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INTRODUCCION

Esta tesis la realice mediante una recopilacién bibliografica y cibergrafica de
la parte tedrica de lo que es la administracion financiera y la aplicacion del
crédito ya que actualmente me desenvuelvo en este medio y considero
importante que como contadores tengamos los conocimientos basicos para
hablar sobre el financiamiento y los costos financieros que esto implica para
una adecuada toma de decisiones.

En el primer capitulo se establece que es la administracién financiera y su
estructura organizacional que se debe de tener y el elemento humano que
sera el realizador que es el administrador financiero, asimismo la visidon de las
finanzas corporativas y la relacion de las finanzas con otras disciplinas.

En el segundo capitulo elabore la recopilacion de las paginas webliograficas
que hay en la red del origen del crédito asi como su concepto y similitudes
con el préstamo, la clasificacion de los diferentes tipos de crédito, el papel
del financiamiento las consideraciones sobre el costo de financiamiento y los
diversos tipos de financiamiento.

En el tercer capitulo doy a conocer cuales son las funciones genéricas que
existe en el departamento de tesoreria en una organizacion, las dificultades
que se tienen en este departamento de tesoreria, la aplicacidon del control
presupuestal y las herramientas basicas para la correcta administracién del
departamento de tesoreria .

Posteriormente ejemplifico con el caso practico el costo financiero de un
crédito y su aplicacion de intereses y capitales a través de una tabla de
amortizacion.

Por ultimo presento las conclusiones y recomendaciones, emanadas de esta
recopilacion de informacion.



CAPITULO 1

GENERALIDADES DE LAS FINANZAS Y SU CAMPO
PROFESIONAL




1.1 GENERALIDADES DE LA ADMINISTRACION FINANCIERA.

CONCEPTO DE FINANZAS.
El termino Finanzas proviene del griego

“Finis” que significa acabar o terminar, y tienen su origen en la finalizacidon de
una transaccion econdmica con la transferencia de recursos financieros
(Dinero).

Es la rama de la economia que estudia la administracion del dinero, se
preocupa de la obtencién de los flujos de fondos que requiere la empresa,
ademas de distribuir esos fondos entre los diversos activos, plazos y fuentes
de financiamiento a fin de maximizar el valor de la empresa.

Estudia la administracion del dinero entre individuos, empresas y el Estado.
Las finanzas son una rama de la economia que estudia la obtencién y gestion,
por parte de una compafiia, individuo o del Estado, de los fondos que
necesita para cumplir sus objetivos y de los criterios con que dispone de sus
activos.

Otros autores defines Finanzas como:

Del Francés finance que significa terminar, finiquitar. En términos practicos
es una rama de la administracion que se encarga de estudiar el ciclo o flujo
del dinero y como este se convierte en recursos que son utilizados
nuevamente para la generacion de dinero.

CONCEPTOS DE ADMINISTRACION FINANCIERA

Se encarga de ciertos aspectos especificos de una organizacidon que varian de
acuerdo con la naturaleza de cada una de estas funciones, las funciones mas
basicas que desarrolla la Administracidon Financiera son:



La inversidon en activos reales (inmuebles, equipos, inventarios, etc.); las
inversiones en activos financieros.

La obtencidn de los fondos necesarios para las inversiones en activos.

Las decisiones relacionadas con la reinversion de las utilidades y el pago de
dividendos.

Esto significa que la Administracidn Financiera busca hacer que los recursos
financieros sean lucrativos y liquidos al mismo tiempo.

Administracion Financiera en funcidon del Valor

Método que pretende dirigir la atencidon de los gerentes hacia las estrategias
de la empresa, para lograr la mayor armonia y crear valor. Hacer
administraciéon en funcién del valor significa emplear la mezcla correcta de
capital y de otros recursos para que el negocio produzca un flujo de caja
adecuado.

Principios Financieros

Maximizar el valor de la empresa.
Maximizacion del valor de mercado.
Maximizacion de las utilidades retenidas.

Margen neto, margen bruto o margen de contribuciéon, margen operativo,
margen de costo.

Principio de maxima rentabilidad o de rendimiento maximo.

Principio de equilibrio financiero: situacién que tiende a estandarizar la
postura de un gerente frente a una posicién de rentabilidad y gerencia de
riesgos y la liquidez

Principio del costo minimo versus principio de maximizacion de utilidades.



Principio holistico: norma de cardcter general que indica que la gerencia de
una firma debe ver a la empresa de manera integral como un sistema
integrado, la totalidad.

Principio de diversificacion de la inversidon: politica de invertir en diversos
activos con el fin de reducir el riesgo conjunto de un portafolio de inversiones
determinado.

Andlisis de Riesgo: Anadlisis de la variabilidad de los rendimientos
relacionados con un activo o una inversion especificos. Posibilidad de
enfrentar una pérdida financiera (Principio del riesgo minimo)

Principio marginal de utilidades retenidas: capacidad de generar un retorno
mas alto sobre las utilidades retenidas de lo que un accionistas podria recibir
después de pagar los impuestos sobre los dividendos distribuidos.
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1.2 EL ADMINISTRADOR FINANCIERO EN LA ESTRUCTURA DE LA
ORGANIZACION.

Las finanzas como funcién organizacional de la empresa

El director financiero quien lleva el titulo de vicepresidente de finanzas
reporta al presidente. Los principales subordinados del presidente de
finanzas son el tesorero y el contralor. En la mayoria de las empresas el
tesorero tiene una responsabilidad directa en la administracion del efectivo y
de los valores negociables de la empresa, la planeacién de su estructura de
capital, la venta de acciones y obligaciones para la obtencién de capital y la
supervision del fondo corporativo de pensiones. El tesorero también
supervisa al gerente de crédito, al gerente de inventarios y al director de
presupuesto de capital (quien analiza las decisiones que se relacionan con las
inversiones en activos fijos). El contralor es responsable de las actividades de
los departamentos de contabilidad e impuestos.

Objetivos e importancia de la administracion financiera

El objetivo de una buena administracién financiera en el sector privado es
proporcionar informacién con base en la cual quienes toman las decisiones
sustenten juicios prudentes e inteligentes. En el sector publico, sin embargo,
la administracion financiera ha estado mas relacionada con el cumplimiento
de mandatos legales que con la generacidon de aportes para la toma de
decisiones. Como consecuencia, muchas decisiones claves en |Ia
administracién financiera dentro del sector publico tienden a estar basadas
mas en la realidad politica presente que en un analisis cuidadoso de los
resultados futuros.

Esta mezcla inevitable de politica, leyes y escrutinio publico es lo que hace a
la administracidn financiera gubernamental mucho mas dificil y compleja que
la administracién financiera en el mundo empresarial. Como resultado, la
administracién financiera gubernamental puede constituir un reto mucho
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mayor que su contraparte en el sector privado. Sin embargo, es muy
importante que los objetivos de la administracidon financiera en el sector
publico, incluyendo la administracion financiera de proyectos financiados
internacionalmente, sean formulados de acuerdo con los lineamientos de la
dinamica propia del sector privado. El alcance de las responsabilidades de la
administracién financiera en el gobierno o en la empresa incluye, entre otros
elementos, el financiamiento, la custodia, las funciones analiticas y de
informacion.

El rol del gerente financiero y sus funciones

El gerente financiero de una empresa es primeramente un miembro del
equipo de gerencia de la misma, y como a tal le compete la maximizacion del
patrimonio invertido de sus accionistas. En paises con mercados bursatiles
desarrollados, es el valor de la accién el que mide la efectividad de la
gerencia frente a los accionistas de la empresa.

En buena parte el rol del gerente financiero es mantener un sano equilibrio
entre liquidez y rentabilidad. Una empresa iliquida, sin fondos suficientes, no
opera bien, y una empresa con demasiada liquidez resulta muy costosa. Este
es el dilema que debe manejar cada dia el gerente financiero.
Afortunadamente, para alcanzar la liquidez existen maneras distintas de
mantener efectivo en caja o bancos, como son el contar con créditos de
acceso inmediato, mantener cupos de sobregiro, contar con activos
facilmente liquidables, etc. Una de las labores mas dificil del administrador
financiero es saber como manejar los sobrantes de tesoreria.

Dentro de las funciones corrientes de la gerencia financiera estd también la
de distribuir los fondos entre las diversas areas de la empresa. Las
asignaciones deben hacerse acorde al presupuesto y en casos de escasez las
prioridades deben estar acorde con el interés de la compania asignando
primeramente a las areas o lineas que mas reditlen, y que mas rapido
conviertan su rédito en efectivo, si es este el recurso que mas se necesita.

12



Otra funcidn basica repetitiva es estar siempre midiendo los resultados y
compararlos con el presupuesto. Aqui hay que medir rentabilidad y liquidez.
Si se cuenta con varias lineas de produccidn, se les debe establecer su propio
estado de pérdidas y ganancias, o, mejor, su propio flujo de fondos, dandole
mucha atencién a que los margenes de utilidad bruta se den de mes a mes.
Es igualmente importante peridédicamente indices como rotacion de
inventarios y de cartera, que pueden ayudar a detectar a tiempo situaciones
andmalas en la operacion.

Igualmente dia a dia se deben revisar las disponibilidades vy los
requerimientos para conseguir los fondos y para ordenar los traslados, las
consignaciones y los pagos, que es lo que constituye la funcion mas conocida
de la gerencia financiera, usualmente desarrollada con la colaboracién de la
tesoreria. Es deber del gerente financiero conocer todas las técnicas de
fondeo, entre las que se incluyen, ademas del crédito ordinario, las
aceptaciones bancarias, los sobregiros negociados, y toda la practica de
manejo de caja o cash management. Si la empresa hace comercio exterior,
importando y/o exportando, la apertura de cartas de crédito, sus
modificaciones y las gestiones de reembolso y/o reintegro, son también
parte crucial de sus funciones rutinarias, asi como la revisién de los cobros
que los intermediarios financieros le hagan por estos servicios. Si la empresa
vende a crédito, es usualmente finanzas quien tiene a cargo la cartera,
apoyandose en contabilidad para su seguimiento y en el area juridica para
recuperar la de dificil cobro.

Otra funcidn muy importante dentro de la rutinaria es velar porque los
estados financieros estén a tiempo y sean confiables, colaborando, ademas,
en su analisis. lgualmente, el estado exige la presentacion periédica de
innumerables formatos con informacién operativa y tributaria, cuya
presentacion oportuna se debe supervisar.

De la calidad de la informaciéon contable depende lo confiables que sean los
informes de la gerencia financiera y, aunque de la contabilidad se encargan
otras personas, finanzas debe contar con buen grado de control y de
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conocimientos sobre lo que en esa dependencia esta ocurriendo. Los
controles, los métodos y los procedimientos, asi como los costos, deben ser
también de la incumbencia de la gerencia financiera asi estén asignados
como funcidn a la contraloria o a la revisoria fiscal.

En cuanto a sus deberes esporadicos, la gerencia financiera debe
primeramente ser actuante de primera linea en la definicién de la misidn
global de la empresa. Una vez adaptada la estrategia, debe la gerencia
plasmar en nimeros, proyectando un flujo de fondos y unos presupuestos.

La fijacion de politicas de manejo de los activos de la compafiia también
atafe al drea financiera. Ella actua principalmente sobre los activos
circulantes, definiendo el manejo de caja y bancos, de cuentas por cobrar y
de inventarios. En materia de activos fijos, ademas de fijar pautas para el
manejo de la depreciacidon y de las amortizaciones, y de velar porque no
existan inversiones con baja rentabilidad, el papel de la gerencia financiera
estriba en evaluar inversiones para determinar su rentabilidad vy
conveniencia. Mds importante aun es participar en la evaluacion de
inversiones de tipo macroecondmico, como cuando se trata de analizar la
compra de otra empresa, el montaje de una linea o un cambio de estrategia.

Valor y uso de la informacién financiera para una gestion eficiente

El analisis financiero proporciona informacién, para que el gerente tome la
decision mas conveniente para la empresa. En ese sentido la finalidad del
analisis financiero es servir como herramienta bdsica para el gerente
responsable en la toma de decisiones empresariales. El tipo de informacion
financiera que se utiliza basicamente para elaborar un correcto analisis
financiero es el Balance General y el Estado de Gestion acompanados a las
Notas a los Estados Financieros. Cuando se analiza la liquidez, se utiliza el
Estado de Flujos de efectivo y se analiza la variacidon del patrimonio se utiliza
el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto. En el andlisis financiero se
utilizan diversos métodos con el objeto de obtener los indicadores para la
gestion institucional.
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Asi, tenemos el analisis estructural, el mismo que cuando es aplicado al
balance general nos permite establecer la composicion de los bienes y
derechos, asi como de las deudas y obligaciones de la empresa. Si la
estructura de los bienes y derechos o de las deudas y obligaciones no es la
mas adecuada, deben tomarse las decisiones financieras para aumentar o
disminuir segun el caso. Cuando utilizamos el estado de gestidon va a permitir
ver la composicidon de los costos y gastos frente a los ingresos generados. En
esta situacion puede que los costos y gastos sean muy altos, en tal sentido
tienen que tomarse decisiones financieras para disminuir dichos elementos,
hasta donde sea posible, sin perjudicar el cumplimiento de la misién.

También tenemos el analisis horizontal, también llamado de tendencias, el
mismo permite determinar los aumentos o disminuciones entre dos balances
o dos estados de gestidn. Si los aumentos o disminuciones no convienen a la
gestion tienen que tomarse decisiones para hacer los cambios
correspondientes. En cambio si las variaciones convienen a la empresa,
también deben tomarse las decisiones e instrucciones para darle la
continuidad necesaria.

Otra forma de analisis financiero es el uso de ratios financieros, elementos
gue son cocientes que relacionan diferentes magnitudes extraidas de las
partidas componentes de los estados financieros, con la finalidad de buscar
una relacion légica y relevante para una adecuada toma de decisiones, por
parte de la gerencia. Los ratios son importantes porque proporcionan
informacion sobre la gestidon de la empresa, proporcionan informacidn sobre
si la inversion realizada, esta rindiendo los beneficios necesarios; los ratios
permiten realizar comparaciones; los ratios determinan los puntos débiles,
con la finalidad que la gerencia tome las medidas correctivas en el momento
oportuno. A través del uso de los ratios, se puede establecer la liquidez,
grado de gestion empresarial, el grado de dependencia de la empresa de sus
acreedores (solvencia) y la capacidad de la empresa para generar beneficios
(rentabilidad).

Papel del ingeniero industrial en el area financiera de una empresa
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Dia tras dia, el campo de actividad del ingeniero industrial estd mas definido,
y por la versatilidad que debe tener en su profesion, en el sentido de poder
entender el lenguaje de todas las demds especialidades, es que su formacién
es interdisciplinaria. Esto no representa una ventaja ni una desventaja, sino
simplemente una caracteristica de esta rama de la ingenieria y sus tareas
dentro de la empresa, las que estan claramente definidas respecto de las
diferentes tareas que desempefian las otras especialidades de la ingenieria.
De esta forma, todas las actividades relacionadas con una industria son
inherentes de la ingenieria industrial, con excepcion de las tecnologias que se
emplean en los procesos productivos; asi, el ingeniero industrial puede
encargarse desde la determinacién de la localizacidon éptima de la industria,
la optimizacion de los procesos, la utilizacion de la maquinaria, y de la mano
de obra, el diseiio de la planta, la toma de decisiones para la automatizacion
de procesos, hasta la planeacion de la produccién, lo cual implica controlar
los inventarios tanto de materia prima como de producto terminado,
también planea el mantenimiento de todos los equipos.

