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Actualmente tanto fa industria pequefia como mediana han mostrado signos
de debilidad financiera mas notorios derivados de la crisis econdmica que
atraviesa el Pais. Esta fragilidad se ha manifestado por la incapacidad de las
companias para cubrir sus deudas a corto y largo plazo y por lo tanto para adquirir
aclivos permanentes, y no lo han logrado aun cuando existen diversos
instrumentos da financiamiento.

Dentro de los medios de financiamiento distinguimos dos tipos; inte'rnos, que
son generados por la propia empresa y otros externos, que se obtienen a través
de terceros.

En esle trabajo se analizaran algunas formas de financiamiento tanto
internas como externas que pueden utilizar los empresarios para poder adquirir
activos fijos y que su beneficio variara seguin sea el uso que se le dé. Una de las
formas mas comunes de financiamiento externo es el arrendamiento financiero, por
ser una valiosa herramienta como mecanismo allernativo para incrementar su
capital, ya que es un estimulo para estas empresas. La finalidad de trala? el
arrendamiento financiero, surge de la necesidad de conocer por qué lo hacen ser
uno de los mecanismos mas utilizados para la compra de activos fijos, asi como
para brindar un ple de partida para el andlisis y aprovechamiento adecuado dé
dicha fuente, utilizando las ventajas fiscales y financieras que representan,

avitando en la medida de lo posible, las desventajas intrinsecas de la operacion, Si

se llega a utilizar el arrendamiento financiero como opcién para adquirir-activos

fijos se deben tratar de establecer los parametros para determinar la conveniencia -

g
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en la contratacion con una arrendadora financiera nacional o extranjera, tomando
en cuenta sus caracteristicas y todos los demas aspectos que se deriven de ellas.
Otro punto que se analizard a lo largo de este estudio, serd el
arrendamiento puro , que a mi parecer también puede llegar a ser considerado
como una fuente indirecta de financiamiento, no por la adquisicion del activo, pero
si para su explotacion; para ello se analizaran sus diversas caracleristicas y se
presentard un cuadro comparativo entre el arrendamiento financiero , e!
arrendamiento puro y el préstamo refaccionario en el que se determinaran las
ventajas de cadauno.  Este estudio pretende poner a la disposicion de
directores financieros, estudiosos del tema o cualquier otra persona interesada en
el mismo, una herramienta para conocer todas las opciones que tienen los
empresarios para hacer frente a sus necesidades de adquisicion de activos fijos, y
que al tomarlas en consideracion lleguen a tomar la decision mas favorable, que
ademas de satisfacer las necesidades primordiales como empresa, ésta no se vea
comprometida en situaciones que lleguen a desequilibrar su estabilidad,
Para lograr esta vision panoramica dentro del desarrollo de esta investigacion, se
analizaran en forma clara todas y cada una de las ventajas  que se deriven de
cada alternativa que se presente, apoyadndome en sus fundamentos legales
contenidos en las leyes del Impuesto Sobre la Renta, lmpuesto al Valor
Agregado, Impuesto al Activo, Cddigo Fiscal de la Federacion y Ley General de
Organizaciones Auxiliares de Crédito, asi como en encuestas y entrevistas

realizadas para tal efecto. .

Bat g
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Espero que la lectura e investigacion de este topico sea interesante y pueda

llegar a lograr las perspectivas deseadas.
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Toda empresa es un ente econdmico que opera no sola para subsistir, sino
para buscar y lograr una expansion de lo cual el resultado final es la satisfaccion
para la comunidad en general y para el inversionista en la obtencién de utilidades
favorables acordes a la inversion y a los objetivos establecidos; ademas de todos
los problemas internos que en ella se generan, éstas orgarnizaciones se ven
afectados por situaciones externas que pueden estar fuera de su control tales
como la inflacién, devaluacion, obtencion de créditos, abastecimiento de
proveedores y demas circunstancias; pero necesariamente tienen que ser
controladas  mediante sistemas dptimos,capaces de liberarlas de algun
desequilibrio que pueda sufrir la empresa en prejuicio de Ikos accionistas y del
medio que lo circunda.

En el complicado mecanismo de la economia moderna, - nadie puede
producir y proveer lo suficiente para llenar sus propias exigencias, por lo que se
hace necesario hacer uso de capital ajeno para satisfacer las necesidades de
operacién de los negocios y a esto se le conace coma financiamiento.

En este trabajo me enfocaré principaimente al financiamlento para adquirir
activos permanentes, es.importante hacer notar que la compra de eslosv activos
esta sujeta a diversos molivos que se van presentando con el transcurso del

tiempo y las necesidades que se van creando dentro de la organizacion,: asi pues,

existen varias razones que originan la inversién de aclivos permanentes-y que.

seran tratadas dentro de este trabajo, y estas son: -

e
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a) Las inversiones que se realizan por renovacion, derivadas de los altos
coslos de reparacion y mantenimiento, por el aumento en el tiempo ocioso de la
maguina o por ulilizarla en aclividades no produclivas ;

b) Otra de las causas es para tratar de mejorar la eficiencia de la empresa,
tanto en su fase productiva como en la comercializacion de los productos; o bien
para satisfacer la crecientes demanda de los productos de la empresa;

c) O por aquéllas decisiones de estrategia, que se realizan por la
diversificacion de nuevos productos, para la cobertura de nuevos mercados
geograficos, ademas de las inversiones asociadas con desarrollos tecnologicos y
las ocasionadas por las decisionss de integracion vertical de la empresa.

Dado que la inversidn en aclivos permanentes es cuantiosa para ciertos
giros y se realiza por un largo plazo, se deben considerar en la mayoria de los
casos todas las posibles alternativas que existan para que al final se elija la mas
apropiada.

Es por todos conocida la escasez de recursos econdmicos de las empresa,

por lo que la mayoria de las veces surge la necesidad de recurrir a fuentes tanto

internas como externas de la empresa para financiar total o parcialmente los .

aclivos permanentes.

Existen diversos recursos internos de que pueden disponer {as empresas
para autofinanciarse considerando que no todos los costos cubiertos pof ta
empresa son egresos monetarios, y ademas de que las utilidades contabilizadas

puedenresultar superiores a las distribuidas; de esta manera tenemos:

eI
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La utilizacion de Jas utilidades excedentes,

Los fondos creados en las reservas para las indemnizaciones de sus
empleados,

La emision de acciones preferentes y la emision de obligaciones entre otros
son algunas de las fuentes internas, pero para efectos de este trabajo sdlo me
ocuparé de los dos primeros casos.

Dentro de los medios externos, tenemos los financiamientos que las
instituciones bancarias otorgan, asi como los diversos fondas que (a banca oficial
dispone para oforgar fos créditos a las empresas que cubran una serie de
requisitos establecidos para tal efecto.

Los préstamos otorgados por las instituciones bancarias regidas por la
banca central (BANCO DE MEXICO) tienen instrumentados una serie de
modalidades con caracteristicas especiales, que se obltienen de diferentes
sistemas de captacion bancaria, como son de ahorros, valores, efc.. asimismo se
olorgan para financiar diferentes necesidades de la empresa, como pueden ser
para la compra de materias primas, de maquinaria, de edificios, elc.

Para efeclos de este estudio, unicamente - trataré los relativos al

otorgamiento para la adquisicion de maquinaria con sus - respectivas

caracteristicas, condiciones bajo las que se concede el préstamo, tasas de interas,
plazos, elc.; tales son los casos de los préstamos refaccionario. e hipotecario -

industrial que son otorgados por la banca financiera a plazos que varianentre 7y - -

15 afios. La tasa de interds que se cobra es sobre saldos insolutos, en estos tipos

i e
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de financiamiento, las instituciones de crédito otorgan hasta un 70% del valor de la
maguinaria a adquirir y alguna otra maquina que se ofrezca en garantia (tal es el
caso del crédito hipofecario industriaf).

Existen otros tipos de prestamos, tales como:

- Los préstamos directos, que sirven para resolver las necesidades
eventuales de tesoreria que afectan el flujo de efectivo.

- Préstamo prendario, que sirven para poder mantener suficientes niveles
de inventarios de materia prima y ocasionalmente para resolver necesidades de
tesoreria.

- Préstamo de Habilitacion o Avio, utilizado para la abtencion o compra de
materia prima y transformacién de la misma a producto terminado, asi como para el
pago de salarios involucrados en dicha transformacién.

- Préstamo con Garantia Colateral, se utiliza para financiar ventas
indocumentadas, las cuales son hechas a base de contrarecibos, o simples acuses

de recibo.

- Descuento de Documentos también conocido como *descusnto mercantil”

por qué Unicamente se descuentan documentos de operaciones entre

comerciantes e industriales (también llamado operaciones de facloraje).

E! arrendamiento financiero también es una fuente de f{lnanciamiento

externo, pero el trato se hace con una arrendadora. financiera que en muchos

casos estan asociados con algun banco para ofrecer dichos créditos. Este tipo ds

financiamiento sirve para adquirir activos fijos como magquinaria y equipo.

g
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Este tipo de arrendamiento se ha extendido tanto en su uso, que no solo las
personas morales fo utilizan, sino también las personas fisicas en el caso de
automoviles nuevos.

Debido a las caracteristicas especiales de esle tipo de financiamiento,
existen una serie de disposiciones legales que regulan su otorgamiento.

Desde el punto de vista fiscal, las operaciones de arrendamiento financiero
han tenido desde hace varios afos reglas especiales, tanto para la empresa
arrendadora como para |a arrendataria.

Estas reglas van desde el establecimiento de una definicion de los conltratos
de arrendamiento financieros, hasta la determinacion de los ingresos acumulables,
deducciones autorizadas, el pago del impuesto al valor agregado y su inclusion
como activo, tanto desde el punto de vista del arrendador como del arrendatario.

Para lo cual sera necesario usar las leyes correspondientes (Ley General de
Organizaciones Auxiliares de Crédito (LGOAAC), Ley de Impuesto Sobre la Renta
(LISR), Ley det lva (LIVA), Cddigo Fiscal de la Federacion (CFF), etc. ' para que
de esta manera se tenga una perspectiva mas amplia y bien fundamentada sobre
los diversos conceptos que se manejan.

En el Diario Oficial de la Federacion del 19 de Agosto de 1990, se emitieron
las reglas basicas de operacion para las arrendadoras financieras a través de las

que se buscd Adecuar la normatividad operativa para impulsar ‘una mayor

participacion de! sector dentro del mercado financiero por las venlajas que ofrece

' Prostuatio Fiscal Correlacionndo 1993, Bdit. ECASA , pp.24,23,29.400,1005,1027,

hiiiog
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el arrendamiento financiero para capalizar los recursos que propicien,
fundamentalmente fa adguisicién de bienes de capital en beneficio de la planta

productiva del pais "2

Dentro de estas reglas basicas para las operaciones de {as arrendadaras
financieras se establecen diversos requisitos para su aperacidn, asi como los
limites minimos de capilal contable, la obligacion de suministrar diversa
informacidn, tanto al Banca de México coma a la Cornision Nacionat Bancaria, sus
fuentes de financiamiento alterna, importe maximo de respansabilidades direclas o
contingentes a cargo de una persona moral y a favor de una arrendadora
financiera, etc.

Coma se habra nolado, el tema sabre el arrendamiento financiero asi coimo
todo Jo que implica conocer de él, es bastante amplio y se tratara de hacer lo mas
completo e interesante posible, ya que la finalidad de esta lesis no es séio la de
infarmar , sino la de proporcionar un parametro mas 'amplio acerca de las ventajas
que este instrumento de financiamiento - aporta, para lograrlo sebcompararé con
olras fuentes y se hara una evaluacion del arrendamiento puro, del arrendamiento
financiero y del préstamo refaccionario en cuanto a sus caracterfsticas,

aplicaciones, ventajas de utilizacion, etc.

? Dinrio Oficial de fn Federacion 19 e Agosto de 1990, p'. 34
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1.- | PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

A) PREGUNTAS GENERALES DE INVESTIGACION

Las organizaciones se encuentran inmersas en un medio ambiente inestable
generado por los constanles cambios que se van dando motivados por la situacion
economica general del pals, por los avances tecnolagicos, las aperturas nacionales de
comercio, elc.; y si no logran adaptarse a este ritmo de cambio tienden a perder
mercado en el menor de los casos, o llegar incluso a desaparecer. Esta constante
transformacion va generando a su vez nuevas necesidades para las empresas, por lo
que se hace necesario que los especialistas en el drea de finanzas, directores,
Licenciados en Administracién. Contadores, etc. se encuentren conscientes de esta
situacién y sepan enfrentar este reto al poder determinar cuél es el momento mas
oportuno para adquirir otro active fijo y ulilizar la mejor herramienta para poder

consequir los fondos necesarios para lograr el objetivo,

Basicamente enfoco a los activos permanentes por ser éstos los generadores -

de los bienes e instrumentos de trabajo.

Para tratar de determinar con oporfunidad la necesidad de obtener los activos
fijos y la-mejor alternativa para allegarse de los medios financieros de acuerdo a las
exigencias, se plantearon las siguientes interrogantes que trataré de responder con el

desarrollo de este estudio,

g
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1.- ¢ Cémo se decide la renovacidn de los activos fijos?

Fué planteada para tratar de determinar los motivos para decidir la renovacidn
de los activos fijos independientemente de su total depreciacion.

2.- ¢ Es necesaria la modernizacién de los activos fijos 7

Considerando que la compaiiia quiera tener permanencia en el mercado y pueda
llegar a competir a niveles tanto nacionales como extranjeros.

3.-4Bajo qué condiciones se realizan inversiones en activos fijos por expansion
de las compafilas?

4.- ;Qué porcentaje de la micro, pequeiia y mediana empresa utiliza la
capitalizacién de utilidades para adquirir activos fijos ?

En estos momentos de crisis tanto las industrias pequedas como medianas no
tienen la suficiente solvencia econdmica como para adquirir activas fijos mediante
financiamientos intemos , principalmente por reinversion de utilidades es por eso que
recurren al financiamiento externo.

5- ¢ Bajo qué condiciones son utilizadas fas reservas para indemnizaciones
como fuente de financiamiento para la adquisicion de activos fijos ?

Poder determinar el mejor momento para utilizar las reservas para

indemnizaciones en base a las condiciones econdmicas del pals y de la comparia en
particular.

6.- ¢ Bajo qué condiciones se conceden préstamos bancarios para ‘adquirir

activos fijos?
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En nuestro pals el ablener préstamos bancarios resulta problematico derivado
principalmente de la excesiva cantidad de requisitos (solvencia economica,
presentacién de estados financieros auditados, avales, etc.) sin contar que en estos
momentos todos los préstamos estan detenidos.

7.- ¢ Cudles son las caracteristicas de las compafilas para poder otorgar el
arrendamiento financiero y su base para el funcionamiento como arrendadoras
financieras?

Para poder comprender lo que es el confrato de arrendamiento financiero, es
importante el conocimiento de los sujelos gue intervienen en €I, sus caracteristicas asi
como las compafilas que otorgan estos tipos de contratos y su funcionamiento.

8.- ¢ A qué tipo de operaciones se orlentan las atrendadoras financieras?

Para poder establecer si sus operaciones son para compraventa.o simplemente
se dedican a arrendar equipo, estableciendo las ventajas que les ~rebresentan
cualquiera de fas opciones.

9.- 4 Cudl es la ventaja de utilizar una arrendadofa financiera n‘acionat o una
extranjera 7

Conociendo las veniajas que cada una de ellas puede fepresentar para la
empresa en cuestion,

10.- ¢ Cudles son las caracteristicas def arrendamiento ﬁnanéiero y cudles las

obligaciones que se contraen ?
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Para poder obtener un juicio que nos permila establecer el uso de esla fuente de
financiamiento.

11.- ¢ Porqué se ullliza el arrendamiento financiero como fuente de
financiamiento ?

Conacer las ventajas que este representa, principalmente por qué properciena
facilidad en sus pagos y no genera un desembolso total del valor del activo en forma
inmediata.

12.- 4, Cudles son los prccedimientos aplicables en el arrendamiento financiero?

Para conccer y aplicar correctamente esta fuente de financlamiento se tienen
qgue tener bien definidas sus ventajas a corto y largo plazo asl como sus limitaciones y
percusiones fiscales que pueda tener.

13.-¢,Cuales son las caracteristicas dgl arrendamiento puro ?

Para tener el conocimiento de otro medio que nos permita hacer uso de uh bien
de acuerdo alas necesidades de la organizacion.

14.- ¢ Porqueé se denomina al arrendamiento. puro como una fpente indirecta de
financiamiento?

Se tratara de demostrar. que puede llegar a serlo pdrque nos_brinda la

oportunidad de hacer uso de un bien por un tiempo determinado generando lng}esqs'

que en un determinado momento puedan ser suficienles para adquirir olros activos.

permanentes.

15.- ¢ Qué tipos de bienes son dados en arrendamienio purg ?

gona



UNAM Facultad de Estudios Superivres Coantitlan, 6

Es importante conocer el tipo de bien que se va a arrendar para deteminar la
opcion del arrendamiento puro o seleccionar otro financiamiento externo.

16.- ¢, En qué porcentaje es utilizado ef arrendamiento puro en la micro, pequedia
y mediana empresa 7

Es interesante conocer el porcentaje debido a que nos darla la pauta para
determinar la demanda que tiene dentro de la micro, pequeiia y mediana y la utilizacion

que se le da.

B).- HIPOTESIS DE INVESTIGACION

Hipodtesis General

Bajo ciertas condiciones de estabilidad economica del Pais el amendamiento
financiero es una fuente de financiamiento que resulta mas ventajoso que cualquier
otra alternativa para adquisiciones de activos ﬁjos .

Supongo que el arrendamiento financiero es una herramienta de ﬁhanpiamiento
mas utilizada; ya que permite la obtencién del bien sin necesidad de desemboléar
ningtin enganche o dejar en garéntla algln otro. o

Hipotesis Particulares:

1.- Los activos fijos se renuevan principalmente bor fa obsolescencia ‘en”la

techologia.
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Derivado de los avances tecnoldgicos que se presentan continuamente, creo que
los activos permanentes se van volviendo obsoletos y por lo tanto la organizacion que
no los sustituye pierde competitividad y productividad dentro del mercado.

2.- La eficiencia operativa de la compaiia depende en gran parte de la
modernizacion de los activos fijos.

Pienso que debido al Tratado de Libre Comercio empezd a existir mayor
apertura e intercambio comercial con el extranjero provocando la modernidad de las
organizaciones que querlan subsistir comercialmente y poder con ello exportar.

3.- Los programas de inversion en activos fijos estan directamente relacionados
con los programas de expansion comercial de la empresa.

Estimo que si una compaila quiere crecer comercialmente, tiene la forzosa
necesidad de adquirir equipos mas modernos que le ayuden a lograr su objetivo, y que
en la actualidad este desarrollo se ha visto mermado por la crisis econdmica que
atraviesa el pafs. .

4.- Un minimo porcentaje de las utlidades excedentes es ulilizado para la
adquisicidn de activos fijos.

intuyd que la mayoria de las empresas utilizan sus utilidades excedentes (s
hubieran) -~ en pagar sus necesidades prioritarias como el pago a proveedores,
empleados, intereses, etc. y en un porcentaje minimo lo destinan parak la adquisici()’n

de activos fijos,

e
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5.- La crisis econdmica del pais ha mermado la utilizacién de las reservas para
indemnizaciones como fuente de financiamiento para adquirir activos fijos.

Creo que la crisis del pais provoco la necesidad de muchas compaiiias micros,
pequefas y medianas despedir a su gente para peder solventar sus erogaciones,
haciendo notar que hasta el mes de junio de 1995 el indice de desempleo era de
2'300,000 personas.

6.- Las condiciones para obtener un préstamo bancario para adquirir activos fijos
presenta mas dificultad que la de contratar un arrendamiento financiero.

Opino que uno de los principales requisitos es la de demostrar solvencia moral y
econdmico y que en la actualidad muchas de éstas organizaciones no han podido dar
cumplimiento con sus obligaciones internas ni con los organismos gubernamentales.

7.- Las caracteristicas de las arrendadoras financieras son desconocidas por el
arrendatario.

Presupongo que no existe mucha difusion de estas organizaciones y que el
interés por conocer su funcionamiento es nule y por lo-tanto existe gran
desconocimiento.

8.- Las arrendadoras financieras no tienen interés de realizar operaciones con
pequeias empresas.

Sospecho que las arendadoras financieras como sociedades anéhhnas tratan
de exponer lo menos posible su dinero y no se arriesgan al invertirlo cdn emprésas en

las que sus operaciones econdmicas son reducidas.

LR
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9.- Las arrendadoras financieras nacionales resultan mas atractivas que las
extranjeras.

Supongo esta situacion ya que es menos riesgoso pagar en moneda nacional
que tener complicaciones de monedas extranjeras, ademas de los altos riesgos que
pueden representar al presentarse una devaluacion coma la que vivimos.

10.- Las caracteristicas del arrendamiento financiero generalmente son
desconocidas por el arrendatario.

A pesar de ser una fuente de financiamiento muy utilizada supongo que el
empresario no conoce a fondo sus caracteristicas sino solamente lo esencial.

11.- El arrendamiento financiero es el mas utilizado para la adquisicion del activo
filo para quienes no cuentan con el dinero disponible para la compra.

Como he conjeturado anteriormente el arrendamiento financiero tiene ia facilidad
de realizarse con pagos parciales que no llegan a desequilibrar las ﬁnanzas de la
empresa y no desembolsa de forma inmediata un importe sobre el costo total del bien.

12.- Todos los procedimientos de céalculos de intereseé del arrendamiento
financiero se desconocen por el arrendatario.

El arrendamiento financiero se realiza mediante un contrato el cudl establece
una tabla de amortizaciones que incluye el capital, los intereses, el LVA y cada uno

de los pagos a realizar, pero intuyo que a ciencia cierta desconoce su célculo.

13.- Las caracteristicas del arrendamiento puro en su aplicacion administrativa,

contable y fiscal no son conocldas de! todo.



UNAM Facultad de Estudios Superiores Cuautitlin, 10

Supongo que tanto las caracteristicas del arrendamiento puro asi como su
aplicacion no son difundidas correctamente, ya que llegan a existir confusiones entre
este tipo de contrato y el arrendamiento financiero .

14.- El arrendamiento puro es una fuente de financiamiento indirecta.

Intuyo que si se utiliza correctamente esta opcion considerando todas sus
ventajas puede llegar a tener repercusiones significativas en la obtencion de ingresos
generados por {a simple renta de este activo.

15.- El arrendamiento puro en la mayoria de los casos es usado para equipo de
transporte.

Se planted esta hipotesis por la gran utilizacidn que se hace por parte de las
personas fisicas y morales para el uso de este bien, principalmente porque este activo
se demerita mas rapidamente volviéndose obsoleto.

16.- La mayoria de las pequefias y medianas empresa prefieren arrendar que
adaquirir,

Creo que se debe a que este tipo de compafiias no cuentan con recursos

suficientes para adquirirlos,

ha ot
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C) OBJETIVOS DE INVESTIGACION
Objetivo General:
Evaluar las ventajas y desventajas del arrendamiento financiero frente a otras

opciones de financiamiento.

Objetivos Particuiares:

1.- Detenminar las principales razones para renovar algtin activo fijo

2.- Diagnosticar los elementos que indican cuando es necesario invertir en
activos fijos para mejorar la eficiencia.

3.- Diagnosticar las necesidades de adquisiciones de activo fijo cuando esta en
expansion la organizacian.

4.- Determinar qué porcentaje de las utilidades excedentes es utilizada para fa
adquisicién de activos fijos.

5.- Demastrar en que porcentaje ha disminuido la utilizacion de las reservas para
indemnizaciones como fuente de financiamiento para adquiirir activo fijo.

6.- Diagnosticar los requisitos de los préstamos bancarios para adquirir aclivos
fijos.

7.- Analizar los fundamentos jurldicos que dan vida a la arrendadora y al
arrendamiento financiero.

8.- Diagnosticar el tipo de operaciones que realizan las arrendadoras financieras
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9.- Justificar la eleccion de una arrendadora financiera nacional o extranjera

para la adquisicién de activos fijos.

10.- Diagnesticar el grado de copocimiento sobre el arrendamiento financiero

que tiene el empresario.

11.- Evaluar las caracteristicas del arrendamiento financiero como métado para
adquirir activo fijo.

12.- Analizar las implicaciones de la Ley del ISR, IVA, IMPAC, en maleria de

arrendaniiento financiero,

13.- Diagnosticar el grado de conacimiento sobre el arrendamiento puro que

tiene el empresaria.

14.- Demostrar que el arrendamiento puro es upa fuente indirecta de

financiamiento.

15.- Identificar los bienes que son susceptibles de ser involucrados en el contrato

de arrendamiento puro.

16.- Evaluar en que porcentaje es utilizade el arrendamiento puro en

comparacién con el arrendamiento financiero.

Rt
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Cuadro No. 1

EVALUACION DE ALTERNATIVAS DE FINANCIAMIENTO PARA LA ADQUISICION DE ACTIVOS FLJOS

Perspectivas o Antecedentes, Preguntas de | Hipétesis de Trabajo Objetivo Particular
Vertientes Observaciones, Investigacién
Problemas
INVERSIONES Las inversiones en activos|; Coémo se decide lajLes activos fijos se renuevan|Determinar las principales
EN ACTIVOS fijos  som realizadas | renovacién  de estos j principalmente por la | razones para renovar algin
principaimente por { activos ? obsolescencia de su tecnologia, activo fijo.
renovacibn - de . otros
activos fijos.
Se invierte en activos fijos|; Es mnecesaria lalLa eficiencia operaliva de la|Diagnosticar los elementos

‘I para mejorar la eficiencia

dernizacién de los

de. las empresas tanto en
la fase productiva como

en la fase comercial.

activos fijos ?

compaiiia depende en gran parte
de fa modernizacién de los activos

fijos.

que indican cuando s
necesario invertir ea activos

fijos para mejorar ia

Se invierte en activos fijos

‘cuando esta-en proceso de

expansibn.

¢ En. qué condiciones
se realizan inversiones
en activos fijos por

expansién ?

Los programas de inversion cn
activos fijos estdn directamente
relacionados con los programas de

expansi6n de la compaiiia.

eficiencia.
Diagnosticar ias
necesidades de ias

adquisiciones de activos
fijos cuando estd en

expansién la organizacion.

Disefio de Ia Investigacion

€1
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Cuadro No. 1.1

EVALUACION DE ALTERNATIVAS DE FINANCIAMIENTO PARA ADQUISICION DE ACTIVOS F1JOS

excedentes de utilidades

obtenidas sobre las
distribuidas en un tiempo

suficientemente largo.

Utilidades para adgquirir

activos fijos?

Perspectivas o] Antecedentes, Preguntas de | Hipétesis de Trabajo Objetivo Particular
Verticntes Observaciones, Investigacién
Problemas
FINANCIAMIENTO  [La  capitalizaciébn de|; Qué porceniaje de lalUn minimo porceataje de{Determinar que porcentaje de
INTERNO utilidades se utiliza para]Pequeia y Mediana | las utilidades excedentes es|las utilidades es emplcado parn
inversiones en  activos | empresa utiliza 1a | utilizado para 13 { Ia adquisicién de activos fijos.
fijos sélo cuando existen | Capitalizacifn de { adquisicién de activos fijos.

Bajo. ciertas condiciones
las empresas utilizan las
reservas para
indemnizaciones como
fuente de financiamiento
de

para  adquisicitn

activos fijos.

¢ Baje que condiciones
son utilizadas las reservas
para indemnizaciones

como fuente de

financiamiento para ia

adquisicién de actives

permanentes ?

La crisis econémica del pais
ha mermado ia utilizacién

de las

reservas  para
indemnizaciones como
fuente de financiamiento

para comprar activo fijo.

Demostrar en que porcentaje ha
disminuido la utilizacién dec las
reservas para indemnizaciones
como f{uente de financiamicato

para adquirir activos fijos.

'Disciio de la Investigacién
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Cuadro No. 1.2

EVALUACION DE ALTERNATIVAS DE FINANCIAMIENTO PARA LA ADQUISICION DE ACTIVOS FLIOS

Perspectivas o] Antecedentes, Preguntas de | Hipotesis de Trabajo Objetivo Particular
Vertientes Observaciones, Investigacién

Problemas
FINANCIAMIENTOS | A ctualmente los|¢ Bajo que{Las condiciones para obtener|Diagnosticar los
RANCARIOS préstamos bancarios | condiciones sejun préstamo bancario parajrequisitos de los

estian limitados dada la
recesién econémica.

Los requisitos para su
obtenci6n son excesivos.
La tasa de interés es

variable.

conceden préstamos
bancarios para
adquisicién de actives

fijos 7

adquirir activo presentan mas
dificultad que la de contratar

un arrendamicnto financiero.

préstamos bancarios
para adquirir activos

fijos.

Disefio de la Investigacién

sl
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Cuadro No. 1.3

EVALUACION DE ALTERNATIVAS DE FINANCIAMIENTO PARA LA ADQUISICION DE ACTIVOS FLIOS

Perspectivas, o | Antecedentes, Observaciones, | Preguntas de Investigacion | Hipétesis de Trabajo Objetivo Particular

Vertientes Problemas

ARRENDADORAS Todos los requisitos para el}; Cuidles son Ias | Las caracteristicas de las | Analizar los

FINANCIERAS otorgamiento del | caracteristicas de fas | arrendadoras financieras | fundamentos  juridicos
arrendamiento financiere y|compafilas para  poder{son desconocidas por elique dan vida a fa
sus - regias  basicas  dejotorgar arrendamiento | arrendatario. arrendadora ¥ al
operacién se  encuentran | financiero y sus bases para arrendamicnto
contenidas en la Ley Generaljel funcionamicnto de Ia financiero.

de Organizaciones y
Actividades  Auxiliares de
Crédito.

arrendadora {inanciera?

Las compaifias que atorgan el
arrendamiento financiero se
encuentran reguladas por la
Comisién Nacional Bancaria
y se especializan por el tipe
de bien a financiar.

¢ A qué tipo de gperaciones
se orientan las
arrendadoras financieras?

Las arrendudoras
financicras no tienen
interés en realizar
operaciones con
empresas pequenas.

Diagnosticar ¢l tipo de
operaciones que realizan
las arrendadoras
financieras.

Las operaciones debido a su|; Cual es la ventaja dejLas arrendadoras | Justificar Ia elecciton de
magnitud vy responsabilidad { utilizar una arrendadora|financieras  nacionalesiuna arrendadora
son operadas por sociedades | financiera nacional olresultan mas atractivas|financiera nacional o
anénimas = con grandes|extranjera? que las extranjeras. extranjera  para I
capitales. adquisicion de active fijo.

Disefio de 1a Investigacion

91
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Cuadro No. 1.4

EVALUACION DE ALTERNATIVAS DE FINANCIAMIENTO PARA LA ADQUISICION DE ACTIVOS FLIOS

"

adquisicién de active fijo
por quienes no cuentan con
el dinero disponible para ia

compra

Perspectivas 0| Antecedentes, Observaciones, | Preguntas de Investigacion Hipétesis de trabajo Objetivo Particular

Vertientes Problemas

ARRENDAMIENTO  {En el contrato de|; Cuiles son las caracteristicas{Las  caracteristicas  del{ Diagnosticar ¢l grado de

FINANCIERO arrendamiento ‘ﬁnanciero del arrendamiento financiero}arrendamiento financiero {conocimiento sobre el
intervienen dos sujetos, el}asi como sus obligaciones ? generalmente son | arrendamiento financicro
arrendador ¥y el desconocidas por elique ticne ¢l empresario.
arrendatario. arrendatario.
Se utiliza como fuente del; Porqué sc utiliza ellEl arrendamiento ! Evaluar las caracteristicas
financiamiento para adquirir | arrendamiento financiero | financiero es el masjdel arrendamiento financiero
activo fijo como fuente de financiamiento | utilizado para Iajcomo método para

adquisicion de activo {ijo.

Se entregan bienes de active
fijo para que un tercero haga
uso de ellos y se da opcidén a
;omprﬁ\ al. término  del

convenio,

Z Cuiles son los
procedimientos aplicables en el

arrendamiento financiero?

Todos los procedimientos de
fos calculos de intercses en
los arrendamicntos
financieros se desconocen

por el arrendatario.

Analizar las implicacionces del
CFF, la Ley del ISR, IVA ¢
IMPAC en  materia  de

arrendamiento financiero.

~ Disefio de a Investigacion

Ll
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Cuadro No. 1.5

EVALUACION DE ALTERNATIVAS DE FINANCIAMIENTO PARA LA ADQUISICION DE ACTIVOS F1JOS

en pago del uso que se hace
det  bien. sin-  incluir

intereses.

del arrendamiento pura?

arrendamientos puro en su
aplicacién administrativa,
contable y fiscal no son

desconocidas del todo

Perspectivas o | Antecedentes, Preguntas de Investigacion Hipétesis de Trabajo Objetiva Particular

Vertientes Observaciones, Problemas

ARRENDAMIENTO | Ge pactan rentas periédicas|; Cudles son las caracteristicas | Las caracteristicas del | Diagnosticar el grads de conocimiento
PURC

sobre el arrendamiento puro que tienc el

empresario.

Es una fuente indirecta de
financiamicnto porgque
evita que los arrendatarios
inviertan en la adquisicién

de bienes.

Porqué se  denomina  al
arrendamiento purg como una
fuente indirecta de

financiamienta?

El arrendamiento puro es una
fuente de financiamiento
indirecta por los ingresas que se

generan durante el uso del bien.

Demostrar que ¢f arrendamiento puro cs

una fuente indirecta de financiamiento,

Pueden ser bienes
depreciables o uno  los

involuerados en el contrate

& Qué tipos de bienes son dados

en arrendamiento pure?

El arrendamiento pure en la
mayoria de los casas es usado

para equipo de transparte

ldentificar  los  bienes que  son
susceptibles de ser involucrados ¢n el

contrato de arrendamiento puro.

Sc.. .entregan bienes del
activo fije para ‘que un

tercero haga uso de ellos.

¢ En qué porcentaje es utilizade
el arrendamiento puro en Ia
pequeda y mediana empresa?

La mayoria de las pequedas y
medianas empresas preflieren
arreadar que comprar.

Evaluar en que porcentaje es utilizado cl
arrendamiento puro en comparacidn con
cl arrendamiento financicro.

* Discfio de Ia Investigacién

81

SN



i o

UNAM . Facultad de Estudios Superiores Cuautittan, 19

2- | JUSTIFICACION DE LA INVESTIGACION

La principal razdn por la que fué realizada esta investigacion, surgio de la
necesidad de ampliar el panorama y brindar un conocimiento més completo acerca
de la diversidad de opciones que existen para adquirir activos fijos, tanto con
financiamientos internos como externos tratando de explicar las virtudes que cada
uno proporciona. Ademas, por que considero que el Licenciado en Administracion
debe de tener bien definidas las opciones que existen en torno a la necesidad de
adquisicién de activos para poder tomar la decisidn mas- conveniente a los
objetivos de la empresa para la cual presta sus servicios.

