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PROLOGO

Meéxico es un pafs de grandes carencias y muchas necesidades; una de esas carencias que
hoy padecemos es la de autores que se interesen por nuestra realidad financiera, contable
y administrativa. En esta obra, Silvia Pomar y Martin Rivera plasman dos aspectos
fundamentales: en primer lugar, el interés académico de crear algo que satisfaga las
necesidades en un drea determinada del conocimiento, como es el financiere y contable,
del cual es muy dificil encontrar textos aplicables a nuestra realidad mexicana; en
segundo lugar, la experiencia de afios de trabajo con empresas medianas y pequefias que
enriquecen la aplicabilidad de los conocimientos vertidos en esta obra.

El trabajo estd orientado a servir a las empresas micro, pequefias y medianas que |
representan el 98% de la realidad empresarial mexicana y que muchas veces son
olvidadas en cuanto a su importancia; asimismo, a los estudiantes de las dreas econdmico
administrativas, para que entiendan que el ambiente empresarial mexicano no estd
conformado por las grandes corporaciones que estudian en sus libros de texto traducidos
al espafiol. Esta obra nos ayuda a entender desde el punto de vista financiero y contable
ese 98% de nuestra realidad empresarial mexicana.

Como el texto hace referencia al finunciamiento, inicia con un panorama del Sistema
Financiero Mexicano. En éste se esbozan de manera concisa y clara las caracterfsticas de
Ias autoridades del sistema, las actividudes que desarrollan las diferentes instituciones
participantes en €, as{ como el proceso modernizador que ha sufrido, la conformacién de
los grupos financieros y los cambios recientes en la banca de desarrollo.

En la segunda parte aborda el financiamiento a la micro, pequefia y mediana empresa
y su problemitica, as{ como las caracteristicas de este tipo de empresas, la importancia
del crédito v los diferentes tipos del mismo que pueden ser otorgados por la banca
comercial para, en un capitulo adicional, dar énfasis al papel preponderante que institu-
ciones como Nacional Financiera y el Banco Nacional de Comercio Exterior, en su papel
de bancos de desarrollo juegan dentro del financiamiento.

Por supuesto gue las organizaciones auxiliares del crédito tienen una funcién impor-
tante como fuentes de financiamiento: y asi, en los capitulos cuatro y cinco se hace un
anélisis exhaustivo de las arrendadoras financieras y de las empresas de factoraje en



cuanto a sus antecedentes, concepto, modalidades, ventajas y desventajas que ofrecen.
Algo muy caracteristico de este libro, es que siempre ofrece ejemplos de la manera en
que se contabilizan estas operaciones y de los efectos fiscales que tienen.

Aun cuando las uniones de crédito son legalmente organizaciones auxiliares del
crédito, quise mencionarlas aparte, ya que por sus caracteristicas pueden ser considera-
das como empresas integradoras. Este tipo de empresas son fundamentales en pafses
como México, Italia o Argentina, que estdn formados por pequefias empresas. Ademds
de scfialar sus antecedentes, el concepto, las modalidades que presentan, sus caracteris-
ticas como fuentes de financiamiento y sus aspectos fiscales y contables, Silvia Pomar y
Martin Rivera, sin decirlo explicitamente al mencionar sus ventajas y desventajas,
describen las mismas que las de una empresa Integradora, de ahi la importancia de lo que
escriben al respecto.

Por supuesto, nuestro Sisterna Financiero Mexicano ha sufrido avances y retrocesos.
Dentro de esta dindmica es que en 1993 naci6 el concepto de Sofol, Sociedad Financiera
de Objeto Limitado. Esto, aun cuando parece ser nuevo hasta el colmo de Ilamarlas
NonBankBanks, no es otra cosa mis que el regreso necesario a lo que en México se
conocid hasta antes de 1976 como banca especializada, donde existian las sociedades
hipotecarias y las sociedades financieras. Estas sofoles se convirtieron asf en una alter-
nativa mas de financiamiento en México.

Adicional a estas fuentes de financiamiento, también se desarrolla en este libro lo
relacionado al mercado intermedio, ahora mercado de la mediana empresa, que tiene
gran potencial de crecimiento como fuente de financiamiento a mediano plazo, una vez
que las sociedades de inversion especializadas en fondos para el retiro sean autorizadas
para invertir en €l

Muchos libros de texto o de consulta son buenos pero carecen de aplicabilidad, Una
caracteristica de la obra es que ademds de ejemplificar en cada capitulo c6mo se utilizan
las fuentes de financiamiento, sus aspectos fiscales y su contabilizacién, como corolario
se presenta un caso integral en el que se aplican los conceptos vertidos en los siete
capitulos previos. Aspecto importante es que en este capitulo ya no es sélo el conoci-
miento y el aspecto diddctico lo que se plasma; los autores brindan parte de su vasta
experiencia profesional, lo cual enriquece de manera extraordinaria la obra,

Como corolario, no me queda més que agradecer a los autores que me hayan invitado
a escribir este prélogo, ya que ello me llevé a conocer de manera anticipada el trabajo
que posteriormente fue publicado para conocimiento general.

Eduardo Villegas Herndndez
Asesor financiero.

Profesor de la Universidad Auténoma Metropolitana, Unidad
[ztapalapa y de la Division de Estudios de Posgrado de la
Facultad de Contaduria y Administracion de la Universidad
Nacional Auténoma de México en el 4rea financiera.
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INTRODUCCION

En México como en varios pafses del mundo, la micro, pequeila y mediana empresa
(MPyME) contribuyen en gran medida al desarrollo del pafs al que pertenecen, De
acuerdo con andlisis elaborados por el INEGI y Nacional Financiera, del total de las
organizaciones industriales, comerciales y de servicios, 98% son MPyME y de éstas,
97% son micro.

Siempre ha sido el sector con mds necesidades, tanto financieras como tecnolégicas,
¥ considerando la situacién que actualmente vive el pais, se vuelve imperioso cubrir
estas necesidades, no sélo para ayudarlas a salir adelante, sino para estar en condiciones
de competir en medio de una economia globalizada.

Si bien a lo largo de la historia reciente el otorgamiento del crédito ha sido poco
accesible para el micro y pequefio empresario, actualmente este problema se ha agudiza-
do por el incremento en las tasas de interés y las complicadas garantias que solicitan la
banca comercial y la banca de desarrollo.

Ante esta situacién, gobierno e iniciativa privada han tratado de crear condiciones de
financiamiento para aumentar la productividad y competitividad de las empresas. Esto
es, a pesar de la crisis de 1994 en que las empresas tuvieron que abstenerse de solicitar
créditos, ya fuera porque estaban muy endeudadas, porque no cumplian con los requisi-
tos para que se les otorgaran o porque las instituciones financieras se vieron imposibili-
tadas para otorgarlos,

Este libro estd orientado hacia alumnos universitarios que se encuentren realizando
estudios relacionados con el tema financiero, y a empresarios interesados en conocer las
diversas alternativas que tienen para solicitar un crédito independientemente del tamafio
de su empresa, en especial para Ia micro, pequeia y mediana empresa, asi como las
instituciones que los otorgan; también para aquellos profesionistas o interesados en
conocer acerca de una de las funciones principales del sistema financiero que contribuye
al crecimiento de la economfa productiva del pafs.

Los objetivos que pretende abarcar este libro son analizar el sistema financiero
mexicano como el principal promotor del ahorro v el financiamiento; determinar la
importancia del crédito como recurso necesurio pura el desarrollo y crecimiento de la
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mayoria de las micro, pequefias y medianas empresas; presentar las diversas fuentes de
financiamiento a las que pueden acceder a través de la banca mdltiple, la banca de
desarrollo y las organizaciones auxiliares de crédito, asf como analizar un caso en el que
se aplican algunas fuentes de financiamiento.

En el primer capitulo se presenta un panorama econdmico general del sistema
financiero desde finales de los ochenta, época en la que se fomenta mds el apoyo a este
sector y se inician varios cambios en el sistema financiero para enfrentar el reto de la
globalizacién,

En el segundo se caracteriza a la micro, pequefia y mediana empresa evidenciando su
problemdtica y ventajas, abordindose también la importancia del crédito y las fuentes de
financiamiento existentes para este sector en la banca miltiple.

En el capitulo tercero se hace un estudio de la participacién de Nacional Financiera
como principal promotora y fuente de recursos para los intermediarios bancarios ¥ no
bancarios orientades al apoyo a la pequeifia y mediana empresa; se analiza también la
participacién de Bancomext como fuente de recursos para las empresas exportadoras.

En los capitulos cuarto, quinto y sexto se analiza el arrendamiento financiero y el
arrendamiento  puro; el factoraje financiero y las uniones de crédito, describiendo
caracterfsticas, modalidades, ventajas y desventajas, asi como fas implicaciones fiscales
y contables que tienen cada uno de estos sistemas en las empresas.

En el capftulo siete se dan a conocer otras alternativas de financiamiento creadas en la
década de los noventa.

Finalmente se hace un andlisis de caso de una empresa a la que se le presentan dos
alternativas de financiamiento: préstamo bancario y arrendamiento financiero, las cuales
son analizadas desde el punto de vista del efecto contable, fiscal y financiero que cada
uno tiene para determinar cudl de los dos conviene utilizar.
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CAPITULO 1

PANORAMA GENERAL DEL
SISTEMA FINANCIERO MEXICANO

.- Estructura del sistema financiero mexicano

El sistema financiero mexicano es un mercado de recursos financieros, donde participan
una serie de instituciones que tratan de canalizar sus necesidades superavitarias o
deficitarias de recursos financieros de manera eficiente, en forma de ahorro, inversién y
financiamiento dentro del marco legal bajo €l cual se rige.

Este sistema estd dividido en dos tipos de mercados:

a) El mercado de capitales: en el que se da la oferta y demanda de dinero para cubrir
necesidades a largo plazo;

b) Elmercado de dinero: donde participan oferentes que tienen dinero temporalmente
ocioso y demandantes que requieren satisfacer necesidades principalmente de
capital de trabajo, es decir, satisface necesidades a corto plazo.

En la estructura del sistema financiero la mdxima autoridad es 1a Seeretaria de Hacien-
da y Crédite Piiblico (SHCP), la cual ejerce las funciones de control y supervisién a
través de la Comisién Nacional Bancaria y de Valores, la Comisién de Seguros y
Fianzas, y 1a Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro, érganos actual-
mente desconcentrados, y el Banco de México en su cardcter auténomo.

La SHCP emite valores o titulos de deudacomo los Ajustabonos, Bondes, Cetes y Tesobo-
nos a través de la Tesoreria de la Federacién, e influye en el sistema financiero a través de sus
funciones de aplicacion de la politica fiscal, como impuestos, gasto publico, transferencias y
subsidios. También, de acuerdo con la Ley de Instituciones de Crédito (Art.7), es 1a entidad
encargada de autorizar el establecimiento en el territorio nacional de oficinas con repre-
sentacion de entidades financieras del exterior. (ver organigrama en la pagina 32)
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El Banco de México (BANXICO), funge como el Banco Central de México. Tiene
como objetivo promover el sano desarrollo del sistema financiero, salvaguardando al pais
de delicadas circunstancias como el alza en los indices de la inflacién, y procura la
estabilidad del poder adquisitivo de lamoneda, asi como la paridad del peso frente al délar.
El Banco de México ejerce principalmente las siguientes funciones:

1. Regular la emisi6n de circulante, los cambios, 1a intermediacién y los servicios
financieros, as{ como los pagos.

2. Operar como banco de reserva de las instituciones de crédito y acreditante de
tiltima instancia,

3. Prestar servicios de tesorcria al Gobierno Federal y actuar como su agente finan-
ciero.

4. Fungir como asesor financiero del Gobierno.

5. Participar en el Fondo Monetario Internacional y en otros organismos internacio-
nales gque agrupen bancos centrales.

6. Emitir billetes y acufiar monedas.

Para determinar el monto y manejo de su propio crédito, Banxico sélo otorgard crédito
al gobierno federal; a los bancos y a otros bancos del exterior; a organismos de coopera-
cién internacionales v a los fondos de proteccién del ahorro y de apoyo al mercado de
valores.

La Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNByV), es el orgam'srﬁo encargado
de regular el funcionamiento y transparencia de las operaciones que realizan las institu-
ciones financieras bancarias y no bancarias.

La CNByV divide y clasifica a las instituciones financieras en:

a) Bancarias; que son instituciones que pueden realizar operaciones de crédito, y dan
también servicios de ahorro, inversién, cobranzas, servicios fiduciarios, remesas y
transferencias entre otras.

Dentro de los intermediarios bancarios encontramos a:

»  La banca miiltiple: son instituciones privadas que prestan una serie de servi-
cios bancarios como ahorro, préstamos, pagos de impuestos y servicios, entre
otros. Esta se divide en banca nacional, regional y multirregional.

« Labanca de desarrollo: otorga crédito a sectores especificos de la economia y
fomenta el desarrollo de las empresas.

b) No bancarias: las que prestan servicios complementarios diferentes a los de otorgar
créditos. Dentro de las instituciones que forman parte de ellas estdn la Bolsa
Mexicana de Valores, Casas de Bolsa, Sociedades de Inversidn y especialistas
bursitiles.
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La Comision Nacional de Seguros y Fianzas: se encarga de la inspeccidn y vigilan-
cia de las instituciones de seguros y fianzas asi como a las demads personas y empresas a
que se refiere la Ley General de Instituciones y Sociedades Mutualistas de Seguros.

La Comisién Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro (CONSAR): regula,
controla y supervisa a las Afores, Siefores y en general al Sistema de Ahorro para el
Retiro. Esta integrada por representantes del Gobierno Federal, los institutos de seguri-
dad social involucrados y organizaciones nacionales de trabajadores y patrones,

Fondos de Fomento Econdmico: estos fideicomisos estin creados para apovar e
impulsar el desarrollo de las actividades consideradas como prioritarias en el desarrollo
del pafs.

Estos fideicomisos son administrados por diversas instituciones como son:

a) Banco de México, que administra entre otros: El fondo de Garantia y Fomento para
la Agricultura, Ganaderfa y Avicultura (FIRA); Fondo Especial de Asistencia Técni-
ca y Garantia para Crédito Agropecuario (FEGA); Fondo Especial de Financia-
miento Agropecuario (FEFA});, Fondo de Equipamiento Industrial (FONEID); y
Fondo de Garantfa a para las Sociedades Cooperativas (FOSOC).

b} Bance Nacional de Comercio Exterior: Fondo para el Fomnento de las Exportaciones
de Productos Manufacturados (FOMEX).

¢y Nacional Financiera, administra entre otros: Fondo de Garantia y Fomento a la
Industria Mediana y Pequefia (FOGAIN); Fondo Nacional de Estudios de Prein-
versién (FONEP); Fondo Nacional de Fomento Industrial (FOMIN) y Fideicomiso
de Conjuntos, Parques, Ciudades y Centros Comerciales (FIDEIN).

d) Banco Rural: Fondo para el Fomento a la Ganader{a de Exportacién (FOGAN).

e) Banco Nacional de Pesca: Fondo Nacional de Fomento Cooperativo Pesguero
(FONACOPE) y Fondo de Garantfa y Descuento para el Financiamiento Cooperativo.

L.os fondos permanentes de fomento econdmico tienen como funcién principal canalizar
recursos hacia las actividades o sectores de su competencia.

Las agrupaciones financieras: son organizaciones que de acuerdo a la Ley para
Regular las Agrupaciones Financieras, deberin procurar el desarrollo equilibrado del
sisterna financiero del pais con una adecuada cobertura regional, competencia, presta-
cién de servicios y fomento al ahorro, todo esto para canalizarlo hacia actividades
productivas.

Las agrupaciones se forman con por 1o menos dos o tres de los siguientes intermedia-
rios financieros: banca miiltiple, casas de bolsa, almacenes de depésito, arrendadoras
financieras, empresas de factoraje, casas de cambio, instituciones de fianzas, sociedades
operadoras de sociedades de inversion y sociedades financieras de objeto limitado. No
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podran participar en el mismo grupo dos entidades de la misma clase excepto en
sociedades de inversién € instituciones de seguros.

Las instituciones de crédito: La Ley de Instituciones de Crédito en sn articulo
segundo establece que el servicio de banca y crédito es la captacién de recursos del
piblico en el mercado nacional (operaciones pasivas), para colocarlos entre el piblico
mediante el otorgamiento de crédito (operaciones activas).

Pueden ser instituciones de banca miltiple (sociedades anénimas) o de banca de
desarrollo (sociedades nacionales de crédito),

De acuerdo con la Ley las Instituciones de Crédito, (Art. 46) podrin realizar, entre
otras, las operaciones siguientes:

1. Recibir depdsitos de dinero:
a) A la vista
b) Retirables en dias preestablecidos
¢) De ahorro
d) A plazo o con previo aviso.

Aceptar préstamos y créditos.

. Emitir bonos bancarios y obligaciones subordinadas.

. Constituir dep6sitos en instituciones de crédito y entidades del exterior.
. Efectuar descuentos y otorgar préstamos o créditos.

. Practicar operaciones de fideicomisos.

. Operar con valores.

00~ O AW

Organizaciones y actividades auxiliares de crédito. Realizan actividades financieras
complementarias de acuerdo con la Ley de Organizaciones y Actividades Auxiliares de
Crédito (LOAAC), entre ellas se encuentran los almacenes generales de depdsito, empre-
sas de factoraje, arrendadoras financieras y uniones de crédito, y su funcidn principal es
auxiliar y completar las actividades que realizan fas instituciones de crédito.

Mercado de Valores. Esta formado por el conjunto de instituciones como la
SHCP, BANXICO, la CNByV, gobierno y empresas privadas que participan como
demandantes de recursos y los inversionistas y ahorradores, que participan, por otro
lado, en la compra-venta de valores.

Las principales funciones de este mercado son ofrecer pliblicamente valores bursdti-
les como las acciones y obligaciones entre otras; también emiten y colocan valores y
documentos bursdtiles y administra y guarda valores.

La Bolsa Mexicana de Valores (BMV), es la institucién donde se realizan las transac-
ciones con valores y se desarroflan en este mercado. Los socios de la bolsa son las casas de
bolsa y es el tnico agente de boisa existente en México. Para dar cumplimiento con su
objetivo de dar liquidez al mercado de valores la institucién cuenta con un salén de
remates: el recinto fisico donde se realizan las operaciones de compraventa de valores

16



inscritos en la Bolsa. Pone en contacto a los oferentes y demandantes de valores a través de
la bolsa o de los operadores de piso, representantes de Jas casas de bolsa y tinicos autoriza-
dos para realizar las operaciones en el piso. También tiene un 4rea de informacién donde se
puede consultar gran parte de la informacién requerida por un inversionista, asi como con
publicaciones periédicas que informan sobre el funcionamiento de labolsa, y las empresas
que cotizan en ella.

Instituciones de Seguros. De acuerdo con su constitucién pueden ser privadas,
nacionales, mutualistas o reaseguradoras, siendo todas sociedades andénimas.

Su objetivo es salvaguardar los bienes personales y patrimoniales de las personas
fisicas y morales por medio de una prima, en la cual las aseguradoras se comprometen a
pagar cualquier dafio sufrido en los bienes asegurados.

Las operaciones de seguros pueden ser de vida, accidentes y enfermedades; dafios en
los ramos de responsabilidad civil y riesgos profesionales; maritimo y civil y riesgos
profesionales; maritimo y transportes; incendios; agricolas, de automévil; de crédito y
diversos.

Instituciones de Fianzas. Tienen como funcién principal otorgar flanzas a titulo
oneroso, es decir, garantizan el pago si el acreedor no cumple. Para otorgarla se requiere
que la persona fisica o moral garantice la deuda por la que se estd solicitando la fianza.
A continuacidn se presenta la estructura del sistema financiero mexicano, sin que se
establezcan necesariamente relaciones de jerarquia.

II.- Proceso de modernizacion del sistema financiero mexicano

A principios de la década de los cuarenta, el gobierno promueve a través de medidas
legislativas, la reestructuracién de la banca del pafs con un criterio de especializacién de
funciones, credndose as{ instituciones nacionales de crédito con objeto de apoyar secto-
res primordiales en el desarrollo de nuestro pais.

La estructura del sistema bancario nacional de acuerdo con fa Ley General de Institu-
ciones Financieras de 1941, que se mantuvo inalterada hasta 1976, hacia especial énfasis
en la liquidez de los bancos, limitidndolos a realizar depdsitos en cuentas de cheques y
depdsitos a plazos no mayores de tres afios, y el otorgamiento de créditos no debia ser
mayor al 20% del total de depésitos mis reservas, asf como no debian realizarse por plazos
mayores a un afio.

La funcién era especializada ya que las sociedades financieras tenfan como objetivo
captar recursos de largo plazo mediante la emision de bonos de hasta 15 afios, asi como
otorgar crédito a un plazo no menor de 180 dias; asi se establecié que una de las
principales funciones de las sociedades de inversién era promover la organizacion de
toda clase de empresas y sociedades mercantiles. Las sociedades de crédito hipotecario
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tenfan como principal funcién canalizar el ahorro captado hacia inversiones de largo
plazo, de tal forma que podian emitir bonos con un plaze maximo de 20 afios, Los
bancos privados podian diversificar su cartera de crédito, y los bancos de desarrollo se
orientaban a sectores especificos de la actividad econdmica, otorgando los créditos con
tasas de interés subsidiadas.

En los primeros afios de la década de los sesenta, el objetivo del gobierno era mantener
fijo el tipo de cambio, restringiendo por tanto el déficit fiscal a niveles compatibles con un
financiamiento no inflacionario. La tasa de interés que establecid el gobierno estaba
intimamente relacionada con el objetivo de estabilizar los precios, y en ausencia de un
mercado de bonos gubernamentales, la Gnica opcidn era generar los recursos suficientes a
través del sistema bancario para financiar los requerimientos del sector privado y por
medio de la politica de encaje legal allegar de recursos al gobierno para el financiamiento
de su déficit.

Al utilizar el encaje legal como instrumento de financiamiento se restringié su uso
como instrumento de regulacién monetaria. Ademis de utilizar las reservas bancarias para
financiar al gobierno se reflejaron dificultades para el control de la oferta monetaria, sobre
todo por la imposibilidad para el BANXICO de realizar operaciones de mercado abierto
debido a la inexistencia de un mercado de valores gubernamentales.

De los afios sesenta a inicios de los setenta, cuando opera la banca especiatizada, hubo
un proceso de génesis de muchas instituciones que con el tiempo se convirtieron en el
soporte de un sistema bancario mds complicado para tratar de responder a las necesida-
des cada vez mis complejas de la economia.

La estructura de la banca hacia inicios de los afios setenta ya no satisfacia las
necesidades del capital financiero ni de desarrollo del pafs, ya que el gobierno no podia
seguir endeuddndose con el exterior, por lo que a partir de esas fechas las autoridades
introdujeron dos disposiciones legales que eliminaron el concepto de banca especializa-
da vigente desde 1941 y se introdujo un elemento de flexibilidad en la operacién
bancaria como sigue:

1. La creacidn de Grupos Financieros integrados, los cuales se convirtieron en agru-
paciones de instituciones de crédito con nexos patrimoniales de importancia, que
fueron obligados a seguir una politica financiera. Un ejemplo de esto fue Banco-
mext.

2, La creacién de una banca miltiple en 1974 y de instituciones con todo tipo de
instrumentos para allegarse de recursos a plazos y en mercados diferentes.