Nuevamente se tiene un campo de la ingenieria con una extensa aplicacion,
por lo que también se subdividié en una serie de especialidades como son
ingeniero en procesos de manufactura, industrial administrador, industrial en
administracién y planeacion de la produccion, industrial en control de
calidad, industrial en sistemas, industrial en pulpa y papel, industrial en
evaluacion de proyectos y otras. No hay necesidad en enfatizar que ésta es
una de las especialidades de la ingenieria que no sélo esta relacionada con
otras ingenierias en la misma industria, sino que esta en contacto con todas
las areas de la industria distintas de la ingenieria, es decir, la ingenieria
industrial guarda estrecha relacién con la alta direccion, con los
administradores, con las finanzas, etcétera, por lo que se puede considerar
gue tiene un enfoque interdisciplinario por necesidad.
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1.3 VISION DE LAS FINANZAS CORPORATIVAS.

Se centran en la forma en la que las empresas pueden crear valor y
mantenerlo a través del uso eficiente de los recursos financieros. Se
subdivide en tres partes:

a) Las decisiones de inversién, que se centran en el estudio de los activos
reales (tangibles o intangibles) en los que la empresa deberia invertir.

b) Las decisiones de financiacidon, que estudian la obtencién de fondos
(provenientes de los inversores que adquieren los activos financieros
emitidos por la empresa) para que la compaiiia pueda adquirir los activos en
los que ha decidido invertir.

c) Las decisiones directivas, que atafien a las decisiones operativas y
financieras del dia a dia como, por ejemplo: el tamafio de la empresa, su
ritmo de crecimiento, el tamafo del crédito concedido a sus clientes, la
remuneracion del personal de la empresa, etc.

Algunas de las zonas de estudio de las finanzas corporativas son, por
ejemplo: el equilibrio financiero, el analisis de la inversidn en nuevos activos,
el reemplazamiento de viejos activos, las fusiones y adquisiciones de
empresas, el analisis del endeudamiento, la emision de acciones vy
obligaciones, etc.

Objetivos y metas de la empresa

Los objetivos son resultados que una empresa pretende alcanzar, o
situaciones hacia donde ésta pretende llegar.

Establecer objetivos es esencial para el éxito de una empresa, éstos
establecen un curso a seguir y sirven como fuente de motivacion para todos
los miembros de la empresa.

Otras de las razones para establecer objetivos son:
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Permiten enfocar esfuerzos hacia una misma direccion.
Sirven de guia para la formulacién de estrategias.

Sirven de guia para la asignacion de recursos.

Sirven de base para la realizacion de tareas o actividades.

Permiten evaluar resultados, al comparar los resultados obtenidos con los
objetivos propuestos y, de ese modo, medir |la eficacia o productividad de la
empresa, de cada area, de cada grupo o de cada trabajador.

Generan coordinacién, organizacién y control.

Generan participacién, compromiso y motivacion; vy, al alcanzarlos, generan
un grado de satisfaccion.

Revelan prioridades.
Producen sinergia.
Disminuyen la incertidumbre.

Las metas de la administracion financiera son Maximizar el valor de la
empresa. Esto se puede lograr, aumentando el valor de las acciones de la
empresa. Nos podemos dar cuenta, de que la empresa realmente alcanzo sus
metas, o que logro un éxito, en sus utilidades, en el mercado, sucursales, etc.
La utilidad le da valor a las acciones, para tener una buena utilidad se debe
ampliar el mercado, dar mantenimiento a la empresa (activos fijos
principalmente), comprar la materia prima para nuestra produccion, etc. Si
esto la empresa lo sigue al pie de la letra, podemos asegurar que la empresa
tiene futuro, por tanto los accionistas invertirdn mas en nuestra empresa por
que la ven fuerte econdmicamente hablando.

La Administracion Financiera es el drea de la Administracién que cuida de los
recursos financieros de la empresa. La Administracidon Financiera se centra en
dos aspectos importantes de los recursos financieros como lo son la
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rentabilidad y la liquidez, tomando en cuenta aspecto importante como los
principios financieros.

La vision de las finanzas se centra en las empresas que pueden crear valor y
mantenerlo a través de un uso eficiente de recursos financieros, donde se
tomaran en cuenta las metas que se propongan y son resultados que una
empresa pretende alcanzar, o situaciones hacia donde ésta pretende llegar.

Establecer objetivos es esencial para el éxito de una empresa, éstos
establecen un curso a seguir y sirven como fuente de motivacidn para todos
los miembros de la empresa.

El objetivo de una buena administracién financiera en el sector privado es
proporcionar informacion con base en la cual quienes toman las decisiones
sustenten juicios prudentes e inteligentes

El alcance de las responsabilidades de la administracion financiera en el
gobierno o en la empresa incluye, entre otros elementos, el financiamiento,
la custodia, las funciones analiticas y de informacion

Por tanto la gerencia financiera de una empresa es primeramente un
miembro del equipo de gerencia de la misma, y como a tal le compete la
maximizacion del patrimonio invertido de sus accionistas. En paises con
mercados bursatiles desarrollados, es el valor de la accién el que mide la
efectividad de la gerencia frente a los accionistas de la empresa.
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1.4 LAS FINANZAS Y SU RELACION CON OTRAS DISCIPLINAS.

En el ir y venir de todos los dias estamos en contacto con conceptos
financieros. Por ejemplo, cuando solicita un préstamo para comprar un
automovil o una casa, los conceptos financieros se utilizan para determinar
los pagos mensuales que realizard. Cuando usted se jubila, los conceptos
financieros se utilizan para determinar la cantidad de pagos mensuales que
recibird de su plan de retiro. En consecuencia, incluso aunque no tenga
pensado seguir una carrera relacionada con las finanzas, es importante que
cuente con una idea basica de los conceptos financieros. Asimismo, si tiene la
intencidn de seguir una carrera en finanzas, es importante que comprenda
las demds areas de los negocios, como marketing, produccién, contabilidad,
etc., para poder tomar decisiones mas informadas.

ADMINISTRACION

Al pensar en administracidon, suele pensarse en las decisiones relativas al
personal y los empleados, en la planeacidon estratégica y las operaciones
generales de la empresa. La planeacion estratégica, una de las actividades
mas importantes de la administracion, no se puede lograr sin considerar su
influencia en el bienestar financiero general de la empresa. Las decisiones
relacionadas con el personal, como establecer salarios, contratar personal
nuevo y pagar bonos, deben estar basadas en decisiones financieras que
aseguren que cualquier fondo necesario estara disponible. Por estas razones,
los directivos deben tener al menos una comprension general de los
conceptos de la administracion financiera para tomar decisiones informadas
en sus areas.

CONTABILIDAD

En muchas empresas, en especial en las pequeiias, es dificil distinguir entre la
funcién de finanzas y la funcion contable. Con frecuencia, los contadores
toman decisiones financieras y viceversa, debido a que las dos disciplinas
estan estrechamente relacionadas. De hecho, usted podria reconocer cierto
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material de este libro que también formaba parte de sus cursos de
contabilidad. Como descubrira, los gerentes de finanzas dependen en gran
medida de la informacién contable debido a que tomar decisiones acerca del
futuro requiere informacion del pasado. En consecuencia, los contadores
deben comprender como los gerentes de finanzas utilizan la informacién
contable en la planeacidn y la toma de decisiones de manera que la ofrezcan
de forma precisa y oportuna. Asimismo, los contadores deben comprender la
forma en que los inversionistas, los acreedores y las personas externas
interesadas en las operaciones de la empresa utilizan la informacion
financiera.

SISTEMAS DE INFORMACION

Los negocios prosperan al recabar y utilizar con efectividad la informacién, la
cual debe ser confiable y estar disponible cuando sea necesario para la toma
de decisiones. El proceso mediante el cual se planea, desarrolla y se pone en
practica la entrega de tal informacion es costoso, pero también lo son los
problemas que ocasiona la falta de informacion adecuada. Sin ésta, las
decisiones relacionadas con las finanzas, la administracién, el marketing y la
contabilidad podrian ser desastrosas. Los distintos tipos de informacion
requieren diferentes sistemas de informacion, de manera que los
especialistas en dichos sistemas trabajan con los gerentes de finanzas para
determinar la informacidn que es necesaria, cobmo se debe almacenar y
entregar y la forma en que a administracion de la informacion afectara la
rentabilidad de la empresa.

ECONOMIA

Las finanzas y la economia son tan similares que algunas universidades vy
colegios ofrecen sus cursos en esas areas a través del mismo departamento o
areas funcionales. Muchas herramientas que se utilizan para tomar
decisiones financieras han evolucionado a partir de teorias elaboradas por los
economistas. Quiza la diferencia mas notable entre finanzas y economia sea
gue los gerentes de finanzas evalian la informacién y toman decisiones
acerca de los flujos de efectivo asociados con una empresa particular o
pequefio grupo de empresas, mientras que los economistas analizan la
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informacion y predicen los cambios y las actividades asociadas con una
industria en particular y con la economia como un todo. Es importante que
los directivos de finanzas comprendan la economia y que los economistas
entiendan las finanzas: la actividad econdmica y el impacto que tienen las
decisiones financieras en la politica de la empresa y viceversa.

Las finanzas formaran parte de su vida sin importar la carrera que usted elija.
A me-nudo debera tomar decisiones financieras tanto en los negocios como
en su vida personal. Por tanto, es importante que comprenda algunos
conceptos financieros generales. Hay implicaciones financieras en casi todas
las decisiones de negocios y los ejecutivos no financieros deben saber
suficiente de finanzas para incorporar estas implicaciones en sus analisis
especializados. Por esta razén, todo estudiante de negocios, sin importar su
especializacion, debe interesarse por las finanzas.
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CAPITULO 2

LOS CREDITOS Y SU FINANCIAMIENTO

Megxa de conociniiento del sistema financiero de la engresa

Sistemafinanciero de la empresa
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2.1 ORIGENES DEL CREDITO.

El crédito nacid a finales de la comunidad primitiva cuando ya se produce
cierto excedente. Los productores de una misma comunidad, agricultores y
ganaderos, tienen grados diferentes de produccién de tal manera que unos
producen mas que otros, lo que les permite acumular excedentes; al mismo
tiempo otros miembros de la comunidad producen menos de lo necesario.

En ese periodo se combina el trabajo privado con el trabajo cooperativo, ya
gue es una etapa de transicion de la comunidad primitiva al esclavismo. De
esta suerte, los productores mas eficientes ayudan a los miembros que
producen con déficit. El crédito surge como una ayuda de los que producen
excedentes a los que producen con déficit.

“Los miembros mds afortunados de la comunidad acuden normalmente en
ayuda de los miembros menos afortunados, sin esperar recibir a cambio
ventajas materiales. Asi ocurre todavia en numerosos pueblos primitivos.”

Poco a poco el crédito se separa de la ayuda mutua entre miembros de la
comunidad destindndose a actividades no ligadas directamente con la
subsistencia, lo cual ocurre ya en el modo de produccidn esclavista.

En el esclavismo se empieza a desarrollar la produccién simple de mercancias
y una economia monetariasurgiendo asi las primeras instituciones
ocasionales de crédito que fueron los templos. Ejemplos de ellos los tenemos
en Mesopotamia en la época de Hammurabi, en la antigua Grecia y en
Bizancio.

En el feudalismo que corresponde a la Edad Media europea, empiezan a
surgir los bancos de depdsito que también otorgan créditos, por lo que éstos
se incrementan.

“A principios del siglo XlI la orden religiosa de los templarios se convierte en
el primer banco internacional de depdsito, transferencia y crédito
hipotecario.”
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Por otro lado, desde el siglo IX se venia desarrollando el crédito por medio de
la letra de cambio. En la transicion del feudalismo al capitalismo, el nUmero
de bancos se incrementa, extendiéndose desde el siglo XVI hasta el XVII, lo
gue propicia un incremento notable de las actividades bancarias y crediticias.

Algunos bancos importantes que se fundaron en este periodo de transicion al
capitalismo donde se desarrolla el crédito y el capital comercial son

* Banco de Rialto de Venecia (1587)
e Banco de Amsterdam (1609)

® Banco de Hamburgo (1619)

* Banco de Suecia (1656)

* Banco de Inglaterra (1696)

En el sistema capitalista el crédito se generaliza, llegando a ser un elemento
fundamental en el desarrollo econdmico. El crédito se extiende de la esfera
del comercio a la de la produccién incluyendo créditos al consumo. Al mismo
tiempo que se desarrolla el crédito lo hacen también los bancos.

ANTECEDENTES DE LOS CREDITOS EN MEXICO.

El trueque fue la forma de pago en la época prehispanica, asi sobrevivian
mercaderes y artesanos, ademas de que existia el pago en trabajo agricola,
esencial para la economia.

Fue hasta el periodo colonial cuando aparecié el peso como moneda de
cambio, lo que también dio origen a las primeras instituciones de crédito
prendario como el Monte de Piedad de Animas, lo que hoy conocemos como
Nacional Monte de Piedad.

Pese a ello, la iglesia era el principal prestamista, existian los préstamos
hipotecarios y de avio, es decir, los que sirven para la adquisicion de materias
primas y materiales, sin embargo eran comunes las altas tasas de interés.

Ya en un periodo mas adelante se crean las reformas borbdnicas y Espafia
fundod instituciones de crédito para sustituir a la iglesia y comerciantes, asi,
en 1782 se cred el Banco Nacional de San Carlos que estaba destinado a
fomentar el comercio en general y de la metrdpoli.
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Mientras que en 1784 se cred el Banco de Avio de Minas, que es el
antecedente del Banco de México independiente, éste se dedicaba
principalmente al crédito de avio.

Ya en un periodo como un pais independiente, en 1830 se cred un sistema
monetario y bancario mds adecuado, con la finalidad de solucionar una crisis
econdmica por la que pasé el pais.

En el gobierno de Maximiliano se creé el Banco de Londres, que fue la
primera banca comercial en México, de origen, de su capital era inglés, las
operaciones que se realizaban eran depdsitos, créditos, emision de billetes y
servicios para el comercio exterior.

PORFIRIATO

Durante esta época historica se incrementd el niumero de bancos comerciales
como el Banco Nacional Mexicano de capital francés.

Al generarse un descontrol con la creacién de bancos, se decidié promulgar
el Caodigo de Comercio, con lo cual se retird la facultad para emitir billetes.

Asi nacio el Banco Nacional Mexicano, el Unico que tenia la facultad de emitir
billetes, lo cual se convirtié en un derecho del banco central.

En 1897 se crea la Ley General de Instituciones de Crédito, la cual busca
reorganizar el sistema bancario, limita la emisiéon de billetes y establece
reglas para la apertura de sucursales de amplitud nacional.

Ademas se cred una clasificacion de instituciones de crédito que serian los
bancos de emision, es decir, los comerciales: bancos hipotecarios, que
ofrecian créditos a largo plazo y banco refaccionarios que otorgaban créditos
a largo plazo para agricultura, industria y manufacturas.

Hoy en dia tenemos un sistema financiero regulado por la Comisidon Nacional
Bancaria y de Valores, que pertenece a la Secretaria de Hacienda y Crédito
Publicoy se ha hecho una reforma al sistema financiero que busca que se
preste mds a menores precios.
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Lo anterior apenas sucedié en 2014, por lo que sus efectos reales sobre la
disminucion de tasas todavia no se ven, sera en el largo plazo cuando se
veran las consecuencias de estos cambios y su impacto en la educacién
financiera de los mexicanos.

Estos antecedentes son importantes en tu cultura financiera, recuerda que
una educacién sana en finanzas puede marcar la diferencia entre tener
deudas o no tenerlas.