Dado que el tema es bastante vasto se pretende dar la pauta para la
realizacion de ~estudios posteriores con el proposito de que analicen en forma
especifica alguna de las altemativas que se presentan ya que siempre existen

conocimientos més profundos sobre el topico.
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3.- | VIABILIDAD DE LA INVESTIGACION

Esta tesis tuvo como objetivo la de concluirse en un plazo relativamente
corto, para lo cudl se requirid de un esfuerzo extraordinario, ademas de que me
enfrenté con infinidad de limitaciones entre ellas el alto costo de bibliografias
especializadas, poca informacion actualizada sobre el tema, entre otros.

Otra de las limitantes a que me enfrenté fue al acceso restringido a
determinada informacion veridica que requiera ser proporcionada. por compaiilas
especializadas tal es el caso de las arrendadoras financieras, ademas de la
informacion que la micro, pequeiia y mediana empresa tuvieron a bien darme, pero
de alguna manera las superé.

Para poder analizar la informacidn me auxilié de métodos estadisticos,
fiscales y aplicaciones contables que me proporcionaron bases suficientes para

demostrar la veracidad de mis hipdtesis,

<
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4.- MARCO TEORICO

Antecedentes Generales de la Investigacion

Para comprender integralmente los problemas que se generan en las

inversiones en activos, tenemos que tener bien claro el concepto que se manejard
a lo largo de esta tesis,

El activo fijo ha sido motivo de estudio por innumerables autores y cada uno
de ellos ha tratado de definirlo de acuerdo a su criterio, de entre toda esa gama de
definiciones solo mencionaré algunas:

Se define como activo al “Conjunto de bienes materiales , créditos a favor, o
derechos que tiene una empresa. Y como activo fijo a: Aquéllos bienes cuyo
grado de disponibilidad es reducido envirtud de poseerse con‘ intencion de uso.""

La disponibilidad se rige por dos criterios fundamentales:

a) Facilidad para convertirse en dinero dada la estructura misma del bien,

Por ejemplo: Una mercancla es menos disponible que una factura por cobrar, ya

' Franco Diaz Eduardo M., Diccionario de Contabilidad. , Siglo Nuevo Editores, 10 de Junio 1980 p.17

Rsfer]
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que la mercancia debe ser vendida y después cobrada, mientras que la faclura
solo debe ser cobrada para convertirse en numerario.

b) Intencion de propiedad, por ejemplo: es mas probable que se convierta en
dinero una mercancia que se posee con la intencién de ser vendida, que un
edificio que se posee con la intencion de ser usado.

Para efectos de la Ley del Impuesto Sobre la Renta se consideran a los
activos fijos * como inversiones entendiéndose por éstos al conjunto de bienes
tangibles que utilicen los conlribuyentes para la realizacion de actividades
empresariales y que se demeriten por el uso en el servicio del contribuyente y por
el transcurso del tiempo. La adquisicion o fabricacién de estos bienes tendra
siempre como finalidad la utilizacion de los mismo para el desarrollo de las
actividades del contribuyente, y no con la finalidad de ser enajenados dentro-del

curso normal de sus operaciones.” (Art. 42 op.cit).

Como conclusién a estas definiciones se puede decir que el activo fijo estd

constituido por bienes materiales que posee una empresa con intencién de ser
empleados en |a fabricacion de bienes y/o servicios y por lo tanto no sun objeto de
enajenacién. |

Existen ciertas particularidades que ayudan a disltinguir - un activo
permanente de cualquier otro activo, entre las mas representativas se encuentran

las siguientes:

RIS
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a) Son aquéllos satisfactores que son adquiridos con el propdsito de
utilizarlos como instrumentos de trabajo en la creacion de bienes y/o servicios,
segun el curso normal de las operaciones.

b) No son adquiridos con finalidad de lucro porqué no estan destinados a la
venta inmediata.

c) Pueden tener una vida perpetua como los terrenos, o limitada como la
maquinaria pero son activos que se espera duren mas de un afo.

d) Como consecuencia de lo anterior, son dificiles de realizar por el grado
limitado de disponibilidad.

e) Son bienes sujetos a depreciacion y amortizacién con excepcion del
terreno.

f) La recuperacién de esta inversion es lenta y paulatina y solamente se
logra via depreciacion o amortizacion segun corresponda, convirtiendose de esta
manera en capita! de trabajo.

g) Las inversiones permanentes se consideran como capital inmovilizado.

h) Los activos no monetarios son sujetos a revaluacion. dado él detrimento

que sufren con el transcurso del tiempo por el efecto inflacionario.

Después de haber establecido las caracteristicas que deben' reunir. los
activos permanentes, se tienen que definir las principales razones para adquirirlas,
existen muchos criterios y desde diferentes puntos de-vista solo presentaré dos

enfoques: (ver cuadro 1)

RGN
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TIPO
DE
FUNCION QUE
DESEMPENAN

]
| I 1 ]

RENOVACION MODERNIZACION EXPANSION ESTRATEGICAS

Cuadro No, 1
Fuente: Decisiones de hitversion en la empresa Textos y Citsos Latinoamericanos
W. Ketelhohn y J. Nicolds Marin

Se pueden clasificar por el tipo de funcion que desempefian dentro de la

empresa y pueden ser: 2

|.- Las inversiones realizadas por renovacion:
Por lo general tienen fa finalidad de sustituir equipos, instalaciones o

edificaciones obsoletas o desgastadas fisicamente, por nuevos elementos

productivos. Esta sustitucion se realiza porque la tasa de  productividad va

disminuyendo. Existen tres razones para detectarlo:
a) El aumento del tiempa aclosa en la maguina

b) Aumento en los costos de reparacion y mantenimiento

: W, Ketethohn y . Nicolds Marin, Decisiones de fnversidn en ta Empresa, textos y casos latinoamericanos,
Editoria) Limusa, 1982 p.55

]
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productivos. Esta sustitucién se realiza porque la tasa de productividad va
disminuyendo. Existen tres razones para detectarlo;

a) El aumento del tiempo ocioso en la maquina

b) Aumento en los costos de reparacion y mantenimiento

c) Utilizacion del activo en actividades no productivas.

Para poder tomar una decisién sobre la adquisicion se deberan considerar
los siguientes puntos:

1.- Que la tasa de productividad del equipo a sustituir no flegue a cero.

2.- Que la productividad de la nueva maquinaria sea mayor a la anterior.

3.- Que la diferencia de productividad sea lo suficientemente grande como

para justificar la nueva adquisicion.

1.~ Inversiones de Modernizacién

Dentro de éste rubro se encuentran las que se efectian para mejorar la

eficiencia de la empresa, tanto en su fase productiva como en la comercializacién-

de los productos.

liL.- Inversiones de Expansién

Tiene la finalidad de establecer la creciente demanda de los productos de la -

empresa.
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Inversiones de este tipo son las que se realizan para la diversificacion de nuevos
productos, para la cobertura de nuevos mercados geograficos, ademas de las
inversiones asociadas con desarrollos tecnolégicos y las ocasionadas por

decisiones de integracion vertical de la empresa.

Otra clasificacién esta enfocada basicamente en cuanto al criterio de la

naturaleza de los mismos y pueden ser: * ( ver cuadro No. 2)

ENBASE
A
LA NATURALEZA
DEL BIEN
| ] } I ]
OBLIGATORIAS NO RENTABILIDAD EXPANSION - | |INVESTIGACION
LUCRATIVAS | DE Y
DIFl CIL. DESARROLLO

MEDICION

Cuadro No. 2

Clasificacién de los actlvos fijos

Fuentes Las Inversiones a largo plazo y su financinmiento
Alberto Garcia Mendoza.

! Garctn Mendoza Alberto, Las inversiones a largo plazo y su finsnciamieato, Cditorial CECSA, Octubre
1983, p. 1y 12 )
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l.- Inversiones Obligatorias

Una empresa podra estar obligada a realizar ciertas inversiones para evitar
la contaminacion ambiental, o bien, hacer cierlas instalaciones para prevenir los
riesgos industriales.

Considerando como obligatoriedad a aquellas inversiones que deben
realizarse por una “"exigencia” con pena de castigo por su no realizacion por parte

de organismos estatales.

{l.- Inversiones no Lucrativas

Se incluyen en esta clasificacion la construccion de gimnasios, canchas,
foros, etc. para los trabajadores. En estas inversiones no se pretenden obtener
utilidades econdmicas en un futuro, sino que se realizan como prestaciones
especiales a los trabajadores para mejorar los ambientes de trabajo y buscando &l

maximo de cooperacion colecliva en el trabajo.

IIt.- Inversiones cuya rentabilidad es dificil de medir
Se incluyen el desarrollo de ejecutivos, campafias publicitarias: en donde
resulta dificil determinar que incremento en los ingresos es atribuible a dichas

campafias, desarrollo de nuevos productos en donde el mercado es inclerto, etc.

v
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A pesar del alto grado de incertidumbre, suelen realizarse con bastante
frecuencia dado que pueden redituar sorprendentes resultados en breve plazo,
ademas de ser perfectamente identificables y faciimente evitables (sobre todo los

publicitarios) cuando existe algn tipo de problema financiero en la empresa.
V.- Proyectos de Reemplazo

Este tipo de inversiones ademés de necesarias para el desarrollo de la
empresa, son también de las “obligadas” por las circunstancias. Por un fado
tenemos {a necesidad de realizarlas por razones de obsolescencia del equipo
existente que provocan altos costos de mantenimiento, lo que se traduce en
pérdida de competitividad en el mercado y por olra parte, los avances tecnolbgicos
gjercen una influencia determinante en el mercado, ya que al ser adquiridos en su
oportunidad representard para la empresa, no solo la conservacion de la-parte de
mercado ya.conquistado, sino que se puede lograr mayor penetracion en €,
propiciado por una produccion mayor y consecuentemente costos de produccion

mas bajos.

V.- Proyectos de Expansion
Este tipo de inversiones se realizan normalmente en épocas de’b'onanza, ya
que por fo general son proyectos ambiciosos en los cuales se ponen en juego

considerables recursos humanos, técnicos y financieros esperando .con -ello
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incrementar los ingresos totales de la empresa debido a una ampliacion de la
planta o construccion de una nueva, adquisicion de maquinaria, etc. , cuyo fin
primordial sea lograr una mayor produccién de articulos , o bien que permita
aumentar las lineas de productos.

Asimismo puede abarcar la compra de empresas de la compelencia o
unicamente la adquisicién parcial de las acciones de la misma, o la explotacion de
un recurso necesario para la empresa lograda por la concesion olorgada por algin

organismo estatal, etc.

VI.- Investigacion y Desarrollo

Este tipo de inversiones se realizan con poca frecuencia en el medic
mexicano por considerarlos errbneamente como un gasto innecesario sobre todo
en pequefas y medianas empresas, por no existir una certidumbre en cuanto a su
recuperacion en forma mas o menos inmediata. Este tipo de inversiones
generalmente las realizan empresas fuertes econdmicamente que conocen la
importancia de la investigacion, que les permite seguir siendo lideres en el

mercado que abastecen.

Para poder determinar especificamente cual es la razén principal para
adquiric activos permanentes se debe estructurar una escala de prioridades de

acuerdo a la importancia y trascendencia de los mismos, con el fin de aprovechar

al maximo los recursos escasos de que dispone la organizacion buscando ia

a
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consecucion de las melas y objetivos previamente estabiecidos, no solo para lograr
la permanencia de la empresa, sino fundamentalmente, buscar su confirmacion y
desarrollo dentro del medio donde existe.

El analisis que se hara para la adquisicion de activos fijos, se enfocara
principalmente en la pequefia y mediana industria, debido a que en los Gltimas
décadas ha ido adquiriendo gran importancia para nuestro pais, ya que el 95% de
todas las empresas se encuentran dentro de este rango; ademas proporcionan
mas de la mitad de todos los empleos det pals, incluyendo actividades que no son
comerciales. Tal cifra se va incrementando conforme se automatizan, cada vez
mas las grandes empresas con la correspondiente reduccion de sus néminas de
pago.

En realidad las grandes empresas acaparan el 60% de todas las actividades
comerciales, pero el 40% restante que corresponde a la PME (pequeda y
mediana empresa) tiene una importancia superior a su porcentaje, (ver cu‘adro 3)

Cuadro No. 3

LA INDUSTRIA EN MEXICO

IND.
GRANDE
5%
IND,
PEQUENA
35% IND.
MEDIANA
60%

Fuente: Como administrar pequeias y medianas empresas
Joaguln Rodriguez Valeacly ECASA Junlo 1991 México, D.F, p.21

e
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GENERACION DE EMPLEOS
INDUSTRIA
GRANDE
INDUSTRIA 4%

PEQ. Y MED.
58%

Fuente: Como administrar pegnefias y medianas cimpresas
Joaquin Redriguez Valencin ECASA Sunio 1991 México, D.F, p.21

ACTIVIDADES COMERCIALES

INDUSTRIA
PEQ. Y MED
40% INDUSTRIA
GRANDE
60%

Fuente: Como administrar pequedias y medianas empresas
Joaquis Rodriguez Vatencia ECASA Junio 1991 México, D.F. p.21

Otro aspecto a considerar es que historicamente, la pequefia empresa ha

proporcionado una de las mejores afternativas para la independencia econdmica.
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Por lo anteriot, la PME representa un ambito al que es necesario prestar
ayuda y estimulo, con el proposito de reducir los fracasaes innecesarios, con las
consiguientes pérdidas financieras.

En base a fo anterior y tomando en cuenta el beneficio que olorgan estas
empresas, se hace necesario conacer lo que es la PME para lo cual se han tomado
distintos criterias para su concepto y su clasificacian.

Hay que considerar que para definir ata PME no existe un criterio uniforme
al respecto, porque el sector industrial se puede estralificar en diferentes

conceptos, en su mayaria cuantitativos y cualitativos. 4

Caracteristicas Cuantitativas:

1.- Capital Contahle

2.- Nimero de Trabajadores

3.- Materias Primas que cansumen

4.- Importe de Ventas Anuales

5.- Valor de la Produccion

6.- Maquinaria y Equipo con que cuentan
7.~ Bienes de Capital

8.- Volumen de operaciones

' Casasola Varela Antonio, Importancia de los presupuestos coma herramienta de Planeacion Financiera ...
Tesis UNAM 1986 P.25

v
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Caracteristicas Cualitativas:

Todas aquellas que atienden a la naturaleza de la actividad industrial que
desarrolla la empresa.

1.- El grado de calificacién de mano de obra que utiliza

2.- Tipo de mercado a que concurren

3.- Grado de dependencia de ciertas materias primas.

Uno de los criterios mas conocidos es el que establece Nacional Financiera
a través de PROMYP (Programa para la Micro y Pequeria Empresa) definiéndolas

de acuerdo a sus caracteristicas cuantitativas esto es:

i
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Cuadro No. 4

Clasificacion de las Industrias segln criterios de Nacional Financiera

TAMANO PERSONAL OCUPADO VENTAS ANUALES (ULTIMO
EJERCICIO FISCAL 0
PROYECCION A 12 MESES)

MICRO DE1A15 N $ 900,000

PEQUENA DEL6A 100 N $9°000,000

MEDIANA DE 101 A 250 HASTA N $ 20°000,000

GRANDE LA QUE ~ REBASE[LA QUE ~ REBASE

CUALQUIERA DE
DOS.

LOS

CUALQUIERA DE LOS DOS

Fueate: Centro Nafin

Datos obtenidos a Agosto de 1995,

De acuerdo a lo publicado en el Diario Oficial de la Federacion del dla 11 de

Abril de 1991, el Programa para la Modernizacion y Desarrollo de la Industria Micro,

Pequefia y Mediana manifiesta que la problematica que enfrentan estos tipos de

indusiria se resume en los siguientes puntos:5

1) La marginacién de estas compaiilas respecto a los apayos institucionales.

2) Laincapacidad para acceder al crédito por falta de garantia y avales.

3) Excesiva regulacion,

4) La tendencia del empresario, el trabajo individual y su pocd interés por

las actividades en comqn.

* Marln Calive Julio Csar, tmportancia y Funcionamicnto del Arrendamicinto Financiero, (LV.M., 1994 P.Go.

g
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5) Limitada capacidad de negociacion derivada de su reducida escala, asi
como de los bajos niveles de organizacion y gestion,

6) Escasa cultura tecnolégica y resistencia a la incarporacion de tecnologia,

7) Obsolescencia frecuente de la maquinaria y el equipo.

8) Tendencia a la improvisacion.

9) Restringida panrticipacion en los mercados, principalmente en los de
exportacion.

10) Carencia de personal calificado y minima participacién en los programas
institucionales de capacitacién y adiestramiento.

Por todo lo expuesto anteriormente se puede decir que tanto la mediana,
como las empresas de menor escala aungue son vitales para la economia nacional
enfrentan graves praoblemas, basicamente por la falta de tecnologia, lo cual frena
su productividad por el poco apoyo financiero que reciben. El objetivo es
determinar que tipo de financiamiento conviene y con que tanfa disponibifidad se
presentan éstos ante un empresa que enfrenta este tipo de problemas.

El eshozo general que se present6 de la pequena y mediana empresa solo
sirvio como un parametro para ftratar de conocer un poco mas de cerca los
problemas a que se enfrentan cuando por diversas circunstancias liene’ la
necesidad de comprar activos fijos, por lo que durante este desarrollo se hard
necesario presentar las diversas herramientas de que puede disponer una empresa
para lograr obtener los activos permanentes necesarios de acuerdo a sué

posibilidades.
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4.2 FINANCIAMIENTOS:

El financiamiento esta representado por el conjunto de operaciones
tendientes a obtener recursos; sin embargo, debe torarse en cuenta que existe el
caso contrario, esto es, cuando es proporcionado. Para ser mas concretos me
estoy refiriendo a las instituciones de crédito, cuyo objelivo es proporcionar
financiamiento bajo diversas formas.

En términos generales la necesidad de financiamiento de las empresas
surge cuando los fondos generados por las operaciones normales de la empresa
no son suficlentes para hacer frente a las erogaciones exigidas para mantener
dichas operaciones, o para llevar a cabo diversos planes sefialados por la
direccion.

Existen dos tipos de fuentes de financlamiento que puede obtener una

empresa para la adquisicién de inversiones permanentes; las - internas y las.

externas,
El financiamiento interno es la forma méas econémica para proveerse de
recursos sin poner en manos de terceros la posible injerencia en la administracion

de la empresa y por lo tanto se genera por las operaciones normales de la misma.

AT
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Las fuentes internas de financiamiento provienen en términogs generales de
un doble orden de fenémenos:®

1.- No todos los costos cubiertos por la empresa en un ejercicio tienen
expresion en un egreso monetario efectuado en ef mismo ejercicio.

2.- Las utilidades contabilizadas pueden resultar superiores a las
distribuidas.

El excedente de caja originado por las dos situaciones anteriores,
normalmente vienen a constituir lo que se conoce como autofinanciamiento,

De lo anterior se desprende que las fuentes internas de financiamiento se
obtienen a través de:

a) La reinversion de utiidades.

b) Los recursas disponibles a través de los procesos de amortizacion y
depreciacion.

c) Las deudas diferidas y reservas para gastos futuros

d) Eventualmente el crédito comercial neto,

A) Reinversion de Utilidades

Esta forma puede ser utilizada siempre y cuando el excedente de utilidades

abtenidas sobre las distribuidas se haya manifestado en un tiempo suficientemente

% L.as fuentes internas de Financiamicnto de las Empresas, op.cit. p,31.
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largo para que las situaciones favorables o desfavorables hayan tenido manera y
tiempo de verificarse.

El autofinanciamiento se concibe como un tipo particular de disponibilidades
financieras que caen bajo el control directo de la empresa y no sujetas (sino bajo
alglin aspecto particular) a riesgo de reembolso.

Pero puede darse el caso que no se utilicen Unicamente las utilidades
excedentes, sino también las utilidades que se generen y no se distribuyan a los
accionistas.

El no repartir las ganancias de la empresa a los accionistas como medio de
financiamiento de inversion puede tener dos repercusiones importantes: la primera,
es que el capital de trabajo de la firma se vera incrementado con capital fresco y
practicamente sin exigibilidad inmediata; y la segunda, es que puede provocar

cierta inconformidad e incertidumbre en los accionistas, que no podran llevar a

cabo sus planes personales al no recibir las utlidades esperadas de su -

participacion en la empresa.

Como todo tipo.de financiamiento llevan implicitas tanto ventajas como
desventajas y este medio no es la excepcién. Sin embargo' este riesgo puede
reducirse al maximo si se logra el pleno consentimiento y apoyddel grueso de los

accionistas.

B) Recursos disponibles a través de los procesos de amortizacion o

depreciacion:

sty
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Representan costos del ejercicio que no se traducen en egresos monetarios,
sina que son dirigidos a la recuperacion gradual de los costos relacionados con los
activos fijos y diferidos.

Aunque con distintas manifestaciones, segln las caracleristicas técnicas y
econdmicas de la empresa, los procesos de depreciacion - amortizacion , restando
fas renovaciones eventualmente efectuadas , permiten el nacimiento de
disponibilidades debiendo considerarse de naturaleza temporal; sin embargo en
una empresa en expansién, el proceso de financiamiento a través de las
depreciaciones y amortizaciones asume una naturaleza  “acumulativas”
comparando las nuevas inversiones, financiadas con las depreclaciones y
amortizaciones de los equipos vigjos menos las renovaciones se calculan nuevas
depreciaciones y amortizaciones que "liberan” nuevas disponibilidades aptas para
concurrir al financiamiento de la gestién empresarial; por lo tanto, los procescs de
depreciacion y amortizacion vienen a asegurar particularmente en una empresaen

expansion, una fuente minima de recursos internos,

C) Las deudas diferidas y reservas para gastos futuros

Estos conceptos derivan de la gestion financiera “de| gjercicio”, en guantd
que asumen naturaleza de deuda o de asignaciones frente a cargas fyturas. (y
como en el caso de la depreciacion y amortizaciones de gastos ya realizados ) en
particular tenemos las disponibilidades referentes al aumento de pasivos

correspondientes a reservas de naturaleza institucional;

ped
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¢.1.) Fondos para indernnizacion de personal.

c.2.) Fondos de jubilaciones y previsiones empresariales contingenies.

Se trata de pasivos, cuyo aspecto futuro puede frecuentemente ser previsto
por el sujeto econdmico que puede controlar su empleo, sin lesion al respecto de
las normas legales o estalutarias, que de modo eventual reglamentan las
inversiones de fondo acumuladoe.

En determinadas situaciones, tales pasivos se incrementan por periodos
notablemente largos y en aigunos casos adin de manera indefinida, eso sucede
cuando permaneciendo estable el personal, éste aumenta su antigiedad media y
cuando hay un aumento constante del mismo; si el aumento de las reservas restita
constantemente superior o por lo menos igual a las erogaciones que deben
hacerse del fondo similar, estos fondos adquieren caracteristicas de estabifidad o

de desarrofio que el empresario tiende a equipararlos con capital propia.

D) Crédito comercial neto

£s cuando una empresa puede otorgar u obtener crédito comercial a sus
clientes y tal vez a sus proveedores y recibe créditos de los proveedores y
anticipos de los clientes.

Como fuente de financiamiento internos se refiere en cuanto af volumen del
crédito que una empresa puede aprovechar con base en fas caracteristicas del

proceso productivo, en fos usos corrientes y en su posicién en el mercado,

SELEES
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El financiamiento externo se utiliza cuando los recursos internos no son
suficientes como para satisfacer las hecesidades del negocio.

La empresa depende de la banca para disfrutar de una amplia gama de
servicios como fuente de financiamiento para los negocios, 10 que representa la
fuente de crédilo dominante que se negocia a corto plazo. Para las empresas
pequefias y medianas los préstamos bancarios representan la fuente mas
importante de crédito a corto, mediano y largo plazo, no asi para las empresas
grandes, que con frecuencia oblienen financiamientos mediante la emision de
obligaciones, colocacion de acciones en bolsa, elc.

Para poder comprender en forma Integral cuales son los ti;;os de fuentes de
financiamiento que ofrece en Sistema Financiero Mexicano daré un eshozo de su
integracién.7

En la estructura del Sistema Financiero Mexicano la autoridad maxima es la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico. Esta Secretaria ejerce sus funciones en
lo que al Sistema Financiero Mexicano se refiere a traves de tres comisiones y del
Banco de México.

La inspeccidn y vigilancia se encuentra divido en tres subsistemas:

1.- Ef subsistema integrado por e} Sistema Bancario Mexicano, formado por

el Banco de México, fas instituciones de crédito de banca miiltiple y de banca de

desarrollo, el Patronato del Ahorro Nacional y los Fideicomisos. del Gobierno

! Vitlegas £duardo H, El nuevo Sistema Financieto Mexicano, Editorial PAC, México, D:F: Mzo 1995,
p. 95-97.
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FFederal para el fomento economico, y por las Organizaciones Auxiliares de Crédito,
es supervisado por la Comision Nacional Bancaria.

2.- El subsistema integrada por las Instituciones de Seguros, las Sociedades
Mutualistas y las Instituciones de Fianzas, es supervisado por la Comision Nacional
de Seguros y Fianzas.

3.- El subsistema integrado por la Bolsa Mexicana de Valores, por el Instituto
para el Depdsito de Valores, las Casas de Bolsa, el Gnico y Gltimo agente de Bolsa
(Sr. Manuel Curbelo Elola), las Sociedades de Inversion y las Sociedades
Operadoras de Sociedades de Inversidn, supervisado por la Comision Nacional de

Valores. (ver cuadro 5).
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Cuadro No. 3,

SISTEMA FINANCIERO MEXICANO

SECRETAREA 11 HACIENDA Y CREDITO PUBLICK

l BANCO DE M(inC()J

l

I

I

COMISION NACIGNAL

COMISION NACIONAL.

COMISION NACIONAL

DE VALORES

BANCARIA DE SEGUROS Y FIANZAS
— | |
_| INSTITUCIDNES ORGANIZACIONES INSTITUCIONES D | | INSTIFUCIONES
DECREDITO | ] AUNILIARES DE ¥ FIANZAS BURSATILLS
CREDITO
BANCA ,{ ALMACENADORAS® l «_l ,xsmmmnoxms-! BOLSA MEXICANA
i MULTIPLE® ] DE VALORES
| ARRENDADORAS [ AFIANZADORAS* ' CASAS DE
FINANCIERAS? "‘ - BOLSA®
N BANCA DE: | EMPRESAS DE ] SOCIEDADES DE
DESARROLLO FACTORAJE® INVERSION *
CASAS DE ORGANISMOS DE
CAMBIO® | APOYD
SOCIEDADES [ SOCIEDADES | SUCIEDAD OPERATORA
FINANCIERAS] 171  DEATIORRO Y DI SOC. DE INVERSION
-1 0E OBIETO PRESTAMO "”
LIMITADO ~—~{ © . EMISORAS ’
UNIONES DE

* Pucden pertenecer a un grupo financiero
P

N ergprTo

Fuente: El Nuevo Sistema Financiero Mexicano.Edvardo Villegas H. , Marzo 1995
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Tipos de Financiamiento que ofrece el Sistema Financiero Mexicano.
{.- Financiamiento del Sistema Bancario.

{l.- Financiamienlo del Sistema Bursatil,

1.- Financiamiento del sistera bancario

Al hablar det financiamiento del sistema bancario estoy haciende refrencia a
las operaciones activas de la banca, operaciones que representan los préstanios
que [as instituciones de crédito otorgan.

Para obtener financiamiento, estas organizaciones deben tomar en cuenta la
viabilidad de los proyectos que van a financiar, sus periodos de recuperacion, la
situacién financiera y economica del solicitante, asl como su capacidad
administrativa y solvencia moral, més aila de las garantias que ofrece.

Para conceder préstamos el sistema bancario requiere de fos solicitantes de
crédito que cumplan los siguientes pasos;

1.- Hacer la soficitud.

2.- Demostrar solvencia moral y econdmica, esto a través de fa réputacién
moral de fa persona ( fisica o moral) ; el cumplimiento de sus ohligaciones y {a
situacion financiera de la empresa a través de sus estados financieros,

preferentemente dictaminados.

3.- Demostrar la compatibilidad del crédito con la solicitud y la posibilidad de

cubrirlo.

pr=
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Las principales causas para que una solicitud de crédito sea rechazada
varlan en funcion del solicitante o en funcién de la institucién de crédito,

En funcidn del solicitante se originan por:

a) Insuficiencia de capital contable,

b) Mal historial financiero

¢) Mala administracion

d) Mal historial de pagos

¢) Mal sistema de informacion financiera

f) Solicitud mal elaborada y

g) Falta de relaciones previas con la institucion de crédito

En funcién de la institucion que otorga el crédito por:
a) Escasez de dinero

b) Limitaciones del Banco de México

c) Falta de relaciones previas con el cliente

d) Limitaciones legales

Los préstamos que otorgan las instituciones bancarias sirven para financiar

diferentes necesidades de las empresas, como pueden ser para la compra de
materias primas, maguinaria, edificios, elc.
En México Nacional Financiera a través. del Programa para la Micro y

Pequefia Empresa ( PROMYP) cuyo principal objetivo es la-de promover y

YL
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proporcionar financiamiento a la micro y pequeiia empresa, a fin de procurar su
sano desarrollo sobre la base de mejorar su productividad, eficiencia e incremento
de la competitividad de la oferta de las empresas industriales, comerciales y de
sefvicios del pals que pertenecen a estos estratos.

Nacional Financiera apoya con recursos de este programa y a través de los
intermediarios financieros a las personas legalmente constituidas como fisicas o
morales que desemperien actividades industriales, comerciales y de servicios. (ver

cuadro 6)

Cuadro No. 6

PROGRAMA PARA LA MICRO Y PEQUENA EMPRESA

CREDITO MICRO'Y PEQUENA
CAPITAL DE TRABAJO NAFIN PODRA
MAQUINARIA Y EQUIPO OTORGAR EL 100%
INSTALACIONES FISICAS DEL FINANCIAMIENTO.

ESTUDIOS Y ASESORIAS

CUASI - CAPITAL

Fuente: Nacional Financiera, Agosto 1995.

Los distintos intermediarios financieros son.

¢ Uniones de Crédito

TR
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s Bancos
¢ Entidades de Fomento
¢ Arrendadoras Financieras

o Empresas de Factoraje

Este programa tiene variadas finalidades de apoyo por ejemplo para:

1.- Capital de Trabajo:

Que se refiere basicamente a la adquisicién de materia prima o produclos

terminados para su comercializacién ; al pago de salarios y sueldos y otros gastas

propios del giro.

2.- Refaccionario;

Destinados para la. compra o arrendamiento . financiero de maquinaria,
equipo y local, asl como modificacién de instalaciones.

3.- Crédito para reestructuracion de Pasivos.

4.- Cuasicapital:

Financiamiento a las micros y pequefias empresas para qUe participen-en .
esquemas asociativos, mediante a aportacion de capitat o {a adquisicion de partes

sociales; asl como para financiar a inversionistas ( personas fisicas) para que -

e
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aporten capital o adquieran partes sociales de micros y pequefias empresas, con ¢l

objeto de mejorar su estructura financiera.

5.- Estudios y Asesorias:

Cuyo objetivo es el de promover y apoyar la elaboracion de estudios y la

contratacién de asesorlas que fortalezcan técnicamente las decisiones de inversion

y la ejecucién de proyectos, ademds de incrementar la capacidad de gestion

empresarial.

Los plazos y montos maximas por intermediarios dependen de la capacidad

de pago de la empresa. (ver cuadros 7y 8)

PLAZOS MAXIMOS POR TIPO DE CREDITO

TIPO DE BANCOS | UNIONES E. FOM. | A.FINANC. |FACTORAJ
CREDITO | aflos/ meses | afios/ meses | afios/meses | aflos/meses E dias
gracia gracia gracia gracia -
CAP.DE 5/¢ 5/* 3/6 30-60-90
TRABAJO ‘
MAQ. Y 10/* 10/+ 5/12 tor18 84/12
EQUIPO
INSTA. 2017+ 12/* 7/12 12136
FISICAS '
PASIVOS 71 71*
ESTUDIOS A 5/% 3/6
Y
ASESOR{AS ,
CUASI - 7124 7124 7124
CAPITAL

Cuadro No. 7 Plazos Miximos por tipo de erédito,
Fuente: Nacional Financiera, Agosto 1995,
* La gracia que requiera el proyecto,

picvg
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Las condiciones definitivas dependeran de la capacidad de pago de la empresa.

Cuadro No. 8

MONTOS MAXIMOS POR INTERMEDIARIOS

(MILES N§)

INTERMEDIARIQS MICRO PEQUENA
FINANCIEROS
BANCOS 700 7°000
UNIONES DE CREDITO 700 7°000
ENTIDADES DE 500
FOMENTO
ARRENDADORAS 700 7000

E. FACTORAJE:

CORTO PLAZO 6000 6'000
LARGO PLAZO 600 6’000
CUASI - CAPITAL ‘ 3°000

Fuente; Nacional Financiera, Agosto (995,

El monto definitivo dependera de la capacidad de pago de la empresa.
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Nacional Financiera ha instrumentado una tasa de interés que variara segin

el estrato de empresa de que se trate. ( ver cuadro 9).

Cuadro No. 9

TASA DE INTERES

ESTRATO DE LA EMPRESA TASA AL USUARIO FINAL
MICRO TNF + 4
PEQUENA TNF+ 4

TNF = TASA NAFIN

(Publicada Mensualmente En El Diario Oficial)

Generalmente estos créditos son otorgados a través. de Instituciones.
nacionales de crédito, entre los mas empleados‘ se encuentran los siguien!esz'

1.- Habilitacién o Avib |

2.- Refacclionarios

3- Hipotecario Industriat

! informacion recabada en Instimclones de Banamey, Bancomer y Bital, Agosto 1995,
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Este tipo de crédito se otorga a las personas fisicas con aclividades
empresariales, y a personas morales cuya actividad sea industrial, agricola,
ganadera o de servicios.

El acreditado queda obligado a invertir el importe de crédito precisamente en
la adquisicion de materias primas y materiales, pago de jornales, salarios y gastos
directos de explotacion indispensable para fomentar la producci6n o transformacion
en la actividad industrial, agricola, ganadera o de seivicios de! acreditado. Quedara
garantizado con las materias primas, materiales adquiridos y con los frutos y
productos que se obtengan con el crédito aunque estos sean futuros o-pendientes.

Es conveniente hacer notar que como es especifico el destino del importe
del crédito, deben manejarse bajo una estricta vigilancia por parle de la institucion
acreedora o sea con caracter de crédito supervisado.

La Ley Bancaria permite otorgar préstamos de habilitacion reembolsables a
un plazo minimo de un afio y maximo de tres,

Los requisitos para su otorgamiento son muy variados y van de acuerdo a
las normas que establezca cada institucion.

Por regla general y como requisito minimo-debe formarse un expediente que
contenga la siguiente docurnentacion:

Requisitos para su otorgamiento a :
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Persona Fisica:

- Solicitud

- Acta de matrimonio ( copia certificada)

- En su caso, poderes del representante (dominio, administracién.) (copia
certificada, con datos de inscripcion en el Registro Pdblico de la Propiedad y del
Comercio correspondiente).

- Numero de matricula de comerciante ( en caso de estar matriculado)

- Certificado de libertad de gravamenes, con antigiiedad no mayor de 30
dias (en caso de estar matriculado).

- En caso de que reporte gravamen, se requiere copia del contrato del cual

deriva.