De acverdo con la Ley Bancaria de 1974, 1a banca muiltiple tenia como objetivos
fundamentales:

* Laevolucién de Ia banca que permitiese dentro de cada grupo bancario una
mayor coordinacién en sus politicas y operaciones para funcionar con mayor
eficiencia.
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* La posibilidad de que surgieran nuevas instituciones bancarias maltiples me-
diante la fusidn de pequefias instituciones bancarias, lo que mejoraria su
situacién competitiva frente a los grandes grupos.

* Todo esto trajo como consecuencia la concentracidn de los recursos en un
reducido grupo de instituciones bancarias, asentdndose fa tendencia monopd-
lica del Sistema Financiero Mexicano (SFM),

La Nacionalizacién de la Banca.

De ser relativamente independiente y autosuficiente en su historia posrevolucionaria,
las finanzas publicas y por consiguiente [a economia mexicana se volvieron dependien-
tes debido a dos factores externos: el precio del petréleo vy las tasas de interés
internacionales.

Los tres afios anteriores a la nacionalizacion fueron los mds dificiles para la economia
mexicana, y se reflejé entre otras cosas en un total deterioro de sus finanzas externas e
internas, enfrentando necesidades crecientes de recursos, tanto para sufragar el gran
déficit del sector piblico como para pagar la deuda externa.

La captacién de recursos por parte de la banca mostré una tendencia decreciente y la
fuga de capitales hacia el exterior se convirtid en algo cotidiano; se cred una inmensa ola
especulativa que trajo como consecueilcia un proceso de descapitalizacién de la econo-
mia; se incrementd el gasto turistico y la compra de bienes suntuarios por parte de los
sectores de mayores Ingresos.

Ante tantos problemas y presiones, en 1982 se agudiza el problema y con ello el déficit
publico y el de la balanza de pagos. Después de una devaluacién de casi 100% en febrero,
el costo de servicios de la deuda se incrementd al doble; el nico recurso del gobierno fue
laemisién de circulante: durante 1982 crece la tasa anual de 32% a 62%; al final del afio la
tasa de inversidn se incrementd a 98.8% vy el déficit del PIB llegd a 7.6%.

Asi se consider6 que los empresarios privados a quienes se les concesiond la banca
habian obtenido ganancias de la explotacidn del servicio y por tanto debia evitarse que el
dinero aportade por el piiblico no siguiera concentrindose para otorgar crédito a unos
cuantos seleccionados. La situacién se hacfa cada dia mds critica y debido aello el 12de
septiembre de 1982 se anuncié la disposicidn de nacionalizar [a banca; con ello se preten-
dia principalmente:

*  Eliminar el punto de referencia ideoldgico en el que los banqueros sus ideas e
intereses habian predominado por encima de los del sector piblico, asi como
sobre el sector privado.

*  Abrir la posibilidad de dialogar y articular programas de fomento y desarrollo
con los empresarios.

*  Surgia la posibilidad de que Ia politica econdmica se liberara del estrecho
margen de maniobra y reducido espacio que los intereses de la banca le habia
impuesto durante mucho ticmpo.
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+ Introducir una serie de reformas a la operacién del servicio piiblico de la banca
y crédito que era dificil llevar a la prictica en un sistema privado.

»  Facilitar el control cambiario v la politica monetaria, para innovar los instru-
mentos y la mecinica de captacién de recursos por parte de la banca.

Al mismo tiempo, los mayores requerimientos del sector piblico para financiar su déficit
hicieron gue €l gobierno federal impluntara esta medida. Asf, para el afio de 1982 al ser
nacionalizadas se convierten en las Sociedades Nacionales de Crédito que absorbieron a
los bancos mds pequefios como:

«  SERFIN, que se fusiona con Continental, Ganadero, Crédito Mexicano, Lon-
goria, Popular, Probanca Norte, Banco Azteca, Banco Tuxpan, y Financiera de
Crédito Monterrey.

«  BANCOMER, que se fusiona con Banco de Comercio.

* BANAMEX con Banco Provincial del Norte.

+  ATLANTICO con Banco Monterrey.

*  CREMI con Actibanco Guadalajara, Promocidn y Fomento y Banco Aboumrad.

+  BANPAIS con Banco Latino, Corporacién Financiera, Financiero Industrial y
Agropecuario.

También se liquidaron instituciones como:

s Banco Regional del Pacifico

»  Financiera de Crédito Mercantil

*  Financiera de Industria y Construccién

*  Financiera de Ledn

= Financiera del Noroeste

*  Sociedad Financiera de Industria y Descuento
= Banco Comercial Capitalizador

*  Banco Capitalizador de Monterrey

«  Banco Popular de Edificacién y Ahorro

* Banco Capitalizador de Veracruz

La nacionalizacién se hace mediante un decreto de expropiacidn y el pago de indemni-
zacién a los antiguos propietarios. Los bancos nacionalizados que quedaron finalmente
después de las fusiones y liquidaciones fueron:
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Bancos Nacionalizados

1. Multibanco Mercantil de México 10. Banco PROMEX

2. BANPAIS 11. Banca SERFIN

3. Banca Cremi 12. Banco del Atldntico

4, Banca Conffa 13. Banco del Centro

5. Banco de Oriente 14. Banoro

6. Banco de Crédito y Servicio 15. Banco Internacional

7. Banco Nacional de México 16. Banco Mexicano SOMEX

8. Banco de Comercio 17. Multibnaco Mercantil del Norte
9. Banco BCH 18. Multibanco COMERMEX

Estos 18 bancos se encontraban divididos en cuatro grupos dependiendo de su grado de
cobertura y tamafio:

GRUPO | GRUPO 11 GRUPO ITI GRUPO IV
Banamex Atlantico Bancreser Bancen
Bancomer Comermex BCH Banorte
Serfin Internacional Banpais Banoro
Mexicano Confia Promex
Cremi Oriente
Mercantil

Fuente: elaboracién con base a datos de la Comisién Nacional Bancaria.

Los grupos T y II incluyen a los bancos con cobertura nacional, primero los tres mds
grandes v después el resto; el grupo Il lo conforman los bances con cobertura multire-
gional y el grupo 1V los bancos regionales.

Durante la administracidn del sistema bancario por parte del gobierno federal, el
crédito se canalizaba en gran medida al sector piblico para financiar el déficit fiscal; esta
estatizacion de facto del crédito fue producto del déficit fiscal de los dltimos decenios;
este fendmeno generd una pérdida importante en la capacidad del sistema bancario para
analizar los riesgos en el otorgamiento de créditos. Exist{an ademas, regulaciones que
limitaban el tipo de operaciones y los rendimientos respectivos; esto restaba flexibilidad
a las instituciones y generaba una serie de subsidios cruzados entre productos que
encarecian el crédito para quienes no tenfun ucceso a los llamados cajones preferenciales.

Asi, al tener el gobierno federal la administracién del sistema bancario, se volvié una
fuente para el financiamiento del gasto publico y no un captador y asignador de recursos
para el desarrollo de la economia nacional. En lo referente al ahorro podemos mencionar
que, mientras el ahorro interno se mantuve alrededor de 22% del PIB durante la mayor
parte de este periodo y se presento una tendencia a la baja hacia finales de la década, el
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ahorro externo mostré fluctuaciones importantes. Hubo inclusive afios en que se transfi-
rieron recursos al exterior y se asociaron a flujos negativos y a una cuenta de capitales
deficitaria. Por otra parte, la baja tasa que mostrd el ahorro interno en 1986 se debid ala
gran caida de los precios del petrdleo, fendmeno que afecté sustancialmente a la capta-

“¢ion del ahorro piblicc. Es importante sefialar que los afios de mayor crecimiento
econdmico se asocian con las mayores tasus de ahorro externo.

En 1985 se repiti6 el fendmeno de 1982, cuando al bajar la economia y aumentar la
inflacién, los instrumentos de proteccidn se volvieron atractivoes.

Nuevamente se vio involucrado el petréleo y al perder ingresos se acudié a los
mercados de crédito internacionales, ejerciéndose presién sobre las tasas de interés. La
problemdtica de la politica econémica de 1987 culmind con la devaluacidén de 148% del
tipo de cambio controlado.

La presion sobre los precios internos ocasionados por la acelerada devaluacién del
peso en 1986, fue la causa de una inercia inflacionaria en 1987, por lo tanto no se pudo
romper el circulo vicioso inflacién-déficit-inflacidn como pretendia la nacionalizacidén.

Desde finales de 1989 e] SFM fue objeto de profundas reformas a su legislacién con
el objeto de promover un desarrollo equilibrado y ofrecer a los usuarios un mejor
servicio, y estimular la productividad y competitividad de la economia, todo esto fue
parte del proceso de modernizacién del sistema financiero que dio origen a la
reprivatizacién.

La Reprivatizacion.

El 2 de mayo de 1990, el presidente de la repiblica anuncié la iniciativa de reforma
constitucional que tenfa la finalidad de restablecer el régimen mixto de banca y crédito
para ampliar la participacidn de 1a sociedad. fortaleciendo el capital y modernizando las
instituciones bancarias a fin de consolidar su posicién en el SFM y ampliar su capacidad
de respuesta a Ios ahorradores y al sector productive,

Se planted la necesidad de reorientar La asignacidn de los recursos dando respuesta a
las necesidades sociales, de manera que el crédito llegarfa a usuarios que en ese momen-
to no eran atendidos por la bunca, y se fomentaria el desarrollo de los polos econdémicos
que influyen en el bienestar del pais. Los eréditos se concederian en atencién a la
viabilidad de los proyectos mds que a las garantias y se dtorgarian en forma suficiente,
oportuna, a plazos adecuados y costos competitivos.

Se tenia el propdsito de ampliar el acceso y mejorar la calidad de los servicios de
banca y crédito en beneficio colectivo, evitando subsidios, privilegios y abusos. Este
proceso tenderfa a acelerar el crecimiento del pais permitiendo enfrentar el desempleo y
el reto al que se enfrentaria ante la apertura comercial,

La razon econémica de la reprivatizacién fue que no existia dinero suficiente para
afrontar los gastos que daban sustento al desarrollo econémico sano y sostenido, debido
a que las reservas internacionales y la balanza comercial seguirian bajando, habfa
insuficiencia de divisas y [a inversion extranjera era baja.



El 15 de septiembre de 1990 se modificaron los Arts. 28 y 123 de la Constitucién con
el fin de establecer el régimen mixto en ia prestacidn de servicios de banca y crédito. Este
sector del SFM sufrid un retroceso en comparacién con los sisternas bancarios interna-
cionales al no haber competencia. ‘

En los tltimos afios de la década de los ochenta se gestaron cambios decisivos en el
Sistema Financiero Internacional; se transformaron los mecanismos de financiamiento en
un entorno mundial de valorizacidn, internacionalizacidn, competencia, desregulacidon y
liberacion.

A partir de 1988 el gobierno mexicano inicié el programa de estabilizacién ma-
croecondmica por medio de la concertacidn de una serie de “pactos”™ entre los sectores
laboral, empresarial y gubernamental, con lo que se logrd reducir la inflacién de
159% en 1987 a 11.9% en 1992, la tasa mds baja en veinte afios. Estos pactos fueron
acompafiados por medidas orientadas a sanear las finanzas publicas y a liberar al
sector financiero con el propésite de modemizarlo; entre estas medidas se encontraba
la privatizacidn y liberacion de los bancos. Asi, el 2 de mayo de 1990 el presidente
de la repiblica anuncié la niciativa de reforma constitucional, que tuvo como finalidad
restablecer el régimen mixto de banca y crédito. Para septiembre de 1990 se constituyd
el Comité de Desincorporacién Bancaria; se reprivatizaron los 18 bancos existentes,
17 de los cuales se encontraban entre tos 100 mis grandes de América Latina (pasando
de 8,000 accionistas a mds de 130,000}; la privatizacion se inicid en el afio de 1991
y finalizé en 1694 con la venta de BANCEN.