Analisis Requisitos
Bancario

Banco

Destens eges tosafos e g
Referencias De Credito

Ahorros

buenas referencias de credito

salario bruto
Prestamos B .
comisiones de cierre

| . prestamos personales
Capacidad de Endeudamiento

consolidacion de deudas
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2.2. CONCEPTO DE CREDITO Y PRESTAMO.

Origen etimoldgico de la palabra crédito nos remonta al latin creditum, que
significa “cosa confiada”. Por lo tanto, la nocién de crédito aparece vinculada
con tener confianza.

Un crédito es una cantidad de dinero que se le debe a una entidad
(Por ejemplo, un banco) o a una persona.

En otro sentido, el término crédito se utiliza como sindnimo de autoridad,
fama o reputacion: “El jugador todavia tiene crédito para revertir la
situacion”.

En el campo educativo, por lo general en las universidades, un crédito es una
unidad de valoracion de una asignatura, que equivale a un cierto numero de
horas lectivas: “Necesito 40 créditos para poder cursar esa materia”.

El mutuo o préstamo de consumo es un contrato en virtud del cual una
persona (prestamista o mutuante) entrega a otra (prestatario, mutuario o
mutuatario) dinero u otra cosa consumible, para que se sirva de ella y
devuelva después otro tanto del mismo género y cantidad.’

Pese a que puede tratarse de cualquier especie consumible,
por antonomasia el mutuo es un contrato de préstamo de dinero, el cual
suele ser remunerado mediante el pago de intereses en funcién del tiempo.
Si el mutuo se encuentra garantizado mediante un derecho
real de hipoteca se denomina mutuo hipotecario. Una especie de préstamo
son las lineas de crédito asociadas a las cuentas corrientes. A través de ellas,
el banco deja a disposicion del cliente una cantidad de dinero y no cobra
intereses mientras no lo use. Solo lo hace cuando se utiliza ese dinero.
Aunque no siempre se piden al banco, sino que pueden prestarse por
las financieras (como sucede con los préstamos rdpidos, mas faciles de
obtener, limitados a una cantidad y con un interés unas tres veces superior a
la media del mercado).
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Otra clase es el otorgado a través de las tarjetas de crédito, para gastar una
cantidad de dinero y si no se usa no cobran intereses. También es habitual
gue no se cobre si el gasto es cubierto en el mes siguiente.

¢Cuales son las diferencias entre un crédito y un préstamo?

Es muy comun que estos dos términos se confundan sobre todo en aquellos
ambitos en los que no hay una cultura financiera, sin embargo, es necesario
explicar que pese a que para muchos decir “tengo que pedir un préstamo” o
“voy a pedir un crédito” es exactamente lo mismo, existen muchas
diferencias entre ellos, las cuales explicaremos a continuacion.

En un préstamo, el banco pone a disposicion de un cliente una cantidad fija
de dinero, la cual deberd ser devuelta en un lapso de tiempo determinado,
junto a unos intereses también pautados previamente. Se trata de una
operacion que se realiza a medio o largo plazo y que se va amortizando en
cuotas regulares que pueden ser de tipo mensual, trimestral, semestral o
anual. Asi el cliente puede planificar la forma y cuotas en las que ira
devolviendo el dinero que se le prestd. En la mayoria de los casos los
préstamos se conceden a clientes particulares para que les den un uso
privado y, a la hora de firmar el contrato, se piden ciertas exigencias,
como un aval o una garantiareal. Una vez firmado éste, el préstamos se
ingresara en la cuenta que el cliente ya posee y desde el primer dia que se
hace efectivo, comienzan a calcularse los intereses de acuerdo a la cantidad
gue el banco le ha prestado.

En el caso de los créditos, el banco ofrece al cliente una cuenta de crédito, en
el cudl el cliente podra acceder a la cantidad que necesite (habiendo una
cantidad mdaxima determinada en el contrato). En general la forma en la que
el cliente paga dicho crédito es de forma regular cuando el banco le hace
llegar la liquidacion por el dinero utilizado, a lo que se le suman los gastos e
intereses impuestos por la entidad.

En ambos casos se presta dinero y la persona se compromete a devolver lo
en un determinado plazo de tiempo y, también en ambos casos, el
banco obtiene sus ganancias de los intereses que impone al contrato.
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Por dltimo tanto en el primero como en segundo caso, el acreedor (quien
concede el crédito) tiene el derecho de exigir y cobrar el dinero en el tiempo
pautado y, en caso de que la persona no cumpla con el pago, el acreedor
podrd tomar represalias legales contra él (como demandarlo y llevarlo a
juicio).

Existe un tipo de crédito que se conoce como crédito de consumo y que
consiste en un préstamo que ofrece una entidad financiera a una persona o
empresa a fin de que puedan comprar bienes o disponer de una determinada
cantidad de dinero para una operacion determinada.

Algunos de los productos que pueden adquirirse a través de un crédito de
consumo son automoviles, muebles, electrodomésticos, complementos de
entretenimiento, ordenadores, adornos y productos para decorar y
también bienes inmateriales como viajes o actividades de ocio.

Cabe mencionar que algunos organismos, como supermercados proponen
adherirse a una cuenta de consumo, donde el cliente obtiene una tarjeta de
crédito que le permitird comprar productos de ese lugar y pagar a plazos.
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2.3 CLASIFICACION DE LOS TIPOS DE CREDITO.

TIPOS DE CREDITO

El financiamiento puede ser util en muchas etapas de la vida. Lo principal es
entender que el crédito forma parte de un sistema financiero saludable y que
si aprendes a manejarlo, podra acercarte a conseguir tus objetivos. Antes de
solicitar un crédito, debes analizar diversos factores de tu situacion
financiera, por ejemplo: cudntas deudas tienes, cudles son tus gastos fijos y
con qué activos cuentas.

A continuacion te presentamos algunos tipos de financiamiento que existen
en el mercado:

Tarjetas de crédito. Son utiles para adquisiciones a corto plazo. La principal
ventaja de una tarjeta de crédito es la temporalidad, ya que te permite
disponer de dinero que no tienes al momento pero que vas a recibir en un
futuro inmediato. Por ejemplo, si haces una compra a mitad de quincena,
sabiendo que podras liquidarla una vez que recibas tu sueldo. Si usas la
tarjeta con esta idea en mente, podras convertirte en un cliente que paga el
total de su deuda cada mes sin permitir que se generen intereses.

Las tarjetas departamentales son otra variante de la tarjeta de crédito, con la
diferencia de que son ofrecidas por almacenes o tiendas y sélo pueden ser
utilizadas para compras en sus establecimientos. Estas tarjetas pueden
funcionarte para compras de bienes duraderos, como electrodomésticos o
equipos electrénicos con promociones o beneficios exclusivos de esa tienda.
En ambas puedes aprovechar promociones a meses sin intereses y otros
beneficios adicionales; consulta y compara cudl tarjeta es la que se acomoda
mejor a tus necesidades. Te recomendamos que antes de solicitar alguna

31



tarjeta, siempre revises el Costo Anual Total, anualidad, comisiones,
promociones y beneficios, asi como todos los términos y condiciones.

Préstamos personales. Se caracterizan por ser créditos abiertos que no estan
anclados a un fin especifico. Esto significa que al solicitarlo no debes explicar
en qué lo utilizards y ademas puedes fragmentarlo en distintos objetivos. Por
ejemplo, podrias utilizar una parte para remodelaciones y otra mds para un
viaje. Son ofrecidos por los bancos, instituciones financieras e incluso existen
empresas que se dedican exclusivamente a otorgarlos. Puedes utilizarlos para
irte de viaje, remodelar tu casa o abrir una cuenta de inversiones.
Basicamente, para lo que desees, ya que regularmente no se solicita que
declares para qué usaras el dinero. Como precaucion, aseglrate de que sea
una empresa seria y revisa las estipulaciones de tu contrato antes de firmar.
Al igual que con las tarjetas de crédito consulta, compara y revisa el costo
anual total, anualidad, comisiones, asi como todos los términos vy
condiciones. También elabora tu presupuesto y verifica tu capacidad de pago.

Créditos especificos. Muchas instituciones ofrecen financiamientos
especializados, por ejemplo, hipotecarios, educativos y automotrices, entre
otros. Esto significa que la cantidad que te ofrezcan podra ser utilizada
Unicamente en un objetivo y deberas poder comprobar que lo destinaste a
ese fin. La ventaja de estos créditos es precisamente su especializacion, ya
gue los montos y los planes de pago estan disefiados de acuerdo al objetivo.
Revisa muy bien las diferentes alternativas antes de contratar y calcula el
porcentaje de interés que te vayan a cobrar.

Créditos de ndmina. Son muy similares a los personales, sélo que en este
caso es indispensable que recibas el pago de tu salario a través de una cuenta
de ndmina en un banco. Asi, la institucién puede otorgarte una cantidad
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basada en el sueldo que recibes cada mes y descontara el pago directamente
de tu cuenta.

Préstamo ABCD (Adquisicidon de Bienes de Consumo Duradero)

La utilidad de este crédito esta relacionado a la adquisicion de bienes que
tienen un valor comercial y una vida util determinada, como son los
automoviles, equipo de computo, electrodomésticos, mobiliario y equipo. Se
otorgan para complementar el faltante para adquirirlos, es decir, el
acreditado deberd aportar un porcentaje del costo total y el banco le presta
el restante. Estos bienes en ocasiones pueden servir como garantia del
préstamo.

CREDITO HIPOTECARIO

Sin lugar a dudas es uno de los créditos mdas importantes en nuestra vida.
Para la adquisicion de una casa o departamento, deberas observar todos los
aspectos que mencionamos en esta seccidn y posteriormente analizar tus
necesidades sobre el bien inmueble, tu capacidad de endeudamiento y las
condiciones que cada institucion otorga.

Hoy en dia podemos encontrar gran variedad de productos hipotecarios, de
acuerdo a nuestras necesidades particulares. Considera que casi todas las
instituciones te solicitaran un porcentaje del valor del inmueble, lo que se
denomina como anticipo, que puede ser a partir del 10% en adelante y varia
segun la institucién financiera con la que se esté negociando el crédito.
También existen en el mercado créditos en preventa, con la ventaja de que
no se requiere anticipo.
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Tu propia cuenta de inversion. Si tienes alguna inversion, tus rendimientos
pueden funcionar como una especie de financiamiento, con la ventaja de que
no quedards endeudado. Seria como prestarte dinero a ti mismo. Puedes
utilizar sélo lo que has ganado y mantener tu inversion. Si planeas con
antelacion, esta puede ser una muy buena opcidn para financiar tu proyecto.

TIP

Sigue la regla del 20-10

El crédito es un préstamo; evita pedir mas del 20 por ciento de tu ingreso
anual neto

Los pagos que hagas no deberan exceder el 10 por ciento de tu ingreso neto
mensual

CREDITO AViO

El crédito de habilitaciéon, conocido como avio, debe ser utilizado para la
compra de materias primas, materiales, salarios, asi como gastos
directamente relacionados con el ejercicio de la empresa. Este crédito esta
directamente vinculado con la produccion inmediata.

Existen dos tipos de crédito de avio: el agricola e industrial.
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En el avio agricola, el aviado (persona que solicita el crédito) invierte en
semillas, fumigantes, etcétera.

En el avio industrial, el aviado destina el crédito a las materias primas o
insumos que sean necesarios para la produccidon de los productos que
fabrica.

CREDITO REFACCIONARIO

El crédito refaccionario esta enfocado a la adquisicion de maquinaria,
inmuebles o a la reparacion de instalaciones relacionadas con la empresa. Es
decir, este tipo de crédito se otorga para adquirir bienes de activo fijo o
bienes de capital.

La garantia en este caso estd en los bienes adquiridos que son permanentes a
diferencia del caso de crédito avio.

El crédito refaccionario también podra solicitarse en caso de tener adeudos
y/o responsabilidades fiscales relacionadas directamente con la empresa del
acreditado. Es decir, en algunos casos, se podra obtener este crédito
destinando parte del importe para cubrir responsabilidades fiscales
correspondientes al afio de solicitud del crédito. También podrd utilizarse
para pagar adeudos por concepto de gastos de explotacidon, compra de
bienes inmuebles y maquinaria, con la condicion de que estos gastos no
tengan mas de un afo de antigliedad.
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2.4 EL PAPEL DEL FINANCIAMIENTO.

Cada una de las etapas productivas de una empresa requiere de dinero para
funcionar.

Toda actividad productiva requiere de capital para funcionar. Esto significa
gue para que una empresa pueda producir, debe contratar empleados,
contar con materias primas, invertir en marketing y publicidad y finalmente,
disponer de un sistema de distribucién que le permita llegar con sus
productos hasta el consumidor, a través del comercio.

Como se puede adivinar, cada una de estas etapas requiere de dinero para
funcionar. Es decir, siguiendo el ejemplo anterior, necesita tener dinero para
pagar los sueldos, para comprar las materias primas, para pagar a los
disefadores y publicistas, para tener sistemas de envasado y para pagar a los
transportistas y sus camiones que los llevaran hacia los puntos de venta.

El fabricante de los productos, no puede pedirle a todos los que intervienen
en el proceso, que esperen a que el producto se venda para pagarles sino
que necesita contar con dinero en cada una de esas etapas para pagar.

Para eso puede contar con capital propio o capital proporcionado por sus
accionistas, o también, puede conseguirlo en el sistema financiero, es decir,
a través de los bancos u otras entidades.




2.5 CONSIDERACIONES DEL COSTO DE FINANCIAMIENTO.

Los costos de financiamiento pueden variar en forma importante entre una
alternativa y otra.

Al momento de enfrentar la decision de financiamiento, las empresas deben
tomar en consideracion distintos factores, tales como: monto, plazo de
financiamiento requerido, moneda o reajustabilidad, flujos de amortizacién,
mercados a los cuales puede acceder, nivel de riesgo crediticio de la
empresa, costos transaccionales asociados a cada alternativa, existencia de
programas de financiamiento especificos para el sector en el cual participa,
margen disponible de la empresa en el sistema financiero para tomar nuevos
financiamientos, proyeccién de la industria en el cual participa, capacidad de
pago y otros mas especificos.

En resumen, hay multiples factores que se deben considerar, existiendo
distintos productos y mercados disponibles para obtener financiamiento.

¢Cual escoger? Dependerd de las caracteristicas de cada empresa.

Los costos de financiamiento pueden variar en forma importante entre una
alternativa y otra, por lo tanto, es recomendable analizar con especialistas en
el tema, las distintas alternativas existentes.
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¢Qué tipos de financiamiento existen?

En tanto los bancos, que reciben dinero de los depositantes a través de las
diversas formas de ahorro, estan dispuestos a prestarlo mediante diferentes
sistemas, que son revisadas en esta seccion.

Entre ésas, principalmente se encuentran las siguientes:
= Capital de Riesgo
= Capital Semilla
= Créditos Comerciales
= Factoring
= Leasing

= Sistemas de garantias
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2.6 TIPOS DE FINANCIAMIENTO

La forma en que algun negocio logra conseguir capital para emprender sus
actividades se le conoce bajo el nombre de financiamiento. Existen distintas
fuentes que permiten obtener dicho capital es por esto que se habla de las
siguientes formas de financiamientos:

Ahorros personales: aqui se alude a los ahorros asi como también a los
recursos personales del individuo, a los que se les puede sumar la tarjeta de
crédito. Esta forma de financiamiento suele ser muy frecuente.

Parientes y amigos: estos resultan ser otra fuente privada de la que se vale la
empresa para llevar adelante sus negocios. La ventaja que presenta recibir
dinero de amigos o parientes es que se logra conseguir dinero con una tasa
de interés muy baja o incluso nula.

Empresas de capital de inversion: estas actian asistiendo a aquellas
empresas que estén en etapa de crecimiento a cambio de interés en el
negocio o acciones.