Persona Moral:

- Solicitud

- Programa de produccién y de inversidn

- Escritura constitutiva (copia certificada)

- Reformas a la constitutiva (copia certificada)

- Poderes del representante legal(dominio,administracion) (copia certificada)

- Certificado de libertad de gravamenes de la sociedad, con antig(ledad no’

mayor de 30 dias.

e
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- En caso de que reporte gravamen, se requiere copia del contrato del cual

deriva.

Garantias propias del crédito:

. Original del proyecto de inversion del crédito firmado por el acreditado.

. Si el inmueble en el que se ubica la unidad no es propiedad del acreditado,
se requiere copia del contrato o documento con el que se acredite la posesion de)
inmueble.

. Para el caso de poderes especiales no se requiere de su inscripcion en el
Registro Publico de Comercio; tnicamente bastara con estar protocolizado.

. En caso de que cualquiera de los comparecientes (acreditados, avalistas,
obligados solidarios, representantes legales, depositarios, etc ) sea de nacionalidad
extranjera, copia del documento con el que acredite su legal estancia en el pals.

. Tratandose de matriculas de comerciante, en caso de no existir é#ta, la
misma se tramitard conjuntamente con la inscripcion del contrato en et Registro
Pablico de Comercio.

. Generales e identificaciones oficiales (con fotografia y firma } de todas las
personas fisicas que comparezcan en la operacidon de crédito de que se trate.

. Solamente se requieren las escrituras de reformas que se refieren a;:
cambio de denominacién o razon social, objeto, duracion, domicilio, forma de

administracion.
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Teniendo ya formado el expediente del interesado con todos los requisitos
se procede a formular el contrato privado, seglin convenga a {as partes.

El contrato debera contener por lo inenos los siguientes datos:

1.- Nombre del banco.

2.- Nombre y persanalidad de los funclonarios del banco que o firman y
autorizan.

3.- Nombre, personalidad y nacionalidad de los acreditados.

4.- Relacion de facturas y fechas de expedicion

5.- Importe de! préstama

B.- Tasa de interés, comisiones y gastos

7.- Descripcion de la inversion especifica del importe del crédito

8.- Calendario de amorlizacidn o forma de pago

9.- Plazo o vencimiento

10.- Lugar y fecha de firma de contrato.

Una vez formalizado el contrato, se procede a su inscripcién en el Registro
Piblico de la Propiedad que corresponda a la localidad. ‘
Independientemente de los vencimientos que consten en los cont‘ratoé, es
conveniente hacer notar que el vencimiento de los pagarés en ningiin caso debera

ser superior al que aparezca en el contrato.



g

UNAM . Facultad de Estudios Superiores Cuautitlin, 35

£n los préstamos refaccionarios el acreditado queda obligado a invertir el

importe del crédito precisamente para la compra e instalacion de maquinaria y
equipo, para la construccion, ampliacion o modificacion de las naves y locales
industriales que requiere la empresa.

Una parte de estos créditos puede destinarse al pago de pasivos, bajo las
siguientes condiciones:

Se podra destinar hasta el 50% del valor del crédito para cubrir pasivos
provenientes de gastos de explotacién o derivados de responsabilidades fiscales
que pesen sobre el acreditado, o bien para pagar adeudos originados por la
adquisicion de bienes inmuebles o muebles necesarios para el desarrollb de la
empresa. siempre y cuando tales adeudos hayan tenido lugar dentro del afo

anterior a la fecha de firma del contrato.

Requisitos para su otorgamiento:

- Entrega de solicitud

- Presentacion de los documentos legales del acreditado, tales como:
a) Escrituras constitutivas

b) Actas de asamblea

c) Poderes
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- Presentacion de documentos de investigacion:
a) Certificado de libertad de gravamenes

b) Informacién comercial

¢) Verificacion de propiedades

d) Registro de garantias, que pueden ser:

d.1) Reales.- Cuando se afectan determinados bienes del patiimonio del
acreditado o de un tercero,

d.2) Personales.- Cuando responde por el pago del crédito el patrimonio
genérico de una persona fisica o moral diferente del acreditado.

d.3) Otros.- Son instrumentos que representan un apoyo adicional en la
estructuracion de los créditos y las cuales por sus caracteristicas no se pueden
considerar dentro de las garantias reales o personales.

- Dictdmenes Técnicos.

Principales Caracteristicas:
1.- El importe de este préstamo no excedera del 60% de su capital contable

gjustado, excepto cuando la actividad del cliente y las garantias ofrecidas justifique

un porcentaje de crédito mayor y lo autoricen los comités de crédito o los -

funcionarios con facultad suficiente, apoyados en los estudios de viabilidad del

proyecto de inversién y en la suficiente capacidad de pago del solicitante,



UNAM . Facultad de Estudios Superiores Cuautitlin. 57

2.- Para resolver este lipo de credito debera contarse con la evaluacion
técnica del drea respectiva ( agropecuaria, turistica, hipotecaria, etc.).

3.- El financiamiento que se conceda no debera exceder del 70% del valor
de las garantlas considerandose los bienes que se adquieren con el importe del
crédito.

4.- El valor de las garantlas prendarias e hipotecarias que se obtengan debe
determinarse mediante avallio, el cual debe tener una antigitedad no mayor de 180
dias anteriores a la fecha de firma del contrato, excepto cuando se trate de
maquinaria y equipo nuevo gque se adquiera con el producto del crédito, en cuyo
caso su valor se determinara con base en las facturas correspondientes.

Los avaliios de los bienes inmuebles seran elaborados por ingenieros que
estén contralados por la subdireccidn de valuacion y control de construcciones y en

el caso de maquinaria y equipo deberan ser practicados por profesionistas o

empresas especializadas de comprobado prestigio, podrdn aceptarse las.

practicadas por las Instituciones de crédito,

Los avallios agropecuarios se realizaran por los funcionarios o valuadores
agropecuarios de los centros regionales o de la division agropecuaria,

5.- Los bienes ofrecidos en garantia deben estar libres de gravamen y de
reserva de dominio, Debera proporcionar un certificado de libertad de gravamen
expedido por el Registro Pablico de la Propiedad y de Comercio no teniendo una

antigledad mayor de 30 dias ala fecha de firma del contrato.

g
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6.- Es necesaro programar la ministracion del crédito  fijando
preferentemente un calendario de disposiciones, requisito indispensable cuando se
trate de prestamos destinados a la actividad agropecuaria.

7.- Las garantias que se pueden ofrecer son las siguientes:

7.1) Prendarias: Maquinaria, equipo de transporte, muebles vy Utiles asperos
e instrumentos, ast como los frutos o productos futuros pendientes o ya obtenidos
por la empresa a cuyo fomento se destinara el préstamo.

7.2) Hipotecaria: Sobre terrenos, construcciones y edificios.

7.3) Cuando concurran garantias personales, se sefialara en el contrato
como fiadores y firmardn como avales en los pagarés respectivos.

8.- Las garantias reales deberdn contar con adecuadas coberturas de
seguro de acuerdo a la naturaleza y caracteristicas de dichas garantias debiendo
nombrarse al banco como beneficiario irrevocable.

9.- El crédito se dividird en pagos iguales, ya sean mensual, bimestral,
trimestral y en algunas ocasiones pueden llegar a ser anuales, dependiendo de la

capacidad de pago del solicitante y del proyecto de que se Irate.

Los intereses se calcularan sobre saldos insolutos y se pactaran en pagos

mensuales a parlir de la fecha de otorgamiento def crédito: La tasa serd fa
contractual menos los mérgenes de flexibilidad.
Se cobraran comisiones por aperiura y manejo o cancelacién anticipada. Se

cobran en forma anual o global segun se haya convenido en ef cotrato.

I
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10.- Los contratos se inscribiran en el Registro Puablico , seccion de
Comercio, del lugar en que se halle el domicilio det acreditado, y en el Registro
Pabtico de la Propiedad del lugar donde se encuentren los bienes inmuebles
afectados en garantia hipotecaria.

11.- Et plazo del crédito no excedera de 7 afios y debera determinarse con
base en el proyecto de viabilidad de la operacion que presente el solicitante y en su
capacidad de pago.

El contrato puede ser prorrogado si asl lo solicitara el acreditado, siempre y
cuando el pacto de prorroga y su incorporaciéon en el Registro Plblico de la
Propiedad y del Comercio se haga con anterioridad a la fecha de vencimiento. del
contrato original previa verificacion de que no existan gravamenes posteriores a
favor de otros acreedores.

Los avallios, certificados de libertad de gravamen, seguros, -gastos
notariales, asf como los gastos de inscripcion y cancelacién de los contratos seran
por cuenta del acreditado. |

Cuando el solicitante entregue su balance anual por- asi requeﬁrlo el
contrato, debe ser analizado por.las éreas del crédito respectivo y de apreclarse

irregularidades de importancia que pudieran afectar |a estabilidad y recupefacién

del crédito deberan darse a conocer - al funcionaric que maneje la cuenta

correspondiente con copia a su subdirector inmediato para que se tomen- las

medidas de seguridad que el caso amestite. (ver cuadro 10)

ware
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Cuadro No. 10
NIVELES JERARQUICOS DEL BANCO QUE DETERMINAN LA APROBACION DE

UN CREDITO

NIVEL JERARQUICO DELEGA FACULTADES A:

Consejo de Administracion Presidente del Comité de Direccidn

Presidente del Comité de Direccion Comité Corporativo de Riesgo

Comité Nacional de Crédito

Comité Corporativo de Riesgo Directores Generales adjuntos de las siguientes
dreas:

Patrimonial

Tesoreria

Servicios y Productos Bancarios

Distribucién Internacional Productos al
Consumidor

Control de Crédito

Directores Generales Adjuntos Directores Divisionales

Directores Divisionales Directores Generales
Sub- Directores
Titulares

Coordinadores

Fuente: Manual de Operaciones BANAMEX,, Agosto 1995.

La autorizacidn se originara en diferente nivel jerarquico dependiende el monto del

crédito.



UNAM . Facultad de Estudios Superiores Cuautitldn, ot

Para todos los casos, la tasa variard segin sea el tiempo en que se pagard
el crédito, por ejemplo a menor plazo tasa mas afta y a mayor plazo tasa mas baja,
aunque también dependera de la institucion bancaria que otorgue el préstamo, ya
que si es por fondeo propio se aplicard la tasa lider mas 6 puntos y si son recuisos

de Nafin sera tasa lider mas cuatro puntos.

Restricciones :

Los créditos para la perforacion de pozos no deben ser otorgados por una
cantidad mayor al 50% del valor de la propiedad rural y afectar dentro de los
gravamenes los derechas de explotacién del pozo.

No se financia la maquinaria para la construccion.

No pueden concederse prestamos refaccionarios a empresa de distribucion

y comercializadoras.

* 3.- Hipotecario Industrial

Se destina exclusivamente al pago'y consolidatién de pasivas en moneda

nacional y a corto plazo, slempre que sean honrosos y- afecten su liquidez.

pEAm
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Por su propia naturaleza debe estar garantizado con un bien inmueble, y
esta garantia sdlo pueden constituirla una casa, un edificio, un condominio o
inclusive una edificacion de tipo industrial o comercial.

Este tipo de crédito también requiere de un contrato inscrito el Registro
Plblico de la Propiedad y del Comercio para cualquiera de los tres tipos de
solicitantes:

‘1.- Empresas

2.- Particulares y

3.- Otros

En el caso de las empresas se requiere que dentro de las caracteristicas del
crédito, éste sea destinado al objeto social de las mismas. Es un crédito a mediano
y largo plazo en que las amortizaciones de capital se hacen en forma mensual,
trimestral o anual y el pago de los intereses menstualmente: |

En el caso de los particulares para vivienda, es un préstamo a largo plazoen
que las amortizaciones de capital e intereses se hacen en forma mensual.

Los otros tipos de crédito con garantia inmobiliaria CUmplen con las
caracteristicas de éste, pero no son destinados ni para la viviénda de la persona

fisica, ni para el objeto social de la empresa.

wshgmor
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Il.- Financiamiento del sistema bursatil

La principal utilidad de este medio bursatil consiste en el financiamiento que
provee a las organizaciones, aun cuando si hay mucho de especulacién en gran
parte de los servicios que ofrece.

L.os principales medios de financiamiento que el sistema bursatil ofrece a las

empresas son los siguientes:

1.- Pape! Comercial

2.- Aceptaciones Bancarias

3.- Certificados de Participacién Inmobiliaria
4.- Obligaciones

5.~ Acciones

Derivado de los problemas econdmicos que enfrentan gran parie de las
industrias, cada vez es mas dificil obtener un préstamo, pero la situaciéﬁ no es tan
desesperante, ya que los prestamos bancarios no son los tinicos medids que
pueden éyudar ala PME a solucionar su problema de adq’uisicfén de activo ﬁjo; ‘

Existe otra forma y es la utilizacion del arréndamiento en cdale,SQUiera de
sus modalldades, pero antes de entrar en el tema, es convenlente conocer un
poco a las organizaciones que otorgan esta opcion, estoy haciendo referencia ‘a las’

arrendadoras financieras.

ey
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4,3 ARRENDADORAS FINANCIERAS

Para poder comprender integralmente las caracteristicas, funciones,
abligaciones, prohibiciones, elc. y todo lo refacionado con estas arganizaciones,
empezaré por determinar su fundamento para constituirse como tal, encontrando

su arigen en la Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares de Crédito.

Para tal efecto, la citada Ley en su articulo 3 del Titulo Primero en su
Capltulo Gnico nos dice: * Se consideran arganizaciones auxiliares de. crédito las
siguientes:

I.- Almacenes Generales de Depésito

Il.- Arrendadoras Financleras

Ill.- Sociedades de Ahorro y Préstamo

{V,- Uniones de Crédito

V.- Empresas de Factoraje Financiero

Vl.- Las demds que otras leyes consideren como tales,”

Para que una organizacion. pueda constituirse y operar como arrendadora
financiera debera de reunir ciertas caracteristicas ;2

1.- Se constituirdn como sociedades andnimas.

?Ley Generat de Organizaciones y Actividades Auxitiares de Crédito (LGOAAC) ants. 5,6,8



UNA M . Facultad de Estudios Superiores Cuautitlin. 65

2 .- Debera ser autorizada por la Secretaria de Hacienda y Credito Publico , y
dichas autorizaciones deberan ser publicadas en el diario oficial de la federacion ,
asl como las modificaciones a las mismas.

3.- Cubriran con los siguientes requisitos de informacion y doctimentacion
que la SHCP y la Comisién Nacional Bancaria determinan:

a) Comprobante de haber constituido un depdsito nacional en Nacional
Financiera a favor de la Tesoreria de la Federacion igual al 10% del capital minimo
exigido para su constitucidn por esta ley.

Este capital minimo sera determinado durante el primer trimestre de cada
afio por la SHCP , considerando el incremento en el nivel del indice nacional de
precios al consumidar, que en su caso se dé el aio inmediato anterior,

Los capitales minimos deberdn estar totalmente suscritos 'y pagados.

Cuando el capital social excede del minimo cuando menos el 50% (siempre y

cuando) no sea inferior al minimo establecido. En caso de sociedades de capltal

variable, el capital minimo obligatorio estara integrado por acciones sin derecho a

retiro.

En México, las arrendadoras financieras - por el sélo hecho de ser

organizaciones auxiliares de crédito estan sujetas a la inspeccion y. vigilancia dei -

estado a través de la SHCP , de los informes y pruebas que sobre su organizacidn,
operaciones, contabilidad, inversiones o patrimonio- les soliciten para fines de

regulacién , supervision, contral, inspeccion, vigilancia, estadistica y deméas que

LI
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conforme a [a ley u otras disposiciones legales 0 administrativas les corresponda
ejercer.

Las visitas de inspeccion de las que son objeto las arrendadoras financieras
se lleva a efecto mediante visitas cuyo objelo es revisar, verificar, comprobar y
evaluar el patrimonio social, el funcionamiento de la sociedad y en general todos
los actos y bienes que afecten la posicion financiera y legal de [a arrendadora; todo
lo cual se hace para lograr que ésta se ajuste tanto a la ley como a las sanas

practicas bancarias y comerclales.

Las arrendadoras financieras pueden realizar las siguientes operaciones:®
1.- Celebrar contratos del arrendamiento financiero

2- Adquiirir bienes para darlos en arrendamiento financiero

3.-Adquirir bienes del futuro arrendatario con el compromiso de darlos a éste:

en arrendamiento financiero.

4.- Obtener préstamos y crédito de instituciones de crédito, de seguros y
fianzas del pals o extranjeras para poder realizar las ope»raciones que tengan
autorizadas, asl como de proveedores, fabricantes o constructores de los bienes

que seran objeto de arrendamiento financiero.

5.~ Emitir obligaciones quirografarias o con garantia especifica para - ser.

colocada a través del mercado bursatil.

'LGOAAC, Art24 y38

s
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6.- Obtener préstamos por crédito de instituciones de crédito del pais o
extranjeras, para cubrir necesidades de liquidez relacionadas con el objeto social.

7.- Descontar, dar en garantia 0 negociar los titulos de crédito y afectar los
derechos provenientes de los contratos de arrendamiento financiero o de las
operaciones autorizadas a las arrendadoras,

8.- Constituir depdsitos a la vista y a plazo, en instituciones de crédito y
bancos del extranjero , ast como adquirir valores aprobados para tal efecto por {a
Comisién Nacional de Valores.

9.- Adquirir muebles e inmuebles destinados a sus oficinas.

10.- Las demas que ésta u otras leyes autorice.

Las arrendadoras financiera como cualquier tipo de sociedad, tienen ciertas
prohibiciones entre otras: (arl. 38 ap.cit)
a) Operar con sus propias acciones

b) Celebrar operaciones con directores generales, gerentes generales,

comisarios propietarios y suplenies, auditores externos -, ascendientes o

descendientes en primer grado o cdnyuges de las arrendadoras en virtud de fas
cuales pueden resultar deudoras de la arrendadora.
¢) Recibir depésitos bancarios de dinero

d) Otorgar fianzas o cauciones
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e) Adquirir bienes, titulos o valores, mobiliario o equipo no destinado a sus
oficinas o a celebrar operaciones propias de su objete social, que no deban
conservar en su activo, Si por adjudicacién o cualquier causa adquieren tales
bienes, deberan proceder a su venta, la que se realizard en el plazo de un aflo, si
se trata de bienes muebles, o de dos afios si son inmuebles.

Si son bienes que las arrendadoras obtuvieron por incumplimiento de las
arrendatarias podran ser dados en arrendamiento financiero a terceros.

f) Realizar operaciones con oro, plata y divisas excepto con divisas
relacionadas con. financiamientos o con contratos que celebren en moneda

extranjera.

Fuentes de financiamiento de las arrendadoras financieras:

£l sector arrendador tiene diversas fuentes de fondeo tanto nacionales como

intemacionales que le permiten variar su apatancamiento. -

Dentro del mercado nacional se encuentran:*

1) Los proveedores con que se pueden concertar alianzas estratégicas,

descuentos por volumen y adquisicién de equipos a crédito.

‘ mportancia y Funcionamicnto del Arrendamiento Financiero, op. cit,

e
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2) Los bancos comerciales los cuales otorgan lineas de crédito revolvente,
quirografaria o con garantia; créditos en moneda extranjera y crédito en cuenta
corriente.

3) Los bancos de desarrollo (Nafin y Bancomext), a través de los programas
de apoyo a la micro y pequefias empresas y a la importacion y exportacién de
bienes y servicios.

4) Programa especial de fomento a sectores particulares como FIRA, FOVIy
FIDEC.

5) Las instituciones de seguros y fianzas mediante la aplicacién de reservas
técnicas para el financiamiento de arrendadoras financieras y tas lineas con

garantla de cartera.

6) El mercado de dinero a través de la emisidn de obligaciones'

quirografarias, pagaré financiero o papel comercial.

7) La emision de acciones que dan aportaciones de capital en efectivo.

En el mercado extranjero las fuente de financiamiento se pueden encontrar

en:

1) Proveedores
2) Eximbanks otorgan flnanciamiento bancario a largo plazo al amparo de

sus programas de garantias y las tasas son blandas.

e



UNAM . Facuitad de Estudios Superiores Cuautithin, 0

3) Otras entidades financieras pueden dar en lineas directas con bancos
comerciales o centrales, pero aqui se requiere de garantia y las tasas de interés
son elevadas.

4) Gapital Markets (internacional y americano) mediante la colocacion de
bonos, deuda convertible, “securitization”, emisién de acciones o “médium term
notes”.

Las principales caracteristicas de este Gitimo es que tiene una linea de
crédito revolvente, permite seleccionar al inversionista. Ademads se tiene la opcion
de emitir en las principales monedas y permite una rapida respuesta a necesidades

especificas de los inversionistas.

Estas organizaciones se encueniran afiliadas a la Asociacion Mexicana de
Arrendadoras Financieras, actuaimente cuenta con 60 miembros en toda la
Replblica Mexicana.

Esta asociaciéon (AMAF) fue fundada el 2 de julic de 1975 y se originé para
representar, proteger y defender los intereses de las arrendadofas financieras,

Ademas AMAF firmé un convenio de coordinacion de actividades con' la
Asoclacion de Intermediarios Financieros, con la Asociacion Mexicana de Bancos
A.C.: la Asociacién de Intenmediarios Bursdtiles, A.C. y la Asoclacién Mexicana de
Empresas de Factoraje Financiero, A.C. para apoyarse y poder atender asuntos

que rebasaran los limites de sus actividades sectoriales.

R
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Los miembros activos de AMAF estan autarizadas por la SHCP para operar

como arrendadoras financieras y realizar actividades de arrendamiento financiero.

Los principales objetivos de la asociacion son:

1.- Investigar, estudiar, difundir y promover el arrendamiento financiero y
todas las actividades que las leyes consideren como propias de fas arrendadoras
financieras.

2.- Gestionar ante las autoridades competentes la intervencion de AMAF en
toda clase de proyectos de legislacidn, reglamentos, decretos, criterios o circulares
relacionados con la actividad de sus asociados.

3.- Difundir entre sus asociados informes que puedan ser de interés, con
respecto a actividades relacionadas con el arrendamiento.

4.- Rendir dictdmenes y peritajes relacionados con las actividades de los
asociados cuando éstos lo soliciten.

5.- Previa solicitud de los asociados, representarlos ante las autoridades
gubernamentales o cualquier otro tipo de organismos.

6.- Dar informes estadisticos respecto a actividades que. puedan ser

ejecutadas por los miembros de la asoclacion,

Para poder cumplir con estos objetivos, la asociacidon cuenta con cuatro
drganos basicos,

.- Asamblea General de Asociados
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Es el drgano supremo de la asociacion y tiene como facultades nombrar al

presidente, vicepresidente, secretario y tesorero de la junta directiva.

11.- Direccion General de la Asocjacion

En donde recae la administracion y representacion de dicho organismo.

.- Junta Directiva

Integrada por un presidente, vicepresidente, secretario, tesorero, vocales y
el director general.

V.- Comités

Especializados en materias relacionadas con los objetos de la asociacion.

wi
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PRINCIPALES ARRENDADORAS QUE COTIZAN EN BOLSA

Emisoras exclusivamente con Obligaciones

7

CLAVE NOMBRE DE LA EMISORA FECHA DE
INSCRIPCION -
AATLAS Arrendadora Atlas S.A.
ABANSA Arrendadora Bancomer S.A.
ACHAPUL. § Arreadadora Chapultepec S.A. DEC.V. 6/05192
AFt Arrendadora Financiera Inverméxico S.A. de C.V. antes Arrendadora
Financicra Asfin §.A. de C.V.
AFINQUA | Arrendadora Financiera Quadrim S.A. de C.V.
AFINSA Arrendadora Financiera del Norte S.A, de C.V.
AFRESA Arrendadora Financiera Retorma S.A de C.V.
ARAFIM Arrendadora Financiera Afirme S.A. de C.V. antes A, Integral del Norte] 30708793
S.A. con clave AINSA
ALEASE Amendadora Lease S.A. de C.V. 16704793
ARBANAM | Arrendadora Bananex S.A.
ARBCH Arrendadora Unidn S.A. de C.V. antes “Union" basta antes del 9/08/93
ARCOMER {Arrendadora Comennex S.A. de C.V.
ARENDA  {ABA/RendaS.A.de C.V:
ARFIMON | Arrendadora Financiera Monterrey S.A. de C.V,
ARFINT Arrendadora Financiera [ntegral S.A de C.V.
ARNORTE | Arrendadora Banoste S.A. de C.V. 5/06/92
ARPLUS Arrendadora Banpals S.A. de C.V. ( también 1lene inscrito pagaré 27/03/92
financiero) Camblo razdn social antes Arrendadora Plus S.A. de C. V.
ARPRIME | Arrendadora Prime S.A. en cambio de razén social a Arrendadora Bital en
Asamb. Oblig, del 7 /04 /95
ARPROBU | Arrendadora Probursa $.A. de C.V. antes “Proacti”
ARSERFT | Arrendadora Serfin S.A. de C.V.  (a partir del 1/0593) -antes era
“Arrendamiento Dindmico Serfin S.A."
ARVALME [ Arrendadora Valimex S.A., de C.V. antes Arrendadora Cremi S.A. de C.V, [ 11703792
ASOMEX | Arrendadora Somex S.A. de C.V.
ATLANAR | Arrendadora GBM Atlantico S.Ade C.V,
ANECTOR | Arrendadora Comercial América S.A. de C. V. antes Arrendadors Vector
S.A. de C. V. Asamb. Ext. Del 3 /nov / 94, en proceso de cambio a
“Arcoam”. )
CAPITAL [ Grupo Arrendador Capital S.A. de C.V.
CREDMX [ Arrendadora Interacciones S.A. de C.V. aates Arrendadora Credimex S.A.

deCV,

O
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FINRENT [ Finarent S.A. de C.V.

MARMER  [Multiarendadora Financiera S.A. de C.V. antes Multiarrendadora
Mercantil S.Ade C. V.

PRAGMA | Armendadora Pragma S.A. de C.V. incumphmiento en pago  (emisora
suspendida)
SOFIMEX | Arrendadora Sofimex S.A. de C.V.

AlSA Arrendadora Internacional S.A. de C.V.

Cuadro 11
Principales arrendadoras fimaneieras que colizan en bolsa,

Fuente; Bolsa Mexicana de Vatares, infarmacion al 13/ julio/ 1995,
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Comportamiento de las principales arrendadoras que cotizan en bolsa

En funcién a sus ingresos totales:

75

LUGAR EMISORA INGRESOS TOTALES (N $ 000)
1992 1993 1994
! ABANSA 573°719 631981 0684°531
2 ARBCH | eereen 209°882 289°074
3 ARBANAM 34219 343°6t0 257317
4 AFl 103°3t5 1487607 253305
5 ARSERFI 154°908 209°833 236°467
6 AATLAS 157°t57 207°780 207°169
7 ARNORTE = | = oreneee 122°421 194°674
L] CAPITAL 28°537 65720 154196
9 ARFIMON 239°966 208961 150°117
to AFINSA 307252 l37"IS7

96°429

Cuadro No, 12

Las 10 principales arrendadoras financieras ea funcida a sus ingresos
Fuente: Anuario Financiero 1994
Elaborado y Editado por Bolsa Mexicana de Vaiores S.A. e C.V. Junii 1995,

hirrod
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A sus utilidades netas:

76

LUGAR EMISORA UTILIDADES NETAS (N $ 000)
1992 1993 1994

1 ARBANAM 507040 76614 59184
2 ABANSA 1157981 73414 41'719
3 ARNORTE |  =e-eeeeee 29515 30°151
4 AFl 147163 16560 22°824
5 ARRENDA 5'383 16°669 20946
6 AATLAS 31°660 23°005 19°763
7 ATFINSA 10°489 18°114 18413
8 ARBCH = | = -eeveeee 22'677 15253
9 CAPITAL 6448 9'866 15°061
10 ARPR[ME 537595 187242 10936

Cuadro No, 13

Las 10 princlpaies arrendadoras financicras en funclén a sus utilidades
Fuente: Anuario Financlero 1994

Elaborado y Editado por Boisa Mexicana de Valores S.A. de C.V.

Junlo de 1995,

e
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ARRENDAMIENTO FINANCIERO

Definicion:

Al arrendamiento financiero se define como un contrato mediante el cual la
arrendadora se obliga a adquirir determinados. bienes para conceder su uso o
goce temporal de un bien al arrendatario, ya sea persona fisica o moral,
obligandose esté (ltimo a pagar una renta periddica que cubra el valor original del

bien, mas la carga financiera y los gastos adicionales que contemple el contrato. '

Al vencimiento de éste, la arrendadora, con base en el Articulo 27 de la Ley
General de Organizaciones Auxiliares de Crédito, y a eleccién del arrendatario

aplica una de las diferentes opciones terminales que se establecen:

- Transferir la propiedad del bien, mediante un pago inferior-al valor del
mercado, al momento de realizar la operacién.

- Prorrogar el contrato estableciendo pagos inferiores al qué se fijé durante
el plazo inicial del contrato.

- Obtener parte del precio porla enajenacion a un tercero del bien 6bjeto‘ del

contrato.

"LGOAAC , urt. 25

oo g
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Los contratos de arrendamiento financiero debheran otorgarse por escrito y
ratificarse ante la fe de notario publico, corredor plblico titulado, o cualquier otro
federatario publico y podran inscribirse en el Registro Plblico de Comercio, a
solicitud de los contratantes sin perjuicio de hacerlo en otros registros que las leyes
determinen.

Para efectos fiscales, el marco legal del arrendamiento financiero se precisa
en el Artlculo 15 del Cddigo Fiscal de la Federacion estableciendo los siguientes
requisitos:

1) Que se establezea un plazo forzoso que sea igual o superior al minimo
para dedudir la inversién en los términos de las disposiciones fiscales, o cuando el
plazo sea mayor se permite a quien recibe el bien, que al término del plazo ejerza
cualquiera de las opciones anteriormente sefialadas.

2) Que la contraprestacidn sea equivalente o superior al valor del bien, al

momento de otorgar su uso o goce.

3) Que se establezca una tasa de interés aplicable para determinar los

pagos Y el contrato se celebre por escrito,
4) Que se consigne en el contrato el valor del bien objeto de la operacion.y

el monto que corresponde a pago de intereses.

Es importante destacar que en las operaciones de arrendamiento financiero,
el arrendatario tiene como responsabilidad cubrir los gastos correspondientes a

mantenimiento, seguro y costo de cperacidn del equipo.

pstite g
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79
Los elementos que participan en un contrato de arrendamiento financiero se

dividen en tres grandes grupos:

ELEMENTOS DE UN CONTRATO DE ARRENDAMIENTO FINANCIERO

P
EL ARRENDADOR
PERSONALES
'\ EL ARRENDATARIO
TIPO DE BIENES SUSCEPTIBLES
DE ARRENDAMIENTO
REALES \ MONTO TOTAL DE LA
OPERACION

PROMESA DE PAGO

T
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CONTRATO ESCRITO

<

FORMALES
CONTRATO RATIFICADO Y
REGISTRADO

1) Personales:

a) El arrendador

Es el que se obliga a conceder el uso o goce temporal de los bienes
solicitados por el arrendatario, y que son propiedad legal del primero,

b) Elarrendatario

Es la persona flsica o moral que tiene derecho al uso o goce de los bienes
solicitados por él, que son propiedad del arrendador. A cambio se obliga a:

b.1) Cubrir una renta periddica previamente convenida, |

b.2) Responder por los prejuicios que el bien arrendado sufra por cualqui‘e‘r
motivo |

b.3) Utilizar el bien conforme a la naturaleza del mismo y del contrato qde lo

ampara,
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2.- Reales:

a) Todos los bienes muebles o inmuebles que pueden usarse sin
consumirse, son susceptibles de arrendarse excepto aquellos que la ley
expresamente prohibe.

b) El monto total de ia operacion o valor total del contrato, es la suma de
dinero que e! arrendatario se obliga a pagar al arrendador a cambio del uso 0'goce
temporal del bien objeto del contrato,

c) La arrendataria podra otorgar ala arrendadora uno o varlos pagarés cuyo
importe total sea igual al valor total del contrato, con vencimientos iguales a los

pagos perigdicos del contrato y nunca posteriores al término del mismo.
3.- Formales:

a) El conlrato que ampara la operacion debera hacerse pories’crjto,
invariablemente,
b) Ef contrato debera ratificarse ante la fe de un notario o corredor pablico y

podrd ser inscrito en el Registro Publico de ia Propiedad y de Comercio.

Cualquier persona fisica o moral que tenga capacidad jurldica y econémica, i

puede ser elegible para celebrar una operacién de arrendamiento coh' una
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arrendadora, independientemente de su naturaleza o forma de constitucion,
actividad economica, localizacion geografica o tamaiio de la empresa. Sin
embargo, para que puedan ejercer los beneficios fiscales que la ley permite al
adquirir sus activos mediante arrendamiento financiero, debe tratarse de personas
fisicas con actividades empresariales o causantes mayores, a fin de que puedan
acreditar el 1.V.A que genera la operacion, asi como depreciar los bienes

arrendados y deducir los intereses cuando se trate de arrendamiento financiero.

INTEGRACION DEL COSTO DEL CONTRATO:

Valor de los Costo de los Recursos y
Bienes Arrendados Utilidad de la Arrendadora
1 | 1 Costo
) ) 344 oy \q '
Costodel —l Gastos de + Margen de | Totalde la
bt &
Fipanciamicnto Operacion Utilidad - Operacion
Precio Cqulpo Costo Ponderado
de Capital
Gitos. Inst., Trastado Costo tntrinseco d¢ la
Seguros, (incl. Factuca) Fuente. Externa directa

1 |

fmptos,Derechos y Fletes l Cosio del Dincro

Encluisdos en fa Factura

Lyt
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Desde el punto de vista del arrendador, el costo de un contrato de
arrendamiento financiero esta constituido por:

1.- El valor de los bienes arrendados

Generalmente el arrendatario es quien negocia con el proveedor o fabricante
del equipo objeto del contrato, el precio de venta del mismo debera ser el precio
correspondiente a un pago de contado obteniéndose con este tipo de pago un

mejor precio.

2.- Costo directo de los recursos

Es la fuente de donde este fondeando la operacién de acuerdo con la
Legislacion Fiscal y segun lo estipulado en la LGOAAC.

Las arrendadoras financieras tienen, como cualquier otra empresa, recursos
propios limitados para financiar sus operaciones normales. Sin importar la fuente
de financiamiento, todos los recursos que se tengan disponibles tienen un costo, a
este costo se le conoce como costo intrinseco o costo de dinero.

Cuando la arrendadora no cuenta con suficientes recursos para financiar la
adquisicién de los equipos de sus clientes, tiene que recurrir al mercado de dinero

para fondear sus operaciones. Entendiendo por fondeo la consecucién de

recursos de fuentes externas de financiamiento, las cuales tienen un costo

intrinseco.

s
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El costo intrinseco calculado a tasas reales acordes con la inflacion y con la
disponibilidad del dinero, es el costo de los recursos que tendra la arrendadora

profesional para financiar las operaciones de activo fijo de sus dlientes.