Para la realizacién de este proceso se hicieron cambios en el marco juridico; se
expidieron las leyes de Instituciones de Crédito y se regularon las Agrupaciones
Financieras; ademds se reformaron fos artfculos 28, 75 y 123 constituciconales para tener
un régimen mixto en la propiedad de los bancos. Estas medidas también tuvieron como
objetivo dotar a los bancos de plena autonomia en sus decisiones operativas; asimismo,
se aplicaron las siguientes medidas:

a) Liberacion de tasas y plazos.
La banca estaba restringida en la fijacidn de Ias tasas pasivas, las cuales tenfan un
tope midximo; también los plazos tante de las operaciones pasivas como activas.
Estas restricciones fueron eliminadas y asi los bancos tuvieron la libertad de
colocar practicamente 100% de sus recursos, con la obligacién de cumplir con
ciertos porcentajes de capitalizacidn y generar reservas preventivas en funcién de
la calidad de sus carteras de crédito.

b) Eliminacién del encaje legal.
Por mucho tiempo los recursos que captaban Jos bancos estuvieron sujetos a un
encaje legal, y de cada peso que recibjan como depdsito debfan invertir en el Banco
de México 70 centavos. Esto limitaba la movilizacién de su dinero. El encaje legal
fue sustituido por un coeficiente de liquidez que equivalia a 30 centavos de cada
peso depositado. Estas restricciones desaparecieron y tinicamente se mantuvo la
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necesidad de sostener un coeficiente del 15% de la captacién de moneda extranjera
en el Banco de México.
¢} Eliminacién de cajones selectivos del crédito.

Los llamados cajones de crédito también limitaban a los bancos sobre qué hacer
con el dinero que tenian para el otorgamiento de préstamos, ya que las autoridades
exigian que ciertos porcentajes de los recursos fueran canalizados a diversas
actividades especificas, por ejemplo, proyectos agricolas o de infraestructura. Con
esta restriccion, a finales de los ochenta los bancos podian canalizar libremente un
porcentaje menor al 30% de sus recursos. Hoy en dia pueden decidir sobre la
colocacidn del 100% de sus recursos en moneda nacional.

Una vez concluida la reforma constitucional, el Congreso aprobd la iniciativa de la Ley
de Instituciones de Crédito y las Agrupaciones Financieras en [992.

De acuerdo con la nueva ley, el servicio de banca y crédito pueden prestarlo tanto las
instituciones privadas como las de participacidn estatal, pero por medio de la banca
comercial.

Se prohibieron también las operaciones de complacencia y se regularon las relaciones
con empresas mndustriales, comerciales y de servicios.

Al terminar el proceso de desincorporacion se propicié la aparicién de nuevos compe-
tidores de cardcter nacional, duplicindose el nimero de bancos nacionales existentes de
18 a 34 para 1996, algunos ya con inversidn extranjera.

El desempefio de la banca reprivatizada no estuvo exenta de problemas, principal-
mente por efecto de la crisis econdmica de 1994, El crecimiento del ahorro captado por
el sistemna, el crecimiento de los activos bancarios y la supresién de regulaciones, ademds
de la deficiente operacidn con que algunas administraciones comenzaron a manejarse,
provocaron que algunas instituciones fueran intervenidas.

Lo anterior, aunado a la fuga de capitales, la devaluacidn, el incremento en las tasas
de interés, asf como el que se otorgaran créditos sin un andlisis adecuado del deudor,
provoco un incremento de la cartera vencida.

Debido a todo esto, en 1995 los créditos estuvieron muy restringidos. Ademas a causa
de las altas tasas de interés y la imposibilidad de las empresas para pagarlos y cumplir
con los requisitos sefialados por cada intermediario, provocs que las empresas ni siquiera
los solicitaran. A pesar de esto los créditos fueron abiertos para las empresas gue
mostraron tentabilidad y capacidad de pago, por 1o que en los siguientes capitulos

trataremos algunas de las fuentes de financiamiento que pudieron estar al alcance de la
MPyME.

II.1.- Modificaciones de la banca de desarrollo

En este marco de reformas financieras, en nuestro pais el papel de la banca de desasrollo
se redefinio, ya que hasta antes de la modernizacion la banca de fomento se dedicaba a
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las grandes empresas de los sectores piblicos y privados, siendo BANCOMEXT el que
otorgaba mayor crédito al sector privado; en la actualidad se ha reorientado hacia los
sectores con problemas de acceso al crédito: el agricola, el de las empresas pequefias y
medianas, el exportador y el de la vivienda de interés social.

El cambio estructural de la banca de desarrollo se debid a los siguientes aspectos:

1) Problemas de accese al mercado de fondos destinados al crédito que impedian
emprender proyectos éptimos desde el punto de vista social y privado.

2) A causa de la apertura de la economia muchas empiesas debian realizar inversiones
considerables para aumentar su eficiencia, por lo que era necesario que contaran
con créditos en condiciones competitivas.

3) El mayor acceso de los grandes grupos industriales a los mercados internacionales
de capital les permitia financiarse a costos internacionales, con lo que obtienfan
una ventaja competitiva frente a las empresas pequefias y medianas.

El cambio estructural de la banca de desarrollo adquirié un lugar protagdénico en el
modelo de la modernizacidn del sistema financiero. Entre las principales reformas
podemos mencionar las siguientes:

A)Se convierte en banca de segundo piso para garantizar la solidez financiera de la banca
de fomento. Se eliminan riesgos crediticios; ademads, con esta iniciativa se traté de
hacer llegar a mis usuarios los créditos otorgados por Nacional Financiera, es decir,
tenier una mayor cobertura a las demandas de financiamiento a través de la banca
miiltiple.

B)La promocion de la banca ya no se basé en las tasas subsidiadas, sino en la
disponibilidad y oportunidad del crédito en los plazos de acuerdo con el erédito, y
los montos en funcion a las caracterfsticas del proyecto que presente el solicitante
del crédito.

C)En 1991 se modificé la Ley de Instituciones de Crédito que contiene un capitulo
especifico para la banca de fomento, y se emitieron posteriormente los lineamientos
Organicos.

D) Se promovid la formacién y el fortalecimiento de nuevos intermediarios financie-
ros no bancarios como uniones de crédito, sociedades de ahorro y préstamo,
sociedades financieras de objeto limitado, arrendadoras financieras y empresas de
factoraje, la mayorfa fondeadas por Nacional Financiera.

E) La capacidad de financiamiento que rectbié del exterior ha permitido que la banca
de desarrollo canalice recursos a costos internacionales, hacia empresas que de
otro modo no obtendrian acceso a los mercados internacionales de capital,

Con base en datos proporcionados por Nacional Financiera S.N.C. en cuanto a

intermediarios financieros y nimero de ventanillas que atendieron a los demandantes de
financiamiento de 1990 a 1994 tenemos:
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Intermediario financiero Niimero de ventanillas

1990 1991 1992 1993 1994
BRancos 4914 4 883 4 889 5 005 5481
Uniones de crédito 38 86 143 204 251
Entidades de fomento 27 44 79 99 105
Arrendadoras 1 11~ 35 44 43
Factoraje N/D 5 29 37 39

N/D = No disponible
Fuente: Prontuario de informaci6n sobre operaciones de segundo piso. Nacional Financiera $.N.C., diciembre de 1994.

Como podemos notar en ¢l cuadro anterior, la banca comercial es el principal interme-
diario financiero utilizado por Nacional Financiera para funcionar como banca de primer
piso, esto en cuanto al ndmero de ventanillas para la atencidn al publico; aqui se debe
tomar en cuenta que varios de estos intermediarios son de reciente creacién © no tenian
el desarrollo que ha tenido la banca en nuesiro pafs.

Estas reformas impuestas por el estado se establecieron con el objeto de que la banca
de desarrollo tenga una mayor competitividad de acuerdo con las nuevas condiciones de
desregulacién y al mismo tiempo cumplir con su funcién de fomento a la industria
manteniendo una posicion financiera rentuble,

En el siguiente apartado se analizard la formacién de los grupos financieros en
nuestro pafs y suimportancia en este proceso de globalizacién del sector bancario. Con
la apertura comercial se trata de hacer mds competitivas a las instituciones financieras
nacionales, para disminuir sus costos de operacién y proporcionar un mejor servicio a
los usuarios.

11.2.- Grupos financicros

La creacién de una zona de libre comercio de bienes, servicios y capitales permitié que
MEéxico enfrentara situaciones de manera adecuada; el sector de servicios represento las
dos terceras partes de la economia de los paises que conforman el Tratado de Libre
Comercio (TLC), por ello Ia actividad financiera adquirié gran importancia.

Dentro de los acuerdos a los que se legd en las negociaciones del TLC se sefialan
cinco aspectos:

» La propiedad del sistema de pagos se asegura en manos mexicanas.

«  Una proteccion adecuada al sistema financiero de nuestro pafs.
*  Acceso a los mercados financieros de Estados Unidos y Canada.
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*  Mayor competitividad en el crédito que beneficiard a los usuarios por el menor
costo del capital.
» Elestablecimiento de mecanismos de consulta internacionales.!

Al ser el financiamiento uno de los factores determinantes en la acumulacién de capital,
se debia adaptar a los cambios entre los tres intermediarios mds importantes: los bancos,
casas de bolsa y las aseguradoras.

En la banca existian dos tendencias importantes: la globalizacién y la universaliza-
cion. La primera es aquella en que el mercado de cualquier empresa lo constituyen los
paises del mundo y se produce donde se tiene la mayor ventaja por costos, tecnologfa o
cualquier otra variable. La segunda tendencia que México pretende lograr es esperar que
todos los servicios se ofrezcan en una misma institucién con diferentes ventanillas para
cada tipo de servicio requerido con el fin de que el cliente no pierda tiempo v se agilice
la operacién. Para iniciar ese proceso, nuestro pais permitié la integracién de grupos
financieros que aun cuando no estaban dentro de la misma institucidn pertenecian al
mismo grupo, permitiendo que los clientes utilizaran los servicios que ofrecia el grupo
de acuerdo con sus necesidades.?

Con la firma del Tratado de Libre Comercio, la formacién de los grupos financieros
vino a ser mas apremiante, México buscé un plazo suficiente para abrir su sector
financiero y dar tiempo a que se consolidaran los nuevos grupos financieros y se
estabilizara la economia (reduccién en la inflacién, estabilizacién del tipo de cambio y
tasas de interés equiparables a las de EUA).

Los Grupos Financieros tuvieron como objetivo ser las primeras asociaciones de
intermediarios financieros de distinto tipo que se comprometian a seguir politicas comu-
nes y a responder conjuntamente por sus pérdidas.

Bajo esta norma los bancos mexicanos pretendian reducir sus costos de operaci6n, su
margen de intermediacion financiera y ofrecer una tecnologfa mds avanzada a sus diferentes
clientes respecto de la prestacion de servicios financieros. Ademds esta estructura de institu-
ciones financieras agrupadas en asociaciones permitiria que tuvieran ventajas que no ten-
drfan los intermediarios extranjeros que ofrecieran sus servicios ya que no estaban constituidos
de esta forma.

La tendencia que siguieron los mercados financieros fue la integracién de servicios
financieros, ya que cada vez mds penetraron en mercados internos y extemos que ademés
podian también fondearse en cualquiera de ellos o ambos, aun cuando todavia existian
limitaciones para hacerlo en ambas partes,

Las instituciones bancarias para responder a la competencia realizaron reformas en su
interior y ademds la captacién se enfocd al crédito para la micro empresa, crédito

! Contaduria Pdblica, Ef Tratado de Libre Comercio ¥ los Servicios Finanecieros, Afio 22, No. 262, Junio de 1994,
pp. 46-49,

2 Ontega O, Rosa Ma. y Eduardo Villegas,“La industria y las finanzas en el México actual”, en Evolucidn
reciente del sistema financiero mexicano, UAM, México, 1695, pp. 41-68.
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agropecuario y fondos de fomento; se establecié la banca hipotecaria y se cred la banca
especializada en donde se realizaron operaciones de casa de bolsa, arrendamiento y
factoraje.