Uniones de crédito o bancos: estas entidades también suelen ser una fuente
muy recurrente. Lo que requieren tanto los bancos como las uniones de
crédito es que el individuo logre justificar de forma satisfactoria la solicitud
del dinero. Si es asi reciben un cierto monto que después deberan devolver
con diversas tasas de interés.

Ademads de las anteriores fuentes de financiamiento se puede hablar de
financiamiento a corto plazo, que esta compuesto por:

Pagaré: este representaria una promesa por escrito donde una de las partes
se compromete a devolver la suma de dinero recibida en un determinado
periodo de tiempo. Este instrumento de negociacion suele presentar
intereses y generalmente surge de la conversiéon de una cuenta corriente,
préstamos en efectivo o venta de bienes. La desventaja que presenta el
pagaré es que pueden tomarse medidas legales sino son pagados. Las
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ventajas son que se pagan en efectivo y que su seguridad de pago es muy
elevada.

Linea de crédito: esta implica una suma de dinero que estd siempre
disponible en el banco pero durante un periodo de tiempo determinado
previamente. Las desventajas que presenta esta modalidad es que es
limitada a ciertos sectores que resulten altamente solventes y por cada linea
de crédito que la empresa utilice se deben pagar intereses. La ventaja es que
la empresa cuenta con dinero en efectivo disponible.

Crédito comercial: esto significa la utilizacidon de las cuentas por pagar de la
empresa como fuente de recursos y puede incluir las cuentas por cobrar, los
gastos a pagar o del financiamiento del inventario. El crédito comercial tiene
a favor que es poco costoso y permite la agilizacidon de las operaciones. La
desventaja es que en caso de que no se paguen pueden tomarse medidas
legales.

Crédito bancario: se obtiene de los bancos, con los cuales se conforman
relaciones funcionales. Algunas ventajas que presenta este financiamiento es
gue los préstamos suelen adaptarse a las necesidades entidad y ademas las
ayuda a estabilizarse en relacién al capital en un corto lapso de tiempo. Las
desventajas son que la empresa debe ir cancelando tasas pasivas y que los
bancos resultan ser demasiados estrictos, por lo que pueden limitar todo
aquello que vaya en contra de sus propios intereses.

Dentro de financiamiento alargo plazo se encuentran, entre otras, las
siguientes variantes:

Acciones: estas representan una participacion de capital o de patrimonio del
accionista en la organizacién. Las desventajas que presenta este
financiamiento son que presentan un costo de emisidon bastante elevado y
ocasiona que el control de la entidad quede diluido. Lo favorable que
presenta esta modalidad es que resultan utiles a la hora de adquirir o
fusionar empresas.
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Bonos: representan un certificado escrito en el cual el deudor se
compromete a pagar en un periodo de tiempo determinado una suma
especifica de dinero, con sus intereses correspondientes. Esta modalidad
resulta facil de vender, no disminuye el control de los accionistas y mejora la
situacion de liquidez de la empresa. Antes de invertir en este mercado se
debe estar sumamente informado, porque puede resultar riesgoso.

Hipoteca: en este caso, la propiedad del deudor queda en manos del
acreedor para de esta manera asegurarse que el préstamo sera pagado. Esta
forma de financiamiento presenta las desventajas de que surjan medidas
legales en caso de que no se cumpla con el pago y ademas, el prestamista
comienza a tener obligaciones para con terceros. Las ventajas que presenta
una hipoteca son que en el caso del prestatario, logra no tener pérdidas
cuando realiza el préstamo y puede adquirir intereses por la operacion. En el
caso del prestamista, cuenta con la oportunidad de poseer algun bien.
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CAPITULO 3

DEPARTAMENTO DE TESORERIA EN LA EMPRESA.
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3.1 FUNCIONES DEL DEPARTAMENTO DE TESORERIA.

Las principales funciones que debe desempefiar un departamento de
tesoreria incluyen gestion de los cobros, realizaciéon de los pagos a
proveedores, control del cumplimiento de las condiciones bancarias, pagos
de ndminas, gestidon y cobertura de riesgo, etc.

Se pueden resumir en las siguientes:

- Gestidon de los cobros, realizando los ingreso en el/los banco/s de los
distintos medios de pago utilizados por cada cliente para efectuar sus pagos
(transferencia, cheque, pagaré, letra, recibos, etc.).

- Realizaciéon de los pagos a cada proveedor segun el medio de pago que
previamente hayamos elegido (transferencia, cheque, pagaré, letra, recibos,
etc.).

- Contabilizacion de todas las operaciones relacionadas con la tesoreria,
como los cobros, los pagos, las transferencias, la prevision de intereses, etc.

- Controlar de forma estricta el cumplimiento de las condiciones pactadas
con los bancos, tema que trataremos en capitulos posteriores.

- Pagos de ndminas.

- Control de las liquidaciones de intereses de todas las cuentas y la realizacién
de las previsiones.

- Negociacién de las condiciones/comisiones para cada una de las distintas
operaciones que se realizan con los bancos (pagos en moneda nacional y en
divisas, cheques, transferencias, compra/ venta de divisas, pagos/cobros de
extranjero, etc.)

- Negociacidn, control y seguimiento de operaciones como el factoring,
confirming, etc., operaciones que trataremos en capitulos posteriores.
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- Toma de decisiones enfocadas a la busqueda de financiacidon o de inversion
de los excedentes, segun el resultado obtenido al establecer la posicidn

diaria.

- Del mismo modo, de igual forma que el tesorero calcula la posicion diaria,
tendra que realizar previsiones a medio y largo plazo.

- Elaborar, controlar y vigilar el cash flow de la compaiiia, velando por su
incremento y mejora.

- Compra/venta de moneda extranjera segun las necesidades que requiera la
empresa en cada momento.

- Gestidn y cobertura del riesgo en divisas en funcion de las previsiones de
cobros y pagos mediante los distintos instrumentos existentes al efecto:
forward, swap, FRAs, etc.,

Entradas
ordinanas

Salidas
ordinanas

Saldo imcial

Entradas
/ extraordinanas
Saldo de tesorena Saldo de operaciones
ordinana extraordinanas ’\
Saldos
extraordinanos
) Sal;i:lieert;sdoorena )Saldo final
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3.2 DIFICULTADES DEL DEPARTAMENTO DE TESORERIA.

Una buena tesoreria no es nunca fruto de la improvisacién del momento, se
basa en:

1. Que la empresa obtenga beneficios
2. Que la gestidon financiera vy general de la empresa.

Se haya planteado con toda seriedad. La tesoreria financia todo el ciclo
productivo en toda empresa en marcha se produce una circulaciéon continua
de capital, que discurre desde el propio dinero metalico que se
mantiene en caja y bancos, los bienes materiales (inventarios equipos y
edificios), y los activos financieros semiliquidos (cuentas por cobrar),
los que finalmente terminan convirtiéndose en efectivo. Este fluir
monetario generado por las actividades propias del negocio puede ser
incrementado por fuentes ajenas mediante préstamos aumentos de capital.
Dinero de propia operacién +Dinero por créditos +Dinero por aporte de
capital=Recursos potenciales de la empresa Como contrapartida tenemos
desembolsos a acreedores y proveedores, como consecuencia de la
explotacion del negocio mas la intereses y dividendos.

Problemas mas importantes en la tesoreria.

1. Insolvencia: El no contar con la suficiente disponibilidad en el tiempo y
lugar adecuado para hacer frente a las obligaciones y financiaciones de la
empresa el incumplimiento de este objetivo puede tener serias
consecuencias, tales como el descrédito, la necesidad de acudir a
sistemas poco favorables de financiacidn. Pudiendo llegar finalmente a la
quiebra por falta de liquidez.

2. Falta de capital: El no mantener un saldo de tesoreria que permita a la
empresas sostener decisiones empresariales del corto mediano vy
largo plazo, referidos al financiamiento del capital de trabajo operativo, a
la ampliacién de sus mercados(lanzamiento de un nuevo producto a
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la actualizacion tecnolégica la cual es sumamente acelerada u otras
inversiones en planta o equipos.

CAUSAS DE LAS DIFICULTADES DE LA TESORERIA.

DEFECTOS EN LA PROPIA GESTION FINANCIERA, PUDIENDO SENALAR:
Estructuracion deficiente el pasivo de la empresa, sin tomar en cuenta o no
haber previsto, los cambios en la coyuntura econdmica global

Utilizaciéon de créditos de vencimiento de corto plazo para financiar
inversiones de recuperacion lenta.

Insuficiencia de capital que impide una gestién financiera correcta.
Endeudando neto permanentemente elevado motivo por el que la empresa
opera siempre utilizando su crédito al maximo.

Carecer de politicas y procedimientos financieros (créditos, cobranzas, otros).
Acumulacion de los saldos por cobrar a clientes algunos con
recuperacion dudosa, olvidando que el ciclo productivo finaliza con el cobro
de las cantidades vendidas.

DEFECTOS DE GESTION NO FINANCIERA.

La acumulacion de stocks de materias primas o productos terminados, bien
por un defecto de gestion, al haber comprado por encima de las necesidades
o por tratar de especular ante un aumento de precios.

Alargamiento de los plazos de entrega de la mercaderia, que ocasiona
un incremento de los costos operativos a financiar.

Toda medida, en general que tienda a incrementar los activos y por lo tanto
las obligaciones por pagar originados por los departamentos de produccion,
ventas, sistemas u otros sin contar previamente con un plan financiero que
los respalde.
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Alteracion de los precios de venta o de las condiciones de cobro o de pago,
sin el conocimiento del responsable financiero en cuya drea va a
recaer en definitiva las consecuencias de estas decisiones.

Acordar plazos de pago menores a los plazos de cobro, sin haber consultado
con el area financiera, la  viabilidad de los mismos o simplemente por
carecer de politicas de pago a proveedores, que las especifiquen.

DEFECTOS DE PLANTEAMIENTO GENERAL DE LA EMPRESA.

El comportamiento de los accionistas de la empresa que suelen considerar
esta como una fuente ingresos, sin contrapartida de aportacion o
haciéndolo en montos insuficientes aparte de omisos a aportar su capital
opuestos a que otros lo hagan para no perder influencia y dvidos de
dividendos, dificultando la autofinanciacion.

Falta de una politica coherente y de compromiso entre las diferentes areas
(produccién, ventas, finanzas) en la cual cada wuna trata de
resolver sus problemas de manera particular.

*Es corriente que problemas financieros o proyectos de importancia se
resuelvan a nivel de gerencia k directorio, sin efectuar la consulta
al responsable financiero suele suceder que deciden efectuar una inversion,
sin haber realizado la evaluacidon econdmica financiera.
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3.3 CONTROL PRESUPUESTAL EN LA TESORERIA.

El presupuesto de tesoreria es una herramienta que nos permite controlar,
seguir y llevar una prevision del dinero disponible y de los diferentes cobros y
pagos de nuestra entidad. En definitiva saber cuanto dinero entrara y saldra
de caja y/o bancos.

Es una herramienta de previsidon ya que apuntaremos en este documento
todos los pagos y cobros previstos para un periodo determinado de tiempo.

Es también la herramienta de control que nos permitira que estos cobros y
pagos se hagan en el momento que determina.

Tiene que tener una presentacion clara y ordenada.

En una entidad, el dinero no entra ni sale en el mismo momento ni al mismo
ritmo; por este motivouna buena gestion de la tesoreria pretende
anticiparse a cualquier situacion de insuficiencia de dinero en la caja/banco,
0, en otras palabras, tenemos que procurar que la caja/banco no se quede
sin efectivo. El presupuesto de tesoreria nos permitira saber si podemos
hacer frente a los futuros pagos mediante los cobros que tenemos en el
mismo periodo considerado.
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Presupuesto sirve para Hacer las previsiones de

de tesorena ¥ | tesoreria a corto plazo
sdianas +diario

.
Y se formulan una serie de previsiones |’ SRS e i :Jemanal t

+ quincenales quincena
+ mensuales + mensual
» timestrales + tnmestral

El presupuesto de efectivo, conocido también como presupuesto de caja o
flujo de caja, es uno de los principales presupuestos que se manejan vy
elaboran en una empresa. El fin principal de este documento es mostrar el
prondstico o previsiones de las futuras salidas y entradas de efectivo de una
empresa.

Dentro de los diferentes presupuestos que se utilizan en una empresa, ya
gue su importancia reside en que nos permite saber con antelacion la futura
disposicion de efectivo para poder tomar decisiones que afectan a la
empresa en un periodo de tiempo relativamente corto.

Presupuesto de flujo de caja

El presupuesto de efectivo debe elaborarse tomando en consideracion o
como rango un periodo de tiempo determinado, es decir, podemos hablar
de presupuestos de efectivo mensuales, trimestrales o incluso anuales.
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Presupuesto de efectivo: caracteristicas y objetivos

Podriamos decir que el presupuesto de caja o de efectivo tiene las siguientes
caracteristicas y cumple con los siguientes objetivos:

Determinar la posicién de la caja de una empresa al final de cada periodo

Identificar si va a haber excedentes o déficits de efectivo en algin momento
y tomar medidas correctoras.

Establecer si existen necesidades de efectivo, y por lo tanto de financiacién
en algun momento del periodo que abarque el presupuesto.

Coordinar el efectivo que maneja una empresa con otros aspectos
financieros de la misma, como por ejemplo, los gastos o las inversiones que
se quieran realizar.

Finalmente, el presupuesto de flujo de efectivo tiene como objetivo
establecer una base

Este presupuesto esta directamente relacionado con el presupuesto de
ventas y los presupuestos de cobros, por ello, no es extrafio en muchas
ocasiones sean documentos que se elaboran a la vez o bien, elaborar este el
ultimo una vez se tienen claras las previsiones totales de ingresos y gastos.
Por ello, muchas veces es imposible hacer un presupuesto de efectivo si no
se tienen estos otros documentos actualizados.

El resultado del presupuesto de caja, puede ser un excedente de efectivo o
por lo contrario, un déficit del mismo.
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3.4 HERRAMIENTAS PARA LA ADMINISTRACION DE LA TESORERIA.

La tesoreria debe ser clave para que una empresa crezca y prevenga
cualquier imprevisto en sus finanzas, conoce algunas herramientas para
lograr la eficiencia de dichas areas.

De la correcta gestién de la tesoreria de la empresa depende en gran parte su
éxito a corto, mediano y largo plazo, por lo que es muy importante manejar
correctamente tanto los conceptos como las herramientas basicas que nos
permitan su prevision.

Los avances tecnoldgicos han permitido a los departamentos de Tesoreria un
manejo mas efectivo de sus posiciones financieras, con sistemas mas sélidos
y flexibles que les han hecho ganar en eficiencia, control y visibilidad, debido
fundamentalmente a la mejor conexién entre el banco y la empresa. Asi, por
ejemplo, la implementacién de herramientas ha garantizado la seguridad y
optimizacién de las operaciones realizadas por las compafnias que se han
adherido a este sistema, logrando una mayor visibilidad diaria en sus
transacciones bancarias.

Ademas de realizar actividades cotidianas relacionadas con la administracion
de efectivo y liquidez, manejo de monedas, tasas de interés, fondeo a largo
plazo, inversiones y relaciones con los bancos, el tesorero actual considera
temas que son estratégicos para la compafia y que generan valor a la misma
como son: administracion de riesgos, seguros, pensiones, finanzas
corporativas, relaciones con inversionistas, administracion del capital de
trabajo y cadena de valor financiera.
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SIETE PRACTICAS EN LA ADMINISTRACION DE LA TESORERIA

1) Centralizacion de la tesoreria. Derivado de la globalizacién y la evolucién
de nuevas tecnologias, las compafias deciden centralizar sus tesorerias, es
decir, permiten gestion limitada de las delegaciones que cuenten con dicho
departamento, dejando la toma de decisiones al departamento de tesoreria
central, con la finalidad de crear visibilidad y control. Al mismo tiempo
reducen los riesgos operativos y costos asociados con la administracion local
de operaciones, lo que puede generar valor y ventajas competitivas para la
organizacion.