Precio del Contrato:

El precio del contrato se fija tomando en consideracion los siguientes
elementos :

1.- El costo del equipo

Se incluyen los siguientes valores:

a) Valor o precio directo de! equipo objeto del contrato, negociado por el
arrendatario en término de pago de contado.

b) Gastos de instalacion, traslado, seguros y demas costos de adquisicion
similares, cuando se incluyen dentro de la factura objeto del contrato; cuando los
mismo seran pagados por la arrendadéra.

c) Impuestos, derechos y fletes de importacion, cuando se incluyan en la

factura y son financiados paralelamente por la arrendadora,

2.- Costo del Financiamiento
Este elemento puede estar constituido por una de las siguientes tasas o por

la combinacion de ellas.

e
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a) Costo ponderado de capital de la empresa arrendadora, la cual
representa el costo de la mezcla de las distintas fuentes de financiamiento que
intervienen en la consecucidn de los recursos.

b) Costo intrinseco de la fuente externa directa del fondeo de la operacion
en particular

c¢) Costo del dinero fijado por el mercado de dinero en un momento dado.

3.- Gastos de Operacion

L.as arrendadoras tienen estimaciones respecto de [a cuota que corresponde
a cada peso financiado del total de gastos de operacién de la misma
{administrativos y de ventas) cuota que es cargada al valor del conlrato.

4.- Margen de Utilidad

E! margen de utilidad es |a sobretasa cargada al costo del dinero (tasa lider
mas “X" puntos ) la cual incluye la absorcién de los gastos de operacion y: la
generacién de utilidades para la arrendadora,

£l proceso matematico utilizado generalmente se denomina “amortizacion de

créditos” en el que se consideran amortizaciones (pagos iguales) duranle la

vigencia del contrato para tal efecto se utiliza el pracedimiento de interés

compuesto, por medio del cual se calcula el valor presente de cada amortizacion; la

cual incluye el pago de capital e intereses. En un principio, la proporcion de

intereses en cada pago es mayor que la amortizacion de capitai, proporcion que se

invierte después de la primera mitad del periodo contratado.
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Caracteristicas de! Arrendamiento Financiero:

1.- El periodo inicial del contrato es menor que la vida Gtil del bien , el

arrendatario tiene la opcion de renovar el contrato.

2.- El arrendatario tiene derecho durante el término del contrato de adquirir
el activo en propiedad mediante un pago considerablemente menor que el valor
que tiene el bien al momento de ejercer la opcion de compra.

3.- En algunos casos los bienes arrendados son de caracteristicas
especiales para satisfacer necesidades especificas del arrendatario.

4.- El armendatario paga los gastos inherentes de conservacion,
mantenimiento, reparacién as| como impuestos, seguros, efc.

5.- Las rentas pactadas cubren el valor def bien mas los intereses y gastos,

al finalizar el contrato se puade adquirif la propiedad.
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Clasificacion Del Arrendamiento Financiero *

NETO
ARRENDAMIENTO Y GLOBAL
FINANCIERO ~

TOTAL

FICTICIO

.

1.~ Arrendamiento Financiero Neto:

? D, Haime Levy Luis, El Amendamiento Financiero sus repercusiones fiscales y financieras, México 1995,
pp- 43,4749, )
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Es aquél en que la arrendataria cubre todos los gastos generados en la
adquisicion y utilizacién del bien arrendado, tales como los gastos de instalacion
del equlpo, impuestos y derechos de importacion en su caso, de mantenimiento,
darios, seguros, etc.

En donde el arrendatario cubre todos los gastos relativos al mismo y el
arrendador solo financia el costo de adquisicidn, el cual recupera a través del cobro

de las rentas periodicas pactadas durante el plazo inicial.

2.- Arrendamiento Financiero Global:

El arrendador cubre al proveedor del equipo o a empresas relacionadas con
el mismo, todos los gastos de mantenimiento, seguros, impuestos y derechos de
importacién, gastos de instalacién, elc. los cuales los incorpora al costo de

adquisicion del equipo, para qué a través de las rentas periddicas y de alguna de

las opciones disponibles al finalizar el plazo inicial forzoso, -dicho costo sea’

repercutido al arrendatario y recuperado por la arrendadora. El ejemplo més comiin

es el funcionamiento de equipos de computacion sofisticades y de alta tecnologlay

valor,

W
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3.- Arrendamiento Financiero Total:

Es aquel que permite recuperar al arrendador con las rentas pactadas en el
plazo farzoso, el costo total del activo arrendade mas el intereses del capital

invertido.
4.- Arrendamiento Financiero Ficticio:

También conocido como venta y arrendamiento posterior, consiste en que e
propietarlo de un bien vende a una compaiila arrendadora, para que esta a su vez
se lo ariende con su respectivo derecho de opcién a compra al término del
contrato.

De esta manera el arrendatario, quien no requiere de nuevos activos,
obtiene recursos financieros frescos adicionaies para operar, ya que al vendera la
arrendadora sus activos, obtiene de ésta el valor comercial de los mismos y de
forma inmediata. Sin perder la posesion de sus-activos, asi como tampoco de
propiedad, simplemente se modifica Ia figura legal de propledad de dichos bienes.

Fiscalmente, puede existir otro efecto, que puede ser la utitidad o pé(dida en
la venta del activo dependiendo de 1a estructura del_contrato, del tibo de acfivq y :
del plazo transcurrido entre fa adquisicion de los activos y su enajeﬁacién ‘a“'Ia_

arrendadora. Esta modalidad se conoce como sale and lease back,
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Para la realizacién de operaciones e este tipo es indispensable gue el hien

se encuentre libre de todo gravamen y se cuente con un avallo recienie.

Activos Arrendables:

De acuerdo al articulo 15 del Cédigo Fiscal de la Federacion, practicamente
cualquier bien tangible es susceptible de ser arrendado, siempre y cuando se
cumpla con los requisitos establecidos en el mencionado artlculo. Para efectos

ilustratives, se pueden sefialar los sigulentes ejemplos:

a) Equipo de Transperte
.automoviles de uso particular

.vehtculos de pasajercs (local o foraneo)

vehiculos de carga (camionctas, camiones, trailers, plataformas, cajas, -

especializados, etc.)
.embarcaciones maritimas y aeronaves de uso turfstico o de carga

.equipo ferroviario de traccién o arrastre,

b) Equipo de computo
. microcomputacores
. tninicomputadores

. macrocomputadores

g
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¢) Equipo de telecomunicacién
. conmutadores telefénicos

. telex

. fax

. equipo terrestre para comtinicacion via satélite

d) Maquinaria y equipo para:
. construccién

. actividades agropecuarias
. actividades industriales

. comercios

. restaurantes y hoteles

. oficinas

e) Blehes inmuebles
.terrenos

. Iocalesk comerciales
. naves industriales

. edificios de oficinas
. hoteles

. restaurantes

9
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. para los giros comerciales, industriales o de servicio.

Para efectos de algunas instituciones, so6lo se consideran como bienes
arrendables los que rednan las siguientes caracteristicas:

a) Son blenes arrendables aquellos que cuenten con un mercado secundario
asegurado

b} Qué su vida util sea mayor de un afo y el bien o el usuario del mismo sea
movible como unidad completa,

c) lLos avalios deberan ser efectuados o validados por personal de la

arrendadora correspondiente o del propio banco en el caso de inmuebles.

Requisitos para poder celebrar un contrato de arrendamiento:

Por otra parte, considerando que al celebrar un contrato de arrendamiento,

el cliente adquiere la obligacion de efecluar pagos periddicos por el uso 6_‘goce del

bien arrendado, deben cubrir los requisitos y seguridades similares a las del

otorgamiento.del crédito.
En virtud de lo anterior, los criterios que se consideran para que -un
solicitante sea sujeto de arrendamiento “en general son los siguientes:

- Tener experiencia en la actividad econdmica que desempefie.

g
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- En el caso de empresas de nueva creacion, los socios y el personal
directivo y técnico, deberan contar con experiencia en el giro de que se trate.

- Que la empresa 0 el proyecto que emplearan los bienes objeto del
arrendamiento sean viables desde el punio de visla econdmico, técnico y
financiero. Es decir, que tengan una probabilidad razonable de penetrar en el
mercado, cuenten con la infraestructura flsica y tecnoldgica adecuada y sean
econémicamente rentables.

- Que cuenten con experiencias crediticias positivas, asl como con una
posicion y estructura sana, congruente con el monto del crédito solicitado.

- Estar en posibilidades de ofrecer garantlas que respalden la operacion en

funcion de las caracteristicas y grado de riesgo de la empresa y/o-proyecto.

L.os requisitos para celebrar un contrato ‘de arrendamiento financiero, \)arlan
de acuerdo a las respectivas pollticas de cada arrendadora, éin embargo se puede
decir que predominan las siguientes:

1) Para las operaciones de arrendamiento financiero de ‘emp‘resas que
cuenten con varios afflos de arraigo en el mercado, el solicitante deberad
proporcionar informacion resumida de los antecedentes y-del desenvolvimiento de

la empresa a través de los arios.
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2) Para el caso de proyectos nuevos, el solicitante debera proporcionar un
estudio de factibilidad técnica, ecandrnica y financiera, ast como del giupo que
promueve el proyecto.

3) En el caso de empresas dedicadas al servicio de transporte, deberan
proparcionar informacién sobre las rutas que actualmente trabajan y la distribucion
de {a flotilla de unidades vehiculares en cada una, ast como un flujo de efectivo tipo

por unidad.

4) Para las empresas constructoras, deberan proporcionar copia de los
contratos vigentes y relacidn de obras que se encuentren desarroltando incluyendo
montos, nombre del cliente, grado de avance, fechas de conclusion, asl como la

relacion de obras por contratar

Documentacién Necesaria Para Salicitar Arrendamiento Financiero.
|.- Personas Fisicas:
1.- Carta solicitud ( que debera contener. monto, plazo, descripcidn uso y
beneficio de los bienes solicitados en arrendamiento). |
2.- Copia fotostatica de los siguientes documentos:
a) Identificacion oficial del solicitante
b) Datos generales;
b.1) Lugar y fecha de nacimiento

b.2) Profesion
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b.3) Estado civil
c) Cédula del R.F.C.
d) Comprobante de domicilio
e) Ultima declaracién de pago de impuestos
f) Comprobante de ingresos.
3.- Entregar la solicitud anexa debidamente requisitada.
4.- Estados Financieros de los (imos dos afies y un parcial del aiio en

curso.

Il.- Personas Morales

1.- Carta solicitud ( que debera contener; monto, plazo, descripcion, uso y
beneficio de los bienes a arrendar)

2.- Escritura constitutiva, de reformas y de poderes, todo con los datos de
Inscripcidn en el Registro Pablico de Comercio.

3.- Estados Financieros de los tltimos dos efercicios completos, incluyendo
relaciones analiticas y auditados.

4.- Estados Financieros recientes con refaciones analliticas (mékimo 3
meses)

5.- Copia fotostatica de los siguientes documentos: ;

a) Cédula de R.F.C.

b) Comprobante de domicilio

¢) Ultima declaracion del pago de impuestos
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d) Relacidn patrimonial de! aval
6.- Entregar solicitud anexa debidamente requisitada

7 .- Cotizacion y especificaciones del equipo a arrendar

Existen diferentes plazos en los que se puede celebrar un contrato de
arrendamiento, los cuales se determinan en funcién de las caracteristicas y vida util
del bien o equipo, asi como de la situacion financiera y flujo de efectivo de la
empresa solicitante,

Por lo general, los pagos se establecen con una periodicidad mensual. Sin

embaigo, es posible convenir pagos trimestrales o semestrales, siempre y cuando.

las caracteristicas de operacion y flujo de efectivo de la empresa o proyecto asf lo
requieran. Asimismo, el cliente puede optar por pagar sus rentas en. forma
anticipada o vencida,

Las tasas de interés que cobran las arrendado’ras a su clientela son
competitivas, con respecto a otras opciones de financiamiento que existen en el
mercado, cuyo nivel se determina bésicamente en funcidn - al -monto de Ié
operacion.

Debido alos requisitos y tramites en que incurren tanto la arrendadora como
el arrendatario se establecen montos minimos variables de institucion a institucion.
En la practica esta limitado por las necesidades y capacidad de pago del cliente.

Los financiamientos que oltorgan las arrendadoras se denominan en moneda

nacional. Sin embargo, es posible otorgar créditos en divisas, siempre y cuando se

VESNH
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trate de bienes importados de cierta cuantia, la empresa solicitante genere divisas
y el proyecto cumpla con las condiciones de las lineas de crédito establecidas con
otros paises.

El contrato de arrendamiento causa una comisién por concepto de apertura
de crédito sobre el valor del bien o equipo.

Al término de un contrato de arrendamiento financiero, el arrendatario tiene
derecho a gjercer opcién de compra, pagando por el bien a la arrendadora el uno
por ciento del valor original. Sin embargo, a solicitud del cliente se puede convenir
desde el inicio un porcentaje mayor, siempre y cuando la cantidad que resulte sea

inferior al valor del mercado del bien, al momento de ejercer la opcidn de compra.

Restricciones para poder celebrar un contrato de arrendamiento
financiero.

1.- No se aprueban operaciones cuya finalidad sea el financiamiento de
equipos de construccidn. |

2.- Debera tener los seguros respectivos apoyados por avalﬂqs.

3.- Los sujetos de crédito son personas fisicas y morales con actividad
comercial y de servicios.

4.- Lavigencia y el plazo estaran de acuerdo a la vida Gti{ y producliVldad del

bien adquirido.
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Consideraciones para poder otorgar un crédito de arrendamiento financiero,
Basicamente se califican en funcion a:

I.- El tipo de bien susceptible a arrendar

Il.- Al solicitante

Para poder determinar si el bien es susceptible de ser arrendado se toman

en cuenta varios criterios:

a) En base al mercado:

El mercado puede ser dividido en:

Maduro, cuando es facil la colocacion del bien;

En crecimiento, cuando el activo tiene auge dentro de las demas compafiias,
ya sea dentro del mismo ramo o diferente ;

En decadencia, cuando el bien que se esta solicitando ya es atrasado en
cuanto a su tecnologia y suele ser ocupado solamente para ese tipo de emprésa

en particular ; o bien

Con informacién insuficiente , ya que puede suceder lo contrario, que la-

tecnologla sea tan avanzada que en realidad se desconoce si va a funcionar dentro
del mercado o no.
Para poder distinguir en que tipo de mercado se encuentra el bien a ser

arrendado se realiza un estudio detallado que ayude a determinarlo

R
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b) En base a ia obsolescencia

La obsolescencia del bien, se ve reflejada en base al mercado, ya que

puede ser baja, media, alta o bien incierta

¢} Diversificacién de uso

La diversificacion de su uso varfa segiin el mercado en que el bien sea

colocado, ya que puede ser vendida a cualquier sector y cualquier industria o bien

a un sblo sector y a una sofa industria. En forma esquematica tenemos;

CRITERIOS ACTVO| ACTIVO I ACTIVO T ACTVO IV
MERCADO MADURO CRECIMIENTO | DECADENGA | INFORMAGION
INSUFICIENTE
OBSOLESCENCIA BAJA MEDIA ALTA INCIERTA
| GVERSIFICAGION CUALQUIER CIERTAS | UNAINDUSTRIA |UN SECTOR UNA
PEUSO SECTOR INDUSTRIAS UN SECTOR INDUSTRIA
CUALQUIER CIERTOS
INDUSTRIA SECTORES
RIESGO  DE UA| MENOR RIESGO | MENOR RIESGO | MAYOR RIESGO | MAYOR RIESGO
ARRENDADORA ACTIVO ACTIVO ACTIVO ACTIVO
RIESGO BEL | MAYOR RIESGO | MAYOR RIESGO | MENOR RIESGO | MENOR RIESGO
ARRENDATARIO

Fuente: Datos proporcionados por Arrendadora Banamex, Agosto 1995
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Para poder lograr una evaluacion del activo a arrendar, se recurre a un
analisis por familias de activo, en donde se estudia el valor residual del activo a
través del tiempo, partiendo de la informacién contenida en la solicitud de dictamen
que provee promocion a la gerencia de valuacidon de actives y la informacion
adicional sobre las sigulentes caracterlsticas del activo a financiar:

a) Naturaleza intrinseca del activo: vida Util, tecnologia, tipo de uso,
mantenimiento, depreciacion.

b) Comportamiento de mercados primario y secundario

¢) Capacidad de generacién de valor en la empresa.

Comportamiento deseable del activo:

Valor de reposicién:

El precio que esta dispuesto a pagar el usuario por adquirir el bien nuevo.
Esld en funcion del costo de fabricacion del bien, de las caracterislicas de!

mercado primario y del costo de sustitucion.

Valor de mercado neto:
El precio al que esta dispuesto adquirir un tercero el bien usado. Esta en
funcién al precio de venta en el mercado secundario, los costos de reposicion,

reparacién y traslado.
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Valor de generacion:

Es el valor presente de la generacion neta operativa del bien durante su vida

atil,
Ii.- Consideraciones que hay que tomar en cuanto al solicitante:
1.- La correcta aplicacion de los recursos.
2.- La necesidad del activo como elemento productivo y generador para el
cliente,

3.- Posibilidad de recuperar el financiamiento a través de! propio activo y su
rapida realizacion.

4 - Los tiempos de respuesta se mejoran ya que gran parte del anélisis se -
efectiia en base al activo fijo, permitiendo tomar una decision de Crédito en menor
tiempo, basado en |a experiencia de la arrendadora.

5.- Ajustar la amorlizacion del financiamiento para evilar incumplimientos, sin
perder de vista la relacién ;" valor de mercado neto a saldo insoluto en el iempo”.

6.- Probabilidad de cumplimiento:

a) Disminuir los riesgos inherentes al plazo.

b) Mejorar ubicacién con respecto a los créditos de otros béncos

¢) Aumentar la recuperabilidad en caso de insolvencia.
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Marco fiscal del contrato de arrendamiento financiero

El arrendamiento financiero cuenta con una larga historia de casi 30 afios de
funcionar en México, y la inexperiencia y desconocimiento de fa operacidn han
quedado en el pasado, ya que en la actualidad dicha operacién esta perfectamente
reglamentada en distintas leyes, lo que ha provocado una estabilidad en las
arrendadoras y arrendatarios para poder planear adecuadamente sus contratos de
financiamiento por medio de cualquier opcién disponible, el arrendamiento
financiero entre ellos. (ver cuadro anexo)

MARCO FiISCAL DEL CONTRATO DE ARRENDAMIENTO FINANCIERO

CONTRATC DE ARRENDAMIENTO FINANCIERO

l LGOAAC ] l LISR l LIVA CFF
ARTICULOS r ARTICULO ARTICULO
12,3 12

VEh PARA PARA 15
4,5.7 EL El Y
e n ARREN- ARKREN- DEL
24AL DADOR DATA.
38 RIO 25
DEL CODIGO
47Y48 REGLAMENTO
ARRENDADOR ARRENDATARIO
Art.7BY Art. 48
Art. 16 11 Art.Shlyll Art. 48 del Reglamento
Art. 301y 1l Art. 155

ke



UN A M. Facultad de Estudios Superiores Cuautitlin, 103

Ley del impuesto sobre la renta

Monto original de la inversion en arrendamiento financiero. Art. 48 LISR, la
cantidad que se hubiera pactado como valor del bien en el contrato respectivo.

A eleccién del contribuyente los bienes pueden iniciar su deduccion a partir
de! ejercicio en que se inicie la ulilizacion de los bienes o al ejercicio siguiente. Si el
contribuyente no inicia la deduccion en estos plazos, podra hacerlo con
posterioridad, pero perdiendo el derecho a deducir las cantidades correspondientes
a los ejercicios transcurridos, (Art. 41 LISR).

Cuando el contribuyente enajene las inversiones, o estas dejen de ser Utiles
para obtener ingresos, deducira en el ejercicio en que esto-ocurra la pare
deducible, el contribuyente debera presentar aviso ante las auloridades fiscales y
mantener sin deduccién un peso en sus registro contables.

La deduccion por depreciacion se ajustard multipiicandola por el factor de
actualizacién correspondiente al periodo comprendido desde el mes en que se
adquirié el bien y hasta el Gltimo mes de la primera mitad del perfodo en que el bien

haya sido utilizado durante el ejercicio por el que se efectie la deduccién.
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Tratamiento de las opciones en el arrendamiento financiero.

1) Ejercer la opcion de compra: El importe pagado por la opcion se
considera complementario del monto original de la inversion y se deducird en la
cantidad que resulte de dividir el importe de la opcién entre el niimero de aiios que
falten para terminar de deducir el bien.

2.- Prorrogar el contrato: El total de los pagos efectuados en la prorroga del
contrato se considerard complementario al monto original de la inversion y se
deducira en la cantidad que resulte de dividir el total de pagos de la prorroga entre
el nimero de arios que falten para terminar de deducir la inversion.”

3.- Obtener participacion por la enajenacién a un tercero: Cuando se ejerce
esta opcidn debera considerarse como deducible la diferencia entre los pagos
efectuados y las cantidades ya deducidas, disminuidas con el ingreso obtenido por
la participacion a terceros. (art. 50 LISR).

Los Intereses derivados del contrato, deberan ser deducidos conforme a los
lineamientos de! art, 7-B LISR que establece que se determinard el interés
deducible o la ganancia inflacionaria de la siguiente forma:

a) De los intereses a cargo devengados en cada uno de los meses del
ejercicio, se restara el componente inflacionario de las‘deudas.

b) Si el resultado es positivo, sera el intereses deducible, si es negativo, serd

la ganancia inflacionaria acumulable.

ST
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Impuesto al valor agregado (IVA)

El LV.A. correspondiente al valor del bien le sera trasladado a la firma del
contrato y podrd acreditar en el mismo mes. E! L.V.A. correspondiente a los
intereses lo podra acreditar conforme le sea trasladado mensualmente. Tratandose
de arrendamiento financiero el impuesto que podra diferirse en los términos de el
RIVA 25 Frace, B, sera el que corresponda al monto de los pagos por conceplo de

intereses.

Impuesto sobre adquisicidn de inmuebles:

LHOF Art. 26

Para efectos de este capltulo, se entiende por adquisicion la que se derive
de:

Xll.- La celebracion de contratos de arrendamiento financiero y‘ la cesion de
derechos de! arrendatario en los citados contratos, con excepcién de aquello en |
que intervengan arrendadoras financieras concesionadas por el gobierno federal.

En Ia celebracién de dichos contratos y en la cesién de derebhos de

arrendamiento de los mismos, el impuesto sobre adquisicidon de inmuebles, ya no
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se causara cuando se ejerza la opcién de compra, si el arrendatario o el

concesionarios son quienes ejercen dicha opcion.

Ventajas del arrendamiento financiero

Fiscales:

En el caso de los contratos de arrendamiento financiero, los actives
arrendados son propiedad de fa arrendadora , sin embargo, es la empresa
arrendataria quien deprecia fos bienes (Art. 48 LILS.R.) , y deduce fa parte
correspondiente a la carga financiera, aplicindola a restltados.

Vale hacer mencion que fas arrendadoras promueven y apoyan la
celebracién de contratos de arrendamiento financiero y arrendamiento puro, déntro
de fa practica colidiana de las operaciones, podemos observar una gran demanda

por el arrendamiento financiero

Financieras:

- Financiamiento al 100% del costo del equipo, -incluyendo otro tipo de
costos colaterales tales como instalacion, impuestos y derechos de importacion,
servicio aduanal, etc., no existiendo desembolsos considerables por et arrendatario

al inicio de! contrato.
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- El equipo o bien arrendado es financiado a plazos que se ajustan a las
necesidades del arrendatario y a la naturaleza del bien, considerando su vida fiscal,
permitiendo a la empresa aplicar sus recursos en areas estratégicas, obteniendo
un mejor aprovechamiento en el desarrollo de planes y metas a corto y mediano
plazo.

- El arrendamiento constituye un instrumento financiero adicional, al
complementar sus lineas tradicionales de crédito bancarias, sin exigir saldos
compensatorios en cuenta.

- Disminuye los riesgos inflacionarios al amortizar con cada renta un valor
del capital a precios actuales.

- Constituye una fuente de financiamiento que el arrendatario puede
manejar a largo plazo para renovar y modernizar sus equipos en forma constante,
manteniéndose actualizado tecnolégicamente.

- Las tasas de interés implicitas en una operacién . de arrendanﬁento
financlero , son competitivas en relacion a las que prevalecen en el sistema
financiero mexicano. Adicionalmente el arrendatario tiene la opcién de escoger la
forma de pago de las rentas, ya sean anticipadas o vencidas, asi como.mensuales,
trimestrales o semestrales.

- E! cliente obtiene un precio de riguroso contado al seleccionar al proveedor

de su preferencia, logrando con ello maximos descuentos estahlecidos.

ST
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Legales y laborales:
- Ante cualquier eventualidad de conflictos legales o laborales, los activos
fijos arrendados no son objeto de embargo, ya que la propiedad juridica de los

bienes es de la arrendadora.

Existen ademds otras ventajas al utilizar el arrendamiento financiero como
opcidn para adquirir activos permanentes por ejemplo:

1.- El capital de trabajo de la organizacion se conserva casi intacto va que
no efectia erogaciones fuertes al iniciar una operacién, de tal manera que esta
erogacion no efectuada lo enfoca donde se considere mas productiva o necesaria,
como en la materia prima o inventarios, es decir, donde la rentabilidad del negocio
sea mas alta, Principalmente por que no es necesario un enganche o un fuerte
desembolso.

2.- Las lineas de crédito permanecen disponibles para cubrir otras
necesidades de operacién , ya que si se optara por un préstamo refaccionario, la
institucién crediticia estableceria gravamenes, impidiéndole a ésta la contratacion
de otros créditos.

3.- Mientras que en otro préstamo sobre e} mismo valor del activo
proporciona menos del 100%. Sin embargo este arrendamiento crea una imagen

de ser mas econdémico que un financiamiento mediante deudas.

e
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4.- Proporciona rendimiento sobre la inversion, ya que al incorporar nuevos
recursos a la organizacion estos van creando un rendimiento es decir se pagan por
si mismos conforme producen utilidad.

5.-Dependiendo del caso en concreto, la arrendadora evaluard las garantias
que cada arrendatario pueda dar de acuerdo a su siluacién financiera. La regla
general, en el arrendamiento financiero, es que se requiere como garantia del
financiamiento, solamente el activo arrendado.

6.- El pago por su renta mensual puede ayudar a elaborar un plan de
prioridades en un programa de expansion. Estas mensualidades se pueden
acomodar adn en los presupuestos mas austeros,

7.- En caso de bancarrota o reorganizacidn, 1os derechos de las arrendados

sobre los activos de la empresa se encuentran mas limitados que la de los

acreedores, fa reclamacion al arrendatario son los pagos de tres afios (Ley de

Quiebra) y se toma en cuenta el valor de desecho.

8.- Faita de clausulas restrictivas en el contrato de arrendamiento ya que uh
préstamo normal existen vaﬁas cldusulas restrictivas,

9.- A través del érrendamiento financlero el equipo generalmente puede
estar financiado a plazos normalmente mas extensos en comparacion a ofros fipos
de financiamientos (sfendo el limite maximo Ia vida fiscal del equipo).

10.- El arrendatario puede conservar el privilegio de negociar con el

proveedor. Y puede elegir tener acceso a mercados internacionales.

I
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11.- Utilizando cualquiera de los planes de arrendamiento, el arrendatario
aplica una depreciacién acelerada a los bienes , beneficiando el flujo financiero del
arrendatario.

12.- El arrendador puede ser upa fuente de recursos mas agil que otras
fuentes tradicionales, ya que el tramite lleva menos tiempo que cualquier préstamo
bancario.

13.- Cuando se tienen problemas de liquidez se puede optar por vender el
activo a un arrendador y volver a tomarlo por medio del arrendamiento.

14.- El contrato que ampara la operacion se debera hacer por escrito, y

notificarse ante Notario Pliblico, proporcionando con ello mayores garantias.

Desventajas del arrendamiento financiero
Como cualquier fuente de financiamiento también presenta sus contras,
entre las que se mencionan:

1.- Una de las principales desventajas de el arrendamiento ﬂnancfero es el

alto costo de los intereses que tiene que pagar al arrendaddr dado que pof lo~

general es mas alta que los pagos hechos para liquidar otro tipo de pasivos, ya qué
la fuente de fondeo son los bancos.
2.- El arrendatario no puede modificar e! bien, aunque pueden estipularlo las

partes.

3.- Los cargos fijos son. mas altos derivados del cbsto del interés y- del i

financiamiento al 100% aumentando el riesgo financiero de la empresa.

st
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4.- Si durante el arrendamiento el bien se vuelve obsoleto, el arrendatario se

obliga a seguir haciendo los pagos y a seguir utilizandolo.

5.- Establece una obligacién fija e irrevocable para el arrendatario con un

alto costo por ia liberacion anticipada.

6.- Las rentas mensuales varlan de acuerdo a la tasa base (CPP, o CETES)
¥, en una economia inestable puede ocasionar un aumento en los intereses y por

fo tanto prablemas de liquidez y éolvencia.

ENDAMIENTO.PURO

La fuerte inversidon que generalmente representa la adquisicion de activo
fijo hace que la empresa reduzca en forma considerable los fondos para cubrir ef
pasivo a corto plazo ya que e activo fijo no esta para su venta, sino para
proporcionar servicios de acuerdo con su naturaleza.

Es por esto que las compaiias toman en arrendamiento los activos con el fin
de recibir el sewicio necesario y obtener la produccién de articulos que se ofrecen

en el mercado.

Definicion:
La legislacion bancaria faculta a las arrendadoras financieras para practicar
el arendamiento puro, definiéndolo como "el acuerdo entre el amendador y el

arrendatario en el gue el primero oforga el uso o goce temporal de un bien al

R G
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segundo, obligandose éste a pagar por ello un precio o renta parcial pactada en el
contrato."!

También menciona gue pueden arrendarse puramenle todos los bienes no
consumibles de inmediato, excepto los que la ley prohibe y los derechos
personales. El arrendatario podra arreglarse con el proveedor o fabricante del bien
que sea de su preferencia, pero debera cubrir todo tipo de gastos como son la
instalacion, reparacion y mantenimiento, seguros etc. En caso de preverse alguna
opcién terminal serd considerado como arrendamiento financiero.

Aligual que el arrendamiento financiero, el arrendamiento puro se eslablece
mediante un contrato de tipo civil, en donde determinan (duracion, monto de las
rentas, uso del bien arrendado, gastos relativos al bien, etc.) , pero con la
diferencia de que no existe opcion de compra al término de la vigencia del contrato.

Dicho confrato es irrevocable durante su vigencia, el cual puéde ser
prorrogado voluntariamente por ambas partes después de su terminacion, en el
caso de que al término del contrato exista un compromiso de compraventa del blen
entre el arrendador y la arendataria, el bien tendra que ser enéjenado al valor
comercial o de mercado.

Por lo tanto, las arrendadoras ne conlraen obligacion alguna de enajenar el

bien, ni de hacerle particlpe al arrendatario del importe de la venta que se haga del

bien a un tercero.

Legislacién Bancaria 1990,

N
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Este tipo de arrendamiento es frecuentemente utilizado cuando los bienes
arrendados tienen un aito indice de obsolescencia, motivado principalmente por
avances tecnoidgicos que producen mejores o mas rapidas y eficientes maquinas y
equipo, o también cuando se fabrican productos que por su naturaleza, se tenga
planeada su permanencia en el mercado por poco tiempo.

Este tipo de arrendamiento se emplea para arrendar equipos electrénicos
para computo de procesamiento de datos; maquinaria y equipo para la perforacién
de pozos petroleros; automaviles, cuando quieran ser cambiados en poco.tiempo o
magquinaria o equipo de cualquier indole que se vayan a utilizar por un periodo
corto.

El bien arrendado no se presenta en los estados financieros como un activo
de la empresa y las obligaciones periddicas correspondientes al alquiler o renta
representan un pasivo hasta su vencimiento. De esta forma el financiamiento
aparece sin la intervencion de los recursos de la empresa.

) Se determina el arrendamiento puro como fuente’ indirecta -de
financiamiento, ya que evila que los arrendatarios inviertan en la adquisicion de
inmuebles, u otros activos fijos permanentes asignando ‘esos recufsos a olas
necesidades de la compaiila,

2

El aendamiento puro ofrece al arrendatario la ventaja de deducir

integralmente las rentas, en este arrendamiento se entregan bienes del activo fijo

* Acosla Rivera Yolanda, Arrendamienio Puro, Universidad del Vatte de México. Tesis ( 1993)
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para que un tercero haga uso de ellos, se pactan rentas periodicas en pago deluso
que se hace del bien, sin incluir intereses.

El arrendatario tiene derecho al uso del activo y el arrendador tiene e! titulo
legal de la propiedad de! bien mismo que nunca es trasferible al arrendatario como
efecto de este contrato,

En este tipo de arrendamiento , la arrendadora posee la propiedad del bien
al igual que incurre en los riesgos de |a propiedad, por lo tanto el arrendatario no
crea una posicidn de capital sobre el activo arrendado durante la vigencia del
arrendamiento, de esta manera la depreciacion del bien corre a cargo de la
arrendadora. El arrendatario carga directamente a sus gastos las rentas.

En esta transaccion la propiedad no puede ser transferible, mediante la

opcién de compra, la cual por lo regular es a corto plazo.

Como resultado de la diversificacion de aplicaclones del arrendamiento,

existen varias modalidades, entre las que encontramos:®

' El arrendamiento Financicro, sus repercusiones fiscales y financieras, op. cit p.43,47 y 49

o,



UN A M. Facultad de Estudios Superiores Cuautitldn. 115

A) En funcién a la forma de establecer el contrato:

~

Arrendamiento Puro O Natural

Arrendamiento Puro Documentado

1.- Arrendamiento puro o patural:

Este es el contrato original de arrendamiento en donde el arrendador y el
arrendamiento formalizan un contrato de tipo civil en donde se determina :
duracidn, monto de las rentas, uso del bien arrendado, gastos relativos al blen

arrendado.

2.- Arrendamiento puro documentado

Es similar al anterior con la adicion de titulos de crédito a favor dei

arrendador que amparan el monto total de las rentas durante la vigencia del

contrato,

R
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B) En funcién a la responsabilidad de la arrendadora:*

-~

Arrendamiento Operativo O Servicio

< Completo

Arrendamiento Real Sin Servicio
~

1.- Arrendamiento operativo o de servicio completo

En este contrato la arrendadora ademas de ofrecer el uso y disfrute del bien,
se compromete  a suministrar servicios -adicionales como: - mantenimiento;
refacciones, seguros, combustible, reposicién temporal del bien por reparaciones,‘

etc...

¥ Herrera Rendiin Maria Dulce del Carmen, £l arrendamiento financiero una modalidad dc financiamiento,
México D.F. Tesis (1995) UNAM p. 23-24
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2.- Arrendamiento real sin servicio
En este tipo de arrendamienlo, los gastos de mantenimiento, conservacion,
seguros, etc.. corren por cuenta del arrendatario quien de alguna forma se obliga a

mantener en buen estado el bien arrendado.

Para los dos supuestos, existen alternativas al término del arrendamiento las
cuales son:

1) Devolver el bien arrendado

2) Renovar el arrendamiento, ya sea bajo nuevas bases o las convenidas
previamente.