Esas agrupaciones cobraron primordial importancia en las actividades y mercados
financieros puesto que conformaban el medio ideal para llegar al concepto de Banca
Universal, debido aque cada uno de los bancos reprivatizados pasaron a formar parte de
un grupo financiero.

En el siguiente cuadro se muestra cudndo se conformaron los grupos financieros y las
instituciones que fos constituyen:

Grupo Fecha de Banco Casa de Bolsa Arrendadora  Factoraje Casa de Aseguradora
Financierc Constitucion Cambio
Abaco 6/06/91 Confia Ahaco ABA renda ABAfacior ABRAdivisas  ABAseguros
Afirme 18/06/93 Del none Monterrey
Banacci 6/09/91 Banamex Accival Banamex Banamex ELuromex ¥
AVM
Bancrecer 15/01/93 Bancrecer Bancrecer Bancrecer hancrecer
Banorte 210792 Mercanhi Afin Afin Afin
del Norte

Del Sureste 4/02/93 Del Sureste Bursames Bursarrendan  Bursafac
Estrategia Bursdlii NI} Est. Bursitil  Esiratepia Estrategia Estralegia Monetana
GBM Allantico Q806192 Atldntico GBM Addntico Atldntico GBM Atlan,
Gpo. Fin. Atka 11/11/92 Arka Arka Arkafac Arkacambio
G. Fin. Bancomer  18/05/91 Bancorer Bancomer Bancomer Bancomer Bancomer
G. Fin. Capitat 10/06/92 Capital Capital Capital
G. F. Fina Valtie 12/08/62 Valie Fin Arrends  Finafactor
G. F. Inverlat 28/05/91 Comermex Inverlat Inverlat Tnverlat Inverlat
G_F Margen 23/10/91 De oriente Margen Margen Div. Margen
G. F. Probursa 10/04/91 Merc. Frov. Probursa Probursa Probursa Probursa Probursa
G. F. Serfin 21103792 Serfin Operadora Serfin Serfin Serfin Serfin

de Bolsa
G. FE Cremu 12/05/92 Cremi Reforma Cremi Cellint
Inverméxico Q71091 Mexicano Inverméxico  Inverméxico  Inverméxico  Invermonedas
G. F. Prime 24/04/91 Internacional  Prime Iniernacional  Prime Inleramericana
Havre 30/08/93 México Havre Havre Seguros Azteca
Enbursa 04/02/53 Inbursa Inbursa Inbursa Seg. de México
Inleracciones 16/02/92 Interacciones Interacciones Credimex Interaccienes  Divisas y Seg. Interacciones
Mexival Banpais  29/04/91 Ranpais Mexival Van.  Banpais Banpais Banpais y,

Asemex
Mifel 30893 Miles Mifel Mifel Promocidn y
Des, Mifel

Multiva 11/12/91 Del centro Multivalores  Multiva Multiva Multiva
Promex Finame x10/08/92 Promex Valores Promotora

Finamex cambios div.

Fuente: Elaboracitn con base en informacion publicada en el Diarie Oficial de la Federacidn, varias fechas.

Es asf como cada uno de los grupos financieros nacionales conformados adquirieron una
institucién bancaria de las ofrecidas en venta por parte del gobierno. Esto lo podemos
observar en el siguiente cuadro:
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Banco Grupo Costo del Relacién Fecha de
financiero banco precio/capital asignacion
adquiriente (n$) contable (veces)

B. Mercantil de M. Probursa 6117200,000 2.66 11/06/91

Banpafs Mexival 544°989.,000 3.02 17/06/91

Banca Cremi Muttiva 748'291,000 340 24/06/91

Banca Confia Abaco 469" 138,000 3.73 4/08/92

Banco de Oriente Margen 838°264,000 4.00 11/08/92

Bancrecer Bancrecer 424713 1,300 2.53 18/08/92

Banamex Banamex-Accival 9 70(0°000,000 2.62 27/08/91

Bancomer Bancomer 7 8007000,000 2.99 27/10/91

BCH Cremi Unidn 8737360,000 2.68 10/11/91

Serfin Serfin 2 8007 000,000 2.69 26/01/92

Comermex Inverlat 2 7007 000,000 3.73 10/02/92

Somex Inverméxico 2 600°000,000 4.63 6/03/92

Banco del Atlintico GBM Atlintico 1 400°000,000 5.30 29/03/92

Banca Promex Finamex 1 070°000,000 4.23 5/04/92

Banoro Bancrecer 1 100°000,000 3.95 12/04/92

Banorte Banorte 1 7007 000,000 4725 14/06/92

Banco Internacional Prime 1 486°916,000 2.95 28/06/92

Bancen Muldvalores 869°381,000 4.65 6/07/94

Fuente: Elaboracidn con base en informacidn publicada en Diario Oficial de la Federacién., varias fechas.

I1.3.- Apertura financiera

Después de la reprivatizacién se crearon varios bancos, para 1993 se encontraban veinte
operando, la mayor parte con operacién regional. En 1994 procedid la apertura del
sistema bancario, y los siguientes fueron los primeros bancos y grupos financieros
autorizados para operar en México:

«  Bancos: AVM Amiro Bank, Bank Of América, Bank Of Boston, Chase Man-
hatan Bank, Banque Nationale de Paris, Banck Of Tokyo, First Chicago,
Chemical Bank, City Bank, ING Bank, Santander, J.P. Morgan, Midian Bank,
Nations Bank, Republic National Bank Of New York.

+  Grupos Financieros: City Bank, I. P. Morgan, Grupo ING, Santander y Chemical

Con esta apertura se realizaron reformas a las leyes v en mayo de 1993 se presentaron y
aprobaron en el congreso cinco iniciativas de reformas para regular las agrupaciones financie-
ras, el mercado de valores, de las instituciones y organizaciones auxiliares de crédito, de
instituciones y sociedades mutualistas de seguros y federal de instituciones de fianzas.
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Las principales modificaciones a la ley de instituciones de crédito generaron la
privatizacién y ampliacién de la cobertura del sistema de informacién sobre
operaciones activas, para lo cual se adopté el sistema de informacién de grupos
financieros-mddulo directos y se determind que las filiales de las instituciones
bancarias en el extranjero deberfan ajustar sus operaciones a las disposiciones de
las autoridades mexicanas independientemente de observar las de los pafses en
que se encontraban ubicadas.

La Ley de Agrupaciones Financieras cred el Sistema Internacional de Cotizaciones, y
abri6 la posibilidad de ofertar o suscribir vatores en el extranjero, ofreciendo nuevas
fuentes de recursos.

En mayo de 1993 se presentd la iniciativa presidencial de reforma a los Arts, 28, 73y
123 constitucionales con el fin de adecuar las facultades del congreso federal para
legislar en materia del banco central, fa intermediacion. los servicios financieros y al
mismo tiempo mantener el régimen laboral de Tos empleados del Banco de México.

En el mismo periodo comenzaron la autorizacién y registro de nuevas entidades
financieras con caracteristicas novedosas para nuestro sistema financiero y que de forma
parcial prestaron servicios que con anterioridad fucron competencia exclusiva de los
bancos. Dentro de éstos estaban las sociedades de objeto limitado, personas morales
e intermediarios autorizados para captar recursos por medio de instrumentos inscritos en
el Registro Nacional de Valores asi como pira otorgar erédito a determinadas actividades
o sectores econdmicos. Aungue sus facultades estdn limitadas, estas sociedades pueden
otorgar crédito.

Aun cuando actuealmente funciona de manera formal en México una sociedad creada
el 15 de julio de 1993 con el nombre de Independencia, existen varias que funcionan bajo
la denominacién de entidades de fomento.

Con la entrada en funciones de las nuevas entidades financieras, ios bancos en México
enfrentaron una competencia secundaria, por lo que ante la situacién que prevalecia en
esos afios buscaron alianzas con aguellas instituciones financieras, bancarias y de segn-
ros que habian solicitado autorizacidn para operar en nuestro pafs.

En el siguiente cuadro se muestran algunas de las alianzas de bancos mexicanos e
instituciones extranjeras:

Banco mexicano Institucion extranjera Funcién principal
Grupo Financiero - National Bank - Factoraje
BANCOMER - First Data Resources - Procesamiento y disefio
de trabajos de crédito
-GTE - Empresa telefonica
Grupo Financiero SERFIN - Royal Bank Canadd - Tarjetas de crédito
- General Electric - Tecnologia
Mercantil PROBURSA - Bilbao Vizcaya - Planeacién y desarrollo
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Banco mexicano Institucion extranjera Funcion principal

Banca Alianza - Texas Pacific - Asesoria y Tecnologfa
- Richard Blum - Capital
- Donald Sturm - Capital

Para el 17 de octubre de 1994 el paquete de instituciones autorizadas incluia 18 bancos
comerciales, dos aseguradoras, 16 casas de bolsa y una arrendadora financiera.

El afio de 1995 inicié con un panorama de crisis, resultado de la devaluacién del 20
de diciembre de 1994, esto trajo como consecuencia que el sistema financiero estuviera
a punto de colapsarse. Los principales motivos por los que la banca se acercéd al crack,
tuvieron inicio en el proceso de privatizacion, cuando la banca entré en un perfodo de
competencia muy fuerte, ya que los nuevos duefios pagaron por los bancos un promedio
de 3.061 veces su valor en libros, precios muy altos que debian recuperarse; también se
pagé el costo de la modemizacién acelerada y ademds tuvieron que enfrentar una
apertura financiera respaldada por el Tratado de Libre Comercio.

Para el primer semestre de 1997 el sector financiero mexicano se encontré constituido
por mas de 450 instituciones entre afianzadoras, almacenadoras, arrendadoras, asegura-
doras, bancos, casas de bolsa, casas de cambio, empresas de factoraje y grupos financie-
ros, quedando como se muestra en el organigrama del sisterna financiero.

~
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CAPITULO 2

FINANCIAMIENTO PARA LA MICRO, PEQUENA Y
MEDIANA EMPRESA Y SU PROBLEMATICA

I.- Problemdtica y caracteristicas de la micro, pequeria y mediana empresa

En los aflos recientes la industria ha expenimentado contracecién de la demanda interna,
baja inversion, presiones inflacionarias y restricciones de crédito. Sin embargo, el
subsector de la MPyME en algunas ramas de actividad y regiones no sélo se mantavo
sino que el ritmo de crecimiento en el ndmero de establecimientos fue mayor al de la
gran empresa, pues mientras en éste crecid n una tasa promedio anual de 4.16%, las mas
grandes lo hicieron a un 3.37% de 1989 a 1993, como se observa en la tabla 2.1.

El desarrollo industrial alcanzado por México en las ditimas décadas se apoya en gran
medida en el avance y consolidacién de un importante nlimero de pequeiias y medianas
empresas que por sus caracter{sticas constituyen un elemento indispensable para confor-
mar un aparato productivo mds integrado en todos los niveles, Hoy en dia este sector,
aunado al micro empresarial, representa la mayoria de los establecimientos de la activi-
dad econémica en México.