2) Marco de control interno. La eficiencia en los procesos genera mayor
confianza en los accionistas, ya que produce informaciéon fiable para la
correcta toma de decisiones. Para iniciar con procesos eficientes se debera
considerar trabajar en los siguientes temas:

-Segregacion de funciones

-Descripciones claras de trabajo

-Definicion y documentacion precisa de procesos y controles

-Sistemas apropiados para la ejecucion de procesos
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-Gobierno corporativo adecuado

3) Cultura de riesgos. Los corporativos requieren de enfoques de
administracién de riesgos mas avanzados con el fin de generar ventajas
competitivas, administrar sus riesgos y reducir la volatilidad en sus ingresos y
flujos de efectivo, lo cual genera valor para los accionistas.

4) Automatizacién. La importancia de contar con procesos automatizados
para el manejo de la tesoreria permite que el trabajo del tesorero se centre
mas en la estrategia que en la operacidén, lo que puede generar la
optimizaciéon de recursos. El reto para los tesoreros es implementar y
mantener una infraestructura tecnolégica automatizada, centralizada e
integrada.

5) Administracion del flujo de efectivo. La tesoreria debe realizar prondsticos
gue proporcionen confiabilidad absoluta a la empresa para su actuar. Si el
prondstico de flujo de efectivo es exacto, entonces la administracion de
liquidez y capital de trabajo seran mas confiables. El principal beneficio del
prondstico de efectivo es compartir informacién a través de la organizacion
para que las decisiones puedan basarse en informacion confiable.

6) Administracion de comodines y riesgos. El principal objetivo de realizar
coberturas no es necesariamente generar ingresos, pero si minimizar el
riesgo, incrementar el control en los precios y evitar pérdidas. Pensar en
estrategias de cobertura permite incluso generar predicciones en los precios
de los insumos. Asi, el tesorero se convierte en un asesor de los
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departamentos internos de la organizacion, lo que puede traer incluso como
resultado una ventaja competitiva de los productos.

7) Administracion del capital de trabajo. El capital de trabajo es el dinero
disponible de un negocio para llevar a cabo sus actividades diarias. El manejo
efectivo del capital de trabajo es critico para la continuidad de cualquier
negocio. Las compafias necesitan generar suficientes fondos para pagar sus
obligaciones al vencimiento. La falta de un manejo eficiente del capital de
trabajo puede generar requerimientos de efectivo que conllevan a
financiamientos externos muy caros.

Una de las principales responsabilidades de los tesoreros consiste en la
integracion de la tesoreria a la cadena de suministro de la compaiiia para
generar informacidon que permita tomar decisiones en tiempo real y de una
manera confiable. Ademas de asumir un rol mas dinamico relacionado con la
estrategia financiera de la institucidn, asi como convertir a la tesoreria en un
area estratégica que genere valor agregado para la organizacion.

Fuente: Banco Mundial, KPMG
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3.5 CONTROL INTERNO Y EXTERNO DE TESORERIA.

|. CONCEPTO

El control de tesoreria se puede definir como el conjunto de politicas,
mecanismos y documentos al servicio de la direccién empresarial, que
permite alcanzar a la empresa ser eficiente en la gestion del disponible y de
los recursos financieros a corto plazo.

Como la gestién del disponible esta sometida a ciertos riesgos, el proceso de
control debe estar muy bien disefiado y debe hacerse con regularidad y
precision. En este sentido, los objetivos que se plantee cualquier sistema de
control de tesoreria deben ser, al menos, de dos tipos:

- Operativos-financieros: tienen en cuenta la planificacion de flujos de caja de
la empresa para, de esta forma, poder hacer frente a los distintos
compromisos de pago, sin que existan recursos ociosos, que suponen una
elevada pérdida de rentabilidad empresarial.

- Contables: hacen referencia a los registros de cobros y pagos en fecha y
forma, y a que los saldos estén representados en el Balance segun los
principios del Plan General de Contabilidad.

Dentro del control de tesoreria, se pueden distinguir dos tipos de control: el
control interno y el control externo.
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[I. CONTROL INTERNO

El control interno del departamento de gestién de fondos resulta esencial en
la operativa de la empresa; por este motivo, se debe detallar, documentar y
cumplimentar estrictamente, siendo necesario que varias personas estén
involucradas en el proceso de decision/accion.

La cuestidn principal esta relacionada con el movimiento del dinero fuera de
las cuentas de la empresa en particular cuando los fondos se transfieren a
terceros con el respaldo de instrucciones telefénicas o de télex. A este
respecto, la introduccion de la transferencia electréonica de fondos puede
aliviar algunas preocupaciones.

También es necesario llevar un control con respecto a los informes de
situacion. Con este fin debe existir un sistema automatico de informacion
gue debe ser comprobado y revisado por la alta direccién, en el que se
deberian incluir los sistemas informatizados de tesoreria. Otro aspecto de la
informacion es el registro en un diario de todas las transacciones para las
consultas diarias.

Los procedimientos de seleccion de personal exigen un control cuidadoso. Se
deben solicitar referencias y convenir un periodo inicial de empleo, antes de
conceder poderes a los nuevos empleados para comprometer los fondos de
la empresa. Todas las medidas de control se deben incorporar a un manual
de procedimientos del departamento, que se iran poniendo al dia
introduciendo los cambios o adiciones a medida que se produzcan.
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El manual describira los objetivos del departamento; las lineas maestras o
pardmetros dentro de los cuales debe funcionar; sus actividades, incluyendo
como se deben efectuar las transacciones; y cualquiera de las partidas
especificas, tales como la interface con las afiliadas cuando el departamento
actua en su nombre. El contenido del manual se habra acordado con la alta
direccion y servira de referencia para las comprobaciones de auditoria.

El control se apoya sobre el concepto de que, por lo menos, estén implicadas
dos personas en los procesos para cualquier clase de decision o de
autorizacion. Desde luego, siempre existe el peligro de connivencia, pero el
riesgo se reduce introduciendo un tercer elemento, por ejemplo, un
departamento que controle los saldos bancarios.

Todas las transacciones deben ser sometidas a aprobacién, para lo cual lo
mas conveniente es usar formularios estandar pre impresos. Las actas para
aprobacion pueden establecerse por separado o formar parte del documento
que registra la transaccion. Los formularios pre impresos para el registro de
las transacciones deben ser también impresos de trabajo. En una fecha
posterior, suele ser Gtil revisar a qué otros bancos se solicitaron cotizaciones
y cual fue su rendimiento relativo.

Estos impresos pueden constar de multiples partes, ya que otros
departamentos también necesitaran la informacion. En los impresos se
anotaran los siguientes datos:

- Numeros de serie. En los volantes para las operaciones y las transacciones
de divisas, las hojas para las transferencias tienen también nimeros de serie
idénticos a fin de facilitar el seguimiento a efectos de auditoria.
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- Una seccidn para los comentarios, detallando las razones que aconsejaron
la transaccion.

- Fechas de aviso o de accidn. En las transacciones realizadas en divisas, la
fecha de aviso es siempre dos dias habiles antes de la fecha de valor o de
vencimiento. Todas las transacciones se inscribirdn en el diario por la fecha
de operaciéon y no por la del vencimiento.

- La identificacién de quién origind la transaccion, del verificador, esto es,
guién comprobo los calculos involucrados y quién la autorizd.

Para realizar el control pueden establecer una serie de poderes y limites, que
se resumen a continuacion:

1. Los poderes de tesoreria

Los tipos de poderes existentes en tesoreria son:

a) Poderes de firma

Siempre que sea posible seran precisos como minimo dos signatarios para
cada transaccion financiera y para cada una de las cuentas bancarias. Estas se
pueden elegir de una seleccién de signatarios que se aprobard a nivel de
Consejo de Administracion antes de informar a los bancos, y que figuraran en
acta. Lo mas probable es que los poderes para la firma reflejen la antigliedad
en la Compaiia. Si uno de los firmantes autorizados deja la empresa, los
bancos de la misma deben ser informados de cuando ha cesado su poder de
firma. Puede existir una diferenciacion adicional entre transacciones con
respecto a los poderes de firma que impliquen compromisos con los fondos
de la empresa, o sea, cualquier clase de pagos e ingresos en las cuentas de la
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empresa. En el Ultimo caso, pueden ser confirmados o no al banco por parte
de la empresa. Si se producen, la Compania puede no requerir que estén
"autorizados".

b) Poderes verbales

Son aplicables al personal dentro de la gestiéon de fondos y superiores
inmediatos, que estdn autorizados a emitir instrucciones telefénicas con
respecto a las operaciones y el movimiento del dinero. Esta lista se debe
actualizar, si se producen cambios en el personal y puede diferenciar entre
aquellos que pueden intervenir en las operaciones y los que solamente
pueden transferir fondos a las cuentas de la empresa o desde las mismas.

c) Poderes para compromisos

Estos se refieren a la negacion de nuevas facilidades con bancos e
instituciones financieras, dando garantias de la empresa, cartas de
conformidad, etc. Estos poderes seran delegados por el Consejo a ciertos
niveles de la alta direccidon. Lo caracteristico es que la interaccidon de estos
tres niveles se produzca de la forma siguiente: Se establece con el banco una
nueva facilidad, bajo los poderes delegados por el Consejo para los
compromisos de la empresa. Las transacciones y operaciones posteriores se
efectian a través de las voces autorizadas, que luego se confirman por
escrito al banco. La carta sera firmada por dos signatarios autorizados.
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2. Los limites de tesoreria

Se puede pedir al Consejo que autorice dos tipos de limites:

a) Limites de los agentes

En ellos se detallaran las lineas maestras a que deben apuntarse los agentes,
con respecto al importe de los fondos que pueden solicitar en préstamo o
depositar en cada una de las transacciones, la lista de bancos o instituciones
financieras que pueden contactar, si pueden llevar a cabo cualquier clase de
operacion en divisas para obtener ganancias, o para arbitraje entre los
instrumentos para beneficio y asi sucesivamente. Cada agente serd
debidamente informado respecto a estas lineas maestras cuyo cumplimiento
serad estrechamente controlado. Los resultados de cualquier incumplimiento
se pondran claramente en conocimiento del agente.

b) Limites para depdsitos

Se refieren al importe maximo de dinero o su equivalencia en divisas que se
puede depositar en una institucion financiera, bancaria o de otro tipo, y en
cualguier momento. De vez en cuando se revisaran estos limites, aunque
como minimo se harda anualmente. Una vez mas, se hardn saber los
resultados que produciria su incumplimiento.

El control interno y los procedimientos de comprobacién constituyen la
primera etapa, y deberan ser reforzados de cuando en cuando, mediante
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auditoria. En muchos aspectos existira una interface entre el control interno
y el externo.

[Il. CONTROL EXTERNO

Los bancos, para establecer las cuentas, exigen que se rellenen los impresos
de las autorizaciones bancarias. En ellas se especifica cdmo hacer funcionar la
cuenta y se detallara lo siguiente:

- Cuantos firmantes se requieren para autorizar un cheque, muestras de las
firmas autorizadas y, en su caso, limites autorizados.

- COémo se realizaran las transacciones por teléfono, por quién y quién debe
confirmarlas después por escrito. Se debe facilitar una lista de signatarios
autorizados.

- A quién se deben enviar las confirmaciones de las transacciones. Se debera
hacer a un departamento contable separado del de gestidon de fondos.

- Cualquier otra clase de datos especificos, tales como volumen maximo de
los adeudos.

La transferencia electréonica de fondos (TEF) goza en la actualidad de una
amplia difusion. La seguridad es factor clave a la hora de escoger la
modalidad mas conveniente. En esta decision debe intervenir la auditoria
interna para asegurar la observancia estricta del proceso de verificacion y
control.

Estos sistemas dependen del uso de contrasefias, por tanto, nadie debe
conocer la serie completa de contrasenas. Lo caracteristico es que las
contrasefas del personal superior que autorizan la salida de dinero deben
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conocerlas solamente los signatarios autorizados. Sin embargo, como estos
sistemas requieren cartas de confirmacion y sélo un signatario meteria la
contrasefa para la entrega, la consecuencia sera una mayor carga de trabajo
para dicho signatario, que tendrd que verificar los detalles de la transaccion.

Ha existido una gran polémica con respecto a qué es mas «seguro», la
Transferencia Electrénica de Fondos (TEF) o las transferencias por teléfono,
posteriormente confirmadas por escrito. En las instrucciones para la
Transferencia Electronica de Fondos se pueden producir errores, lo mismo
gue puede ocurrir por una mala interpretaciéon de las instrucciones al
telefonear al banco. Sin embargo, en el caso anterior se produce otra
verificacion antes de la entrega de los fondos. En segundo lugar, con las
transferencias telefdnicas es probable que se tengan que mover los fondos
antes de que el banco reciba por escrito la confirmacion de las instrucciones.

Informacion tomada de la pagina electrénica
http://www.expansion.com/diccionario-economico/control-de-
tesoreria.html
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l. TERMINOS Y CONDICIONES

Concepto

ARRENDATARIO:

Caracteristicas

DINSA INCORPORATED DE MEXICO, S.A. DE C.V.

CO-ARRENDATARIO:

RESPUESTAS INTEGRALES FRIGO, S.A. DE C.V.

ACTIVIDAD DE LA EMPRESA:

ELABORACION DE EMPAQUES Y TERMOFORMADO

TIPO DE ARRENDAMIENTO:

ARRENDAMIENTO PURO

MONTO SOLICITADO:

$ 38,000,000

MONEDA:

M.N.

DESTINO DEL FINANCIAMIENTO:

ARRENDAMIENTO PURO DE MAQUINARIA

EQUIPO A ARRENDAR:

EQUIPO DE ARTE GRAFICO

PROMOTOR:

VICTORIA SAUZA MARTINEZ

REGION:

METROPOLITANA

PLAZO TOTAL (MESES):

69 MESES (INCLUYE PRE-OPERATIVOS)

TIPO DE TASA:

FIJA

TASA:

13.5%

COMISION:

1%

RESIDUAL:

10%

RENTA EXTRAORDINARIA /
DEPOSITO:

20%

GARANTIA: PROPIAS DEL CREDITO
DEPOSITARIO: ARRENDADORA BANCO DEL SURESTE MEXICANO.
RELACION DEL DEPOSITARIO CON ACCIONISTA DINSA INCORPORATED MEXICO, S.A. DE
LA EMPRESA: C.V.

FORMA GRUPO: NO

TOTAL RIESGOS INCLUYENDO
OPERACION SOLICITADA:

$38,000,000.00

FUENTE PRIMARIA DE PAGO DEL
ARRENDAMIENTO:

FLUJO DE OPERACION DE LAS
COMPANIAS DINSA INCORPORATED
MEXICO, S.A. DE C.V./ CO
ACREDITADO RESPUESTAS
INTEGRALES FRIGO, S.A. DE C.V.