3) Negociar la compra de!l bien con el arrendador juridicamente viable, sin
embargo debe ser a valor de mercado,

4) Arrendar un nuevo bien y que el arrendador se encargue de reemplazar el

anterior.
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C) En refacion a fa recuperacion de fa inversion:

—

Arrendamiento de Pago Completo

<

Arrendamiento de Pago incompleto

~~

1) Arrendamiento de pago completo:

£n este se programan fas rentas de lal forma que {a arrendadara recupere el
costo total de reemplazo del activo, previendo factores inflacionarios de riUeS(ro ‘
pals y de los palses productores del bien arrendado y de variaciones en las
paridades monetarias involucradas, el costo de financiamiento de admihislracién,
las reservas de riesgo y demoras de cobro, asi como una utilidad satisfactoria de-la -

inversion,
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2.- Arrendamiento de pago incompleto

En estos casos la arrendadora espera recuperar su inversion total mediante
el procedimiento anterior pero disminuyendo el valor residual estimado de! activo al
término del arrendamiento, bien sea porque se espera venderlo o volver a

arrendarlo.

Ventajas del arrendamiento puro:

El arrendamiento puro es el instrumento ideal para aquellas empresas que
no desean adquirir la propiedad del bien arrendado, ya sea porque al término del
contrato los bienes sean obsoletos, o por razones de presupﬁesto.

Al término del contrato el arrendatario devuelve el bien arrendado; el
arrendador puede arrendarlo de nuevo o venderlo, ya que los pagos totales‘que'
efectla el arrendatario representan un valor menor que el costo inicial del bien
arrendado y por lo tanto el arrendador espera venderlo a un precio mayor del costo
no recuperado al vencimiento del contrato.
| Hay ocasiones que el arrendatario ejerce una bonificacion queksek le aplica

contra el pago de opcién de compra, por 1o tanto esta bonificacién representa un
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ingreso gravable o una reduccion de su gasto deducible en el ejercicio que lo
recha.

Para contratos de arrendamiento puro, el tratamiento fiscal de acuerdo a
las disposiciones vigentes es diferente. En este caso el arrendatario o el cliente
deduce la totalidad de cada una de las rentas pagadas. Adicionalmente, no se
registran como pasivo las rentas por pagar, ya que como contrapartida, el bien
arrendado no se registra como activo.

Es con base en este tratamiento fiscal, que cuando al concluir €l contrato si
se realizard un acto de compra venta del bien arrendado, éste tendria que
énajenarse al valor comercial o de mercado, teniendo que pagar el arrendatario el
impuesto que le corresponde.

En el caso de arrendamiento puro, la renta se aplica al departamento

correspondiente.

La flexibilidad que ofrecen algunos programas de arrendamiento permiten un
cambio de equipo, dados los avances a la tecnologia si estos peunaneceh
obsoletos rapidamente, sin la necesidad de un desembolso de capital ‘dréstlc'o.
ademas el arrendatario tendra la opcion de escoger la nueva maquinaria con un
mayor conocimiento a sus necesidades y sus posibilidades teniendo como base la
experiencia del arrendamiento anterior y-con ello podra calcular el nuevo costo que
por mantenimiento del equipo arrendado, origine y del personal especializado que

va a utilizar durante la vigencia del nuevo contrato.

g
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En la vida practica existe confusidn entre el contrato de arrendamiento puro

y arrendamiento financiero, pues al llevar ambos la palabra arrendamiento se
asimila uno en el otro, con lo que se cae facimente en errores de interpretacion y
aplicacion fiscal, por lo que considero importante destacar las principales
semejanzas y diferencias que guardan ambos contratos., entre las que se

encuentran las siguientes:

Semejanzas:

1.- En cualquiera de los dos tipos se entregan bienes que por lo general soh
activos fijos para que el arrendatario haga uso de ellos.

2.- En ambos tipos de arrendamiento, el arrendatario obtiene liquidez para
poder adquirir cualquier otra obligacion.

3.- Tanto et arrendamiento financiero como e! puro son celebrados por
medio de un contrato. |

4.- Dentro del contrato de cualesquiera de los dos tipos se pactan reﬁta‘s
periddicas.

5.- Los bienes arrendados son depreciables en ambos casos.

TR
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Principales diferencias:

ARRENDAMIENTO PURO

ARRENDAMIENTO FINANCIERO

Los intereses financieros son fijos

Los intereses y en algunos casos los
gastos de mantenimiento se marcan con

variacion, (1)

Tratamiento fiscal comin

Tratamiento fiscal especial. (2)

El arrendamlento no necesariamente

debe ser otorgado por una arrendadora

El arrendamiento necesariamente debe

ser otorgado por una arrendadora. (3)

En ningtin momento se pacta opcién de

compra

Se pacta opcién de compra al finalizar Ia

vigencia inicial de la operacion (4)

El contrato puede ser promogado

voluntariamente por ambas partes

después de su terminacion

Es un contrato irrevocable durante su
vigencia inicial la cual al llegar a su
térmico puede acabar con la relacién de
ambos o bien prorrogar durante un cierto

tiempo. (5)

El arrendador tiene el fllulo legal de
propiedad del bien, mismo que nunca es

transferido al arrendatario

El arendador tiene el titulo legal de
propiedad del bien, mismo que es
transferido al arrendatario al ~hacer

efectiva la opclén de compra (6).

Notas Aclaratorias;

1.- Normalmente la arrendadora financiera para determinar el importe de los

pagos periddicos que debe cubrir ef arrendatario elabora tablas de amortizacién en

TOrse
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el cual se marca lo que es su capital y lo que son los intereses del costo total del
contrato,

2.- Debido a las caracteristicas del arrendamiento financiero requiere que se
" le preste atencion especial en cuanto a aspectos fiscales, financieros y contables.

3.- La legislacion bancaria regula la operacion de las arrendadoras
financieras, no cualquier arrendador puede cumplir con las reglas que al respecto
marca dicha legislacion.

4.- Una de las mas importantes y atractivas caracteristicas que ademas
hacen identificable al arrendamiento financiero es la opcion de compra del bien al
término del contrato, la cual debe ser a un precio inferior al del mercado.

5. El contralo es irrevocable, pero al finalizar se puede reanudar. Una de las
razones es que a las arrendadoras no les conviene lienarse de bienes que quiza
solo sean Utiles para el arrendatario con el que se pacto el convenio, considerando
ademas que no siempre se ejerce con opcion de compra,

6.- £n el arrendamiento financiero aunque es el arrendatario el que hace uso
del bien, no posee el titulo de propiedad hasta que se opte por comprar una vez
finalizado el contrato, y aunque no posee dicho titulo debe cumplir con ciertas

obligaciones con respecto del bien.

WA
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COMPARACION ENTRE EL ARRENDAMIENTO FINANCIERO Y EL CREDITO

REFACCIONARIO

/ARRENDAMIENTO FINANCIERO - | -

7 CREDITO REFACCIONARIO |

1.- El cliente obtiene el activo fijo para
ser utiizado durante la vigencia de!
contrato y lograr su propiedad al ejercer
la opcion de compra al término del
mismo.

1.- El cliente obtiene recursos
financieros para adquirir el activo fijo con
reserva de dominio y garantia prendaria
debidamente inscrita en el Registro
Publico de la Propiedad y del Comercio.

2.- Se pactan rentas peribdicas en las
que se incorpora el monto financiado,
costos operativos de la arrendadora, asi
como la utilidad requerida.

2.- Se pagan periddicamente capital e
intereses para amortizar paulatinamente
y durante la vigencia del crédito uno y
otros, hasta su redencion total.

3.- Estructuras de crédito disefiadas de
acuerdo a caracteristicas del activo fijo.

3.- Estructuras de crédito disefiadas de
acuerdo a las caracteristicas del emisor.

4.- Fiscalmente, se deducen los
intereses reales del préstamo, mas la
depreciacion del bien adquirido, de la
base gravable del impuesto sobre la
renta de la arrendataria.

4.- Fiscalmente, se deducen los
intereses reales del préstamo mas la
depreciacion del bien adquirido, de la
base gravable del impuesto sobre la
renta del acreditado,

5.- Existen tres opclones al final del
plazo inicial forzoso del contrato:

a) Opcibn de compra del bien
arrendado

b) Prérroga del contrato

¢) Enajenacion del bien a un tercero

5.- No existe opcidn alguna al término
del plazo del crédito recibido.

6.- Como efecto de este contrato no se
limitan otras fuentes de financiamiento,
ya que los bienes arrendados son los
unicos que quedan en garantia del
contrato.

6.- Como efecto de este financiamiento,
generalmente se grava adicionalmente
e! bien adquirido, toda la empresa.

7.- En caso de incumplimiento por parte
del arrendatario, la posesion del bien es
mas agil.

7.- En caso de incumplimiento en el
pago del crédito la adjudicacion del bien
es mas lenta, ‘

8.- El activo es faciimente segregable en
caso de suspension de pagos, huelgao
quiebra.

8.- Como el activo no es segregable, en
caso de suspension de pagos, huelga y
quiebra habria que esperar prioridades:
Gobierno, Proveedores, etc.
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COMPARACION ENTRE EL ARRENDAMIENTO FINANCIERO Y EL
CREDITO REFACCIONARIO

Se financia el 100% de la inversién

Se financia el 70% u 80% de la|

inversion

Solamente se pueden adquirir activos fijos

Ademds de la adquisicidn de
activos fijos tiene otras alternativas,

tales como el pago de pasivos, etc.

Las arrendadoras no exigen garantias

Las instituciones de crédito exigen

garantias

£l arrendatario llega a ser el dueiio solo s

ejerce opcidn de compra,

L.a factura se hace a nombre de la
persona que por madio de crédito
adquiere el bien.

Se comen  menos riesgos de
obsolescencia, porque se tiene la opcidn
de no comprar el bien y celebrar un nuevo

contrato de un bien mas moderno.

Los bienes que fueron adquirides
por crédito liegan a ser obsoletos,
ya que para poder gozar de uno
mas moderno se liene que vender
el anterior, no es probable el

cambio.

Se obtienen bienes de! activo fijo para ser
utiliiados durante la vigencia del contrato y
lograr su propiedad al ejercer la opcion de
compra al tér‘mlno‘del mismo.

Se obtienen recursos financieros
para adquirir hienes del activo fijo.

Se pactan rentas periédicas en las que se
incorpora - el monlto financiado, costos
operativos de la arrendadora, asl como la
utilidad requerida.

Se pagan periédicamente capital é
intereses para amortizar "

paulatinamente 'y durants. la

vigencia del crédito uno y otro

e
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hasta su redencian total.

Es un contrato irrevacable, que al llegar a
su término acaba con la relacion entre los

contratantes.

Es un contrato que puede darse
por terminado anticipadamente si la
suerte principal, asi como los
intereses devengados hasta ese

momento son pagados.

Fiscalmente se aplica un tratamiento
especial de deduccién y acumulacién para
el arrendatario y para el amrendador
respectivamente,

Fiscalmente se deducen los
intereses del préstamo, mas la
depreciacion del bien adquirido, de
la base gravable del Impuesto
Sobre la Renta del arrendatario,
tomando en consideracién el efecto
de los componentes inflacionarios

marcados en la ley.

Existen tres opciones al final del plazo
inicial forzoso del contrato:

a) Opcién de compra del bien arrendado.
b) Prérroga del contrato

¢) Enajenacion del bien a un tercero.

No existe opcién alguna al término
del plazo del crédito recibido.

Como efecto de este contrato no se limitan
otras fuentes de financiamiento, ya que los
bienes arrendados son los tnicos que
quedan en garantia del contrato, pero se
afecta el apalancamiento de la empresa.

Como efecto de este
financiamiento generalmente  se
grava toda la empresa, quedando
ésta imposibilitada para negociar
otras fuentes de financiamiento a
largo plazo. También se afecta la
razén de  endeudamiento de la
empresa.

TRANRE



CUADRO COMPARATIVO ENTRE EL ARRENDAMIENTO FINANCIERO, ARRENDAMIENTO PURC Y

EL CREDITO REFACCIONARIO

Propietario Fiscal Arrendataria Arrendadora Acreditado
Propietario Legat Arrendadora Arrendadora Acreditado
LHOF art. 26 |Pago del Impuesto al Arrendataria Arrendadora Acreditado
- {Activo
RIVA art. 25{BasedelV.A. A} Sobre el valor|Sobre el total de lasiSobre el valor de
Fracc. B de adquisicion delirentas conforme sean|adquisicion del activo
activo a la firma|exigibles. a la fecha de
del contrato. adquisicion.
B) La parte de
intereses de
rentas conforme
. sean exigibles.
LISR art. 48 | Deduccion de Arrendataria Arrendadora Acreditado
Depreciacion
LISR art. 48 | Deduccidn de Rentas Arrendataria Arrendataria Acreditado
: Solo la parte reall Total de la renta Solo ia parte real de
de intereses intarases.

44
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Fuente de
Fondeo

Segregacién del crédito Si Si No
en caso de quiebra
Registro - Contable en Si No Si
Pasivo { Notas en Estados
Financieros)
CFF art. 15 |Plazo Forzoso al Contrato Si Si Si
No menor de 6 meses
Depende dejLogica Crediticia Valor residual|. Valor residual del activo | .Generacion de flujos
la del activo Generacion de flujos | del emisor
arrendadora Generacion de {del activo
financiera flujos del activo Generacion de flujos
Generacién de | del emisor.
flujos del emisor.
CFF art. 15 |{Opciones al Término del|. Opcitn de{. Alternativa de compra N/A
Contrato compra al términc del plazo
Opcién de!estipulado al valor de
prorroga mercado.
. Opcion de venta|. Devolverlo a |la
a un tercero Arrendadora.
Depende de|Disefio de Pagos basados|. Valor residual de|. Valor residual de}. Generacion  de
la en: activos activos fondos
arrendadora Generacion de|. Generacién de fondos . Fuente de Fondeo
financiera fondos . Fuente de Fondeo

871
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Consideraciones fiscales

.S.R.

DIFERENCIAS Y SIMILITUDES

1.- La arrendataria deduce
del contrato:
a) Deduccidn de
intereses conforme sean
devengados
b) Depreciacidn Fiscal de
los bienes siempre que
sean deducibles para
fines del ISR

1- La deduccién que
toma la arrendataria por lo
general es la totalidad de
la renta, en ciertos casos,
como autos y aviones
basicamente ia deduccién
puede estar limitada en
montos o requisitos.

1.- El acreditado
del contrato:

a) Deduccion de intereses
reales conforme  sean
devengados.

b) Depreciacién fiscal de
los bienes siempre que
sean deducihles - para
fines del ISR.

2.- Cuando se trate de
bienes parcialmente
deducibles o} no
deducibles totalmente, los
gastos relacionados seran
deducibles parcialmente o
no deducibles.

2.- Cuando se trate de
rentas parcialmente
deducibles o no
deducibles totalmente, los
gastos relacionados seradn
deducibles parcialmente o
no deducibles.

2.~ Cuando se trate de
bienes parcialmente
deducibles 0 no
deducibles totalmente, los
gastos relacionados seran
deducibles parcialmente o
no deducibles,

3.- Puede optar por la
deduccidn inmediata de
estos bienes, Esta opcion
no aplica a mobillario y
equipo de oficina y a
bienes que ya hubjesen
sido utilizados en México,

asl como a bienes
utilizados en las -areas
mefropolitanas  y  de
influencia del D.F.,

Monterrey y Guadalajara

3.- Puede optar por la
deduccion inmediata de
estos bienes. Esta opcién
no aplica. a mobiliario y
equipo de oficina' y a
bienes que . ya hubiesen
sido utilizados en México,
ast como a  bienes
utilizados en -las. areas
metropolitanas y - de
influencia - - del - D.F,,
Monterrey y Guadalajara
salvo clertos casos,

salvo ciertos casos.
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CONSIDERACIONES FISCALES

VA

DIFERENCIAS Y SIMILITUDES

1.- La arrendataria pagara
al iniclo del contrato
denominado “IVA Costo”
calculado sobre el monto
original de la inversién.

1.- Se causa por cada
contraprestacion
periodica, en el momento
en que ésta sea exigible.

1- EI acvre’dit'z»-ido para IVA
sobre el valor de
adquisicidn del bien.

2.- La arrendataria pagara
el IVA correspondiente a
intereses reales conforme
éstos sean exigibles.

2.- Solo se causard por
aquellos bienes tangibles
por los que se otorgue el
uso o goce temporal.

2.- No se causa |VA sobre
los intereses en el crédito
refaccionario.

3.- En  operaciones
consighadas ante notario
serd éste quién retenga al
vendedor del inmueble el

3- En  operaciones
consignadas ante notario
serd éste quién retenga al
vendedor del inmueble el

el IVA por el suelo o
terreno  y algunas
arrendadoras tampoco lo
cobra por flos intereses

derivados de la parte
correspondiente al
terreno,

IVA correspondiente IVA correspondiente
siempre y cuando no siempre y cuando no
presente  declaraciones presente  declaraciones
periédicas de IVA. periddicas de IVA.

4.- En  operaciones 4-° En _ operaciones
inmobiliarias no se causa inmobiliarias no

destinadas a casa-
habitacion se causa el IVA
sobre el interés total en el
caso del crédito
hipotecario.

5.- Para la arrendataria
que realice actividades
exentas . el IVA se
convierte en un gasto
deducible de ISR por lo
que solo recupera el 34%
de su erogacion.

5.- Para un cliente quej

realice actividades
exentas el VA se
convierte en- _ gasto

deducible de ISR por lo
que sblorecupera el 34%
de su erogacién.
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CONSIDERACIONES FISCALES

IMPAC

DIFERENCIAS Y SIMILITUDES

WIE

,1.- Se célcula
actualizando el saldo por
deducir de la inversién al
inicio del ejercicio menos
el 50% de la depreciacion

fiscal anual del bien.

1.- Este impuesto es una
erogacion que la
arendadora efectia

directamente

1.- Se - calcula
actualizando el saldo por
deducir de la inversion al
inicio del ejercicio menos

el 50% de la depreciacion

fiscal anual del bien.

2.- Al efectuar el calculo
se pueden restar de los
activos del contribuyente
cierfas deudas,
exceptuando aquellas
contratadas conel
sistema financiero e} cual
incluye bancos y
arrendadoras.

2.- Afecta negativamente
los resultados financieros
de las arrendadoras por lo
que una vez determinado
el margen de utilidad es
conveniente cargar a la
tasa del cliente el impacto
que el impuesto tlene en
los resultados de la

arrendadora.

2.- Al efectuar el calculo
$e pueden restar de los
activos del contribuyente
clertas deudas,
exceptuando aquellas

contratadas con e}

sistema financiero el cuél |

incluye bancos y

arrendadoras.

g
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CONSIDERACIONES FISCALES

IMPUESTO SOBRE ADQUISICION DE INMUEBLES

DIFERENCIAS Y SIMILITUDES

1.- Se genera cuando el
hien es adquirido por la
Arrendadora con cargo a
la arrendataria y ya no se
causara cuando el cliente
ejerce  su opcidn de

compra.

- Se deberd pagar al
adquirir el inmueble que
se otorgara en

arrendamiento.

acreditado

adquiere el

bien.

2.- Se causa sobre el
valor mas alto de avallio,

catastral o contrato al 2%

2.- Debera ser pagado por
la arrendataria al
momento de la
adquisicion o incluido en

las rentas.

2~ Se causa sobre el
valor mas alto de avallio,

catastral o contrato al 2%

3.- Se pagara en la cesidn
de derechos del contrato
o cuando un tercero
ejerza la opcidon de

compra.
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CAPITULO I

INVERSIONES EN ACTIVOS FIJOS

1.- Causas que originan la necesidad de adquirir activos fijos.

Sin duda alguna, el Tratado de Libre Comercio vino a dar la pauta para que
muchas compaiilas que se encontraban con un mercado establecido, empezaran
a tratar de mejorar sus equipos y por consiguiente quisieran incrementar su
productividad adquiriendo tecnologla mas avanzada que ayudard a lograr su
objetivo.

Esta tendencia se manifesté por el miedo a perder su mercado y quedar
relegado por una compafia extranjera, pero reaimente 4 por qué empezarén a
adqulrir activos fijos ?.

Como sabemos algunos estudiosos han realizado varias clasiﬂcacione’s que
ayudan a determinar las causas por las que se realizan aquuislciones de éétivos

permanentes,
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Algunos las clasifican en base al tipo de funcién que desempedian, pudiendo
ser por; !

a) Renovacion

b) Modermizacién

c) Expansidn

d) Estratégicas

Otros en base a la naturaleza del bien y pueden ser: 2

a) Obligatorias

b} No Lucrativas

¢) Rentabilidad de Dificll Medicién

d) Proyectos de Reemplazo

e) Expansion

f) Investigacion y Desarrolio

Pero para poder determinar especlficamente cudl es la razdn principal para
adquirir activos permanentes se deben estructurar una escala de prioridades de
acuerdo a la Importancia y trascendencia de los mismos, con el fin de aprovechar

al maximo los recursos escasos de que dispone fa organizacion; buscando-la

consecucion de las metas y objetivos previamente establecidos, no solo para lograr

! ap. cit. W, Ketthohn y J. Nicolds Marln, Decisiones de Inversion en la Empresa Textos y Casos
Latinoamericanos,. :
* op. cit.. Garcla Mendoza Alberto, Las Inversiones & Largo Plazo y su Financiamiento,

R
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la permanencia de la empresa, sino fundamentalmente buscar su confirmacion y
desarrollo dentro del mercado donde existe.

Para poder establecer cual o cuales fueron las causas por las que
compraron activos fijos , se realizdé un estudio a una muestra de 54 empresas

concentradas en la regién centro principalmente def D.F. y drea metropalitana.

INTEGRACION POR GIRO

SERVICIOS
19%

COMERCIAL
13%

INDUSTRIAL
68%

Grafica No. 1
Integracion de la muestra estudiada por giros. Agosto, 1995

Composicion de la poblacion encuestada:

Tndustrial 68.52 %
Comercial 12.96 %

Servicios 18.52 %

AT
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RAMO INDUSTRIAL:

Dentro de este grupo el 68.52% correspondian al ramo industrial, de las
cuales el 45.94% eran micro y pequefas, el 35.14% medianas y solamente el

18.92% grandes.

COMPOSICION POR TAMANO EN EL RAMO
INDUSTRIAL

GRANDE MICRO
19% 5%

PEQUERA
N%
MEDIANA
35%

Grafica No, 2
Composicién de la muestra estudiada por tamaiio en el ramo

industrial,
Agosto 1995

En el seno de este sector el 94.54% de las industrias tuvieron que comprar

activos permanentes en los Gltimos cinco afos y solamente el 5.46% no lo hicieron

dentro de este periodo.
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Dentro de las principales circunstancias destacan las siguientes por orden

de importancia:

CAUSAS DE ADQUISICION EN EL. RAMO
INDUSTRIAL

RAZONES

Grafica No. 3

Causas de adquisicion de activos permanentes en el ramo industrial
Agosto 1995. ‘

1.- Para mejorar la eficiencia adquiriendo tecnologia méas avanzada y lograr

mantener la productividad y comercializacién que requerian sus productos,
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representando un 42.86% del total de las empresas que solamente lo hicieron por

esta causa.

2.- Para renovar sus equipos que se encontraban totalmente depreciados
por el desgaste sufrido o por la tecnologla retrasada con que contaban represent6
un 36.73%.

Esta raz6n en la mayoria de las veces se origino porque el equipo en
cuestion ya mostraba altos niveles de tiempo ocioso, sus costos de reparacion y
mantenimiento cada vez se fueron haciendo mas cuantiosos y algunas veces, no
siempre, fueron utilizados para otro tipo de actividad que no era del todo

productiva.

3.- Motivada para la Expansion en' el mercado tanto nacional como
extranjero sélo se presentd en un 20.41% de los casos: Cabe hacer mencién que

de este porcentaje el 90% esta representado por industrias grandes, lo que viene a

corroborar  “ que en las empresas pequeias su mercado ha caido en-un 81.9%

mientras que en las firmas grandes sélo registro una disminucion en fa demanda
de! 70.9% ">
Este porcentaje tan bajo que se origino para expansién fue derivado

principalmente al grave problema econoémico que enfrenta la micro, pequeiia y

} Hirlam Ordéfez, Periédico Et Universal, Seccion Financiera, ‘8 de Agosto 1995, p.Ly 6,

N
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mediana empresas. Al respeclo el presidente de fa Canacintra Victor Manuel
Terrones Lopez dijo al respecto “ Actualmente de fas 86°000 industrias que
integran el organismo el 45% reportan una situacion verdaderamente mala, el 42%

regular y el 13% saludable” *

Pero ademas se encontré que el 40% de las empresas con actividad
industrial lo hacian por las dos primeras causas (renovacion y mejorar {a eficiencia),

unas cuantas para mejorar su eficiencia y por cuestiones de expansian.

ADQUISICIONES DEL RAMO INDUSTRIAL EN LOS ULTIMOS
CINCO ANOS

45

‘(aﬁﬁﬁvééi
{5y 1992-1994 i
i 31995 |

]

PORCENTAJE
R

MAQUINARIA Mog Y EQ.0E - £Q. 0k
EQUIPQ TRANSPORTE coMrPuTO

ACTIVOS FIJOS

Gréfica No. 4

Bienes adquiridos por el ramo industrial dentro dei periodo de 1989 a 1995
Agosto de 1995,

! Gutidreez Loyola Ricardo, Periddico E! Universal, Seecidn Financiera, 28 de Agostade 1995, p by 5,
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CTIVOFIJO | 1989-1991 | 1992-1994-| . 1995

Maquinaria A762% | 2706 % | 2188%
Mob. y eq.ofna 14.29 % 10.64 % 12.5%
Eg.transporte 19.06 % 383 % 28.12%

Eq. Computo 14.29 % 23.4% 37.5%

Durante el periodo comprendido de 1989 a 1991 donde la economia se
mantenia aparentemente estable, y por lo menos se daba un poco mas de apoyo
para la creacion de empresas, se vio reflejado en esta encuesta, ya que‘el 47.62%

se destino para adquirir maquinaria y equipo principalmente, seguido por el

equipo de transporte con un 23.8%; y el equipo de camputo y el mobiliario y equipo

de oficina se localizaron con sdlo el 14.29% en ambos casos. Cabe mencionar
que durante este periodo la adquisicién de mobiliario y equipo de oficina alcanz6 el
mayor porcentaje registrado en los Gltimos cinco afios, Mientras que el equipo de
transporte por su parte registro su porcentaje mas bajo. - En cuanto al mobiliario
podria haberse derivado de la creacion de muchas industrias, en cuanto al

segundo tal vez por no existir beneficios fiscales para este tipo de activo.

gy
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Asimismo este analisis sirvio para conocer que las principales adquisiciones
se hicieron entre los afios comprendidos de 1992 a 1994 y el equipo que tuvo
mayor demanda dentro de este lapso fue el equipo de transporte con un 38.3% ,
seguido por la maquinaria y equipo en un 27.66%, en tercer lugar el equipo de
computo con un 23.4% y por Ultimo el mobiliario y equipo de oficina que sdlo
representod el 10,64% del total de los activos adquiridos.

Cabe destacar que durante este periodo el equipo de transporte era
deducible  de impuestos y en muchas compadlas se mahejaba como prestacion

a sus ejecutivos,

Durante el presente afio 1995, se encontr6 que las principales adquisiciones
que se hicleron fueron en equipo de computo con un 37.5% del total originado
principalimente por los adelantos que se han venldo presentandd y a la raplda
obsolescencia que tienen,

Aungque cabe destacar que en la mayoria de los casos han tenido que

realizar - estas compras originadas por la misma necesidad, de optimizar sus

recursos y maximizar su eficiencia, eliminando en gran medida |a pérdida de tiempo

por parte de su personal por no contar con equipos avanzados- que les faciliten el

trabajo.

En segundo lugar se encontré el equipo de transporte con un 28.12% a

pesar de ya no existir ningtin beneficio fiscal especifico, que aungue en algunas

compafiias todavia tienen sus mafas para hacerlo deducible.

Rt
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Seguido en tercer lugar por la maquinaria y equipe en un 21.88% vy

solamente en un 12.5% por el mobiliario y equipo de oficina.

RAMO DE SERVICIOS:

Este ramo alcanzo el segundo lugar en impartancia con un 18.52% del total
de las industrias encuestadas correspondiende a este tipo de actividad el 70%
micro y pequeia empresa, mientras que la medianay grande se localizaban con un

20% y 10% respectivamente.

INTEGRACION DENTRO DEL RAMO DE SERVICIOS

GRANDE
10% MICRO
MADIANA
20%

PEQUENA
40%

Gréfica No. 5

Integracidn de la muestra estudiada por tamaiio en el ramo de servicios
Agosto 1995, ‘
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Integracién por tamanio de industria del ramo de servicios:

WL Tamafo . - Porcentaje
Nioro 30%
Pequenia 40%
Mediana 20%
Grande 10%

Sus opiniones se vieron muy definidas, ya que el 60% de este total de
empresas adquirieron activos permanentes en los Ultimos cinco afios mientras que

el 40% no.

PRINCIPALES CAUSAS DE ADQUISICION EN EL. RAMO DE
SERVICIOS

RENOVACION
1%

EXPANSION
44%

“MEJORAR LA
EFICIENCIA
4%

Grafica No. 6 Causas de adquisicion de activos permanentes en el ramo de
servicios
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Q?U‘S_? _dg‘Adquig_lci.On’j -, |Porcentaje
éé’nkOVa‘cibn‘ — 11.11%
Mejorar la eficiencia 44.44%
Expansién 44 44%

Dentro del ramo de servicios, la principal causa por la que adquirieron
activos permanentes fue para mejorar la eficiencia y la expansion de la compaiia
en un 44.44% para cada caso, mientras que para renovar el equipo sélo se ubicé
con un 11,11%.

Estos porcentajes vinieron a demostrar que tanto la micro como pequefias
empresas estan conscientes de la modernizacién que deben tener en cuanto a sus
equipos productivos, y que si sii decisién no se hubiera dado quiza, estarian
enfrentando problemas mas severos de los que tienen actualmente.

Es notorio que este sector en especial esta tratando por todos los medio de
competir con otras compafiias mejor preparadas, y esto se ve reflejado en una

encuesta que realizé el CEESP ° al determinar que * solamente el 16.2% de las

caldas de sus ventas se han originado por el desplazamiento que sus productos

han sufrido por las importaciones”.

$ Centro de Estudios Econémicos del Sector Privado, Publicado 8 de agosto de- 1995, En e! periddico Universal
ply6

Loy
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PRINCIPALES ADQUISICIONES REALIZADAS EN LOS ULTIMOS
CINCO AROS EN EL SECTOR DE SERVICIOS

& 1989-1391"
w 19921994
Q1995

PORCENTAJE
o
S

o H¥ R (RIS

MAQUINARIA MoB Y EQ.DE EQ.
EQUIPQ TRANSP, COMPUTO

ACTIVOS FIJOS

GraficaNo. 7

Bienes adquiridos por el ramo de servicios en los tllimos 5 afos.

Integracién por activos :

ACTVOFIIO | 1992:1994

Maqu , I 0"“

Mab. y equipo 0 0 0
E(lq. Transporte 0 50% 60%
Eq. Cémputo 0 50% 40%

En el periodo comprendido de 1989 a 1991 el 100% de compras se

realizaron en magquinaria y equipo, mientras que en el lapso de 1992 a 19894 las

145
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adquisiciones se enfocaron al equipo de transporte y al equipo de computo en un
porcentaje igual al 50% para cada uno,

Dentro de este seclor, se encontré que durante 1995 realizaron sus
principales adquisiciones basicamente en equipo de transporte con un 60% vy el

40% restante correspondi¢ a equipo de computo.

RAMO COMERCIAL:
Derivado de la muestra solo se registro el 12.96& que correspondia a este
sector, pero su composicién basicamente se localizdé en la industria micro y

pequefia con un 85.71% y solo el 14.29% se refirid a la industria grande,

COMPOSICION POR TAMARO DENTRO DEL SECTOR
COMERCIAL

14%

[ MICRO™
w PEQUERA
QIMEDIANA |
§7% |GRANDE |

20%

Gréfica No. 8

Integracidn de la muestra estudiada por tamaio en el sector comercial,

TN
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Al realizar este analisis dentro de este sector, me pude percatar que la gran
mayoria de las compniiias 57.14% decidieron comprar activos permanentes en los
ltimes cinco aiios, mientras que el resto (42.6%) no ha podido realizar inversiones

de este tipo en los Gltimos afos.

PRINCIPALES RAZONES DE ADQUISICION
EN EL SECTOR COMERCIAL

0%
25% T
- REROVAGION
{@MEJORAR LA -
| EFICIENCIA
%(;JEXPANSION :

|

75%

Grafica No, 9

Causas de adquisicién de activos permanentes en el ramo comercial

Dentro del sector comercial, la principal causa por la que decidieron comprar

fue para expansion con un 75%. Ya que consideraron que si iban a’realizar

inversiones fuertes tendrian que dar respuesta a todas las necesidades que se

iban originando por la apertura de nuevos mercados y por el hecho de que muchas

de estas empresas estaban diversificando sus productos.

hiciaia g
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Cuando empezd la apertura de comercio, se penso que la demanda de sus
productos se incrementaria, pero desgraciadamente quedo demostrado que en los
primeros seis meses de este afo no fue asi, sino que este factor influyé en un 62%

del lotat de sus caidas en las ventas , segun estudios realizados por el CEESP.

e T

ADQUISICIONES DE LOS ULTIMOS CINCO A0S EN EL
SECTOR COMERCIAL
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ACTIVOS FIIOS

Grafica No. 10

Bienes adquiridos por el ramo comerial en los ditimos cinco anos.
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Al analizar los tres perlodos que se determinaron para este efecto, pude
darme cuenta que durante 1989 a 1991 sus principales adquisiciones se hicieron
en equipo de computo, mientras que en los afios siguientes no se volvieron a
realizar sino hasta 1995.

Dentro del lapso de 1992 a 1994 se adquirieron principalmente equipo de
transporte, ya que consideraron que , tenian que tener medios suficientes para
poder satisfacer la demanda que esperaban. Se realizaron también compras pero
en menor escala en los rubros de maquinaria y equipo.

Dentro de los primeros ocho meses de este afio, el sector comercial
basicamente inviti6 en maquinaria, equipo de transporte y equipo de cémputo,
todos en igual porcentaje, (33.33%).

Con base en el estudio realizado pude observar que tanto la micro
como pequefia empresa acaparan un porcentaje significativo dentro del sector
productivo, ya que dentro de la muestra seleccionada la gran mayoria pertenecian
a este tamaiio, mientras que la industria grande sélo representaba el 16.67%,

Pero en realidad este dato no es tan relevante, lo que si resulta interesante
son las consideraciones que vale la pena destacar.

Las decisiones de inversién son muy importantes, pues implican, la
asignacion de grandes sumas de dinero y por un largo plazo. Estas decisiones
deben tomarse en concordancia con los objetivos de la empresa..

En determinadas épocas criticas de los negocios, el objetivo podra ser tan

solo subsistir, y quiza en épocas mejores tener mayor participacion del mercado, o
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maximizar utilidades en algunos casos, aumentar simplemente su produccién para
satisfacer 1a demanda, etc. Como se puede observar, existen infinidad de objetivos
que se lienen que tomar en cuanta para adquirir o no activos permanentes que
ayuden a satisfacerlos.