La MPyME ha generado 43% de la produccion manufacturera, distribuyéndose
regionalmente en las 32 entidades federativas en cerca de 456 ciudades representadas
como se muestra en la grafica 2.1

Segin publicacién en el Diario Oficial de la Federacién (DOF), la Ley Federal de
Microindustria define a la MPyYyME como unidades econdmicas que a través de la
organizacion del trabajo y bienes materiales o incorpereos de que se sirvan, se dediquen
a las actividades comerciales, prestacidn de servicios o transformacion de bienes,

Para determinar tamafios de empresas, la Secretarfa de Comercio y Fomento Indus-
trial (SECOFI) se basa en el nimero de trabajadores y el monto de ventas, el cual podra
ser modificado y publicado en el DOF cada vez que lo considere necesario.
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Tabla 2.1 Estadisticas de la industria manufacturera
{establecimientos) 1989-1993 Nacional

Estrato 1989 1990 1991 1992 1993  TMCA*
Micro 81332 092556 99695 101446 99279 4.49
Pequeiia 18 281 19 683 20279 19 895 18 633 2.77
Mediana 3200 3266 3364 3297 3643 3

Subscctor IMPM 102822 115507 123338 124638 121076 4.16
Grande 2279 2386 2427 2367 2270 337
Nacional 105 101 117 893 125765 127005 123 346 4.14

{Personal ocupado)

Estrato 1989 1990 1991 1992 1993  TMCA*
Micro 338304 384465 412380 415757 402224 43
Pequeiia 690927 737230 756650 740870 696 195 26
Mediana 500866 512280 524447 510398 493040 3.08
Subsector IMPM 1530097 1633975 1693486 1667025 1591459 3.15
Grande 1575515 1635629 1676931 1601142 1542905 3.57
T. Nacional 3105612 3269604 3370417 3268167 3134364 336

* Tasa Media de Crecimiento Anualizada.
Fuente: Direccién General de la Industria Mediana y Pequeiia y Desarrollo Regional con datos del IMSS
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De acuerdo con la publicacién del DOF con fecha 3 de diciembre de 1993 vigente
hasta 1997, se considera como micro cmpresa a los negocios que manegjan un miximo de
900 mil pesos anuales para la zona “A” (D.F. y Estado de México) como nivel de ventas
y cuenta de uno a quince empleados como maximo. De la misma forma se define come
pequefia empresa a los negocios que manejan 9 millones de pesos por ventas anuales y
de 16 a 100 empleados. Una mediana empresa se considera as{ cuando su nivel de ventas
anuales es mayor a 20 millones de pesos y el nimero de empleados se ubica en un rango
de 101 a 250.

Las actividades a las que se dedican van desde talleres unipersonales y de tipo familiar
hasta unidades productivas con altos estindures de organizacién. Estas empresas casi
cubren todas las actividades manufactureras; mds del 60% estdn en las ramas de alimen-
tos, productos metdlicos, prendas de vestir, editorial e imprenta y minerales no metilicos.

Este segmento de la economfa muestra caracteristicas muy heterogéneas; sin embar-
go, caracterizando a la MPyME podemos establecer tendencias.

El tamafio de la empresa y su estructura administrativa ofrece una ventaja competitiva
respecto de las grandes empresas para tareas especificas; la estructura administrativa
caracteristica de la micro cmpresa es la de un individuo y un grupo de ayudantes,
denominada por Newman “modelo de hombre orquesta”.

“La forma mis simple de estructura organizacional es la de un individuo clave y un
grupo de ayudantes; la figura central estd al tanto de los detalles de lo que estd sucedien-
do y da instrucciones personales a sus ayudantes sobre qué es lo que debe hacer... las
organizaciones dominadas per un solo individuoe pueden cambiar su estrategia rdpida-
mente si el cambio estd dentro de 1a capacidad y los intereses de la persona central”.?

De esta estructura caracteristica de la micro y pequefia empresa surgen ventajas
respecto a empresas de gran tamaiio:

»  Flexibilidad tecnolégica. Generalmente su inversion en activos fijos destinados a
maquinaria son a menor escala, de ahi su factibilidad al cambio. Lo anterior
facilita la reestructuracidn al representar una inversion significativarnente menor,
en comparacion con las inversiones de la gran empresa en este rubro.

*  Mayor capacidad para aprovechar los recursos locales. Son empresas de
caricter local que emplean en mayor medida los recursos cercanos a las
mismas.

*  Depender en menor medida de las importaciones. El nimero de empresas de este
sector cuyos productos requieren de materia prima de importacidén es muy reduci-
do, dado el alto costo de capital necesario para importar materias primas.

* Capacidad para utilizar adecuadamente el recurso humano. Las empresas de
este sector se caracterizan por tener relaciones laborales estrechas como con-
secuencia del nimero reducido de empleados que laboran; ademds también se
distinguen por ser organizaciones familiares, cuyo eje central es el empresario,
quien labora como hombre orquesta.

3 Newman William, Planeacidn estrarégica v subsistema direccisn, ed. Saber, México, D.F., 1990,
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*  Mayor posibilidad de especializarse en un proceso o producto. Las micro y
pequefias empresas pueden dirigir su actividad a determinado proceso o arti-
culo para fortalecer su competitividad.

*  Mayor capacidad de adaptacidn a los camBios y oportunidades de mercado.
Una ventaja derivada de la flexibilidad tecnoldgica hacia la adaptacion a
los nuevos requerimientos del mercado, En este contexto un cambio en el
disefio de determinado producto puede ser consecuencia de un cambio
tecnoldgico mas ficil de realizar.

A pesar de las ventajas anteriores las cuales surgen principalmente, debido a su estructu-
ra administrativa, la micro empresa debe afrontar diversos problemas originados en
algunos casos por el mismo factor. Sus problemas caracteristicos son:

*  Familiaridad. En muchas ocasiones la micro empresa estd conformada por una
familia y el gerente general es el jefe de ésta; lo anterior resulta en desventaja
porque las decisiones importantes corresponden a la jerarquia de la familia y
no al beneficio de lu organizacion, ademds no existe una divisién clara entre
las utilidades o los salarios de los empresarios y el capital de la empresa,
desvidndose los recursos de ésta a otras actividades.

+ Limitada capacidad de negociucién. La limitada organizacién aunada a una
deficiente gestién administrativa lunitan su capacidad de negociacién,

«  Escasa cultura tecnolégica. El nivel tecnolégico empleado se caracteriza por
ser bajo. La maquinaria utilizada es nistica y poco competitiva.

* [Improvisacion y carencia de controles de calidad. Un bajo nivel tecnoldgico
limita el control de calidad, lo cual reduce la competitividad de ese sector.

= Marginacién respecto de apoyos institucionales. Las relaciones con institucio-
nes gubernamentales o privadas son estrechas; los empresarios de este sector
se caracterizan por evitar al miximo esas relaciones, por desconocimiento de
la actividad y procedimientos de cada institucidn.

*  Falta de garantias para acceder al crédito. Son empresas con un restringido
capital, lo cual les impide cumplir con las garantias requeridas para la obten-
cién de crédito, que generalmente tiene una relacidn dos a uno,

* Falta de cultura empresarial. El empresario tipico de las micro empresas
planea con una visién a corto plazeo, y se preocupa por los problemas inmedia-
tos de la organizacidn, para adquirir el financiamiento que més conoce, lo cual
no implica que éste scu realmente adecuado a sus necesidades.

La atencién a las cuestiones de corto plazo no es el dnico reto para este segmento del
aparato productivo. La apertura plantea nuevos desafios en materia de calidad y compe-
titividad ante el creciente flujo de importaciones y la entrada de empresas extranjeras con
amplia experiencia a nivel internacional. Esto coloca a muchas pequeiias entidades
empresariales en riesgo de desaparecer.
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Para ser competitivo en muchos casos se requieren recursos monetarios, para modern-
izar su tecnologia, producir, vender, capacitarse, etc. Planear un financiamiento no
consiste en indagar previamente los requisitos necesarios para un crédito con determina-
do intermediario; implica conocer todas las alternativas que éstos ofrecen y evaluar la
mis conveniente para las necesidades de [a organizacién.

Los afios noventa han sido afios en los que las MPYME se han enfrentads a graves
problemas que han ocasionado en algunos casos la necesidad de cerrar; afin asi muchas
han subsistido tratando de salir adelante.

Dentro de los principales problemas existen algunos originados por la necesidad de
competir; por tanto tienen que ofrecer productos de mayor calidad y precio. Necesitan
forzosamente abarcar un mercado mds amplio para crecer, y para lograrlo en muchos
casos se requiere una tecnologia mis avanzada. Ante este panorama la pregunta es ; Qué
tipo de politica econdémica podria contribuir a que se diera un cambio en estas empresas?,
si consideramos que el principal soporte de Ta politica gubernamental han sido los
apoyos financieros, es indudable que un clemento fundamental lo constituye la masifica-
cién del crédito.

Lo que se demanda en cuanto a crédito son menores tasas de interés, por lo que
se han tenido que incorporar nuevos intermediarios financieros, que en muchos casos
resultan desconocidos para las empresas,

IL..- Importancia del crédito

Evolucion. La banca nace en Babilonia hace cuatro mil afios. Es hasta el siglo VI a.C.
donde se ven los primeros ejemplares de monedas de metal precioso respaldadas por un
estado soberano; estos bienes en esa época estaban custodiados por los sacerdotes en sus
templos, debido a la confianza que representaban para sus fieles.

Por la gran cantidad de valores custediados surgié a través del tiempo la idea de que
estos bienes pudieran ser prestados a los comerciantes, productores y artesanos cuya
actividad comercial era intensa, con autorizacién expresa de sus propietarios.

El primer paso con relacién al crédito lo dio Babilonia, basando sus decisiones para
otorgarlo en el buen nombre del sujeto de crédito y las garantfas que lo respaldaban.

La palabra crédito proviene del latin credere en virtud de que se basaba en la
confianza, pero esto no bastaba para asegurar que el dinero prestado serfa devuelto, por
lo que para disminuir el riesgo se adicionaba Ia posibilidad de una garantia real.

Esta forma de otorgar el crédito se extendié cubriendo Asia, Femc1a Eglpto Grecia,
Bizancio y Roma.

El descubrimiento de América y la creacién del balance de la partida doble traen un
cambic en la doctrina y por consiguiente en jos hdbitos de los banqueros. Esto también
trajo como consecuencia que el crédito ya no se basara sélo en el buen nombre y las
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garantias, sino que también se considerara dentro de lu evaluacién la situacién econdmi-
ca y financiera de la persona y también de su negocio.

Desde ese momento se empieza a considerar la doctrina del crédito como las tres “c”
del crédito: conducta, capacidad v capital.

Es entonces cuando el banguero comienza a valorar Ia conducta moral del sujeto de
crédito, su capacidad para conducir adecuadamente un negocio y que tenga el capital
suficiente para solventar su deuda y evaluar si serfa sujeto de crédito.

Con los avances a través del tiempo y sobre todo después de la Segunda Guerra
Mundial, aparece la caracteristica del fenémeno llamado “mercado” y es cuando aparece
la cuarta “c”: condiciones, que corresponde a la insercién del sujeto de crédito en el
mercado, es decir, su posicién dentro del sector econdmice.

Con Ia teoria del flujo de caja de George Scott aparece su utilizacién por parte de los
banqueros, pero el sujeto debfa responder a dos preguntas ;Para qué querfa el dinero? y
:Con qué lo pagaria? es decir, la liquidez de la empresa garantizarfa el pago del préstamo;
con esto aparecen los créditos a corto plazo, de acuerdo con la capacidad de pago.

El deseo de Tos banqueros por seguir aumentando su mercado al hacer crecer rdpidamente
sus activos hizo que escapara de sus manos el control de los recursos, lo que incrementd el
riesgo, de ahi surge la necesidad de reestructurar la doctrina del crédito; se establece el llamado
“proceso de crédito” dividido en dos principios: Mercado Objetivo y Custodia de Cartera.

El Mercado Obijetivo divide en segmentos segiin su homogeneidad individual. Con
esto se excluye a sujetos que no alcancen los estindares de riesgos establecidos por la
institucidn otorgante de acuerdo con sus politicas.