$0

NUMERO DE CONSULTA DE BURO 100,876,987
DE CREDITO DEL ARRENDATARIO:
FECHA DE CONSULTA DE BURO DE 16/06/2016

CREDITO DEL ARRENDATARIO:
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NUMERO DE CONSULTA DE BURO

DE CREDITO DEL COACREDITADO:

100,800,250

FECHA DE CONSULTA DE BURO
DE CREDITO DEL OBLIGADO
SOLIDARIO O AVAL:

21/06/2016
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Il SUMARIO

Ofras en (000's)

FECHA 2014 2015 mayo/2016 EST. 2016
IN FO RMACION FINANCIERA SELECTA
VENTAS 102 280 115452 64,723 {.253g3:
EBITDA 13,476 17.430 10866 i 43464
UTILIDAD HETA 8,876 10,434 74073
cals 1,696 3,843 13904
ACTIVO FLO TOTAL 10,466 17,258 15877
ACTIVO TOTAL al.333 84157 20023
DEUDACON COSTD TOTAL 3,657 33822 33022
PASIVO TOTAL 15.028 36,751 35,550
CAPITALCONTABLE 36,911 47408 34473
RAZONES DE PRODUCTIVIDAD
MARGEN BRUTO % 21% 25% ]
MARGEN DE OPERACION % 12% 13% 5%
MARGEN NETD % % 9% %
RAZONES DE LIQUNDEZ
LIQUIDEE {&C f PC] 2.72 2266 23.10
PRUER A DEL ACIDD {AC - 1NV PL) 2.17 16468 2035
CICLO DE EFECTIVO -08 -134 -143
RAZONES DE 50LVENCIA
APALANCARIENTD {Veces) 0.41 2.73 [
DEUDA CON COSTO fERBITDA {EN VELCES] 072 134 127 230}
DEUDACON COSTO JPASIVO TOTAL% 64.26% 92.03% 2282%
% DEUDA CON COSTO DE CORTO PLAZD {DEUDA DECP. S DEUDA TOTAL 0.00% 0.00% 0.00%
FLUO LIBRE DE OPERACKIN ¥ NETO DE DEUDA
FIUJD UBRE DE EFECTIVO SENSIBIUZADD DE OPERACION [ANTES DE DEUDA] - A~ 1544 6234
FLUJO WBRE DE ENDEUDAMIENTD ACTUAL -B- X 5,007
FLUIO DE EFECTIVO 50BRANTE DESPUES DE DEUDA SOUCITADA -C- 6,286 3,007

MERCADO SECUNDARIO E IMPACTO MONETARIO DEL ARRENDAMIENTO

MERCADO SECUNDARIO MEDIO BAJO NULO
DICTAMEN DE DIRECCION DE OPERACIONES | X B | |

MONTO SOLICITADO / ACTIVO FIJO 220.19% 237.8%
MONTO SOLICITADO / CAPITAL CONTABLE 80.16% 69.8%
MONTO SOLICITADO / VENTAS NETAS ULTIMO ANO 32.91% 24.5%
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SUMARIO (CO ARRENDATARIO)

Cifras en [000°s)
2015 MAYD W16 EST. 2016

INFORMACKIN FINANCIERA SELECTA

VENTAS 106,414 121,893 63,411 126,769
ERITOA 12 336 14,024 9,196 18,900
UTILOAD HETA 2,880 10,317 5,426
Crs 1676 3845 4705
ACTIVO FLIO TOTAL 2,130 4748 2177
ACTIVD TOTAL 26,858 33,600 475
DEUDA COM COSTO TOTAL a 3415 1318
PASIVD TOTAL 3,729 5544 7.044
CAPITAL CONTABLE 23139 34056 a0 431

RAZONES DE PRODUCTIVIDAD

MARGEN BRUTD % 23 23 28%
:I‘.-'I.I?.FGEN DE OPERACION 3 11% 11% 133%
MARGEN METD % 2% ) 10%
RAZ OMES DE LIGLIDEZ

LEZUIDEE {ac f PO 661 627 6.14
PRUERA DELACIDD {AC - 1Ny PC) 505 5.10 4,64
CICLOD DE EFECTIVG -5 =73 -9
APALANCARIENTS {Veces ] 016 0.16 0.17
DEUDA OON COSTO f EBTDA EN VECES) - 024 003 | 201071 §
DEUDA GON COETO FPASIVD TOTAL % 0.00% 61 60% 27 23%
%% DEUDA COM O0STO DE CORTO PLAZD JDEUDA DE CP. S DEUDA TOTAL 0.00% 0.00% 0.00%
FLLUFD LIBAE DVE EFECTIVVO SENSIBILIZADD DE OPERACTON | &NTES DE DELDA] -8 - 7.233 8037 3566 11528
FLUMD LIERE DE ENDEUDAMIENTD ACTUAL -B- 7.225 74888 1314
FLLUI DE EFECTIVO SOBRANTE DESPUES DE DELIDA SOUCITADA 2 7225 7333 | 1314

MERCADO SECUNDARIO E IMPACTO MONETARIO DEL ARRENDAMIENTO
MERCADO SECUNDARIO MEDIO BAJO NULO
DICTAMEN DE DIRECCION DE OPERACIONES [ X I ||
MONTO SOLICITADO / ACTIVO FIJO 800.67% 909.7%
MONTO SOLICITADO / CAPITAL CONTABLE 111.58% 93.9%
MONTO SOLICITADO / VENTAS NETAS ULTIMO ARO 31.17% 25.0%
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[ll. ANTECEDENTES, ACTIVIDAD Y PERFIL DEL SOLICITAN TE

Descripcion de la empresa:

» Dinsa Incorporated México, S.A. de C.V. fue constituida el 03/08/2007,
empresa con mas de 25 afios de experiencia en el mercado de empaque y
termoformado, ofrecen a sus clientes un recurso completo y necesidades de
empaque, como enviro Shell, charolas, exhibidores, plegadizos, pallets, etc.

* Sus oficinas y planta productiva se ubica en Barranca Honda no. 40, col. San
Martin de las piramides, Coacalco Estado de México.

DINSA INCORPORATED MEXICO, 5.A. DE C.V.
ESTRUCTURA ACCIONARIA

ACCIONISTAS TENENCIA
ELIAS COHEN BARKIRI L0%
MOISES COHEN BARKIRI 50%

« Respuestas Integrales Frigo, S.A. de C.V. (co-arren datario) es una
organizacion que brinda los servicios de venta y distribucion de pelicula rigida de
pvc y pet, en diferentes calibres, a través de la venta directa, la cual distribuyen en
toda la Republica Mexicana.

RESPUESTAS INTEGRALES FRIGO, 5.A. DE C.V.

ESTRUCTURA ACCIONARIA

ACCIONISTAS TENEMNCIA
MARIANA FERRARI KALACH 50%
LUIS ARTURO VERA SANCHEZ 50%

Productos y Servicios

» Enviro-Shell (Blister pack sustentable).

» Termo-formado, charolas, klam Shell.

» Sellado de alta frecuencia y termo sellado.

» Impresion Offset (Plegadizos, displays, exhibidores charolas y pdqg’s.

* Impresion de gran formato digital (pallet falso, muebles exhibidores, impresion en
tela y lona).

» Disefio grafico y estructural (creacion de artes, dummys, producciéon de equipo
automatizado.

* Maquila y acondicionado (retractilado, etiquetado, armado de promaociones).

» Logistica, manejo y distribucion de producto.
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e Tiene cobertura en todo el territorio nacional.
Proceso Productivo y/u Operativo

V¥ Se desconoce su proceso productivo y su logistica.

IV. RELACION CON BANCO DEL SURESTE MEXICANO Y EXPER IENCIA

» Cliente prospecto para Banco del Sureste Mexicano, referenciado Arrendadora
Banco del Sureste Mexicano.

V. DESCRIPCION, DESTINO Y DIAGRAMA DE LA OPERACION SOLICITADA

Descripcion Solicitud

Solicitud del

crédito

Tipo de crédito Plazo Garantias Destino /Justificacion
Arrendamiento Propias del | Adquisicién de equipo de arte
Puro $38,000,000 |60 meses |crédito gréfico

Depositario Elias Cohen Barkiri, principal accionis ta de la empresa.

Términos y condiciones
Concepto Monto

Valor factura s/IVA $38,000,000
Renta Pre-operativa (2 a 9) $253,334
Rentas Operativas (10 a 69) $654,812
Plazo 69 meses
Renta Extraordinario $7,600,000
Residual $5,700,000

« Con el financiamiento para la adquisicion de esta nueva maquina, les permitird producir
nuevos productos lo cual le generara un incremento en sus utilidades y el ingreso de
nuevos clientes, la empresa proyecta incrementar su facturacion entre un 40% y 50%.

* RMGT 1020ST 28" x 40"
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VI. DESCRIPCION DE LA GARANTIA (S) Y/O AVALES

* No aplica, al tratarse de un arrendamiento puro.

VIl. MERCADO SECUNDARIO Y/O FACILIDAD DE REALIZACIO N GARANTIAS

* De acuerdo a la Arrendadora se considera un mercado secundario medio para el
desplazamiento de equipo de arte grafico

VIIl. RESULTADO BURO DE CREDITO SOLICITANTE Y AVAL (ES)

Experiencia del cliente

Acreditado Fecha consulta Resultado
BNC 16/06/2016 | Bueno

1) Muestra un buen comportamiento en BNC, en créditos activos, liquidados
comerciales no presenta saldos vencidos o claves de observacion relevantes.

2) Registra créditos activos en Arrendamiento, bancario, de otras instituciones
comerciales, con un saldo vigente al 16/06/2016 de $40'512,000.00.

y

y

3) Respecto al comportamiento de los ultimos 12 meses este reflejo un atraso de 1 a
29 dias por $12,000 en octubre de 2015; el monto méaximo dispuesto ha sido de

$37'248,000 reflejado a mayo de 2016.

70



IX. ESTRUCTURA DE ACCIONISTAS DEL SOLICITANTE Y DEL GRUPO

ESTRUCTURA DE ACCIONISTAS

Estructura accionaria

Tenencia
Accionistas % Puesto Antigledad
Elias Cohen Barkiri 50% | Director General 7 afios
Director de
Moises Cohen Barkiri 50% | Operacion 8 afnos

Los principales accionistas son de nacionalidad Mexicana.

» El cliente comenta que no forma grupo con otras empresas, cabe mencionar que
el area de promocién indica que las empresas solicitantes del arrendamiento se
encuentran en mismo lugar fisico y no comparten accionistas en comun.

X. INTEGRACION DE SUS PRINCIPALES DIRECTIVOS

ADMINISTRACION ACTUAL

DIRECTIVO
ELIAS COHEN BARKIRI

PUESTO
DIRECTOR GENERAL

MARIA MEDELLIN
OLVERA

SUBDIRECTOR
COMERCIAL

MARICELA VAZQUEZ

ADMINISTRACION

XI. DESCRIPCION DE INSTALACIONES OFICINAS Y PLANTA

Visita Ocular

Se realiz6 Visita Ocular el 22 de junio 2016, por Victoria Souza Martinez, la cual se realizo
en las oficinas y planta de la empresa ubicadas en Calle Barranca Honda no. 40 interior A,
Col. San Martin de las manzanas municipio de Coacalco de Berriozabal, Estado de
México.

V¥ No presentan visita ocular de Respuestas Integrales Frigo, S.A. de C.V. empresa co-
arrendataria.
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XIl. PLANTA EMPLEADOS

e Sus oficinas y planta productiva se ubica en Barranca Honda no. 40%, Col. San
Martin de las manzanas, municipio de Coacalco, Estado de México.

dustry

e FRini A fbier | e

* No se tiene informacion sobre el nimero de empleados.

Xlll. MERCADO, SEGMENTOS, COBERTURA, LOCALIDADES, P UNTOS DE VENTA,
DISTRIBUCION, PARTICIPACION Y COMPETENCIA

La Industria del envase y embalaje espera crecer este afio en 5 por ciento, lo cual refleja
el dinamismo y la innovacion de esta rama industrial.

La industria de envasado, empaque y embalaje representa el 1.7 por ciento del PIB
nacional , con un valor de mercado de 18 mil millones de doélares, 75 mil empleos directos
y mas de 350 mil indirectos.

Esta industria crecid 5.2 por ciento en el 2015 respecto al afio previo, con una produccion
de 10.8 millones de toneladas de envases.

Para este afio, el sector espera un crecimiento del 5 por ciento, lo cual refleja el
dinamismo y la innovacion de la industria, ya que esta cifra representa casi el doble del
estimado de crecimiento de la economia nacional.

Fuente: El financiero.

XIV. CLIENTES

 Los servicios que proporciona la empresa estan dirigidos a un  mercado
mayoristas nacional, sus principales clientes son:

%

Principales clientes participacion  Plazo de crédito
Energizer de México 8.00% | 30 dias
Samsung Electronics 11.00% | 45 dias
Panasonic de México 9.50% | 45 dias
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XV. BACK LOG DE CONTRATOS

* No se manejan contratos, operan a través de ordenes de compra.

ANALISIS CUANTITATIVO DINSA INCORPORATED MEXICO, S. A. DE C.V.

V¥ Presenta informacion financiera interna al cierre del 2014, 2015 y parcial mayo 2016.

V¥ Con fecha 21/07/2016 se informé a Arrendadora Banco del Sureste Mexicano, que,
en opinién del area de analisis, la informacion financiera carece de confiabilidad por las
siguientes razones:

Al realizar una primera comparacion entre Estados Financieros internos a
diciembre 2015 vs dictamen fiscales se encontraron variaciones en BG con una
diferencia de $5,884, posteriormente el cliente entrega otra declaracion con el
mismo numero de operacion, fecha y hora, el cual empata con los EEFF 2015, se
le comento al ejecutivo de la confiabilidad de la informacion y posteriormente nos
entregd declaracion complementaria con fecha del 21/07/2016 que empatan las
cifras de la primera declaracion a EEFF, la presente solicitud se somete a comité a
peticién de Banco del Sureste.

XVI. INGRESOS Y MARGENES

Integracion de ventas

VENTAS

$115,452

$102,280

$64,723

2014 2015 mayo/2016

A Se observa un incremento en ingresos del 13% al cierre de 2015 respecto a
su ejercicio anterior, sigue con la misma tendencia positiva al mayo de 2016,
reflejando incrementos del 35%, debido a que han logrado colocarse en el
mercado como una de las mejores opciones a través de una buena calidad en sus
productos asi como en el cumplimiento puntual de tiempos de entrega, esto les ha
permitido mantener un excelente crecimiento en volumen de ventas con sus
cliente.
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Margenes Financieros

27%
25%
21%
% 15%
129 13%
11%
9% 9%
2014 2015 mayo/2016
Margen Bruto %% Margen de Operacion (2%) Margen Neto 2%

A Se observa una mejora de margenes brutos, operativos y netos, derivado de un buen
manejo de costos y gastos operativos los cuales tienden a la baja en 4pp al 2015 y 2pp a
mayo de 2016, derivado a que el cliente establecié un programa de optimizacion de
recursos con el cual logro detectar gastos superfluos, duplicidad de funciones,

procedimiento de ahorros de energia y materiales.

XVII. LIQUIDEZ Y CICLO DE EFECTIVO

Liquidez
AC/PC

2.72 2.90

2014 2015 mayo/2016

A Su indice de liquidez muestra un repunte considerable al cierre de 2015 derivado de
que registro su pasivo bancario a L.P., lo cual rectificO a Mayo del 2016. Eliminando ese

efecto, se mantiene en niveles cercanos a 3.

Ciclo de Efectivo

CICLO DE EFECTIVO

W 2014 m 2015 mayo/2016

74 66

18 11 6

86 92 85
. . -
- I s
ROTACION DE CLIENTES ROTACION DE INVENTARIO ROTACION DE CTIVO
PROVEEDORES
-106
-145

-154

V¥ Larecuperacién de su cartera se ha mantenido en niveles de 85 dias.
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V¥ En cuanto al desplazamiento de inventarios se realiza en mayor tiempo partiendo en
1.26 meses en 2014 a 2.2 en mayo 2016, el cliente comenta que han ampliado su linea
de productos Yy servicios ademas que ampliaron la estrategia de manejar mayores
volumenes de compra con la intencion de obtener mejores precios lo cual les ha permitido

tener precios estables.