Estos objetivos llevaron a la gran mayoria de los encuestados a comprar
activos fijos en los tltimos cinco afos, situandose en un 83.33% de ellos y
solamente el 16.67% no adquirieron,

Al tratar de determinar especificamente que los habla motivado a realizar
este tipo de inversiones, encontré que en su gran consenso fue para mejorar la
eficiencia en sus equipos, esta situacidn estuvo originada principalmente porque
querian seguirse manteniendo en competencla, ya que muchas de ellas vieron
afectado su mercado por huevas compaiiias que tenlan tecnologla mas avanzada
y por consiguiente equipos mas productivos.

Como segunda razén en un 30.65% realizaron adquisiciones para renovar
los activos con que contaban, ya que en la generalidad - de los casos 80% ya se
encontraban totalmente obsoletos, que durante aflos no-se hablanpreocupado por
renovar y que a medida que los costos de mantenimiento y reparacién sevfuerdn
haciendo més notorios fue cuando se dieron cuenta de esa situacibn.

A primera vista, estas dos causas pueden confundirse, ya que a ciencia

clerta no se sabe cuando empieza una y termina la otra, lo que si‘es claro es que

sea cual fuere, ambas situaciones trataban de solventar de alguna manera su

PRl
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permanencia en el mercado y en ambos casos se requeria de mayor productividad
tanto en sus equipos como en la mejor utilizacion de sus recursos humanos.

Por ultimo en menor escala, se buscaba adquirir equipos por necesidades
de expansion, ya que bdsicamente este rubro se enfocd principalmente en la
Industria grande, que en determinade momento no ha resentido tanto la
contraccién de la industria y por lo menos ha tratado de expanderse diversificando
sus productos o innovando otros ya existentes. Algunas veces tuvo la
oportunidad de adquirr empresas micro o pequeiias que iban quebrando y de esa
manera, tenia que hacer inversiones en esas compailias, que por lo mismo de su
situacién tentan equipos realmente viejos e inoperantes para-la situacion actual del
mercado.

El periodo que origino el menor numere de adquisiciones fue el comprendido
entre 1989 y 1991, en que su principal compra fue en la maquinaria y equipo con
un porcentaje muy por encima de sus seguidores 47.83%, mientras, que el que le

secundaba era el equipo de transporte con tan séio 21.74%, en menor escala el

equipo de computo y el mobiliario y equipo de oficina con un 17.39% y 13.04%

respectivamente,
Otro aspecto que resuita interesante destacar es qué en. el periodo

comprendido de 1992 a 1994 fue cuando se realizaron el mayor porcentaje estas

inversiones, slendo el equipo de transporte el que ocupo el primer lugar en

importancia, seguido por la maquinaria y equipo, el equipo de computo y el

mobiliario y equipo de oficina,

o



UNAM : Facultad de Estudios Superfores Cuautitlin 152

En los dOltimos ocho meses de esle afio, se han realizado también
adquisiciones significativas, aunque en menor medida que el periodo referido con
anterioridad; destacando que el equipo de computo fue el que mayor demanda
tuvo, mientras que el equipo de transporte ocupo del siguiente puesto, seguido por
la maquinaria y equipo y finaimente el mobiliario y equipo de oficina.

Este andlisis quedaria totalmente incompleto si no se tratara de
determinar con que recursos fueron adquiridos todas eslas inversiones, ya que
como sabemos, no todas las industrias son capaces de generar todos los recursos
disponibles para solventar sus principales prioridades.

Es importante destacar que del total de estas compras el 43.86% se hicieron
de contado, principalmente por el flujo generado en sus mismas operaciones, pero
que el resto (56.14%) se hizo utilizando algtin tipo de financiamiento.

El andlisis de este financiamiento se presentard en los siguientes capitulos.

wipsat
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CAPITULO II

FUENTES DE FINANCIAMIENTO INTERNO

Con base en los resultados obtenidos en la encuesta, se llegd a determinar
que el 56.14% de las empresas necesito utilizar algun tipo de financiamiento para

poder adquirir sus activos permanentes.

UTILIZACION DE FINANCIAMIENTO POR SECTOR

PORCENTAJE

COMERCIAL SERVICIOS
SECTORES

INQUSTRIAL

Grafica No. 11 Utilizacién def financiamiento por sector
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INDUSTRIAL 421 %
COMERCIAL 7.02 %
SERVICIOS 7.02%

De este total el 49.06% utilizd las fuentes intemnas para financiarse, pero

realmente a que me refiero con este concepto.
El financiamiento internoc es una manera econdmica para proveerse

de recursos suficientes para hacer frente a las erogaciones exigidas que ayuden a
mantener sus operaciones, y que no trae repercusiones de posible injerencia de
terceros en la administracion de la empresa. |

Las fuentes internas de ﬂnanciamientd provienen de dos consideraciones:

1.- No todos los costos cubiertos por la empresa en un ejercicio (ienen
expresion en un egreso monetario efectuado en el mismo ejercicio.

2- las utilidades contabilizadas pueden resultar superiores a. las

distribuidas.

De lo anterior se desprende que las fuentes internas de financiamiento se
obtienen a través de:
a) Reinversion de Utilidades.

b) A través de Depreciacion y Amortizacion.
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¢) Reservas para gastos futuros.

d) Crédito Comercial Neto.

PORCENTAJE

INDUSTRIAL

UTILIZACION DEL FINANCIAMIENTO INTERNO POR
SECTOR

COMERCIAL
SECTOR

SERVICIOS

Grafica No. 12 Utilizacion del financiamiento interno por sector

INDUSTRIAL

COMERCIAL

SERVICIOS

39.62%

3.77%

5.66%

A) Reinversidn de utilidades:

155

Esta fuente de fondos es la mas importante en la empresa, y tiene su origen

en la retencion de utilidades. Por ser una fuente natural generada internamente

NG
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como resultado de las operaciones, €s el recurso de fondos mas importante para la
expansion de las arganizaciones.

Este lipo de financiamiento se utiliza basicamente cuando existe un
excedente entre las utilidades abtenidas sobre las distribuidas, que se haya
manifestado en un tiempo suficientemente largo para verificarse sison correctas.

pero, gactualmente son utiizadas como fuente de financiamiento por la
pequefiay mediana empresa?

En las encuestas realizadas pude percatarme que fa gran mayorla de las
empresas experimentan una calda Importante en sus ventas, aproximadamente en
un 73.93 %, mientras que solamente el 16.67 % se han mantenido estables ¥ el

7.41% han tenido incremento.

. S e —————— ]

oavpommmronELAsvmrAsmLos
LLLTIMOS CINOO AROS PORSECTOR

—-——_—___._.—*———"'..—J

Grafica No. 13 Comportamiento de las ventas entre 1989 y 1995 por sector, Datos -

obtenidos del estudio practicado a fa muestra, Agosto 1995
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Esta cifra me resulto elevada, por lo que recurri a varias fuentes para
poderlo corroborar y esto fue lo que encontré:

En un estudio realizado por el Centro de Estudios Economicos del Sector
Privado se afirma que " durante el primer semestre del afio, las empresas del Pais
registraron un entorno notoriamente adverso, ya que en este lapso el 75.2%
registrd reducciones en sus ventas " . ' Por lo que el 37.04% de las empresas en
realidad, si han generado utilidades en los Ultimos cinco afios, mientras que el resto

(62.96%) no han podido.

GENERACION DE UTILIDADES EN LOS ULTIMOS CINCO
ANOS POR SECTOR

PORCENTAJE

Grafica No. 14. Comportamiento de las utilidades entre 1989 y 1895 por sector
Datos obtenidos del estudio realizado, agosto 1995.

' Centro de Estudios Econémicos dei Sector Privado, pubficado ¢l § de agosto de 1995, ¢l Periddico Universal,

p-ly6
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A raiz de estos resultados, se explica porque solamente el 49.06 % utiliza
las diversas fuentes internas de financiamiento. Y de este porcentaje, solamente el
23.08% utiliza la reinversion de utilidades como financiamiento. El porcentaje
restante esta integrado por aportaciones de capital, en un 30.77%, mientras que el
34.62% por operaciones hormales y prestamos de casa matriz en algunos casos,

en un 11.54%.

UTILIZACION DE LAS FUENTES INTERNAS DE
FINANCIAMIENTO

PORCENTAJE

o o ] :
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: .

8 3 5 8 § P
[ g a Q. E %
s B Q@ o 5}
2 E 50 o 3=
g - -2 ) @
14 [T Q.

FUENTES INTERNAS

Grafica No. 15 Ulilizacion de las fuentes Internas de financiamiento
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B) Recursos disponibles a Través de los Procesos de Amortizacidn y

Depreciacidn.

Este es ofro instrumento que puede ser usado como autofinanciamiento;
pero en la practica no es utilizado, ya que lo que se recupera por este concepto
realmente no es significativo, y cuando se quiere utilizar, ya fue aplicado a otro tipo

de necesldades , principalmente prioritarias.

C) Las deudas diferidas y Reservas para Gastos Futuros;

Estos conceptos derivan de la operacién financiera del ejercicio, en cuanto
que asumen naturaleza de deuda o de asignaciones frente a cargas futuras. En
particular se tienen disponibilidades en cuanto al aumento- de pasivos
correspondientes a reservas de naturaleza institucional.

Al respecto, solo menclonaré las reservas para indemnizacion de personal.

Esta utilizacidn se puede realizar, siempre y cuando, exista estabilidad en

cuanto a la plantilla de empleados que se maneje.

Actualmente esta estabilldad en |a mayoria de las empresas es nula, por la

grave caida en sus ventas y por consiguiente , en la - disminucion de sus ingresos,
que en algunas ocasiones ya no son suficientes para solventar los gastos fijos que

venian manejando.

R
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NIVELES DE DESEMPLEO POR SECTOR

j‘“.'"s"i"]
inho!

[

PORCENTAJ

Gréfica No. 16 Niveles de desempleo por sector en el periodo de 1994 y 1995

En tomo a la investigacion realizada, encontré que en una gran generalidad,
habfan tenido la necesidad de despedir personal por diversas circunstancias,
principalmente por 1a crisis econémica en un 95% v el resto por motivos de fusidn
entre varias compaiiias del mismo grupo.

Por contra parte, en el muiticitado articulo'del CEESP se refirid en cuanto a
que los niveles de e;npleo se habian reducldo en un 66.6% de las firmas
nacionales.

Los resuitados anterlores, afirma: “son el reflejo de un entorno ampliamente
desfavorable que tuvieron las empresas en los primeros seis meses del éﬁo."

Datos del primer informe de gobierno del Presidente de la Republica, el Dr.

Eresto Zedillo Ponce de Ledn, presentado el 1° de Septiembre de 1995, reconocié

e
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que el desempleo en México, ha ido en aumento, ya que durante Diciembre de
1994 sdlo era de 3.2 % y para Junio de 1995 llego a 6.6 %, o sea, que tuvo un
aumento nominal de 3.4% y un aumento porcentual de 106 %, por lo que se ratifica
que las comparilas no pueden disponer de esta fuente de financiamiento interna

para adquirir activos permanentes.

D) Crédito Comercial Neto

Es cuando una empresa puede otorgar u obtener crédito comercial a
sus clientes y tal vez a sus proveedores y recibe crédito de los proveedores y
anticipo de los clientes.

Como fuente de financiamiento Interno se refiere en cuanto al volumen del
crédito que una empresa puede aprovechar con hase en las caracteristicas del
proceso productivo, en los usos corrientes en su posicién‘ en el mercado. Eét’a es
otra forma de autofinanciarse, pero realmente en la practica es poco‘usada..

Dentro de la muestra encuestada, solamente en-un 7.69% fue utilizada.

WAL
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CAPITULO I

FINANCIAMIENTO EXTERNO

El financiamiento exlerno se utiliza cuando los recursos interos no son
suficienles para satisfacer las necesidades del negocio. Dentro de los medios
externos se encuentran los financiamientos que las instituciones bancarias
otorgan, asi como los diversos fondos que la banca oficial dispone para otorgar
créditos a las empresas que cubran con una serie de requisitos establecidos para
tal efecto.

Este medio de financiamiento es el mas utilizado por las empresas.

Las instituciones bancarias regidas por la banca central ( Banco de México )
tienen instrumentados una serie de modalidades con caracteristicas especiales
para cada uno de ellos. Estos créditos se otorgan para financiar diferentes
necesidades, que van desde la compra de malerias primas, maquinaria, edificios,
etc.

Si blen es cierto que no hay lineas divisorias bien definidas entre las fuentes
a corto, mediano y largo plazo, los créditos que por sus condiciones facilitan fos
fondos especificamente por no mas de un afo seran considerados a corto b|ka.zo, ky
mediano y largo plazo estdn los préstamos que tienen que ser liquidados en mas

de un afio pero que no rebasan los quince afios.

AR
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Para las empresas micro, pequefias y medianas, los préstamos bancarios
representan la fuente mas importante de crédito a corto, mediano y largo plazo,
pero para las empresas grandes sus financiamientos son obtenidos mediante la
emision de obligaciones, colocacién de acciones en bolsa, etc.

Para efectos de esta tesis, me enfocaré principalmente a los préstamos que
otorgan las instituciones de crédito.

El crédito bancario es una de las formas mas generalizada de financiamiento
para inversiones permanentes que utilizan las empresas, dentro de las cuales se
encuentran los siguientes préstamos.

1.- Crédito de Habilitacion o Avio.

2.- Refaccionario

3.- Hipotecario

Estos tipos de préstamos tienen bien definidos el destino que debe darse al
importe del crédito, asi como la forma en que deben quedar garantizados y son
realizados mediante un contrato que serd inscrito en el Registro Pablico de la

Propiedad y del Comercio.
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1.- Crédito de Habilitacion o Avié

Este tipo de préstamo se olorga a las personas fisicas con aclividad
empresarial y a personas morales cuya aclividad sea industrial, agricola, ganadera,
o de servicios.

Se deslina para la adquisicion de materias primas, materiales, pago de
jornales,salarios y gastos directos de explotacion. Este préslamo queda
garantizado por las materias primas y materiales adquiridos , ademas de los frutos
y productos o artefactos que se obtengan con el crédito aunque estos sean futuros
o pendientes.

El plazo minimo sera de un afio y maximo de lres, y su pago se realizard
mediante pagos mensuales de intereses y pagos mensuales, trimestrales,

semestrales o anuaies de capital.

2.~ Préstamo Refaccionario:

Sera otorgado a personas fisicas o .agrupaciones o' sociedades cuya

aclividad se encuentre relacionada directamente con la produccion dentro de los

seclores econémicos con exclusion de cualesquiera ofros.
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El crédito se destinara a la compra e instalacion de maquinaria y equipo,
para la construccion, ampliacion o modificacién de las naves vy locales industriales
que requiere la empiesa. Ademds puede servir para pagar hasta un 50% del
crédito para el pago de pasivos generados por la adquisicion de bienes inmuebles
o muebles.

Se garantizard por los bienes que se adquieran con el importe del crédito.
Pueden pactarse garantias adicionales como prenda especifica, hipoteca, fianzas o
avales y la nave industrial.

El plazo no excederd de siete aflos y se amortizard mediante pagos
mensuales de intereses y pagos mensuales, trimestrales, semestrales o anuales de

capital.

3.- Hipotecario

Este préstamo se otorga a empresas, paticulares y otros, se destinara
principalmente para el pago y consclidacion de pasivos en moneda nacional y a
corto plazo, se garantizard con un bien mueble, tal como una casa, kediﬁcioy,
condominio o cualquier edificacion de tipo industrial y comercial,

El plazo no excedera de quince afios y las amortizaciones de capital sé

hacen en forma mensual, trimestral o anual y el pago de. los intereses sera
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mensualmente, en el caso de las empresas; para particulares, las amortizaciones

de capital e intereses se hacen en forma mensual,

Requisitos de los préstamos bancarios para adquirir activos fijos

Los requisitos para su ctorgamiento pueden ser muy variables segin las
normas que establezca cada institucidn; para el otorgamiento de préstamos de
habilitacién o avid o refaccionario por la gran diversidad de actividades que pueden
fomentarse con dichos creditos, alin cuando tratandose de las mismas instituciones
pueden variar sus caracteristicas segln la region en que se opere,

Sin embargo, como una regla general y como requisito minimo suele
formarse un expediente que tiene la siguiente documentacion:

1) Solicitud

Debe hacerse constar el importe del crédito que desea obtener, en que se

va a invertir, el plazo y forma como puede pagarle, las garantias que ofrece, el giro

del negocio, ademas de un balance ¢ estado de situacién financiera de fecha

reciente.

2) Reporte de Investigacion

Con base en la solicitud el banco investiga al solicitante tratando e 

determinar la autenticidad de los datos manifestados por éste, comprobacion delos. -

bienes. inmuebles que estén registrados a su nombre y verificacion de- los

TRV
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gravamenes, antecedentes de crédito con otras instituciones, referencias
comerciales dentro del giro de su negocio y todos aquellos datos y elementos de
juicio que puedan determinar su solvencia moral y econémica, la marcha de su

negocio y su arraigo y experiencia en el mismo.

3) Dictamen de Crédito

Es un estudio tendiente a evaluar, si es factible o no conceder el crédito
solicitado, para que en su caso, se continGien los tramites siguientes, o
definitivamente se suspendan por considerarse inoperante.

La evaluacién consiste en determinar la capacidad de pago del solicitante
tomando en cuenta tanto sus propios recursos, como el incremento que tendran al
recibir el préstamo; la forma en que aumentara la capacidad de produccion del
negocio y la programacién del mercado de su producto. Asimismo se consideran
sus costos posibles de operacidn y se estiman los remanentes de que podrd
disponer para continuar sus operaciones y para la amortizacién del principal,
intereses, comisiones y gastos del crédito solicitado.

Si se dictamina que el solicitante esta en condiciones de cubrir’el adeudo en
la forma en que se hubiere pactado, se formula un dictamen que generalmente ée
somete a la aprobacion de un comité de crédito o a la de un funcionario de crédito
facultado para autorizar que se contintie con los tramites para la concesion del

préstamo.

h s |
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4) Escrituras, Titulos de Propiedad, Certificado de derechos, agrarios o
cualquier otro documento semejante que acredite la propiedad o la legitima

tenencia de las tierras o de los bienes inmuebles ofrecidos en garantia,

5) Certificado de Libertad de Gravamen

Este documento debe solicitarse en {a fecha mas proxima a la firma de
contrato, pues es posible que mientras dure el tramite de la operacidn, algun
acreedor inscriba un gravamen en el Registro Publico antes de que se registre el

de la operacion que el banco este concretando.

6) Dictamen Legal

Para dictaminar sobre la autenticidad de los documentos que presenta el
solicitante y determinar si no existe en los mismos algiin inconveniente de caracter
legal, asl como para asesorar a los funcionarios del crédito sobre los problemas de

tipo juridico que frecuentemente se presentan en la contratacién de estos créditos.

7) Contratacion

Teniendo ya formado el expediente del interesado y conténdo coxi la
aprobacidn respectiva, se puede proceder a formular el contrato que podré se’rvan
escritura publica o en contrato privad‘o, segln convenga a las pares, cualquiera
que sea su monto.

El contrato deberd contener:



ey

UNAM Facuhad de Estudios Superiores Cuantitlan 169

a) Nombre del banco

b) Nombre y personalidad de los funcionarios del banco que lo firman y
autorizan.

c) Nombre, personalidad y nacionalidad de los acreditados.

d) Relacidn de facturas y fechas de expedicion.

e) Importe del préstamo

f) Tasa de interds, comisiones y ajuste.

g) Descripcion de la inversion especifica del imposte del crédito

h) Calendario de amortizacién o forma de pago

iy Plazo o vencimiento

j) Fecha ylugar de firma de contrato

Una vez formalizado et contrato, se procede a su inscripcion en el Registro

Publico de {a Propiedad y Comerclo que corresponda a la localidad:

Volviendo al estudio realizado pude encontrar kque en la acfuaﬁdad los
préstamos bancarios ya no son tan utilizados como se pensaba. A pesar de qué al‘
financiamiento externo fue empleado. por la gran mayoria de los encuestados
(50.94%) solamente el 17.65% requirié los préstamos bancarios prihﬁipalmente en‘ ,

el ramo industrial, los otros dos sectores no lo emplearon.
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UTILIZACION DEL FINANCIAMIENTO EXTERNO
POR SECTOR

SERVICIOS

COMERCIAL

SECTORES

INDUSTRIAL

PORCENTAJE

L

Grafica No. 17 Utilizacion del financiamiento extemo por sector

PRINCIPALES FUENTES DE EINANCIAMIENTO EXTERNO Y 5U
UTILIZACION

" FDUSTRAL |
w COMERCIAL |
QSERVICIOS |

PORCENTAJ

PREST.BANC. APURO AFINANCERO - CRED.COM.
FUENTES

Grafica No. 18 Principales fuentes de financiamiento externo y su utilizacion
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Hace algunos afios, si era muy empleado, pero desgraciadamente en los
Gitimos meses se ha venido cayendo su mercado, principalmente por la
incapacidad de las compafilas para poder pagar sus créditos que tenian
contratados con anterioridad.

Actuaimente el problema mas delicado que enfrentan las compaiiias es el
financiero y en segundo lugar la calda del mercado, originado por la grave
particularidad  financiera que enfrenta la pianta productiva nacional,
aproximédamente el 55% de la micro, pequefia y medianas empresas no han
podido reestructurar sus pasivos con la banca privada.

En los reportes que obtuvo CANACINTRA a una muestra realizada a nivel
nacional con 350 industrias, se conacid que "el problema fundamental era el reflejo
en las micro empresas que representaron el 45% del entorno global, en segundo
término se ubicaron las pequefias con 43%, mientras que las medianas y las
grandes ocuparon el 8% y 3% respectivamente,

Se destact que el 48% de la actividad industrial mantenia pasivos con la
banca superiores a N$ 400°000 nuevos pesos.

£l 34% de ios encuestados reconocio tener adeudos hasta por N$ 200°000
en tanto que el 18% tiene problemas en sus pagos por créditos que fiuctian entre
N$200°000 y N$ 400°000 nuevos pesos ." 2

Originado por esta coyuntura financiera los créditos estan suspendidos, pero

princlpalmente desde hace aigin tiempo estdn cerrados a la industria de la

* Ricardo Gutidrrez, Periédico EV Universal, Seccion Financiera, 30 de Agosto de 1995, [
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construccion ya que esta es [a que ha resuitado mas golpeada, con un despiome
del 15.8% en los primeros seis meses de este afo.

Con estos datos, no pretendo decir, que el total de sus deudas sean
originadas por los préstamos bancarios, simplemente pretendo poner como

referencia el porque ya no son otorgados estos tipos de préstamos.

Pero ¢, por qué un porcentaje tan bajo utilizé este recurso?

En un gran consenso de los entrevistados (66.67%) consideraron
problematico obtener un préstamos. En su gran mayoria {87.5%) conocen todos
los trdmites que se requieren para podero solicitar y solamente una minima parte
los desconoce (12.5%).

Entre los principales problemas que encuentran al solicitar un préstamo
enunciaré los siguientes:

1) Actualmente son pocas las compafiias que cuentan con un buen historial
financlero (18.19%).

2) Es dificil mantener un buen nivel de pagos en la actualidad (18.19%).

3) Existe gran escasez de dinero en la economla generada por Ios
problemas del Pals (18.18%).

4) Algunos consideran que los sistemaS de informacién que requlere. el

banco, todavia no son del todo los adecuados. (17.89%)

S
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5) Unos cuantos piensan que e! Capital Contable con que cuentan, es una
de las causas por las que no se otorgan créditos, ya que puede no resultar
atractivo prestar a compailas pequerias con capital limitado (8.32%).

6) Una minorfa que los ha utilizado, siente que existen demaslados
requisitos y excesivas garantlas para poderlos otorgar. (4.55%).

7) Por ultimo, el resto sdlo menclono que la problematica que se presenta en
el otorgamlento de los créditos bancarios es el mal manejo que existe en la

economla general del Pals. (4.55%).

Asimismo, puedo decir que el tipo de préstamo que tiene mayor utitizacion
es et crédito refaccionario con un 55.55 % de los casos, seguido por el hipolecario

enun 22.22% y el de habilitacion o avié en igual representatividad.

PREFERENCIA PDR LOS DIFERENTES TIPOS DE PRESTAMOS

PORCENTAJE

HPOTECARO. - HABLITACION
TIPO DEPRESTAMO

Gréfica No. 19 Preferencia por los diversos tipos de prestamos.
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Pero no sdlo los préstamos bancarios son los medios externas que pueden
utilizar las organizaciones.

Existen otras dos formas que en la actualidad tienen mayor demanda que
los créditos bancarios v son los arrendamientos, en sus diferentes modalidades
(financiero y puro), pero antes de entrar en materia, haré una breve introduccién al
hablar de las organizaciones que se especializan en este tipo de operaciones,
estoy refiriéndome a las arrendadoras financieras, que seran analizadas en el

siguiente caplitulo.
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CAPITULO 1V

ARRENDADORAS FINANCIERAS

1.- Fundamentos juridicos que dan vida a la arrendadora financiora.

Las arrendadoras financieras son organizaciones auxiliares de crédito, razon
por la que forman parte del Sistema Financiero Mexicano, estan reguladas por la
Comision Nacional Bancaria y todas las disposiciones legales que regulan su
otorgamiento, controles operativos en cuanto a su monto minimo de capital
conlable, criterios prudenciales de sus recursos, elc., se encuentran contenidos
dentro de la Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares de Crédito.

La LGOAAC en su capituio i titulado “de las Arrendadoras Financieras”
engloba toda la legislacion de Ia maleria respecte a esle fipo de empresas

auxlliares de crédito.

Para que una organizacion pueda constituirse y operar como arrendadora -

financiera debera de ser autorizada por la Secretarfa de Hacienda y Crédito

Publico, se conslituird como sociedad andnima y deberd de cubrir todos los

requisitos de informacion y documentacién que la misma Secretaria y la Comision
Nacional Bancaria determinen.

En México, ias arrendadoras financieras por el sdlo hecho de ser

organizaciones auxiliares de crédito estan sujetas a la inspeccion y vigilancia del

eslado, a través de la SHCP, de los informes y pruebas que sobre su organizacion,

o]
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operacion, contabilidad, inversiones o patrimonio les soliciten para los fines de
regulacién, supervisién, control, inspeccion, vigilancia estadistica y demas que
conforme a la ley de ofras disposiciones legales o administrativas les corresponda
ejercer.

Las visitas de inspeccion de las que son objeto las arrendadoras financieras
se lleva a efecto mediante visitas cuya finalidad es revisar, verificar, comprobar y
evaluar el patrimonio social, el funcionamiento de la sociedad, y en general todos
los actos y bienes que afecten la posicién financiera y legal de la arrendadora, todo
lo cual se hace para lograr que ésta se ajuste tanto a la ley como a las sanas

practicas bancarias y comerciales.
2.-Tipo de operaciones que realizan las arrendadoras financieras.

Dentro de la citada ley, en su articulo 24 se establecen las operaciones que
podran llevar a cabo las arrendadoras financieras, de las que destacan;

1.- Celebrar contratos de arrendamiento financiero .

2.- Adquirir bienes para darlos én arrendamiento ﬁnanciero‘ (arrendamiento
natural)

3.- Adquirr bienes del futuro arrendatario con el compromiso de ‘darlos a
éste en arrendamiento financiero (arrendamiento ficticio).

4.-Obtener préstamos y créditos de empresas naclonales y extranjeras para

fondear sus operaciones.

SERT
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Independientemente de si son empresas privadas o pertenecen a la Banca
Mixta, las arrendadoras financieras profesionales se han diversificado en cuanto a
los bienes a financiar, ya que en un principio estaban centradas unicamente en
equipo de transporte. En la actualidad, cualquier arrendadora puede financiar todo
tipo -de activos fijos productives, incluyendo obra civil, produccion, instalaciones
industriales e inmuebles.

Las operaciones que realizan las arrendadoras financieras grandes se
enfocan basicamente a proyectos mas ambiciosos, que son realizados por
organizaciones generalmente grandes.

Se puede decir que a pesar de que en México se trata de apoyar a la micro y
pequefia empresa con respecto a sus proyectos de expansion, en realidad se
ponen muchisimas trabas para solucionarles sus problemas.

Por ejemplo, hay arrendadoras financieras nacionales que se encuentran
dentro de las mas grandes y no les interesa tener contactos con empresaé micro,
inclusive, tienen establecidos montos minimos para poder celebrar contratos, que
van desde N$ 100°000 en adelante. Obviamente, este tipo de necesidad de
recursos es compaiias fuertes econdmica y financieramente.

El sector arrendador tiene diversas fuentes de fondeo, tanto nacionales
como extranjeras que le permiten variar su apalancamiento.

Como se habla mencionado con anterioridad estas organizaciones se
encuentran afiliadas a la Asociacion Mexicana de Arrendadoras Financleras, se-

fundo el 2 de julio de 1975 y se origind para proteger, representar y defender los
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intereses de sus miembros , tiene en la actualidad a 60 miembros activos en toda

la Reptblica Mexicana.

Las arrendadoras financieras como cualquier otro tipo de sociedad tlenen
clertas prohibiciones encontrdndose establecidas en el articulo 38 de la cltada ley.

Dentro de éstas encontramos:

a) Operar con sus propias acciones

b) Recibir depositos bancarios de dinero

c) Otorgar fianzas o cauciones

d) Adquirir blenes, titulos o valores, mobiliario o equipo ho destinado a sus
oficinas o a celebrar operaciones propias de su objeto social, que no deben
conservar en su activo. Si por adjudicacion o cualquier causa adquieren tales
bienes, deberan proceder a su venta, la que se realizard en un plazo maximo de un
afio, si se trata de bienes muebles, o de dos afios si son inmuebles.

Si son bienes obtenidos por incumplimiento de las arrendatarias podréan
darlos en arrendamiento financiero a terceros.

€) Realizar operaciones con oro, plata y divisas, excepto‘ con dividas
relacionadas con financiamientos o con contratos que celebren en moneda

extranjera.

RS
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3.- Eleccion de una arrendadora nacional o extranjera para la
adquisicion de activo fijo,

Retomando el estudio realizado, el gran consenso de la poblacion
encuestada el 95.2% de los casos, dijeron conocer las operaciones que realizan
este tipo de organizaciones, y solamente el 4.8% las desconoce.

Pero este porcentaje pudiera resultar engaiioso, ya que por no ser materia
de esta tesis , no realice un estudio mas hondo para verificar si su conocimiento es
basico o realmente es profundo. Lo que si es cierto, es que en su gran colectividad
casi el 98% , prefiere utilizar las arrendadoras nacionales, principalmente porque
las arrendadoras extranjeras no tienen mucha difusion entre la micro, pequeiia y

mediana empresa.

PREFERENCIA POR LAS ARRENDADORAS

w EXTRANIERAS
w NACIONALES

SECTORES

PORCENTAJE

Grafica No. 20 Preferencia por las arrendadoras segun estudio realizado Agosto
1995
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Dentro de las principales cualidades que reunian las arrendadoras
nacionales que fueron utilizadas por los encuestados, se encontraron las
siguientes:

Otorgaban mejores tasas de interés principalmente en un (8.6%) de los
casos, por ende podian ofrecer atractivos planes de pago (5.8%) y en ocasiones
podian proporcionar gran variedad de bienes que ofrecian al usuario (3.5%) , en un
porcentaje minimo se vio reflejado la influencia de los contactos comerciales
previos que algunos lenian con los bancos en un 2.8%.

Es importante sefialar que en su gran mayorla de Jos encuestados

consideraron que no influfa la cercanla fisica que fa arrendadora tuviera con e

cliente,

PRINCIPALES RAZONES DE SELECCION

FOR CERCANA

ATRAC. AANES DE
PAGO

MEJORES TASAS

VAREDAD DE BIENES

0 1 2 3 4 5 6 4 8 8
PORCENTAJES

Grafica No. 21 Principales razones que motivan la seleccion de una arrendadora

financiera

s
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CAPITULO V

ARRENDAMIENTO FINANCIERO

1.- Conocimicento del arrendamiento financicro por parte del empresario.

El arrendamiento financiero es una fuente de financiamiento de suma
Importancia, la cual se ha convertido en una opcién de gran utilidad y beneficio
para que las empresas necesitadas de recursos financien sus proyectos do
inversién.

A simple vista, resulta atractiva esta opcidn de financiamiento,pero en la
realidad ¢, qué tanta aplicacion tiene en nuestro medio?

Como consecuencia del estudio realizado, se recordard que un gran
porcentaje de los encuestados ( 50.94%) utilizaron el financiamiento externo, de
los cuales el 50% empled el arrendamiento financiero como fuente principal para
adquirir sus activos permanentes.

Lo que hace suponer dos cosas:

1) Existe suficiente conocimiento sobre esta herramienta

2) Proporciona mayor nimero de ventajas que cualquier ofra fuente de

financiamiento,
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Con respecto a estas conjeluras pude comprobar que efectivamenle en un
95% de los casos, el arrendamiento financiero es conocido por los directores,
gerentes y responsables del area financiera y que mas de la mitad (57.4%) 1o han
empleado alguna vez.

La mayorla de los encargados del drea financiera estaban conscienles de
las ventajas que !e_s producia la utilizacién del arrendamiento financiero en tiempos
de estabilidad econdmica , ya que como sabemos la tasa de interés se fija
mediante una lasa lider ( representada entre CPP, CETES, y TIP la mas alta de!
mercado al momento de celebrar el contrato) mas "X" puntos que representan la
ganancia de la arrendadora , pero a ralz del incremento en las tasas de interés ya
no resultd tan atractiva esta opcién.

Algunas de las compaiilas al momento de presentarse la devaluacidn en
diciembre de 1994 y por ende el alza en las tasas de interés, se vieron obligadas a
realizar una liberacién anticipada de estos contratos, pero fue sélo el caso de
organizaciones que contaban con solvencia econdmica principalmente firmas
grandes; en el caso de las micro, pequefias y medianas empresas, no pudieron
hacerlo y como consecuencia, muchas cayeron en moratoria y por lo tantoien

cartera vencida.

De un estudio proporcionado por la Asociacidn Mexicana de Arrenda‘doras‘

Financieras, se encontré que del total de las carteras netas de arrendamiento que

presentaban sus afiliadas, el 23.57% se encuentran vencidas. 'y solamente el

! Principates Indicadores Financieros, Asociacion Mexicana de Arrendadoras Finiancieras, 30 junio 1995, p.5

ot e
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8.13% de los bienes adquiridos por arrendamiento financiero han sido recuperados

o adjudicados por las arrendadoras.

Resulta determinante el porcentaje que representa el arrendamiento
financiero dentro del total de operaciones realizadas por las arrendadoras, ya que
representa un 95.41% , en relacion al 4.57% correspondiente al arrendamiento

puro, y el resto (0.22%) compuesto por los créditos refaccionarios (0.18%) y

créditos hipotecarios con solo el 0.04%.

UTILIZACION DE LAS DIVERSAS OPCIONES DE
FINANCIAMIENTO

PORCENTAJ

Arrend, Arrénd. Crad. Créd.
Financ, Puro. R_elncc. Hpotecario

OPCIONES DE FINANCIAMIENTO EXTERNQ

Grafica No. 22 . Utllizacion de las principales opciones de financiamiento externo

Fuente: Datos obtenidos de AMAF, Agosto 95
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Arrendamiento Fmancxero‘y 95.4 1%
Arrendamiento Puro 4.57%
Crédito Refaccionario 0.18%
Crédito Hipotecario 0.04%

2.~ Caracteristicas del arrendamiento financiero para la

adquisicion de activos fijos.