Custodia de Cartera. Establece la figura del Ejecutivo de Cuenta, quien es responsable
de decidir si se otorga el crédito una vez evaluado, hasta que es pagado o recuperado, es
quien tendrd la relacién directa del cliente detectando no sélo sus necesidades crediticias,
sino que ademds evaluar4 sus necesidades de productos financieros que pudiera tener.

Las empresas, aun cuando se dediquen al mismo giro y sean del mismo tamafio se
diferencian por el entorno en que se mueven, por lo que cada una de ellas debe ser
evaluada en forma diferente de acuerdo con su potencial de desarrollo, para marcar su
posibilidad de cumplir sus obligaciones al recibir un erédito.

Esto hace necesario realizar principalmente dos tipos de anilisis:

1) El cualitutivo, que evalia Ia calidad administrativa, los bienes y/o servicios que se
comercializan o preducen, asi como su reputacidn moral,
2) El cuantitativo, que analiza la informacion financiera de la empresa.

Segiin Celis Herndndez y Hemddndez de 1a Portilla. en el andlisis cualitativo se analizan
facetas como :

A.La empresa. Dentro de los aspectos mds importantes que se evaldan en ella estan:
a) Aspectos generales:
a.l. Su estructura corporativa: nimero de empresas, su giro, los socios que la
conforman, y el porceniaje de participacion,
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a.2. Su estructura organizacional: tfunciones y responsabilidades de cada persona
que lo conforma.

a.3. Imagen empresarial: cémo es vista desde un punto de vista externo.

a.4. Evaluacién de sus sistemas de planeacién: dénde se evalian principalmente
sus perspectivas para el futuro.

a.5. Su ambiente laboral: qué tipo de relaciones existen dentro de la empresa,
sus compromisos hacia la misma y cudl es su filosoffa para el manejo del
personal.

a.6. Su situacién financiera: se evalia si la solicitud del crédito concuerda con la
actividad, tamafio y desarrolio de la empresa para ver si corresponde con sus
necesidades reales.

b) Aspectos legales como:
b.1. Su forma de constitucién
b.2. Legalidad de sus propiedades
b. 3.Contratos vigentes y graviimenes existenles
b.4. Si cuenta con patentes y marcas
b.5. Si tiene pendientes algunas querellas
b.6. Poderes otorgados para solicitar crédito

¢) Sus procesos productives y métodos de abastecimiento y distribucidn, con el fin de
ver qué posibilidades tiene de cubrir un mercado y la forma en la que se satisfacen
las necesidades de los clientes.

d) Manejo de inventarios y cuentas por cobrar, ya que de ello depende la movilidad de
su capital de trabajo, su capacidad instalada que posibilite su produccién, comercia-
lizacién o la prestacién de un servicio.

B. El mercado. Dentro del andlisis €ste es un elemento fundamental ya que de éi
dependen las ventas y la posibilidad de obtener recursos monetarios para pagar
deudas.

También se analizan aspectos como su posibilidad de mantenerse en el mercado y
crecer, la demanda que puedan tener los productos que ofrecen, y la realizacién de
una descripcién detallada del producto o servicio que proporcionan.

En el andlisis cuantitativo se evalia :

a) Informacidn en los estados financicros. Se revisan principalmente los estados de
resultados y balances de los ultimos afios y lo que Ileve hasta la fecha en que
solicite el préstamo. El nimero de afios que se solicita depende del tipo de crédito,
del monto y de la empresa que lo solicite.

b) Andlisis financiero. A través de la informacidn financiera se aplican los indices o
razones financieras, que servirin para determinar la situacion financiera de la
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empresa; se utiliza el método de tendencias para determinar cudl ha sido su
trayectoria financiera y porcentajes integrales que muestran qué porcentaje repre-
senta cada una de las cuentas del total determinado.

Se debe mencionar que tendr{a que existir congruencia entre el método cualitativo y el
cuantitativo, ya que en muchas ocasiones las cifras numéricas pueden ser engafiosas,
dado que en los prondsticos se utilizan estimaciones y se hace necesario que el otorgante
del crédito realice los dos tipos de andlisis.

II1.- Fuentes de financiamiento para la MPyME

Uno de los principales problemas para fa MPyME es el del financiamiento, en muchos
casos porque no cumple con los requisitos para que le sea otorgados o no cuenta con
garantias suficientes; las tasas de interés son altas, les retardan una solucién o los plazos
de pago son muy cortos.

Aun asi, para que este sector pueda subsistir, crecer y desarrollarse padece necesida-
des de financiamiento, por lo que requiere del conocimiento de la diversidad de institu-
ciones a las que pueda acudir, como las que se muestran en la figura 2.1.

FIGURA 2.1
ORGANIZACIONES
BANCA GRUPOS AUXILIARES DE
COMERGCIAL FINANCIEROS CREDITO
FUENTES DE

FINANCIAMIENTO

\

AN

BANCA DE SOCIEDADES

DESARROLLO DE INVERSION
( FIDEICOMISOS ]
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La Banca Comercial (miiltiple). Sus funciones se conforman con varios rubros de
acuerdo cen la Ley de Instituciones de Crédito (LIC):

1) De depdsito, cuya actividad funadamental es captar recursos por medio de cuentas
de cheques, maestra o certificados de depésito a plazos.

2) De ahorro, en la que se celebran contratos de depésito de dinero que causard
intereses fijados por las autoridades de la banca: cuentas de ahorro, caja de ahorro
y libreta de ahorros.

3) Financiero, que se refiere a operaciones de banca de depdsito y operaciones
financieras que se dividen en:

3.1. Operaciones pasivas como recibir depésitos a plazos, emitir bonos bancarios,
obligaciones subordinadas, operaciones con valores, promocién de la organiza-
cidn y transformasion de toda clase de sociedades mercantiles y prestacién de
servicios en caja y tesoreria. (Art. 46 de la LIC Frac. Y; IIT; IV; IX; X Y XTI,

3.2. Operaciones activas como otorgar créditos refaccionarios y de habilitacién o avio
(Art 56), hipotecas industriales (Art. 67), operaciones sobre prenda de bienes y
valores (Art. 69), operaciones con prenda de crédito en libros (Art.70) y crédito
comercial documentario (Art. 71).

4) Hipotecario, para créditos con garantia de bienes inmuebles.

5) Fiduiciario, que maneja todas aquellas operaciones relacionadas con los fideicomi-
sos los cuales pueden ser expreso o ticito, oneroso o gratuito, piblico y privado, de
garantia de inversién, de administracién, testamentarios y para emisidn de certifi-
cados de participacién.

El Art. 65 de la LIC sefiala que

...para el otorgamiento de sus financiamientos, las instituciones de crédito deberdn estimar la
viabilidad econdmica de los proyectos de inversién respectivos, los plazos de recuperacién de
éstos, las relaciones que guarden entre si los distintos conceptos de los estados financieros o la
situacién econémica de los acreditados, y 1a calificacién administrativa y moral de estos iiltimos,
sin perjuicio de considerar las gantias que, en su caso, periodos de gracia de los financiamientos,
deberdn tener una relacién adecuada con Ja naturaleza de los proyectos de inversidn y con la
situacion presente y previsible de los acreditados.

La banca comercial es la entidad a la que las empresas acuden en primera instancia por
ser donde tienen sus cuentas de cheques.

Con la reciente liberacién de la banca se ha incrementado la competitividad entre el
sistema bancario y otros intermediarios, son los mismos bancos los que fijan las tasas de
interés de rendimientos, y cuentan con libertad para establecer el cobro de servicios.

Debido a la competencia existente entre los bancos, ademés de los créditos que
otorgan desde hace tiempo, se ha creado una serie de fuentes de financiamiento en las
que las tasas, requisitos y garantias varfan de acuerdo con la necesidad, plazo de los
mismos y la institucién financiera en donde se solicita.
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En los cuadros 2.1, 2.2 y 2.3 se comentan los principales créditos otorgados por la banca
para solventar sobre todo las necesidades de capital de trabajo, dado que son necesarios para
cubrir el ciclo comercial que normalmente no rebase los seis meses, aunque existen empresas
con un ciclo mayor que puede ser considerado de mediano plazo.

También se muestran las principales fuentes de financiamiento a largo plazo para
aquellas empresas que quieran alcanzar niveles de competitividad y por tanto necesiten
financiar nuevos proyectos o modernizarse. Estos créditos se amortizan en varios perio-
dos y su capacidad de pago estard en funcién de los flujos de efectivo o las utilidades.

La participacidn de la banca comercial en el financiamiento de inversiones permanen-
tes sobre todo para el sector que se estd tratando, ha venido perdiendo importancia
relativa debido a tres aspectos, a saber:

1. La aparicién de otros intermediarios financieros no bancarios, que compiten por
los recursos a largo plazo y que propician el desarrollo equilibrado del sistema, 10
que promueve la competencia entre sus integrantes y la mayor eficiencia del sector.

2. La tendencia mundial hacia Ia bursatilizacién de los riesgos de crédito, que fondea a las
operaciones no solo con instrumentos de deuda sino también con emisién de capital.

3. La disminucién de captacién a plazos y la reduccidn de los margenes de interme-
diacién en la banca comercial por una parte; ¥ la conservacién de sus costos de
estructura por otra, han propiciado que el ahorro se canalice hacia actividades més
rentables y acordes con el plazo de los recursos captados.*

Grupos financieros. Con la constitucién de tos grupos se pretende dar un mejor servicio
al autorizar a sus integrantes a ofrecer los servicios que prestan los demds agrupados.

Para su constitucién y operacién la SHCP es la institucion encargada de regularlos. El
18 de julio de 1990 se publicé en el DOF la Ley para regular a las Agrupaciones
Financieras y las Reglas Generales para la constitucién y funcionamiento de los Grupos
Financieros, las cuales en su Art, 22 frac. IV definen como grupo “al integrado por una
sociedad controladora, por las entidades financieras y por las empresas, que obtengan la
autorizacién de la Secretaria para constituirse y funcionar como Grupo Financiero...”.

Estos grupos estin integrados por una sociedad controladora o por alguna de las
entidades mencionadas en la figura 2.2 Cada grupo se formard con por lo menos tres
entidades financieras; en el caso de instituciones de seguros, cuando participen dos de
ellas deberdn considerarse como una entidad.

Las funciones que tiene cada una de las entidades financieras que pueden formar parte
del grupo, en forma independiente son:

»  La Banca Maltiple estd dedicada al ejercicio habitual y profesional de banca y
crédito en las ramas de depésito, ahorro financiero, hipotecario, fiduciario
y servicios conexos.

+ Las Casas de Cambio como sociedades anénimas restringen la compraventa
de divisas asi como otras actividades compatibles.

4 Celis Herndndez M. A. y Herdndez de 1a Portilla A. Sistemas acruales de financiamiento, ECASA, Meéxico, 1993.
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CUADRO 2.1 Créditos a corto plazo

Tipo de
Crédito

Destino

Caracteristicas

Mounto recomendado del
préstamo

Directo

Prendario

Descuentos
mercantiles

Operaciones de
factoraje

Cuenta corriente

Para acumuiacion
de invenlarios,
cubrir gasios

Capital de trabajo

Apoya el capital de
trabajo pars contar

con liquidez propia.

Capital de trabajo

Para adquirir v
wansformar
inventarios,
financiar cliemes y
pagar obligaciones a
cono plazo.

Tiene el caricler de quirografario
por no tener paraniias, se pide
firma de aval. normalniente
seran los principales socios de la
(’.‘H\[H'CSE.

Opera con parantia prendaria
que pucde ser documento,
mileria prima. articulos
terminados o cualquier bien que
satisfaga ¢l ciclo preductivo.

Al documentarse las operaciones
se tienen twlos de crédito gue
pueden negociarse y obtener el
pago anticipado mediante el
descuento de una cantidad y un
interés por el tiempo que falta
por vencer.