V¥ Larotacion de proveedores se mantiene en cada ejercicio analizado, en niveles de 6

dias, es decir, no cuenta con financiamiento de sus proveedores.

V¥ Se observa un incremento importante en su ciclo de efectivo el cual se realizaba en
3.5 meses al cierre de 2014 pasando 4.83 meses a mayo 2016, por lo mencionado de los

proveedores.

Cambios en Capital de Trabajo

CAMBIOS EN EL CAPITAL DE

TRABAJO
-11,088
-15,397
VARIACION EN CAPITAL DE TRABAJO 2015 mayo/2016
Proveedores - 1,205.00 |- 634.00
Inventarios - 9,189.00 |- 3,074.00
Cuentas por Cobrar - 5,003.00 |- 7,380.00
VARIACION TOTAL -S 15,397 |-S 11,088

V¥ La compafiia requirio $15 millones de capital trabajo para operar en el 2015 y al cierre
de Mayo 2016 ya ha necesitado $11 millones. Lo cual estd fundamentado en el

financiamiento que otorga a clientes y el bajo nivel de proveedores.
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XVIIl. APALANCAMIENTO

a) Apalancamiento

PT / CC
0.78
0.65
0.a1
2014 2015 mayo/2016

« Este indicador se mantiene por debajo de la unidad.

Horizonte de Deuda

| TIPD DECREDITO |FE.'-H°. DEINCID FEC VBIC. GARANTIAS | TASA DEINTERES| MONTD ORGIRAL 03 AM ORI NAT | 4 0RT. S AMORT. 215
BEVA BANCOMER REVOLVENTE OCFL 00115 S:';_' f‘fj’ - _— -
PaTER e e o :aa T:?J 105 3,750,000 1833333
BAMORTE REVOLVENTE 1415 M-15 ';]3_' f‘;ﬂj S pwan| 21500
. i e e :aa iﬂ THE %435 370,000 | 290,000
e R s e :?a3 i?::lu TIE435 4000000 | 4,000,000
BaNRECD VLR JULS 1 333__ f;:al THE+ 10,000 00 6,906 873
BABANCONER SR o Nt :?a3 i?::lu 1151% 130,000 201,665 191666
SANTANDER MR AEOE 0 l_-?;.a_' ifﬂg 1% 3000000 | 19000 847153 1251
Bl SR . . 3:13 ;ﬂ THE 4435 3,750,000 2,604,174 9MED: | 1250000| 433571
= SR W AEL 3;.3_' i?jg 1L755% sonom|  smmzer| 1183367 | 1peeees| 1eeses| Algem
AT S HELs HELs ::J3 i?::lu HEw 42,000 382 180 10| 08000

TomaL wann|  nmser|  3amsss | 41mses| anims| 46

V¥ Las 5 lineas revolventes las presenta como sinotu  vieran exigibilidad.
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b) Deuda/EBITDA

DEUDA/ EBITDA

1.94

2014 2015 may-16

V¥ El apalancamiento contra flujo operativo se ha incremento en el periodo de analisis,
situandose en 2.5 en Mayo del 2015.

¢) Estructura Deuda

ESTRUCTURADE DEUDA

100% 100%

69%

31%

0% 0%

2014 2015 mayo/2016
DEUDA DE CORTO PLAZO DEUDA DE LARGO PLAZO

V¥ La mayor parte de la deuda es de corto plazo

XIX. PROYECCIONES Y BASES

Supuestos Cliente.
El cliente no presenta proyecciones por politica de Arrendadora Banco del Sureste por ser

menor a $50'000,000.00

Supuestos Banco del Sureste.
* Proyecciones en base a informacion de diciembre 2015.
» Se sensibilizan sus ventas con crecimiento inflacionario del 4%.
e Su costo se mantiene en un 75% y sus gastos en un 25% respecto a sus ingresos,
esto con efecto inflacionario del 4%.
e Se agregan las rentas solicitadas por 69 meses
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XX. FLUJO Y COBERTURA

V¥ La compaiia no genera suficiente flujo para hacer frente al pago de sus obligaciones
bancarias.

» Sin embargo, si genera suficiente margen bruto para el pago del arrendamiento
puro solicitado.

XXI. CALIFICACION INTERNA DE CREDITO

\,
Al A2 Bl ﬂ B3 C+

- Nivel de Riesgo “+

ANALISIS CUANTITATIVO CO-ARRENDATARIO

V¥V El Co-arrendatario “Respuestas Integrales FRIGO, S.A. de C.V.”, presenta
informacion financiera de caracter interno para los ejercicios 2014, 2015 y el periodo
parcial mayo 2016, por lo que de acuerdo a politica Banco del Sureste fue castigado su
flujo en un 30%.

V¥ La informacién fiscal presentada para respaldar sus cifras contables 2015, registra
anomalias, ya que inicialmente su declaracion anual mostraba diferencias relevantes con
las cifras contables, por lo que esta empresa nos presentd una modificacion a su
declaracion que mostraba misma fecha y hora de presentacion, asi como mismo folio.
Para corregir esta anomalia la empresa present6 una nueva modificacion bajo el concepto
de Declaracion Complementaria, por lo tanto, en opinion del area de analisis de crédito, la
informacion carece de confiabilidad.

XVI. INGRESOS Y MARGENES

Integracion de ventas

VENTAS

$121,893
$106,414

$63,411

2014 2015 MAYO 2016

A Los ingresos de la empresa registran crecimiento del 15% en 2015, y una tendencia
de crecimiento para 2016 del 25%.
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Margenes Financieros

5
23% 23% 24%
14%
11% 11%
9
0% v 10%
2014 2015 MAYO 2016
Margen Bruto % Margen de Operacién (%) Margen Neto %

* Su margen bruto y operativo se mantienen sin variaciones en sus periodos
completos, y con un incremento minimo a mayo de 2016 por la optimizacién de
gastos principalmente.

XVII. LIQUIDEZ Y CICLO DE EFECTIVO

Liquidez
AC/PC PRUEBA DEL ACIDO
g5 5.10
5.05
6.27
614 4.64
2014 2015 MAYO 2016

2014 2015 MAYO 2016

A La empresa muestra niveles superiores a la unidad, debido a financia sus
operaciones a través de recursos propios, incurriendo de forma minima al financiamiento

otras fuentes como son proveedores.

Sus recursos circulantes se concentran en cuentas por cobrar 60%, e inventarios 24%.

Ciclo de Efectivo

CICLO DE EFECTIVO

™ 2014 m 2015 MAYO 2016

62
53 61
26 25 33
I . -
- I
ROTACION DE CLIENTES ROTACION DE INVENTARIO ROTACION DE CTIVvO
PROVEEDORES
-64

-79
-92
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A Sus cuentas por cobrar presentan una rotacion de 62 dias para 2016, que mantiene un
nivel similar a 2015.

A Sus inventarios en el periodo parcial 2016 registran un mas lento desplazamiento, no
obstante se mantiene en niveles de 30 dias.

V¥ Elfinanciamiento de proveedores registra plazos mas cortos, con un nivel 43% menor
de deuda en 2016 respecto a 2015.

V¥V El ciclo operativo de la empresa es nhegativo y con una tendencia creciente,
alcanzando los 92 dias en 2016, principalmente por falta de financiamiento de
proveedores.

Cambios en Capital de Trabajo

CAMBIOS EN EL CAPITAL DE

TRABAIJO
7,196
-10,401
VARIACION EN CAPITAL DE TRABAJO 2015 MAYO 2016
Proveedores - 1,491.00 |- 822.00
Inventarios - 665.00 |- 4,081.00
Cuentas por Cobrar - 5,040.00 |- 5,498.00
VARIACION TOTAL -$ 7,196 |-S 10,401

V¥V La empresa muestra requerimientos de Capital de Trabajo, presentando un mayor
requerimiento a Mayo del 2016.

XVIII. APALANCAMIENTO

d) Apalancamiento
PT/CC

0.17

0.16

2014 2015 MAYO 2016

A La empresa muestra un bajo nivel de apalancamiento, al operar con base a recursos
propios.
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b) Deuda con Costo Anual

A Su deuda con costo muestra una

$1.9 millones.

c) Horizonte de Deuda

DEUDA TOTAL CON COSTO
3,415
1918
2014 2015 MAYO 2016

reduccion del 2015 a Mayo del 2016, llegando a

TASA DEINTERES|

(OHT O ORIGINAL
402,000

AMORT 31T J

%

409,000

51,519

150500

JL-15

HUTOMOVIL

%

402,000

51519

150500

JUL-15

AUTOMOWVIL

5%

409.000

51519

120500

JUL-15

HUTOMOVIL

%

409,000

51519

150500

0 AUTOMOTRLE

HUTOMOVIL

%

402,000

51519

150500

0 AUTOMOTAL

HUTOMOWVIL

5%

409.000

51519

150500

CREDITO AUTOMOTRE

HUTOMOVIL

4A-15 8% 209,000 51519 150500
ELAGUILA REVOLVENTE orT1e ocTaT S 7% 4011000
SOUDARID
ToTAL 7285000 5,929,000 a1zssz | 1a0aom | sonodE
P
d) Deuda/EBITDA
DEUDA/ EBITDA
0.24a
0.10
0.0
2014 2015 may-16

A Elnivel de apalancamiento contra el EBITDA en minimo.
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e) Estructura Deuda

ESTRUCTURADE DEUDA
100% 100%
0% 0% 0%
2014 2015 MAYO 2016

~—DEUDA DE CORTO PLAZO ~—DEUDA DE LARGO PLAZO

La deuda de la empresa es 100% de corto plazo, no obstante que la empresa manifiesta
en su Horizonte de deuda vencimientos a mediano plazo.

XIX. PROYECCIONES Y BASES

Supuestos Cliente.
Respuestas Integrales FRIGO, S.A. de C.V., no presenta proyecciones financieras.
Supuestos Banco del Sureste.

» Se consider6 crecimiento en sus ingresos base inflacion del 4%.
e Se mantienen niveles de costos y gastos histéricos 2015
e Se considera el efecto impositivo del 30%.

XX. FLUJO Y COBERTURA

A En caso de ser requerido, la empresa cuenta con capacidad de pago para hacer
frente al Arrendamiento Solicitado.

OTROS

V¥ Larelacion entre empresas no es comprobable dado que no presenta accionistas en
comdan.

XXIl. CONCLUSION O DICTAMEN

Se somete a consideracién del comité, considerando que debido a lo comentado sobre la
no confiabilidad de la informacion, no se recomienda la aprobacién de la presente
solicitud.
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Sin embargo, se presenta a peticion de Promocién de Arrendadora.

BALANCE GENERAL DINSA INCORPORATED MEXICO, S.A. DE C.V.
BALANCE GENERAL [EN MILESDE PESOS§)

2N5  mayo2M6

05 Auditedos HO HO
5l 12 5

CTNO CIRCULANTE:
EFECTMD E INVERSIONES 15596 3B43 1,504
CUENTAS POR COBRAR ACLENTES 23551 255 B34
PARTES RELACIONADAS - - -
ANTICIPO A PROVEEDORES 2850 M5 8047
PAGOS ANT ICIPADOS 3523 6,493 6,071
DEUDORES DVERESOS 485 o7 a2
INVENTARIOS &3 175186 20590
OTROS 0 - -
ACTMO CIRCULANTE 4087 66,378 T3/558
ACT MO FLIO NETO 10 466 17,258 16,877
DEPOSTOS EN GARANTIA S0 50 )
INVERSIONES DISPONIBLES PARA SUVENTA - -
GASTOS DE INSTALACION 519 471 444
INTAMGIBLES 32 0 0
OTROSACTMOSALP. 0 0 0
ACTND LARGO PLAFD

OTAL ACTNOS 5,939 84,157

PROVEEDORES pse| 269 209

CREDTOS CONCOSTC OTROS ACREEDORES FINANCEROS ¢ 0
CREDTOS CONCOSTO 0 x 0
FORCION CIRCULANTE DE LA DEUDADE LARGD PLAZD OTROS ACREEDORES F 2557 - o
PORCION CIRCLLANTE DE LA DEUDADE LARGD PLAZC 0 - 0
PARTES RELADIONADAS 0 ] 0
ACREEDORES DMVERSDS 104 216 185

DOCUMENTOS POR PAGAR 0 . 0
ANTICIPO DE CLENTES 0 0 0
OTROS PASWOS ACORTO PLAZD 1408 8 344

PASNO CORTO PLAZD w02 2928 25%
CREDITOS CONCOSTO LARGO PLAZD of w:a2  mez
OTROS PASVOS DE LARGO PLAZD ¢ 0 0
PASNO LARGO PLAZD

TOTAL PASIVOD

CAPITAL CONTABLE:
CAPTAL SOCIAL
APORTACIONES PARA FUTUROS ALMENTOS
OTRAS CUENTAS OF CAPTAL (RESERVALEGAL)
UTILDAD (PERDIDA) ACUMULADS
UTLDAD (PERDIDA DEL EERCICID
TOTAL CAPTAL CONTABLE

TOTAL PASIVOY CAPITAL

TOTAL DEUDACON COSTO
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ESTADO DE RESULTADOS DINSA INCORPORATED MEXICO, S.A. DE C.V.

ESTADODERESULTADOS (MILES DE PESOS)

Estzdos Fnanceros Auditados

VENTAS H2280 115480 B.123
Viariacidn en Ventas (39 13% 155
COSTO DEVENTAS Bl A BEETT A7 241

Costp a Vanias (29
UTILIDAD BRUT &

78 54

WIS

75

RENTAS SOLICITADAS
TOTAL DE GASTOS DE OPERACION

UTILIDAD { PERDIDA | DE OPERACION

UTILIDAD { PERDIDA } DE OPERACION

Margen do Oparacidn (%

97H

1214

1214
1294

Margen B % 215 2%

GASTOS DEVENTA ) 6,500 5016 5,104
GASTOS DE ADMINISTRACION 1895 2429 12
TOTAL GASTOS DE OPERACION 8385 11,35 b.317]
Gagtos e Operacion & Venss 4§ LK 1% 108
DEPRECIACEN 138 2176 124
RENTAS ACTUALES

13,64

131

15,14
13%

T, MG

9631

9631
155

RESULTADO INTEGRAL DE FINENCIAMIENT O

INTERESES GANADOS

INTERESES PAGADOS OTROS ACREEDORES FINANCIERDS
INTERESES PAGADOS DELIDA, .-

INTERESES PAGADOS DEUDG,

UTILAD (PERDICA) CANEIRRR

OTROS INGRESOS (GASTOS)

UTILAD {PERDICA) INST RUMENT OF DERNADOS

UTILIDAD {PERDIDA ) ANTES DE IMPUESTOS

WPUESTOS A LA LT LIDAD
UTILIDAD (PERDIDA} ANTES DE OPER DESCONT

FARTICEN RES. DE SUB. NOCONS. YASOC
FARTIDAS EXTRACREOINARIAS
UTILIDAD (PERDIDA)

10,1

8476

847

13,138

Y Y I

10,44

10,434

A4

12471

8,300

1073

[}

EBITOA

17430

MARGEN DE EBITDM

5%
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XXVIIl. FLUJOS DE EFECTIVO Y ESTADOS DE RESULTADOS PROYECTADOS -
PREMISAS SENSIBILIZADAS BANCO DEL SURESTE.

ESTADO DE RESULTADOS PROYECTADOS PREMISAS SENSIBILI ZADAS BANCO
DEL SURESTE.