Dentro del marco tedrico en lo concemiente al arrendamiento financiero, se
analizaron a detalle las principales caracteristicas de esta herrarﬁienta.kpor lo que
solamente me enfocaré a los comentarios resuitantes de mi estudio.

Como consecuencia de las diversas modalidades que se presentan en los
contratos de arrendamiento financiero (neto, global, total y ficticio}, existen mayores
opciones a los empresarios que tienen Ja necesidad de utilizar financiamiento
externo para solventar sus necesidades.

La mayorfa de los entrevistados coincidieron que el mayor‘ atractivb que
proporcionaba ei arrendamiento financiero era la flexibilidad en sﬁs éontratbs; ya

que les permitla, si contaban con posibilidades, optar por pagar‘ todos los gastos
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inherentes a la compra del bien en cuestién, o bien, que estos gastos corrieran por
cuenta de la arrendadora financiera e ifos pagando poco a poco en sus
respectivas rentas,

Otro de los beneficios que les proporcionaba esta opcion, era ef hecho de
pagar al final del contrato (nicamente un valor representativo del bien y no tener
que liquidarlo al valor de mercado (1% aproximadamente del valor).

Pero sin lugar a dudas en un 85% de los casos indicaron que por
necesidades financieras principalmente de liquidez, vendian algunos de sus activos
y los recompraban mediante arrendamiento financiero (empleando fa opcion de
arrendamiento ficticio), que en determinadas circunstancias resuitaba ventajoso, ya
que al venderlos obtienen recursos financieros frescos adicionados para operar,
cubriendo sus pasivos que tenlan contratados a corto plazo, sin perder la posesion
de sus activos asl como tampoco de propledad. Simplemente se modifica la figura
legal de propiedad de dichos bienes.

El 98% de los entrevistados resaltan que fo Gnico que no les conhvenia del
arrendamiento financiero era la forma en que se determina la tasa lider, ya que en
todos los casos la tinica beneficiada era la arrendadora al considerar la tasa mas
alta que imperaba en el mercado al momento de celebrar el contrato; y solamente
el 2% estaban conscientes que era el negocio de las arrendadoras y que ademas
era justo el establecimiento de las tasas de interés, ya que eran. muy similares a

las que se manejaban en otras opciones de financiamiento.

g
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Sin lugar a dudas, la posibilidad de obtener el 100% de financiamiento del
bien requerido y no tener que desembolsar enganche alguno y como consecuencia
no verse en la necesidad de mantener saldos compensatorios en cuentas, resultd
ser una opcion ventajosa. En relacion al tiempo en que consiguieron celebrar los
contratos y por ende disponer del bien en cuestion resulté ser mds rapido que el
obtener un crédito bancario.

En casos particulares, destacaron la facilidad que tuvieron de obtener un
financiamiento mediante * ¢! arrendamiento financlero y conseguir equipos
especiales para las necesidades especificas de su negocio.

El arrendamiento financiero ademas de proporcionar ventajas por sus
caracteristicas, puede ser ulilizado en toda una gama de activos, ya que todos los
activos fijos son arrendables.

Al explorar mdas a fondo sobre éste asunto invesligue en una de las
arrendadoras mds grandes del Pals (Banamex) ¢cudl era el sector qué recurria
con mayor frecuencia a solicitar sus servicios de arrendamiento y qué activo era el

de mayor demanda?

Encontrando que la industria- manufacturera , el sector transporte "y las

organizaciones dedicadas a la actividad de fianzas, seguros y bienes raices eran
los tres principales ramos que utilizaban esle servicio; cabe destacar que el sector
eléctrico, que aunque representa un mayor porcentaje de su cartera, corresponde a

un soélo contrato con Comisién Federal de Electricidad.

e
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UTILIZACION DEL ARRENDAMIENTO FINANCIERO POR RAMO

Servicios
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L

Grafica No. 23 . Utilizacion del arrendamiento financiero por ramo.
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Fuente; Arrendadora Financiera Banamex, Datos proporcionados al mes de agosto

de 1995

i
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ACTIVIDAD . PORCENTAJE
Generacion Eleclricidad 33.90%
Industria Manufacturera 19.28%
Transporte 13.80%
Fianzas, Seguros y Bienes Ralces 10.32%
Servicios 7.39%
Construccion 4.80%
Comunicaciones 4.02%
Comercio Mayorista 2.96%
Comerclo Minorista 1.13%
Otros 1.09%
Minerla 0.74%
Agricultura, Ganaderia, Silvicultura y Pesca 0.57%

Dentro de este analisis los principales activos que se adquirian mediante

arrendamiento financiero por orden de importancia fueron los sigulentes:

1) Transporte 16.87%

2) Equipoy Maquinaria Industrial 12.19%

3) Inmuebles 8.53%

4) Equipo de Computo y Comunicaciones 3.93%

5) Comercial y de Oficina 0.70%

6) Equipo de Construccion 0.28%

Pero en el caso anterior, estoy haciendo Unicamente referencia al

comportamiento de una organizacion en especial, que sdlo tome como referencia

para presentar el estudio que realice con las compafiias entrevistadas..

148
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Dentro del cuestionario que se aplico a los encuestados pude determinar
£ qué activo tenfa mayor demanda ? y los resultados que se obluvieron, no difieren
mucho de los datos presentados.

Cabe destacar que del total de las adquisiciones registradas el 76% se
registraron dentro del sector industrial, el 8.8% correspondieron al comercial y el

resto al sector de servicios, osea el 15.3%.

INVERSIONES REALIZADAS POR SECTORES DURANTE LOS
ULTIMOS CINCO ANOS

PORCENTAJE

1989-1691 1992-1994 1995 TOTAL
PERIODOS

Grafica No. 24 . Adquisiciones realizadas durante el perfodo de 1989 a 1995
dentro de los sectores industrial, comerclal y de servicios.
Fuente: Informacion recabada de las empresas encuestadas. Agosto 95

INDUSTRIAL 76%
COMERCIAL 8.8%
SERVICIOS 15.3%
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En relacion a

| sector industrial se tiene:

Magq. y Equipo

Mob. y Eq. Oficina

Eq. Transporte

Eq. Computo

PORCENTAS

>
g2
g
a3
8
=

EQUIPOS ADQUIRIDOS EN EL SECTOR INDUSTRIAL

Equipo de
Transpore

8
-
v 4
w

ACTIVOS REQUIRIDOS

' 1980- 1681

g 19921584

31995

190

Gréfica No. 25 . Activos fijos adquiridos por el sector industrial durante los afios de

1989 a 1995
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Maq y Equipo 8.7 % 15.2 % 4.3%
Mob. y Equipo de Ofna 2.2% 22% 0
Equipo de Transporte 6.5% 26.1% 4.3%
Equipo de Computo 6.5% 0

En el Sector Industrial se encontrd que el equipo de transporte al igual que
la maquinaria y equipo se han manienido dentro de los primeros lugares de mayor
demanda, en tanto que el equipo de computo y el mobiliario solamente han tenido
un tiempo especlfico de presencia.

Durante el periodo de 1989 a 1981 la maquinaria y equipo representaron el
mayor porcentaje con 8.7% en cuanto el equipo de transporte alcanzé solamente
el 6.5% mientras que el mobiliario y equipo de oficina sdlo representd el 22%.
Estos porcentajes tan bajos se presentaron basicamente porque durante este
periodo sdlo se registro el 21.8% de las adquisiciones tolales y el 17.4%
correspondieron a este sector.

Entre 1992 y 1994 se registro el 50% de las adquisiciones que realizo el
sector industrial, siendo el equipo de transporte el activo mds éollcitado, seguldo |
por la maquinaria, el equipo de cémputo y el mobiliario . Cabe destacar que

durante este periodo se hicieron el 63% del total de las adquisiciones .
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En lo que va de este afio 1995 las inversiones en activos han disminuido
significativamente, ya que solamente se ha registrado el 8.6% de adquisiciones en
este sector y la maquinaria y el equipo de transporte participaron con igual
porcentaje 4.3% cada uno.

En el sector comercial los datos no tuvieron mucha relevancia, ya que

Gnicamente se adquirieron equipo de transporte y equipo de cémputo.

INVERSIONES EN LOS ULTIMOS CINCO ANOS EN EL SECTOR
COMERCIAL

5| (wEq de Transporle
u Equipo de Conpulo

PORCENTAJE

1989-1891 1892-1694 1995
PERIODOS

Grafica No. 26. Adgquisiciones del sector comercial durante el perfodo de 1989 a

1995,
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Eq. dé Transporte

Equipo de Computo

2.2%

Por Uitimo en el sector de servicios su principal adquisicion fue en equipo de

transporte , en inmuebles y equipo de computo.

EQ. DE COMPUTO

2.2

INMUEBLES

22
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INVERSIONES REALIZADAS DURANTE LOS ULTIMOS CINCO AROS
ENEL SECTOR DE SERVICIOS

(i 1969-1901"
u 1992:1994
ED 1995

PORCENTAJE

EQ DE EQ. DECOMPUTO INVUEBLES

Grafica No. 27. Activos adquiridos por las compaiilas entrevistadas en el lapso

comprendido de 1989 a 1995

Después de haber realizado esta investigacion se puede decir que
efectivamente el equipo de transporte es uno de los activos que mayor demanda
tienen a través del arrendamiento financiero, seguido por la maquinaria ¥ equipo
industrial y finalmente el equipo de cémputo., aunque la gran mayoria determina
que el arrendamiento financiero es una valiosa herramienta de ﬁnanciafniento
cuando por desgracia no se cuentan con recursos financieros para pagar los

equipos de contado,
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3.- Implicaciones de las diversas leyes en materia de arrendamiento

financiero

Cuando se empezé a introducir el empleo del arrendamiento financiero,
nacieron muchas inquietudes por parte de los arrendadores y de los arrendatarios,
pero a la vuelta de treinta afos de funcionar en México, esa incertidumbre quedo
superada, ya que el contrato quedo completamente reglamentado en sus distintas
leyes que lo afectaban,

Las aplicaciones que tienen que hacerse basado en los artlculos respectivas
para cada una de las leyes que se ven afectadas (como son CFF, LISR,
LIVA LGOAAC, etc), son féciles de llevar a cabo y por lo tanto no existen malos
entendidos en cuanto a su desarrolio.

Algunos de los entrevistados, manifestaron que los gerentes o directores
que desconocieran las aplicaciones que se llevan a cabo en maleria de
arrendamiento financiero pudieran opinar que es un sistema complicado, pera que
en realidad las mismas leyes los llevan de la mano al ponerlos en préctica |
siempre y cuando sus interpretaciones sean las correctas.

Dentro de las principales repercusiones que se manifestaron en ef contrato
de arrendamiento, son sin fugar a dudas los efectos que representah en la LISR ‘

basicamente en cuanto a sus aplicaciones de la depreciacion por parte. del
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arrendatario ( por considerarse como propietario de los bienes) y deducir la parte
correspondiente a la carga financiera aplicandola a resultados.

Cabe mencionarse que del total de la muestra seleccionada el 100%
concluyd que el arrendamiento ficticio, les proporciona un efecto fiscal positivo, ya
que generalmente se disfraza el resultado de la operacion en cuestion,
obteniéndose pérdida por la venta y como consecuencia se genera una deduccion
financiera, a pesar de que se requiere de un avallio reciente los resultados
pueden ser Jos deseados

En cuanto a las aplicaciones del IVA correspondientes al valor del bien le
sera trasladado a la firma del contrato y podra acreditarlo en el mismo mes. En
cuanto al IVA de los intereses, los podra acreditar conforme le sea trasladado
mensualmente.

En el caso del impuesto sobre adquisicién de inmuebles, ya no se causara
cuando se ejerza la opcién de compra, si el arrendatario o el concésionario son
quienes ejercen dicha alternativa.

Otra de las ventajas que encontraron los entrevistados se maniﬂésta en
casos de posibles conflictos. legales o laborales, ya que los - activos fijos
arrendados jurldicamente son propiedad de la arrendadora y 'por lo tanio no son

objeto de embargo a pesar de que fiscalmente si son propiedad-del arrendatafio.

Actualmente la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, esta tratando- por

todos los medios fomentar las adquisiciones de activos fijos, al introducir el

beneficio de la exencién de impuestos del 2% sobre activos a las industrias micro,
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pequefas y medianas apoyando con esta medida a las industrias en cuestion
(dicha reforma fue publicada el 1° de Noviembre de 1995 y tendrd vigencia a partir
de esta fecha y durante 1986), por lo que los empresario recibieron con cierto
agrado esta medida, que aunque para ellos no representa tan atractiva la
alternativa dado que no es retroactiva y que en este momento son pocas las
empresas que gozarian de este beneficio.

Para concluir con esta alternativa es importante destacar que el
arrendamiento financiero es una valiosa herramienta de ia que puede disponer el
empresario, pero que como cualquier otra es necesario que se tenga un pleno
conocimiento de esta herramienta para poder llevar a cabo todas las ventajas que
proporciona y disminuir en lo posible sus desventajas.

Otra de las fuentes externas que es utilizada por los empresarios es el
arrendamiento puro por lo que en el siguiente capitulo haré un analisis de esta

herramienta.

g
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CAPITULO VI

ARRENDAMIENTO PURO

1.- Conocimiento del arrendamiento puro por parte del empresario.

El arrendamiento puro es otra de las herramientas de financiamiento extemo
que durante muchos afios ha sido utilizada por parte de los empresarios, pero que
araiz de la introduceidn de una nueva modalidad en este tipo de contrato la opcion
a compra (arrendamiento financiero) ha disminuido su empleo, pero, en la
actualidad ¢qué tanto conacimiento se tiene sobre et arrendamiento puro?

Dentro de la investigacion realizada a un grupo de 54 empresas de los

distintos sectores y tamarfios, se obtuvieron resultados inesperados ya que el

86.3% de los encuestados dijeron conocer lo que realmente es el arrendamiento

puro y el 13.7% lo desconoclan, lo que hace suponer que los empresarios en

términos generales prefieren utilizar otro tipo de financlamiento, (ver tabla anexa).

R ]
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Industrial 56.8 % 4.5 %
Comercial 136 % 24 %
Servicios 15.9 % 6.8 %

Cuadro No. 1 Resultados obtenidos de la encuesta realizada

PORCENTAJ

CONOCIMIENTO QUE SE TIENE SOBRE EL. ARRENDAMIENTO
PURO

m Industrial
m Comerclal
1 Servicios

Grafica No. 28. Muestra el conociimiento que tienen los empresarios en cuanto al

arrendamiento puro.
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Es importante destacar que a pesar de que el conocimiento que se tiene es
del B6%, los empresarios, asesores financieros, directores en finanzas y ejecutivos
relacionados con el tema que tienen conocimientos sobre el arrendamiento puro

muchas veces lo confunden con el arrendamiento financiero.

2.- El arrendamiento puro como fuente indirecta de financiamiento.

Esta alternativa resultd un cuanto desconcertante a los entrevistados, ya
. que consideraron en su gran mayaria ( 80%) que en estos momentos de escasez

econdmica que enfrentan las empresas, el financlamiento que se pudiera obtener

por el hecho de estar utilizando un equipo en arrendamiento y pagar renta per eflo

fo Gnico que trae consigo es una carga financiera, que aunque resulta menos

gravoso pagar sélo renta por un equipo que no es propio, en comparacion con el

hecho de pagar amortizaciones por equipo que flegara a ser propio .

Es importante destacar que también coincidieron los ejecutivos que el

arrendamiento pura tuvo sus momentos de auge, pero que ya pasaran de moda'y ‘
tado por que el arrendamiento puro tiene tasas de interés elevadas y que a lalarga

elarrendatario nunca llega a ser el propietario del bien.que esta rentando. Ademés :

e
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comentaron que el arrendamiento puro es muy util cuando el equipo que se

necesita no necesariamente tiene que ser propiedad del empresario.

3.- Tipos de hienes que son usados en arrendamiento puro.

Como se recordara , este tipo de arrendamiento es frecuentemente utilizado
cuando los bienes arrendados tienen un alto Indice de obsolescencia, motivado
principalmente por avances tecnologicos que producen mejores o mas rapidas vy
eficientes maquinas y equipo, o también cuando se fabrican productos que por su
naturaleza, se tenga planeada su permanencia en el mercado por poco tiempo.

Actualmente las empresas que inician un negocio prefieren rentar equipo
para ver si a larga su empresa se puede establecer con solidez, ya que en la gran
mayoria de los casos es dificil mantener un mercado seguro.

Este tipo de arrendamiento se emplea para equipos electrénicos de
computo, fotocopiadoras, y en algunas ocasiones automaviles, aunque reaimente

su mercado en este bien ha caldo significativamente.

Dentro del estudio desarrollado pude percatarme que durante el pérlodo de.

1989 a 1991 el equipo de transporte fue en lo tinico que se utilizé el arrendamiento

puro en los tres sectores (industrial, comercial y de servicios), durante fos dos afos

siguientes la maquinaria y equipo también fue adquirid‘o por este medio, ekn tanto

g
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que lo que en los dos dultimos aros ( 1994 y 1995) se volvié a utilizar

solamente de equipo de transporte. (ver grafica anexa).

Transporte

Ind. |Com, |Serv Ind. |Com.|Serv.|Ind. |Com.|Serv.
Mag.y equipo |0% 0% (0% 10.5% |6.3% |0% [0% [0% (0%
Equipo. del5.3% [5.3% [10.5% [47.4% [0% [53% |0% [5.3% [5.3%
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BIENES UTILIZADOS EN ARRENDAWIENTO PURO

[E"iﬁ DUSTRAT
! COMERCIAL -
[n SERVICIOS |

PORCENTAJE

0
2 £
g = g3 a3 n:
e - 2 o @ [o]
g & v 9 g8 v g8
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@ o o v
g9 ER 38 g
[ -
PERIODOS

Grafica No. 29 . Blenes utilizados en arrendamiento puro.Datos obtenidos de Ia

encuesta realizada. agosto 1995

Como se habra dando cuenta el lector, el equipo de transporte fue uno de
los bienes mas rentados durante el periodo de 1992 a 1994, pero en la realidad,
tados estos bienes, a por lo menos en su gran mayoria ya no fueron adquiridos en

renta durante el presente afio.

J——
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Esto viene a demostrar que en la actualidad, los empresarios ya no rentan
los automoviles para darlos como prestacion a sus empleados en el mayor de los

€asos.

4,- Utilizacion del arrendamiento puro

Se ha tratado por todos los medios promover el arrendamiento puro, pero a
pesar de todos los esfuerzos que se han hecho para que los empresarios utilicen
esta herramienta, ¢ qué tanto se utiliza actualmente ?

Dentro del estudio realizado entre los empresarios el 48.8% de los que
dijeron conocer realmente el arrendamiento puro lo ulilizan , lo que contrasta con el
51.2% que no lo han usado en ninglin momento, con lo que quada demosirado que
el arrendamiento puro ya no es tan empleado como en sus inicios y que en la gran

mayoria de los casos prefieren utilizar el arrendamiento financiero contra el 45%

que prefiere el arrendamiento puro.

Industrial 282% 359 %

Comercial 10.3% 51%

Servicios 10.3% 10.2 %
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UTILIZACION DEL. ARRENDAMIENTO PURO POR SECTOR
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20.00%
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Grafica No. 30 Utilizacién del arrendamiento puro por sector. Datos obtenidos de la

encuesta realizada, agosto 1995

Con este tema, se da por finalizado & estudio que se presentd sobre las

diversas herramientas que pueden ser empleadas para adquirir activos fijos. Es

importante seflalar que la mejor alternativa de financiamiento esta en funcién delo

que se pretenda y de los recursos con que se cuenten.

Ademds se debe tener daro que todas las alternativas pueden ser

empleadas a lo largo de la vida de la empresa, siempre y cuando se desarrolle una

evaluacion en cada proyecto de inversion especifico que ayude a determinar cual

es la mejor opcion.

g
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CONCLUSIONES
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1.- Las inversiones permanentes son proyectos necesarios para que una
empresa pueda subsistir a los distintos embates que se le presentan a lo largo de
su existencia, dado que estas adquisiciones son cuantiosas sus decisiones deben
estar soportadas por bases reales y bien definidas.

2.- Las causas por las que se hace necesario su inversién varlan desde la
renovacidn de equipos por estar obsoletos o desgastados fisicamente, hasta la
sustitucién por decisiones de estrategia, de desarrollo o de nuevos proyectos. Pero
cualquiera que sea la causa serd necesario realizar fuertes desembolsos para su
adquisicion.

3.- Existen sélo dos formas para solucionar los problemas de financiamiento
en las empresas; el primero es utifizando recursos generados por sus propias
operaciones, o bien, buscar recursos externos que ademas de proporcionarles los
medios suficientes no sean tan caros para que puedan soportar la carga financiera
que generen.

4.- Actualmente los financiamientos Internos sélo son empleados por
grandes firmas, o bien por empresas pequefias que cuentan con -una situacion
financiera y econbmica sana (son raras) y que ademas sus directores en finanzas

saben administrar correctamente todos los recursos de la organizacion.

5- La gran mayoria de los empresarios tienen la incertidumbre de

permanencia en el mercado, ya que no cuentan con tecnologla apropiada para

poder desarrollarse, motivo por el cudl recurren al financiamiento externo en. sus
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diferentes modalidades, que van desde los prestamos directos, el arrendamiento
puro y el arrendamiento financiera.

6.- Para poder determinar cual es la mejor apcién de financiamiento se
deben conocer todas las herramientas disponibles a los empresarios, pero ademés
se deben considerar en base a los objetivos que se tengan establecidos y al equipo
a adquirir.

7.- El arrendamiento financiero ademas de ser una valiosa herramienta de
financiamiento es uno de los medios de mayor demanda que tiene en‘la actualidad.
Es importante destacar que en perjodos de estabilidad en las tasas de interés es la

opcién mas conveniente ya que reporta mayores ventajas que cualquier otro
medio.

Al haber concluido {a investigacién de campo, pude darme cuenta que en
todo momento existen necesidades de inversion en activos permanentes en todos
los tamafios de la industria, principalmente en las micro, pequefias y medianas

porque éstas son las que resienten en mayor medida el comportamiento del

mercado y si no las realizan pueden desintegrarse, en cambio en las industrias

grandes se originan principalmente para lograr mayor crecimiento en el mercado.

Es importante destacar que la necesidad de adquirir activos fijos 'se vio

reflejada principalmente para poder mejorar la eficiencia en su empresa; tanto en
su fase productiva, como con sus recursos humanos al proporcionarles mejores

herramientas de trabajo y aprovechar en la medida de lo posible su capacidad

laboral.

B
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Pero uno de fos principales problemas que enfrentan estas industrias (micro,
pequefia y mediana) es primordiaimente la dificultad para obtener recursos
economicos que satisfagan sus objetivas primordiales,

Es innegable que en la realidad es dificil encontrar empresas que puedan
safisfacer al 100% sus necesidades con la generacion de sus proplos recursos y
quedo demostrado que del total de las empresas entrevistadas el 50.94% de ellas
necesitaron financiamiento externo. Pero ademds es importante sefialar que
aunque €l 49.06% utilizé recursos propios, solamente en un 34.2% se originaron
por el flujo normal de sus operaciones.

Uno de los elementos fundamentales dentro de este estudio fue el de
proporcionar al lector todas las herramientas de que puede disponer un empresario
para financiar sus proyectos. Cabe sefalarse que todas las herramientas pueden
llegar a utilizarse, pero que dependerd en gran medida de la situacion especlfica de
la empresa, tamafio, giro, estabilidad, etc.

Los prestamos bancarios también son utilizados, pero por sus tramites son
un poco mas tardados y se necasitan mas requisitos para su obtencién.

Uno de fos aspectos que se destacd en este estudio fue el hecho de conocer
acerca de las arrendadoras financieras y lo Gnico que encontré es que estas
organizaciones (principalmente las mas grandes) no estan interesadas-en hacer

contratos de inversiones pequefias, ya que los béneficios que les reportan san

limitados y fos riesgos que se corren son mas grandes. Dentro de las principales -

actividades que realizan las arrendadoras financieras es la. celebracion de

e BTN
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contratos de arrendamiento financiero y en la actualidad muchas de elias estan en
graves problemas derivados de ia cartera vencida que reportan,

Al analizar el arrendamiento financiero pude percatarme que es un
instrumento valioso de financiamiento, ya que cuenta con innumerables ventajas,
desgraciadamente, la tasa de interés lo hace ser un instrumento caro y mortifero en
situaciones de ineslabilidad econdmica del Pais, principalmente por la flotacion a la
alza en las tasas, aunque a pesar de ser un financiamiento que se considera caro,
es el mas utilizado y preferido por los empresarios.

La principal utilizacion que se le dio al arrendamiento financiero fue en la
adquisicidn de equipo de transporte, pero es muy probable, que llegue a ser
utilizado para la compra de maquinaria y equipo en un perioda relativamente corto.

El arrendamiento puro, es periodos de estabilidad econémica, es ulilizado
como una fuente de ahorro, ya que permite obtener recursos que se generan con
la utilizacién de equipos que se lienen mediante este sistema y estos recursos son
empleados para disminuir sus pasivos a corto plazo. |

E! arrendamiento puro es basicamente empleado para el alquiler de equipos

que en ningin momento se lienen interés en adquirir por el allo.-grado de

obsolescencia y por ser considerados como activas: secundarios (basicamente

copiadoras y algunas veces automoviles que no quieren adquirir fos empleados.)

Para poder encontrar la mejor opcién de financiamiento para adquirir activos -

permanentes es necesario que el Licenciado en Administracion que ocupé cargos

importantes en el sector financiero sea una persona preparada que conozca a

s
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ciencia cierta todas las ventajas que cada una de ias opciones le aporta, ademas
de que realice exhaustivos estudios que le sirvan para evaluar los proyectos de
inversion.

Las concluslones a las que estoy llegando no tendrian suficiente validez si
no se realizara algin estudio que demostrard en la practica cual es la mejor opcidn
para financiar un equipo, por lo que crel conveniente realizar un ejemplo que me
ayudara en forma numérica a determinar la mejor alternativa de financiamiento,
para evaluarlo utilice la melodologia de la técnica de valor presente.

En este sentido se evallia el gasto adicional que genera la fuente de
financiamiento del proyeclo especifico, sin involucrar los ingresos nelos que
pudiera producir. La mecénica de andlisis que se uliliza incorpora Unica vy
exclusivamente la depreciacion del proyecto mds los intereses o dividendos, segun
sea el caso, que le corresponde a cada alternativa de financiamiento, con el objelo
de determinar el gasto neto adicional de cada alternaliva de financiamiento,
incorporando la depreciacion como Unico elemento comun del proyecto a financiar,

Adicionalmente, se hizo un andlisis a valor presente, pero considerando
dentro de cada alternaliva exclusivamente el coslo de financiamiento de la misma,

sean los intereses como para los casos del crédito bancario y arrendamiento

financiero, o dividendos como es el caso del aumento de capital. De cualquier

forma, los resultados que se obtuvieron fueron similares en cuanto a los que se
necesila para identificar la mejor opcion de financiamiento, Al final presento un

resumen de resultados obtenidas bajo los dos procedimientos de analisis.

vearnsiis



UNAM. Facultad de Estudios Superiores Coautitlin.

DATOS GENERALES:

1.- Valor de adquisicion del equipo

2.- Vida util probable del equipo

3.~ Tasa anual fiscal de depreciacién

4.- Tasa de impuesto sobre la renta y
participacion a los trabajadores en las
utilidades de la empresa.

5.- El equipo no tiene valor de deshecho
6.- Se considera que la empresa tiene un

costo ponderado de capital del

Datos Especificos para e} Crédito Bancario

1.- Monto del crédito
2.- Plazo del crédito
3.- Tasa de interés anual con amortizacion

mensual de intereses y capital

Datos especificos para el Aumento de Capital

1,.- Monto del aumento de capital

2.- Tipo de Capital o de acciones exhibidas

$ 5' 000,000
10 aflos
10 aiios en linea recta

45%

36%

$ 5' 000,000
3 afos

38% s/ saldos insolutos

$ 6' 000,000

Preferente

12
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y suscritas
3.- Pago de dividendos minimos anuales

por el capital nuevo

Datos especificos para el Arrendamiento Financiero
1.- Tasa de interés anual del contrato
2.- Plazo de! contrato
3.- Monto del contrato
4.- Tratamiento fiscal.

Monto capitalizable

Monto amortizable en 3 afios
5.- Importe de la opciéon de compra al final
del tercer afo
6.- En el monto del contrato se incluyen
cargos adicionales por instalacién y
mantenimiento del equipo durante. la
vigencia del contrato

7.- Monto de la renta mensual

Datos especificos para el Arrendamiento Puro
1.- Tasa de interés anual

2.- Plazo del contrato

15% anual

38%
3 arfos

$ 8' 300,000

$ 5'000,000

$ 3'300.000

$1,000

$ 230,500

42%

3 afos

g
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3.- Monto total del contrato $9'500,400
4.- Importe de la opcién de compra $ 1'500,000
5.- Importe de la bonificacion por pago $ 1'000,000

oportuno

G.- Monto de la renta mensual $ 263,900
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TABLA DE AMORTIZACION DE CAPITAL E INTERESES

PARA EL CREDITQ BANCARIO
Eil: AL 3
AL ] L UEY
4 ; i i)
0 $ $ $ 5,000,000{$
1 297,222 158,333 138,089] 4,861,111
2 292,824 153,935 138,880 4,722,222
3 288,426 149,637 138,889 4,583,333
4 284,028 145,139 138,889] 4,444,444
5 279,630 140,741 138,889] 4,306,556
6 276231 136,343 138,889] 4,166,667
7 270,833 131,944 138,889 - 4,027,778
8 266,435 127,546 136,889} 1,888,889
9 262,037 123,148 118,889} 3,750,000
10 267,639 118,750 138,889  3.611,111
1 263,241 114,352 138,889| 3,472,222
12 248,843 109,954 138,889] 3,333,333} 1,609,722
13 244,444 105,556 138,889 3,194,444
14 240,046 101,167 138,889 3,055,556
15 235,648 96,769 138,889| 2,916,667
16 231,250 92,361 138,889] 2,777,778
17 226,852 87,963 138,889] 2,638,889
18 222,454 83,565 138,869 2,500,000
19 218,056 79,167 138,889} © 2,361,111
20 213,657 74,769 138,889] 2,222,222
21 209,259 70,370 138,889 - 2,083,333
22 204,861 65,972 138,889 1,944 444
23 200,463 61,574 138,889 1,805,556 .
24 196,065 57176 136,889| 1,666,667 976,389
25 191,667 52,778 138,889] 1,627,778
26 187,269 48,380 138,889] - 1,388,889
27 182,870 43,981 138,889] 1,250,000
28 178,472 39,583 138,889 1,111,111
29 174,074 35,185 138,889 972,222
30 169,676 30,787 138,889 833,333
3 165,278 26,389 138,889 694,444
32 160,880 21,991 138,889 555,556
33 156.481 17.593 138,889 416,667
M 152,083 13.194 138,889 277,778
35 147,685 8,796 138,889 138,889
36 143,287 4,398 138,889 0 343,056
TOTAL 7,929,167f 2,929,167| 5,000,000 2.929.167

MA
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CONCEPTO 1 2 3 4A10 TOTALES
Intereses generados 1,609,722 976,389 343,056 0 2.929,167
Depreciacion 500,000 500,000 500,000 500,000 5,000,000
Glos. adicionales 2,109,722 1,476,389 843,056 500,000 7929167
sujelos a ISRy PTU
menos:

ISR y PTU ahorrados -949,375 664,375 -379,375 225,000  -3,568,125
Glos adicionalas 1,160,347 812,014 463,681 275,000 -+ 4,361,042

después de implos
Depreciacion

Glo neto en efectivo
adiclonal del proyecto

0

-5,000,000

ARO ' FLUJODE, * FACTOR ' VALOR.
T EFECTIVO -~ AL40%  PRESENTE -
1 660,347 0735 485,355
2 312,014 0541 168,800
3 36,319 0398 -14,455
4AL10 225,000 0.976 219,600

El valor presente del gasto neto adicional en efectivo del proyecto,por medio
de un crédito bancario es de $ 420,100

Tt
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NALISIS FINANCIERO DELAUMENTQ/DE CARITA

ANOS
CONCEPTO 1 2 3 4AL10 TOTALES
Intereses generados 0 0 0 0 0
Depreciacion 500,000 500000 500.000 500,000 5,000,000

Glos adicionales

sujetos a ISRy PTU 500,000 500.000 500.000 500,000 5,000,000
menos

ISR y PTU ahorrado -225,000 -225.000 -225.000 225000 -2.250.000
Gtos adicionales

despues de imptos 215000 275.000 275,000 2715000 2750000
Menos:

Deprectacion 500,000 -500.000 -500,000 500,000 - -5.000.000
Mas

Oividendos

preferentes 750,000 750,000 750,000 750,000 7,500,000

Gto. neto en efectivo
adicional de! proyec.

BT EN R R AR

FLUJODE FACTORAL ~ VALOR
ARO EFECTIVO  40%  PRESENTE
1 525,000 0735 385875
2 525.000 0541 284025
3 §25,000 0.398 208,950
4AL 10 525,000 0976 512,400
5,250,000 1,391,250

El valor presente del gasto neto adicional en efectivo, bajo fa
opcion de financiamiento por medio de un aumento de capital
es de § 1° 391,250,

Raa
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AR AR AR N e AE R

CONCEPTO 1 2 3 4 AL 10 TOTALES
Amortizacion por et 1,100,000 1.100.000 1,100,000 0 3.300.000
valor total del cantrato
menos lainv original
Depreciacién fiscal 500,000 500.000 500,000 500,000 5,000,000
stel valor original de
la inversion
Gtos adicionales 1,600,000 1,600.000 1,600,000 500.000 8,300,000
sujetos a ISRy PTU
Menos:

ISR y PTU ahorrados -720.000 720,000 -720,000 225,000 -3.735000
con el proyecto 45%
Gtos adicionales des-

pues de ISRy PTU 880,000 880.000 880,000 275,000 4,565,000
Menos:

Depreciacion del

proyecto. -500,000 -500,000 -500,000 -500.000  -5,000,000
Mas:

Pago de opcion de

compra 4] 0 1,000 0 1,000
Gto neto adicional

en efectivo adiclonal

del proyecto

UJOS - FAGTOR -« i VALOR''

CGDES L PRESENTE

CEFECTIVO - - TR
! 380,000 o TIe
2 380,000 0541
3 381,000 0.308
4AL10 -225,000 0.976

4

El valor presente del gasto neto adicional del proyecto, bajo {a opcion de
arrendamiento financiero es de $ 416,918:

¥
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ANALISIS FINANGIERO-DELARRENDAMIENT,
ANOS
CONCEPTO 1 2 3 4 AL 10 TOTALES

Rentas penodicas 3166 800 31656 800 3066 300 G501 400
del proyecto

Depreciacion del

prayecto (14 0 ] 0 150,000 1 050,000
Menus

Ingresos fiscales

por boaificacion de

rentas (2) f) 0 1,000 000 0 1000000
Glos adicionales 3166 800 3 166 800 2166 800 150,000 9,550 100
sujelos a ISRy PTU

Menos

ISRy PTU ahorrados

an el proyecto -1.425,060  -1425.060 -975.060 67,600 4,297 680
(Gtos adicionales des 1741740 1.741.740 1.191.740 82 500 5252720
pues de ISRy PTU

Menos

Depreciacion del 0 0 0 -150,000 1,050,000
proyecto

Proporcion de la

fenta considerada

pago del valor de

adquisicion (3) -1.666,667  -1.666.667 -1 666667 -5,000,000
Mas

Pago de la opcion

de compra (4) 0 0 1500000 0 1,500,000
Gto neto en efectivo
adicional del
proyecto

FLUIOSDE FACTOR VALOR
EFECTIVO ‘ PRESENTE
1 76.073 0735 55179
2 75,073 0 5414 40515
] 1025073 0398 407.973

4 AL 10 -67 500 0.976
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El valor preseite del gasto adicional del proyecto bajo la opcion de arrendamiento
puro es de § 437,893.

Notas Adicionales:

1.- Esta cantidad se refiere a la depreciacidn fiscal que se obtendra por el monto
capitalizable de la opcidn de compra, a partir del cuarto afio del proyecta.

2.- Elingreso fiscal por bonificacion de rentas se incluye en esta seccion para obtener
la base sobre la que se calcularan el ISR y PTU ahorrados en el proyecto.
Seresta por ser un ingreso que reducira el cargo a resultados al momento de
reciblrla,

3.- Esta cantidad es el resultado de dividir el valor original de la inversién entre 5 afios,
dado que ese valor es el monto capitalizable del proyecto.

4.- El importe neto de la opcidn de compra son $ §00°000, valor que se obtiene de
restarle al monto pagado por ella de $ 1'500,000 el monto acumulable
de $ 1'000,000 considerado al principio del cuadro.

ammEE
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FUENTEDE : R ANOS ) INTERESES FACTOR DE VALOR
FINANCIAMIENTO . PAGADOS ACTUALIZACION PRESENTE
Credito Bancanc 1 1,608.722 0735 1,183,148
2 876,382 3541 528,228
3 343,086 G 398
43110 s} 0&e76

Aumentc ce Capital 1 750,000 0735 551,258
2 750.000 g5an 408 750
3 75G.000 5.388 258,500
4310 755.060 0878 732.00C

Arrend. Financiero 1 1.100.6C0 a7

2 1.100.C000 G5

3 1,10C,00C 23

4 &l 30 g8

(1)

|Arrena. Purc 1 1.500,133 0735 1102 568
2 1.5G2.133 G 521 211572
2 1,500,132 G 38 567,053
4 atiG 5978 o]
511;223
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1.- Se considera como interes fa diferencia que existe entre el monto
periddico de las rentas menos la proporcion de amortizacian de capital,
aplicada durante cada periodo ( 3"166,800 - 1°666,667).

* Se considera como costo de financiamiento ia diferencia existente entre el
valor total del contrato ( $ 8°'820,000= y el costo de adquisicion del activo
fijo ($ 5'000,000 )dividido entre 3 afios, que es el plazo del financiamient

iRy
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T e e R SUMEN DE RESHEAROS

Valor Presente de Crédito Aumento de  Arrendamiento Arrendamiento
impuestos! Intereses  Bancario Capital Financiero Puro
Imptos ahorrados 1.427 809 £96,250 1.424 830 2.272.330

a valor presente

Intereses pagados 1,847,908 1,987.500 1,841,400 2,710,223
a valor presente

Gaslo neto de - 420,099 1,391,250 416,520 437.893
Tnlereses menos
impuestos

Valor presente del
qgasto adicional en
efectivo

* Incluye el valor presente de la opcion de compra nela, dado que este importe
se considera complemento de intereses

Adicionalmente a los analisis anteriores, se debera considerar la caga financiera que impacta
directamente a los flujos de efectivo periadicos bajo cada una de las herramientas de financia-
miento panteadas, incluyendo la amortizacion mensual ( o con la periodicicad que corresponda
de capital e intereses:

Credito Bancario 138,889 81,366 2,643,066 7,929,167 "1
Aumento de Capital 0 0 750,000 7,500,000 *2
Arrend. Financiero 138,889 91667 2,766,672 8,300.000 °3

Arrend Puro 138,889 125011 3,166,800 9,550,400 "
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Nutas Adiconales

1 Se considerd el promedio anudl de intereses y de paqo total anual por baber caleulada
elimporte descendiente de intereses sobre saldos msalitns y refle
diterentes cada aio par tas interases de la operacicn

ar cargos g resultados

2 No se toman en consideracon pagos mensuales de capal eanlereses, aado que ef capital
preferente recibe, por lo generalm pages anuales de dividendas exclusivomente

- Para el arrendamento financiero también se calcula un promedio mensual del total anuat
de pago de capital € intereses, considerando que e monto a amortizar es 1a proparcidn no
capitahizada del contrato

4 - & promedio mensual de intereses es la diferencia entre et monta de la renta mensual

pagada menos la parte proporcional, del capital amorhizado en cada pago
1 '5°000,000/36 meses) Fltotal anual es el productn de doce meses da renta

514 las cantidades anteriores se les incorpora el ahorro de impuestos anuales quedaria

B A AT Ay

Credito Bancario 2643066 664375 1,978,691
Aumento de Capital 750.000 225000 525,000
Arrend. Financlero 2,766,672 720000 2.046,672

Arrend. Puro 3,166,800 1276060 1.891,740

DTSR
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’BRESENTACION DE RESULTADOS DEL ANALISIS

s

Valor presente del 420,110 1,391,250 416,520 437,893
gto adicional en
efectivo

limpuestos ahorra- 3,568,139 2,250,000 3,735,000 4,297,680
dos a pesos -
corrienles

Valor presente de 1,427,809 596,250 1,424,880 2,272,330
los impuestos
ahorrados

Valor presente de 1,847,908 1,987,500 1,841,400 2,511,223
los intereses -
pagados
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Después de haber realizado este analisis podemos concluir con lo siguiente:

L.« Bajo [x alternativa de aumento de capital se paga la mayor cantidad de impuestos,o la que s lo
igual el ahorro de impucstos cs el nenor de las opcianes estudiadas ($ 396,230 ), ya que el répi-
men fiscal de los dividendos hace que éstos no sean cansiderados como deducibles para efectos
del imyrucsto sobre 1a renta. Lo anterior, sin considerar el gravamen al que estin snjetos los
dividendos una vez decretados y pagados a los accionistas.

2.- Bajo 1a opcion del arrendamiento piiro s genera ¢l mayor ahorro de inymestos a valor presente
( $2°272.330) durante la vida util det bien arrendalo, ya que el tratamicnto fiscal de deducibiticad
total de las tentas y el elevado monto total de ki operacidn provocan un mayor cargo a resultados
fiscales que bajo las otras dos opcionces.

.- Con el anmento de capital el costo de linanciamiento (dividendos pagados por el capital preleren-
te ) es el mds alto de entre las opeiones amalizadas ($ 7°500,000), va que el pago de dichos divi-
dendos preferentes es por tiempo indefinido por ser, precisimente, un aumento de capital
adenuis los dividendos no son deducibles para efectos def ISR:

4.- Elarcendamiento financicro ¢s Ia opeion que presenta el menor costo financiero, ya que los
intereses a vator presente de las tres fuentes de financiamicnlo es de ($1°841,400), en tanto que
el crédito bancario cs de (8 1'847,908), seguido por el aurento de capital con ($ 1°987.500) y por
nltimo cf costo mds clevado s el arrendamiento puro con $ 2' 710,223,

5.- En cuanto a la carga financiera que afecta directamente al flujo de efectivo de la entpresa, es ef
anmento de capital el que arroja menores obligaciones durzinte los primeros tres anos del proyecto
$750,000 anuales, ne sucediendo lo mismo despuds de ese plazo, ya que los pasives, al ser

liquidados al final del tercer affo, ya no representan nimgna crogacidn posterior. Esto sucede por
el cardcter temporal de los pasivos y por la permanencia, casi ilimitada, del aumento de capital,

6.- Por contra, es el arrendamiento puro el que mayor carga financicra arroja hurante esos tres aios
$ 3°166,800 anuales, pero se se le da efecto de ahorro de impuestos obtenido durante el mismo
perlodo, sc convierte en la fuente de financiamiento que menar flujo de efectivo presenta en forma
anual junto con el crédito bancario, no ocurriendo lo mismo con los pagos mensuales que son
nayores, pues los impuestos sthorrados generalmente se obticnen basta mt afio despnés de

haberse_iniciado ln operacion de financiamicnta.

7.- Elmayor costo aparente de ks tres opciones es L que presenta ¢l arrendamiento puro, pucs
durante los tres afos del financiamicnto hay que pagar un total de $ 9°550, 400 que incluye el
el virlor det bien mds los intereses a una tasa nominal del 42% anual, quedando el pago menor
durante el periddo para el credito bancario a una tasa nominal def 38%. Lo anterior sin darle clecto

s
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al ahorro de impuestos-

8.- De las tres opeiones, cs el arrendaiento fiutciero ef que presetita un menor valor del gasta neto
adictanal a valor presente (8 416°520), contra ef crédio bancatio que estd en segundo togar con
($420,110).

9.- Dado ¢l alto costo nominal y del fucrte impato que ticue el arcendamiento pury sobie ¢f fujo men-
suat de efectivo, esta opeion de financiamicato se debe anafizar a fa fuz de Jas empresas con
elevados niveles de utilidad, coa ¢l objeto de que et altorro de ipuestos generada por el cargo a
resultados del total de rentas pactadas, disminnya of impacto det alto costo de §a opcion. £n caso
contririo, esta fuente de financiamicnto puede ser sumamente costosa.

10.- Cono conclusion generat respecto del andlisis cuantitativo de [a aperactan, se puede decir que
¢} arrendandento financicro s 1a ricjor opcion de financiamiento, con base e los datos del caso
planteado, por las siguicales razones:

4) Arrojfa et menor valor presente del gasto neto adicional generado pos ¢ proyecto ($416,520)
b) Genera e segundo tiayor atiorro de impucstos ($ 37735,000) a pesos corrienies

¢) Es la tercer mejor opeion de Yas coatro planteadas respecto del valor presente de los impuestos
ahorrados ( $ 1°424,880) inuy cerca del crédito bancario con ($ 17427,819)

d) Es la mejor opcion cn cuanto a valor presente de Ins intereses pagados : $ 1'841,400 coftrvel
crédito bancario que estd nwy cerca con § 1°847,929

¢) Es ¢l segundo Ingar en enanto a 1a carga financiera que impacta al flujo de efectivo anual con un
promedio de $ 2°766,672 anvales, contra $ 2643066 del crédito bancario, $ 750,000 anuales del
anmeato de capilad, que e este aspecto es 1 mcfor oficion, y contea § 3'166,800 anvales del
arrcndamiento piro.

1} Si se toma cr cuenta la carga financiera anual aeta en efective, dando efecto af shorro de imtos,
¢ arrendamiento puro ocupa cf primer fugar al tener una carga anual neta despnds de impuestos
de $ 1'891,740, quedando cl crédito bancario en segiido con $ 963,686 ¢ el arrendaiento
financiero etitercero con § 2°046,672

Las conclusiones antcriraes solo son aplicaliles para of caso especifica , pero para cada proyecto
se deberd analiar su fuente de financiamicntn, pues dependicnio e s necesidades de contra-
tacidn, tasas y plazos, §a atractividad de cada fucate de financiamiento puede variat.

Ademds se deberd tener bien presente Ja situacion tanta econdmica como (tnancicra de la
empresa al momenio de requerir ni financizmicnio pari Iy adyuisicion de activos permanentes.
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APENDICES
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1.-METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION

a) Enfoque de la investigacion:

Para poder dar respuesta a todas las interrogantes que se plantearon, se
utilizé un enfoque no experimental debido a que las variables que se analizaron ho
fas manipulé, ya que cada una de ellas varla en funcion a la compaiila, a su
tamaiio, capacidad econdmica, mercado de participacion, necesidades de
techologla, etc.; ademas de todas las situaciones externas que se generaron en la

economia del pals en los ltimos meses.

b) Tipo de investigacion:
Los tipos de investigacién también difirieron en funcion al capitulo a
,' desarrollar, por ejemplo, para poder alcanzar fos objetivos del primer capitulo,
utilicé la investigacian exploratoria que me ayud6 a reconocer las principales,
causas que originaban la adquisicién de activos fijos.
Para el segundo capitulo utificé dos tipos de investigacién, primeramente [a
de tipo concluyente que me auxilid a seleccionar y evaluar las distintas alternativas
que originaron que las compahias vieran disminuidas sus utifidades en funcion a

{os acontecimientos econdmicos y las caldas del mercado que se presentaron; y la
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otra parte ia desarrollé mediante la investigacién exploratoria que me ayudé a
demostrar que las reservas como fuentes de financiamiento son poco utilizadas.

El tercer capituio también fue de caracter exploratorio, ya que investigue
todos los requisitos necesarios para poder obtener un préstamo bancario, asi como
los pros y contras de la utilizacion de esta fuente.

Dentro del cuarto capitulo también fue necesaria (a investigacion exploratoria
para conocer todo lo relativo a las arrendadoras financieras, tanto dentro de su
marco juridico como en las operaciones que realizan en la practica. Pero también
se necesitd del monitoreo del desempefio para poder justificar porque la mayoria
de los empresarios prefieren utilizar arrendadoras financieras naclonales en lugar
de extranjeras.

Para los dltimos dos capltuios empleé la investigacidon -exploratoria para
conocer el grado de conocimiento que tienen los empresarios en cuanto a las
distintas modalidades del arrendamiento {puro y financlero), tanto en su
funcionamiento practico como en los requisitos legales que se necesitan para su
utilizacion, asi como los bienes que son susceptibles de arrendarse para cada caso
.ademas de conocer cuél de las dos opciones anteriores prefieren tanto por las

ventajas que ofrecen como por las desventajas que intrinsecamente tienen.

TaAFTEM
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c) Diseiio de investigacion

Al igual que los tipos de investigacion, el disefio de la investigacidn fue en
funcion a lo que se pretendia alcanzar con el estudio. Por ejemplo, para el primer
capitulo utilicé el disefio transeccional descriptivo que me permitid analizar la
composicién de cada una de las variables que se presentaron.

En el segundo capitulo empleé el disefio explicativo , ya que me ayudd a
determinar que las principales causas de disminucidn en las utilidades se
originaron por aspectos econdmicos del pais y del comportamiento de las
organizaciones ante éslas situaciones.

Es importante destacar que el andlisis de las utilidades la realicé bajo. un
esquema de disefio longitudinal por tener una relacion directa con el transcurso
del tiempo.

Dentro del tercer capitulo, el esquema utilizado fue el transecclonal
descriptivo ya que me ayudd a conocer toda la estructura del préstamo bancario.

En el interior del capitulo cuarto fue tamblén el estudio transecciohal

descriptivo ya que me ayud6 a conocer la composicion de las arrendadoras

financieras desde sus fundamentos jurldicos asi como los tipos de operaciones

que realizan.

En la siguiente secci6n se utilizé el disefio transeccional descriptivo por las
ventajas qué me reporto al poder concluir acerca de los conocimientos que los
empresarios tenian en cuanto a los distintos tipos de arrendamientos (puro‘y

financiero) ademas de que empleé el modelo explicativo que utilice en forma

T
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esquemalica para presentar las diversas implicaciones fiscales que tienen estos
tipos de financiamiento., su utilizacion en comparacién con otros medios, asi como

los bienes que son susceptibles de arrendarse.

d) Fuentes de informacién:

Basicamente mi informacion se generd de las investigaciones personales
derivado de que este estudio pretendio dar un enfoque realista de la verdadera
situacién que tiene el arrendamiento financiero en cuanto a su utilizacion en estos
momentos de crisis, no se descartd el empled de fuentes documentales
principaimente de libros, tesis, revistas, periddicos, efc. que me ayudaron a

recabar toda la informacion necesaria para este escrito.

e) Sujetos de investigacién:
Para llevar a cabo esta investigacion de campo se tomaron varios

parametros de referencia, principalmente se considerd que como la pequeia y

mediana empresa predominan en nuestro Pais, ( el 98% def total de fas empresas

manufactureras del pafs 1°316,952 ) me vi en la imposibilidad de tomar tal cifra
como mi universo, ya que al tomar fa muestra esta seria considerablemente aita
dado las limitaciones Inherentes al tiempo, el lugar y el hecho de realizarla una
sola persona. Por lo que recurri a varos centros de informacion  en donde
encontré que el mayor porcentaje de la micro, pequefia y mediana empresa se

localizan en la regibn centro del pals (21.4% ) .

I
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Las caracteristicas que debia reunir  mi muestra, debian lener las
siguientes caracteristicas:

1) Pertenecer a la region centro

2) Haber utilizado alguna de las opciones de financiamiento

3) Haber adquirido activos fijos en los (ltimos cinco afios (1989 a 1995)

Por lo que se considero como universo un total de 4000 industrias , se
establecio que se Iha a manejar una probabitidad del 95% de que se prasentaran
alguna de las caracteristicas estipuladas, con un 3% de margen de error.

Para poder determinar mi muestra se recurrid a la sigulente formula:

n= 82 P(1-P)
Va2 Va2
Donde:

P = Probabliidad

§ = Error

N = Poblacion
n = Muestra

V =Varianza

Sustituyendo tenemos:

WEVRGEA
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n=(0.98) (1- 0.95) = 52.7

(0.03)2

0 sea:

n = n = 52.7 = 1.3%
1+n/N 1+ 72.7/4000

Por lo que se concluye entrevistar a 53 industrias del pais localizadas en la
region centro que fueron seleccionadas en forma probabilistica alrededor del

universo.

f) Selecclon de los elementos de investigacion
Para conocer mas de cerca a los protagonistas de este estudio, realicé la -
investigacion entre directores, gerentes y personal especializadokdentr‘o ,del«ére'a
financiera que en determinados momentos toma decisiones de inversién: ademés
de las arrendadoras financieras, instituciones bancarias y Bolsa Mexicana de

Valores .

g) Herramientas de recoleccién de datos:
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Para poder reunir todos los datos que necesité para la investigacion utiticé
basicamente dos tipos de herramientas:

1) Informacién bibliografica con la que se generd un gran porcentaje de mi
marco tedrico.

2) Informacion personal que utilicé basicamente para complementar el
marco tedrico y en la investigacion de campo auxiliandome del cuestionario y de la

entrevista.

TR



UNIVERSIDAD NACIONAL AUTONOMA DE MEXICO
FACULTAD DE ESTUDIOS SUPERIORES CUAUTITLAN
Seminario de investigacion

Cuestionario # ____

Nombre de In Compaiiia:

Puesto que desempeiia:

Marque con una (x) las respuestas que usted considere sean las correctas

{.- Las actividades que realiza estd empresa se orientan hacia In rama:
a) Industrial () b) Comercial ()
2.- Sus ventas anuales ascienden a:
a) Hasta 370 millones « )
¢)De 4’000 a 8° 100 millones () d) Mas de 8100 millones
3.- Bl personal que labora en estd empresa se encuentra entre:
a) | a 15 personas ( )

¢) De 101 a 250 personas  ( ) d) Més de 250 personas

b) De 16 a 100 personas. (

(

¢) Servicios (

b) De 370 a 4000 millones  (

( N

)

)

)
)

X

Sanrienile
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4.- 4, Enlos dltimos cinco afios han adquirido activos fijos 7

Si ( ) No ( )

5.+ ¢ Qué tipo de activa fijo han adquiride con mayor frecuencia en este lapso?

Activo adquirido En 1995 Entre 1992y 1994 ) Entre 1989 y 1991

Maquinaria y Equipo

Mob, y Eq. de Ofna

Equipo de Transporte

Equipo de Computo

Otros (especifique)

6.~ §, Cuil o cudles fueron las principales causas para adquirittos ?
) Renovacion ( ) b) Mejorar la eficiencia ()

¢) Por expansion de Ia compaiifa ( )

7.- ¢, Como adquirié sus activos fijos ?
a)Decontado () b) Por tinanciamiento . ()

pase a la preg. 15 pase a fa sig. pregunta



8.- ;, Si fue por financiamicnto, qué tipo wtilizd ?

a) Interno ( )

pase a la sig. pregunta

b) Externo

pase a la pregunta 10

9.- 8i su respuesta anterior fue a) ; Cudl opeién utilizo?

En qué porcemaje %

a) Reinversion de utilidades

b) Reservas para indemnizaciones

c) Flujos generados de la propia

operacion

d) Otras  (especifique )

10.- ¢, Qué tipo de financiamiento externo utilizd para conseguir sus activos permanentes ?

a) Prestamos Bancarios

b) Arrendamiento pura

¢) Arrendamiento Financiero (

) Pasealasig. preg
) Pase alapreg. 20

) Pasealapreg. 17

et reevre



11.- ¢ Considera usted que es problemitico ¢l obtener un préstamo bancario para la
adquisicidn de activos fijos ? !

1) Sioo( ) No ( )

12.- ¢ Cadles cree que sean sus principales causas ?

(Enumere del 1 al § segin la prioridad que crea conveniente)

a) Insuficiencia de capital contable de Ia cia,

b) Mal historial financiero de la empresa

¢) Mal historial de pagos

d) Escasez de dincro en las instituciones

bancarias

e) Mal sistema de informacién financiera

f) otras (especifique)

13.- ¢, Conoce los requisitos para oblener Jos préstamos buncarios para la adquisicion de
activos permanentes ?

Si () No ( )

WAL



14.- ¢ Qué tipos de prestamos bancarios utiliza con mayor frecueneia para adquirir activos

fijos ? Enumere del | al 4 segiin su prioridad

Refaccionario

Hipotecario industrial

Habilitacion o avid

Otro especificar

15.- ¢ Conoce el arrendamiento financiero ?

Si () No ( )

16.- ¢ Lohautilizado ?

Si () No ( ) Pasealapreg 25

17.~ ¢, Qué tipo de bien ha sido adquirido en su compafija por este medio ?

Activo adquirido En 1995 Entre 1992y 1994 | Entre 1989y 1991
Maguinaria'y Equipo

Mob. y Eq. de Ot

wIPEATAN



Equipo de Transporte

Equipo de Computo

Otros (especifique)

18.- ¢ Conoce ¢l arrendamiento puro ?

Si () No ( )

19.- ¢ Lo ha utilizado ?

Si () No ( )

20.- ;, En qué tipo de bien lo ha utilizado y durante que periado ?

Activo adquirido En 1995 Entre 1992 y 1994

Entre 1989y 1991

Maquinaria y Equipo

Mob. y Eq. de Ofna

Equipo de Transporte

Equipo de Computo

Otros (especifique)

21.- De las dos opciones de arrendamiento ¢, cudl prefiere ?

a)Puro () b) Financiero ()



22.-;, Conoce usted las operaciones que realizan las arrendadoras financieras ?

si () No ()

23.- ¢, Con qué tipo de arrendadoras b trabajado con mayor {recuencia ?

a) Nacionales () b) Extranjeras ()

24.- ; Qué lo motivo a seleccionarla ? Enumere del  al § por orden de importancia.

1) Variedad de bienes

b) Mejores tasas de interés

¢) Atractivos planes de pago

d) Por cercanfa con la compaiiia

e) Otros (especifique)

25.- Enlos ultimos cinco aifos sus ventas / como se han comportado?
a) Han bajado ( ) b) Hanaumentado ()

¢) Han sido estables ()

26.- ¢, Se han generado utitidades dentro de su cia en los Oltimos cinco afios ?

S ) No ()

27.- ¢ Han habido despidos en los wltimos dos afios y aproximadamente en que porcentuje 7

“wpran



TASTENY

( Por que motivos )




EVALUACION DE ALTERNATIVAS DE FINANCIAMIENTO PARA LA ADQUISICION DE ACTIVOS

PERMANENTES
Objetivo Enfoque de ia Tipos de Disefio de la Fuentes de Sujetos de Elementos dc la | Herramienta de
Particular Investigacion Investigacién Investigacion Informacién Investigacion Investigaciéon | recopilacién de
la informacion

Determinar las| No experimental { Exploratoria Transeccional Personal Muestra Directores de Entrevista y
principales Descriptiva empresas, Cuestionario
razones para gerentes de
renovar  algin finanzas
activo fijo
Diagnosticar los| No experimental |  Exploratoria Transeccional Personal Muestra Directores de Entrevista y
elementos que Descriptiva empresas, Cuestionario
indican cuando gerentes de
es necesario finanzas
invertir en
activos fijos
para mejorar. la
eficiencia
Diagnosticar las] No experimental | Exploratoria Transeccional Personal Muestra Directores de Entrevista v
necesidades = de Descriptiva empresas, cuestionaric
las gerentes de
adquisiciones de finanzas

activos fijos
cuando esta en
expansion la

organizacion

Cuadro No. 1 Métode de Investigacién

e
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EVALUACION DE ALTERNATIVAS DE FINANCIAMIENTO PARA LA ADQUISICION DE ACTIVOS
PERMANENTES

Objetivo
particular

Enfoque de la
Investigacion

Tipos de
Investigacién

Disefiode la
Investigacion

Fuentesde la
Investigacién

Sujetos de
Investigacién

Elementos de la
Investigacién

Herramientas de
la investigacion

Determinar que
porcentaje de
las - utilidades
es utilizado
para la
adquisicion - de
activos
permanentes.

No
Experimental

Concluyente

Explicativo

Personal

Muestra

Utilidades

excedentes

Cuestionario y
Entrevista

Demostrar en
que porcentaje
ha disminuido
la - utilizacién
de las reservas
para

indemnizacion
es como fuente
de T
financiamiento
para. la
adquisicién de

activos fijos

No
experimental

Exploratoria

Longitudinal

Personal

Muestra

Reservas para
indemnizacion
es

Cuestionario y
Entrevista

Cuadro No. 1.}. Método de Investigacion

a4
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EVALUACION DE ALTERNATIVAS DE FINANCIAMIENTO PARA LA ADQUISICION DE ACTIVOS

PERMANENTES
Objetivo Enfogue de ia Tipo de Disefiosdela | Fuentesdela | Sujetosdela | Elementosde {Herramicntas de
Particular Investigacion | Investigacion | Investigacion | Investigacion | Investigacién la recopilacion  de
Investigacion la informacién

Diagnosticarlos | No experimental Exploratoria Transeccional Personal Instituciones Entrevista
requisitos de los Descriptiva bancarizas

prestamos
bancarios para
adquirir activos

fijos

Cuadro No. 1.2° Método de Investigacion

1144
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EVALUACION DE ALTERNATIVAS DE FINANCIAMIENTO PARA LA ADQUISICION DE ACTIVOS

PERMANENTES
Objetivo Enfoque de la Tipos de Disefio de la Fuentes de Sujetos de Elementos de | Herramientas de
Particular investigacion investigacion investigacion informacion investigacion investigacion recopilacion de
1a informacion
Analizar tos | No experimental | Exploratoria Transeccional Documental Muestra Ley general de Fichas
fundamentos descriptiva organizaciones y | bibliograficas
que dan vida a actividades
las arrendadoras auxiliares de
financieras crédito
Tipo de | No experimental | Exploratoria Transeccional Personal Muestra Instituciones Entrevistas y
operaciones que Descriptiva bancarias y cuestionarios
realizan fas arrendadoras
arrendadoras financieras
financicras
Justificar la | No experimental | Monitoreo del Analisis de Personal Muestra Empresarios y Entrevistas y
eleccion de una Desempeiio €asos gerentes de cuestionarios
arrendadora finanzas
financiera
nacional o
extranjera para
1a adquisicién de

activos fijos

Cuadro No. 1.3° Método de Investigacién

9t
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EVALUACION DE ALTERNATIVAS DE FINANCIAMIENTO PARA LA ADQUISICION DE ACTIVOS

PERMANENTES
Objetivo Enfoque de la Tipos de Disefio de la Fuentes de Sujetosde la  { Elementos de la | Herramientas de
Particular investigacion investigacion investigacion informacién investigacion investigacion recopilacion de
la iniormacion
Diagnosticar el | No experimental | Exploratoria Transeccional Personal Muestra Empresarios de Entrevista/
grado de descriptiva {a micro, cuestionario
conocimientos pequefia,
sobre el mediana y
arrendamiento grande
financiero - que empresas, de
tiene el cualquier ramo
empresario.
Evaluar las| No experimental| Exploratoria Transeccional Documental Casos Arrendamiento Ficha
caracteristicas Descriptiva financiero bibliogrifica
del
arrendamiento
financiero como
herramienta para
adquisicion  de
activos fijos
Analizar fas{ No experimental ] Concluyente Explicativa Documental Casos Ley del ISR, Ficha

implicaciones de
la Ley del ISR,
IVA, € IMPAC
en materia de
arrendamiento
financierc.

Iva, IMPAC,
glc..

bibliografica

Cuadro No:. 1.4 Método de Investigacion
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EVALUACION DE ALTERNATIVAS DE FINANCIAMIENTO PARA LA ADQUISICION DE ACTIVOS

PERMANENTES
Objetivo Enfoque de la Tipos de Disefio de la Fuentes de Sujetosde la | Elementos de la Herramientas de
Particular investigacion investigacion investigacién informacion investigacion investigacion recopilacién de la
informacién
Diagnosticar el | No experimental { Exploratorio Transeccional Personal Muestra Empresarios, Cuestionario v
grado. de Descriptiva gerentes de entrevista
conocimiento finanzas
sobre el
arrendamiento
puro que tiene el
empresario.
Demostrar que el | No experimental | Monitoreo del Anélisis de Documental Muestra Arrendamiento | Fichas bibliograficas
arrendamiento desempeiio casos puro
purs es una fuente
indirecta de
financiamiento
Identificar fos No experimental | Exploratorio Transeccional Personal Muestra Bienes cuestionario
bienes que son Descriptiva susceptibles de
susceptibles de ser arrendamiento
invotucrados en el puro
contrato de
arrendamiento
puro
Evaur en que) Noexperimental Exploratorio Transeccional Personal Muesra Amendamieniopuro, | Cuestionario y emrevisty
porcerzie es utifzado el Descriptiva amendamiento
arendamienio G a1 financiero,
comporcidn con o arrendadoras
mmdfmmro empresrics v
froncieo gerentes de finanzas

Cuzdro No. 1.5 Mérodo de Investigacidén

8
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2.- ANALISIS DE RESULTADOS

Una vez tabuladas todas las respuestas de la investigacion asl como la
determinacion de los totales se presentaron los resultados por medio de graficas,
determinandose con ello la importancia que tienen los objetivos que fueran
planteados al inicio, asi como las hipdtesis que se establecieron, considerando que
el andlisis de los resultados surge precisamente de la interpretacion de los
resultados de la investigacion.

Para poder llevar a cabo este analisis, se consideraron dos aspectos
fundamentales:

a) El analisis de la relacién de las variables

b) Tomando en cuenta los criterios de validacion de las hipotesis,

Antes de entrar en detalle con estos dos aspectos a continuacion se
presentan las tabulaciones que se hicieron en base a los cuestionarios aplicados a

la muestra seleccionada,
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Tabulacion de Resultados

250

Pregunta No. a) b) c) d)
1 37 7 10 N
2 14 9 15 16
3 9 21 15 9
6 19 26 17
7 25 32
B 26 27
9 6 0 9 "
10 6 7 19
12 4 4 4 4
21 18 22
23 42 1
24 40 40 40 40
25 4 9 41

iR
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Pregunta No. Si No Abstencion

4 45 9

11 4 2

13 7 1

15 7 2

16 51 2 1

18 K} 18 5

19 38 6

22 19 20

26 20 34

27 36 18
Pregunta No. 5
Activo adquirido Entre 1989y 1991 {Entre 1992 y 1994 En 1995
Magq, y Equipo 1 14 8
Mob. y Eq. Ofna 3 5 4
Eq. de Transporte 4 21 13
Eq. de Computo 4 12 15
Otros 0 1 0
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Pregunta No.17

el
=

Activo adquirido Entre 1989y 1991 |Entre 1992 y 1994 En 1995
Maq. y Equipo 4 6 2
Mob. y Eq. Ofna 1 1 0
Eq. de Transporte 5 16 4
Eq. de Cémputo 4 1
Otros 2 0
Pregunta No. 20

Activo adquirido Entre 1989y 1991 |Entre 1992y 1994 En 1995
Magq. y Equipo 0 2 0
Maob. y Eq. Ofna 0 0 0
Eq. de Transporte 4 10 -2
Eq. de Cémputo 0 0 0 |
Otros 0 1 0
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Pregunta No. 14

Refaccionario 5
Hipotecario Industrial 2
Habilitacion o Avié 2
Otro 0

a) Analisis de relacion de variables:

Para proceder al andlisis de los resultados se tuvieron que tener bien
definidas las relaciones que guardaban las respuestas con los objetivos que se
tentan establecidos. De esta manera, el cuestionario quedd dividido en séis partes
mismas que integran el contenido total de la encuesta,

La primera parte del cuestionario esta formada por el bloque de pregunlas
de la 1 ala 6 mismas que amparan los primeros tres ob}étivos partiéulares‘.

La segunda parle abarcé las preguntas 7.8y 9y de la 25 a Iav27 cubriendo .
los objetivos 4 y 5 tnicamente. El lector se preguntarad por qué se utilizaron seis
preguntas para responder a sélo dos objetivos y fue basicamente por el tipo de
respuesta que emplearon {cerradas), de tal forma que se tuvieron que diséﬁar mas -

preguntas para que los objetivos fueran logrados satisfactoriaments.
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La siguiente seccion del cuestionario esta integrada por las preguntas de fa
10 a fa 14 mismas que satisfacen el objetivo nimero seis. Adicionalmente se logré
conocer en qué porcentaje son utilizados los préstamos bancarios y cudl es el de
mayor demanda en éstos momentos,

Continuando con el estudio, la cuata etapa quedoé integrada por las
preguntas 22,23 y 24 mismas que estaban relacionadas con los objetives 7, 8y 9
de esta investigacion.

En fa pentiltima parte def cuestionario se analizaron las praguntas 15,16y 17
relacionadas can los objetivos 10,11,12y 13,

Para finalizar con el estudio del cuestionario, las preguntas 21,22, 23y 24 -
satisficleron los objetivos 14, 15 y 16 del estudio.

Por dltimo las entrevistas realizadas de manera muy gspeciﬁca, sirvieron
para cubrir objetivos tales como el 2, 3, 8, 12 y 14 ; que se necesilaba que fueran
analizados de manera més profunda por mi parte ya que con el cuestionario no se

alcanzaba a cubrir al 100% con la respuesta cerrada,

b) Criterios de validacion de hipdtesls

Para poder demostrar las hipblesis  que se . plantaron al iniclo de la
investigacion se analizaron los resultados obtenidos aunque de manera general

puedo decir que def total de las hipdtesis planteadas, la gran mayorfa en.un 80%
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de los casos quedaron demostradas satisfactoriamente y que el resto (20%) no se
logrd su demostracion total ya que para lograrlo se necesitaba realizar un estudio
mas profundo y una completa disposicion por parte de los entrevistados para poder
brindarme un poco mas de tiempo, ya que por sus miltiples ocupaciones y sus
altos niveles jerarquicos el tiempo que pudieron concederme estuvo limitado en la
gran mayoria de los casos,

Otro de los aspectos importantes por lo que el 100% de mis hipdtesis no se
demostraron, fue porque en algunos casos pude percatarme de que falseaban
informacién al decirme que tenian ciertos conocimientos y los vi inseguios en sus

respuestas.

Liintinad
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