ESTADO DE RESULT ADD §(MILES DE PESD 5 M5 ELNE ESLAMT  EST.AME ESL.AMS EST.MN
E stadks Financiems Auditados

VENTAG Ha4) 1307 DA ] O P I e I P
Vigviacidn an Vankas B4 113 43 45 45 134 1%
05T OE VENTAG Lot N 9 7300 |
(osfoa Vantss .5."&' 7594 1% 1% 1154 1%
UT ILIDAD BRUT A

Maganfruin % 15."&' 35 EE: EE: 53 Lk
SAGTOS DEVENTA _ 89% 9% 945 LR n 03
SAGTOS DEATHNGTRACTM 24X Lag 134 48 L8 L3
0 T GASTOS DEOPERACICH 11245 Wi 1430 1459 R Y
Gashg b Opeimcion a Vanks (9 LFG 185 13 13 15 1%
DERRECICT 2% 27 2% 27% I8 27
E"J[ﬂﬁi .f[iTJﬂLES. . 0 '3 f f 0

£

T' ITLi DEG U‘T' )5 EIE O PERICON 'Eu :El‘ “"' ity

mmmmm

L'TILII:IJ 0 PE«‘DlDU I [lE' )PERICON 198 N 18 ElL (AL
arpan g2 (pamcitn (54 o o o T e
RESULT ADO IRTEGRAL DE FRARCLMIBNT O [ vl [ 2% -k 1) I [
NTERESES GAV0S of o o0 g o
FRESES PAGAIO SOTROSACREDORESFMACERDS iy 216 iy 3 Py 1y
NTERESES PAGADO SCEIDA 0 0 0 0 0
NTERESES PAGACO SCEIDA 0 0 0 0 0
JTLCAD (PRI CAiBARA 0 0 0 0 0
OTROS NERESOSIGASTLS) 0 i 0 i i i
UTLCAD (PRI NS TRUNENTOS DERMADO S

UT ILIAD{ PERTIDA] AT ESDE MPUESTO § i . Bl [ 1B
MPRUESTOS ALAUTIIDAD 3 E¥.is E¥iid
UT ILICAD{ PERDIDA AT E5 DEOPER DISCONT 149 ; ] 1l
PPRTC ENRES.DE SUB ND CORE. YAGOC
PARTDAS EXRADADNRAS
UT ILIDAD{ PERDIDY

Magenliet % 5
ERMDA 1743 1.0 LKz AT HEs] M
ARG B DE EET Dn 1% 1% T 9% i ik
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FLUJO NETO DE OPERACION

FLL1J0 NETODE GPERA QO

A0 08 OFERACN 113 1053 )l W EW|
DEFRECKCON am| I Pl a2 10
EBT DA 4| 13 11 N 1 N 171 I 1
CAREX Ha| = 118 g 1B R
HPUESTOS d i ¥ ¥ I ¥
FLULO LIBRE DE OPERACIN fidl| BT ¥ A 4R340
FLULO LIERE $B4SIBLZADO CONF ORI ACALDAD DEINF ORACION FINANCIER P 4R i R <]

CAPACDAD DE ENDEUDAMENTD

FUNOUBREDEEFETIO ENSELDAODECPERICONATESDEDEDDY & | saa|  wm| o2me|  aw|  im| am
\TERESES P08 PAGHR OTROS ADELDOS e we|  ame| 08| 2me| 2o
\TERESES F0R PAGHR D208 : : : : -
D202 CORTO PLATD 0TROS ACREEDORES FNANCERDS el am|  nm|  m

DEIDADE COR T PLEDACTIA : : - -

R0RCONC RCUAVTEDEUDADE LARG) DR SACREER0RE FAMACIERCS wo| e wm| oW

R0RCONC RCUAVTEDEUDADE LARG0 P40 : : : S
FLUJO LIERE DE BADEVDAMIENTQ ACTUAL g | s ol iml ouml 1m0
\TERESES DERADOR DE ADEIDAHETORCAN CUBERTA i )
TRESES ARAR DE 0ELDA,

DA THIER 50.CTAA : S
FLUJO DE EFECTI SDBRANTE DE SPUESDE DEUDA S0LET D B mel ol wml owml m]
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XXIV. ESTADOS FINANCIEROS CO-ARRENDATARIO

BALANCE GENERAL

BALANCE GENERAL (EN MILE 3 DE PE 303)

206 MAYO 2018
matmcion Mineno ron Sud Bedon 0 n) 8]
Pario o (me e 12

ACTNG CIRCULANTE:

FAENOE CORT O PLARD:
FROVEEDDOREE
CREDMOE CON COETD OTROE ACREEDOREE FINAMCIERCE
CREDMSE CON COETD ACTINVER
FORCIZH CIRCULAMTE OE LA DEUDA DE LARGD FLAZD OTROE ACREEDOREE F.
FORCISN CIRCULANTE OE LA DEUDADE LARGD FLAZD
PARTEE RELACICNADAS
ACREEDOREE DVEREDE
CUMENTOE POR PAGAR
ANTICPD DE CLIEMTES
OTROE PASNDE ACORTO PLAZD
FARND CORTO PLAZD
CREDMSE CON COETD LARGD FLAZD
COTROE PASNDE OE LARGD PLAZD

FAEND LA RGO PLAZD
TOTAL PARNG

|
CAPTAL CONTABLE:

CAPTAL BEOCRL

APORTACICNEE PARAFLUTURDE ALMENTOE
OTRAE CUENTAE DE CAPTAL (REEERVALEGAL
UTILCAD [FERDICH) ACLMULADA

UTILDAD (FERDICA DEL EJERCICD
TOTAL CAPITAL CONTAELE
TOTAL PARNO Y CAPITAL

EFECT VD E NVEREIDNES
CLENTAS FOR COBRAR A CLIENTES 15,453 0433 25,5854
FARTES RELACIONADAS -
ANTICFD AFROVEEDORES 147 112 244
FAGOE ANTICIFADOS 47g} 3,745 £
DEUDORES DIVERSOS 73 £ 173
INENTARIDS 2213 5477 10,555
OTROE

ACTMD CIRCULANTE 24,857 24,762 42244
ACTD FUO NETO 2,130 4,748 4477
DEFOEMOE EN GARANT I 101 101 102
IN/ERSICHES DEFONIELES FARASUVENTA

BAETOS DE INSTALACION

INT AMGELEE

OTROS ACTIVOS ALF.

ACT MO LARGO PLAZD 101] M 102
TOTAL ACTIVOE 28 268 28,800 475

1082

L ]

o
i

e
(=]
e —
oo un o o

TOTAL DEUDA CON CORTO

7,41E|
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RAZONES FINANCIERAS BALANCEGENERAL 14 e MAYO 218
FLUJO DE EFECTIVD

TOTAL DEUDACONCOETO /UTLICAD DE QPERACION SNFNEXT.| 0F 0.8
PASND CIRCULANTELT LIDAD DE OFERACON T g o
PAZIVD TOTAL/UTLIDAD DE QPERAZION+ EFECTNOE INVEREIMES 0% o 0.3
LiGUIDEZ

ACTIVD CIRCLLANTERASNO CRCULANTE (VECEE) B & ¥y g1
AGT. CIRCULANTE-INVENTARIDEPASND CIRCULANTE [VECEE] ] ) 44
APALANCAMENTQY COBERTURA

FASIVO TOTAL/ACT WO TOTAL (VECES) i 014 iRH
FAIVD TOTAL /CAPTAL CONTABLE (VECEE) 0k 0.ie 0i7
DEUCACORTO PLAZD / DELDA TOTAL CON COETO CNOEUDAPN | 000% | 100D0%
DELCACONCOETO /PASING TOTAL (%) SHORUDAPN | 8184 Ti%
DEUDATOTAL CONCOSTO/ERT DA 00 02 01
(DEUDACONCOSTO CORTO FLAZD+F C. DEUDA LF)EETDA 00 03 0f
EEN IR IR ERE
CICLO FINNCIERD

ROTACON D CLENTER &1 £ Bl
ROTACON DE INVENT ARIC i & i
ROTACION DE PROVEEDORES 18 7 3
CGICLO CE EFECTNG 4 o 4
RENTABILICAD Y EFICIENCI

UTILCAD NETA/ ACT VG TOTAL (ROA 3% adh 18
UTILDAD NETA | CARTAL CONTABLE (ROE 4% ¥, 1%
UTILDAD NETA / VENTAS NETAG (MARGENNETO) i o 10
!.ITILE-!E- OFERATIVA/ NTERESES PAGADOE iEE-EEHTLIFAﬂF‘EH.ATEﬁ {dRigh | 1203% 1034% :
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ESTADO DE RESULTADOS
INTEGRALES FRIGO, S.A. DE C.V.

CO-ARRENDATARIO

RESPUESTASINTEGRALES 31GO, 3A.de CV.

ESTADODE RESULTA DOF (MILES DE PEEOSE)
Estmdos Anancl ros Audbados

VENTAS

RESPUESTAS

2014
NO
106414

203

MAYO 2016

VaTatlan &1 Ventas (w]

COSTO DE VENTAS

82330

TOS0 & Vel Gk 1)
UTILIDAD BRUT 4

T{‘.ITu.L 0E G AiTﬂIS DE OPERACION

Margen Brum X %

GASTOS DE VENTA 0 0 olf

GASTOS OE ADMNISTRACION 11,748 14,288 6183

TOTAL GASTOS DE OPERACKON 11748 14,208 B.183

Gastos de Operaclin @ Vengs %) 1k ¥ 0%
DEPRECUCON ERE 1] o

""LT' WTAS ACTUMLES

RENTAR BOLICTADA

52 06 UDera o0 3 Vanis -I'.M-I;ﬂ_lﬂ

UTILIDAD [ PERDIDA | DE OPERACIKO N
Wargen 0 Jperacldn (%)

11,803
1154

13,113

RESULTADO INTEGRAL DE FINANCIAMIENTO
NTERESES GANADOS

NTERESES PALADOS OTHOS ACREEDORES FINANCERQS
NTERESES PAGADOS DEUDA

NTERESES PAGADOS DELD

UTLDAD (PERDIDA) CAMBIARK

OTROS NGRESOS (GASTOS)

UTLDAD PERDIDA) MSTRUMENTOS DERVADOS

UTILIDAD (PERDIDA ) ANTES DE IMPUESTO 4

MPUESTCE A LA LTILIDAD

UTILIDAD (PERDIDA) ANTE$ DE OPER DISCONT
PARTICEN RES. DE SUB. NO CON3. Y AS0C

PARTIDAS EXTRAORDINARIAS

UTILIDAD (PERDIDAN
Margen Mg %

187
13

=182

11616

12320

10,917

16,317

EBITDA

14004

MARGEN JE EBITDA

-
12%
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FLUJO NETO DE OPERACION RESPUESTAS INTEGRALES FRIGO, S.A.DE
C.V.

M4 5 HAYOXT

FLUJONETO DE OPERACION

LTLDAD DE QRERACION (hF: TR ) fiti
DEFRECIACON 53 % ]
EBITDA (P2 I UL 919
CAFEX vill 4 pii
IWPUESTOS L | I %9
FLUJO LIBRE DE OPERACION 034 & 13
FLUJO LIBRE SENSIBILIZADO CONFORME A CALICAD DE INFORMACION FHANCIERA 1233 Bl 5568
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XXVIIIl. FLUJOS DE EFECTIVO Y ESTADOS DE RESULTADOS
PROYECTADOS - PREMISAS SENSIBILIZADAS BANCO DEL SUR ESTE

ESTADO DE RESULTADOS PROYECTADOS PREMISAS SENSIBILI ZADAS

BANCO DEL SURESTE.

EETADD DE REBULT ADD E(MILEEDE PERD 1)

2018

EIT.218 [EIN.2N7T EIT.A2ME

EIT. 2018 ENN. NN

s Mrosnc] wnce, Sudl o,

HD

VENTAS 21E 1E T8 158 137113 14255 1483
Ta-ac2r a Ca=un W) ™ L T T T w
SOSTD DE VENTAS F3571 T 5% 108577 108500 144,152
b= C R T T i ] T T T i ]
T ILICRD BRUT A k> 5
e Brads % IT% % IT% IT% T %
GAETCE DE VENTA, [} [£]

BASTOE DE ADMMNETRACDH 1405 g Becd 1425 1425 1425 g ! B
TO TALGASTDE DEQPSRATIIN 1425 4.3 1425 1425 1425 W=
Caric Je Doacie o Varha %) 7% [ 3 3 T A
DEFRECICICH ] =) Erl = =) =)
REMNTAS ACTUALES. 0 o} o} o} o}

RENTAS S0 UCTADAS
0T AL DEQASTD §DE DFERACIDM
GEL T B CATRIT

UT ILIDA.D | PERDIDA ) DEDPERACD N

i

REBUILT ADD INTEQRAL DE FIRANCLEM BT D
NTERESES GMD0S
NTERESES PAGADD S OTRO S ACREDIRES FINNCERDS
NTERESES PAGADD S DEIDA.
NTERESES PAGADID S DELDA.
UTLDWD (PERDIDA CAASARIA
OTROES MERESDSIGAETOE)
UTLDWD (FERDIDA RETRUNENTIOS DERMDO S
UT ILIDAD [ FERDIDA ) ANT EEDE MPUEETD 3

MPUESTCS ALALUTILIDAD
T ILICAD | FERDIDA) ANT EE DEOPER DIS0DHT
PARTIC ENRES.DE SUE MD OOME. YASOD

PARTDAS EXTRAD RDMARAS o 2] 2] 2] o
UT ILIDAD { FERDIDA

Hage ik % 5 i % % 5 7
EEITDA 14024 4558 180E [ .40 B
MAERDEN DEEET DA 13 2% 13 13% =% 1:-‘-'-11

FLUJO NETO DE OPERACION

FLILIO HETD DE OPERACKIN

Fil

ET.X18 EWL.21T EW.MME EN. X6

UTLLAD DECFERACTN W ua 1542 EE <] .
CEFRECACION 9 50 T 50 50 50
EETDA WG wE 180Z & 171 I Eo)
CAPEX = &5 aE &5 5 &5
MRJETCE FlLi 154 L dEE =110 BN
FLUND LIERE DE OFERACION e s 4R t2 26 nIt #H
FLUND LIERE $8M HIELIZADO CONFORME A CALIDAD DE INFORMACION FIMANCERA i TE i £a7 S| 9EE

92



CONCLUSIONES

En general las instituciones bancarias por excelencia dentro de sus multiples
funciones y actividades se dedican a otorgar créditos de distintos tipos y a
diferentes tasas dependiendo del andlisis actuarial de cada institucién
financiera, y como competitividad entre bancos surgen promociones y
paquetes que a crecentan la oportunidad del publico en general para que se
les otorgue un crédito.

Todas las instituciones financieras dentro de sus propdsitos y objetivos es
colocar el dinero que fluye de sus operaciones del diferencial entre la
captacion y colocacion con margenes de utilidad atrayente para el
inversionista pero preponderantemente para la institucion financiera.

El analisis no tan solo debe darse en el escritorio, ahi tenemos las bases
numéricas pero nosotros en el banco realizamos la labor de verificacion y
confirmacion de datos con la inspeccién ocular en la entidad que solicita el
crédito a fin de aminorar el riesgo.

Cierto es cada banco estructura sus politicas en el otorgamiento del crédito y
documental a solicitar, pero siempre seran basicos los estados financieros y
los aspectos fiscales declarados ante la autoridad hacendaria que nos dan los
indicios de fiabilidad operacional, una vez que tenemos estos el uso y analisis
a través de las razones financieras es la herramienta basica de analisis.

Otro punto importante ante el otorgamiento del crédito es la garantia del
préstamo y en su caso avales crediticios, todo esto para minimizar la
incobrabilidad.
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