El cedente s responsable ame el
banco si nw se realiza ¢l cobro,
Estin dirigidos a empresas que
tengan Jderecho de crédito que
estén por vencer documentados
por contrarceibos, faciuras, Yfelras
de camblo. pagarés, originados
por la venla de bienes o servicios.
La cesion de derechos de crédite
implica una venta de aclivos.
Par lo general se solicila una
flanza.

Las Empresus de Facloraje
pueden lundarse medianie el

mercado de valores.

Linea de crédito que sc abre a
favor del acreditado para que
pueda disponer de recursos con
un limite autorizado y dentro de
la vigencia del contrato.

Porcentaje que sobre el capital
de trabajo se considere adecvado
¥ como mdximo la tercera parte
del capital contable.

El valor de la prenda es mayor al
imporie del crédito, la
praporcion depende de la
fucilidad de realizacidn de los
bienes.

Dependerd del volumen de sus
operaciones.

El plazo que se concede a los
clienles.

El conocimiento de las firmas
por su solvencia,

(ue el costo de linanciamienlo
pueda scr absorbido por la
empresa solicitante,

Depende del tipo de documento
que se cede, si es litulo de
crédilo y a cargo de un
comprador calificado.

Capacidad de pago de acuerdo
con el ciclo de operacién.

Se evalian la liquidez v el ciclo
financiere (dias invemario-dias
clientes).
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CUADRO 2.2 Creditos a mediano plazo

Tipo de
Crédito

Habilitacidén o avio

Tarjeta empresarial

Destino

Para compra de
malerias primas.
pago de mano de
obra y olros
insumos
necesarios para
producir.

Para capilal de
trabajo sin exceder
el crédito de 3 afios
v 5 para la
adquisicicn de

maquinaria y equipo.

Caracteristicas

Son créditos especilicos
destinados a financiar
actividades productivas que
ticnen que desarrollarse en el
tiempo. cantidad y lugar
precisus, siendo las inversiones

que se realizan con el importe

del crédito a garantia del mismo.

Se controla a través de una
cuenta de chegues donde se
depusitan las disposiciones a
Cjercer.

Monto recomendado
del préstamo
El flujo que se genera con las

erogaciones necesaras para
producir el bien.

El monto serd en funcion del
importe de las ventas netas.

CUADRO 2.3 Créditos a largo plazo

Tipo de Destino Caracteristicas Monto recomendado
Crédito del préstamo
Refaccionario Para maquinaria Se otorga mediante la garantia El valor de la garantia.
y equipo, unidades de maguinarnia, equipo, terrencs,  Capacidad y sclvencia
de ransporie, construcciones, edificios. econdmica y moral.
construccién de Se documenta con pagares.
naves industriales.
Hipotecario Para la Se garaniiza con un bien En funcién de la capacidad de
consolidacidn de inmueble. pago.
pasivos o enfrentar El valor de la garantia por un
problemas de porcentaje.
caracter financiero.
Hipoltecario Para la adquisicion Se garantiza con un bien Capacidad de pago.

inmobiliario

Arrendamiento
financiero.
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de un bien inmueble,
ampliacion o
construccion de
vivienda.

Para [a produccidn,
reestruciuracién de
pasivos, allegarse
de maquinaria y
equipo en general,

inmueble.

Se otorga ¢1 uso de un biena
cambio del pago de una renta.
teniendo opcién al finalizar el
plaza del contrato de ser
trasmitida la propiedad del bien.

Valor de 1a garantia por un
porcentaje.

En funcidn de su capacidad de
pago de acuerdo con sus flujos
de efectivo.



FIGURA 2.2

CASAS DE ARRENDADORAS

BANCOS BOLSA FINANCIERAS
FACTORAJE
CASAS DE
CAMBIO GRUPOS

FINANCIEROS ALMACENADORAS
OPERADORAS DE DE CREDITO

SEGUROS SOCIEDADES

DE INVERSION

Las Instituciones de Fianzas otorgan fianzas, lo que consiste en un contrato
mediante el cual una persona se compromete con el acreedor a pagar por el
deudor la misma prestacién o una equivalente o inferior, en igual o distinta
especie si éste no lo hace.

De acuerdo con el Cédigo de Comercio, “...en el contrato de Seguros, la
empresa aseguradora se obliga mediante una prima a resarcir un dafio o pagar
una suma de dinero al verificarse la eventualidad prevista en éste”, En ocasio-
nes si un bien va a servir de garantia en un préstamo se solicita esté asegurado.
Las Operadoras de Sociedades de Inversidn tienen por objeto la adquisicién de
valores y documentos para diversificar riesgos con recursos provenientes del
publico inversionista mediante la colocacién de las acciones representativas de su
capital social,

Las Sociedades de Inversién de Capitales proporcionan financiamiento en
forma de capital y no de crédito para reforzar la estructura financiera de las
empresas, sobre todo pequefias y medianas, y proporcionarles recursos a largo
plazo para favorecer su capitalizacion.

Las Uniones de Crédito estin formadas por aportaciones de sus socios que se
unen con el objeto de realizar compras, ventas, adquisicién de bienes en
comiin y principalmente obtener financiamiento,

Los Almacenes Generales de Depésito de acuerdo con el Art.11 de la Ley
General de Organizaciones y Actividades Auxiliares de Crédito (LOAAC)
realizan el almacenamiento, guarda y conservacidn de bienes o mercancias y
la expedicién de certificados de depdsito y bonos de prenda. Estos bonos de
prenda podrdn servir como garantia en caso de ser necesario para que se
otorgue un préstamo.

‘
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»  Las Empresas de Factoruje segtin el Art. 45 de la LOAAC frace. [, tienen como
actividad hacer mediante contrato que celebre la empresa de factoraje finan-
ciero con sus clientes, personas morales o fisicas que realicen actividades
empresariales, que ta primera adquiera de los segundos los derechos de crédito
relacionados con proveedores de bienes, de servicios o ambos, y tengan
recursos provenientes de las operaciones pasivas.

» Las Arrendadoras Financieras de acuerdo con el Art. 25 de la LOAAC, por
medio de un contrato de arrendamiento financiero, se obligan a adquirir
determinados bienes y a conceder su uso o goce temporal a plazo forzoso a una
persona fisica o moral, obligdndose ésta a pagar como contraprestacién, liqui-
dable en pagos parciales seglin convenga, mediante una cantidad de dinero
determinada o determinable que cubra el valor de adquisicién de los bienes, las
cargas financieras y los demds accesorios.

A cualquiera de estas instituciones pertenecientes al grupo puede acudir una persona
fisica o moral, y dependiendo del tipo de préstamo que requiera y sus caracterfsticas, el
acreedor serd canalizado para ser atendido en la forma que mis le convenga.
En cuanto a Sociedades de Ahorro y Préstamo, su objeto es captar recursos Gnicamente
de sus socios, convirtiéndose en un pasivo para la sociedad, por lo que se obliga a cubrir
el capital y en su caso los intereses originados por la inversién o recursos captados por
préstamos otorgados entre los mismos socios.

Los fideicomisos que administran recursos de terceras personas actualmente contro-
lados por las instituciones bancarius estin orientados a ofrecer apoyos especializados,
teniendo como fines:

Fortalecer el ahorro interno, favorecer una mayor formacién de capital, canalizar los recursos
financieros a las prioridades de desarrollo nacional, reorientar las relaciones financieras con el
exterior. financiamiento especializado de proyecios a largo plazo, apoyo asistencial a zonas y
grupos de bajos ingresos; asi como promover la inversidn reestructurando financiamiento al
capital de riesgo .’

Los fideicomisos que apoyan a la MPyME son:

Fideicomiso Objetive

FIDEC Apoyo af comercio.

FIRA Apoyo a los productores del campo.
FIFOMIN Fomento minero.

FONATUR Para apoyo al turismo.

FONART Destinado al apoyo de las artesanias.

3 Perdomo, Moreno, Administracion Financiera de inversiones, ECASA, México, 1990, p. 211.

46



CAPITULO 3

LA BANCA DE DESARROLLO EN EL FINANCIAMIENTO
A LA MICRO, PEQUENA Y MEDIANA EMPRESA

Bajo el esquema de modernizacién financiera los papeles de la Banca Comercial y de
Fomento (Desarrollo) se redefinieron dando mayor importancia a los sectores privado y
social con el objeto de fortalecer su desarrollo.

El acceso al financiamiento de la MPyME mediante 1a banca comercial es limitado
por lo que a la banca de desarrolle se le ha encomendado atender los proyectos priorita-
rios para el impulso, la recuperacién y la modemizacion econdmica.

La banca de desarrollo orienta su atencidn principalmente a sectores estratégicos,
cuyos proyectos de inversién presentan caracteristicas de riesgo o pericdo de madura-
cion que los hacen poco atractivos para la banca comercial.

De acuerdo con la Ley de Instituciones de Crédito (LIC) en su Art. 30, las institucio-
nes de banca de desarrollo “son entidades de la Administracién Piblica Federal con
personalidad juridica y patrimonio propio constituidas con el cardcter de sociedades
nacionales de crédito” dentro de las que se encuentran: Nacional Financiera, SNC
{(NAFIN), Banco Nacional de Obras y Servicios Piblicos SNC (BANOBRAS), Banco
Nacional de Comercio Exterior SNC (BANCOMEXTY); y con capital extranjero BAN-
RURAL, BANJERCITO y FINA.

I.- Nacional Financiera
La principal institucién como banca de fomento es NAFIN, la cual ha desempenado

una funcién trascendental en la promocidn de las actividades productivas del paifs y

dentro del SFM.
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NAFIN, surge desde 1934 y ha pasado por varias etapas durante su existencia,
caracterizada cada una de ellas por la orientacidn que tenia la estrategia y politica
econdmica del gobierno segiin sus necesidades,

NAFIN, como columna de sistema crediticto, tuvo un proceso de cambio estructural
que se dividio en tres etapas: en 1989 la reestructuracién; en 1991 la consolidacién; en
1992 el crecimiento. Dentro de los aspectos mis importantes de dicha reestructuracion
Se encuentran:

*  Ampliar su campo de accién para atender ademads de la industria, al comercio
y a los servicios.

*  Reorientar su apoyo preferentemente a la micro, pequeiia y mediana empresa
en los sectores privado y social.

*  Poner a la disposicién de los empresarios una serie de programas bdsicos de
apoyo que cubran las necesidades potenciales de la modernizacién econdmica.

* Apoyar a un mayor niimero de empresarios en territorio nacional, ademds de
multiplicar clientes, recursos y operaciones de la banca comercial al convert-
irse en banca de segundo piso.

= Fortalecer a la institucion mediante la transferencia y capitalizacidn de pasivos
a cargo de empresas del gobierno federal que eliminaron los privilegios en las
concesiones de los créditos,

»  Agilizar la recuperacién de la cartera vencida.

*  Incorporar el patrimonio de los fondos de fomentos integrados.$

A NAFIN se le ha encomendado la tarea de impulsar a la MPyME a través de medidas
como alargar sus plazos crediticios viu el redescuento; otorgar garantias; brindar apoyor
técnico y capacitacidn empresarial; invertir en capital de riesgo; fomentar la inversion
productiva, apoyar el desarrollo del mercado de capitales y lograr que la empresa
mediana participe en él.

NAFIN tiene dos conductos para canalizar su respaldo:

* Aportacién de capital. Apoyo con capital accionario para empresas que
tienen proyectos de alto mérito, durante la etapa inicial de construccién e
inicio de operaciones; esto es con cardcter de temporalidad retirindose poste-
riormente la institucidn, cuando la empresa se recupere.

*  Otorgamiento de garantias. Se otorgardn para activar proyectos de inversion
prioritaria que otras instituciones consideran de alto riesgo o de fines impro-
ductivos como en los casos de investigacién y desarrollo tecnolégico, mejora-
miento del medio ambiente o desconcentracién industrial.

Actualmente NAFIN otorga el financiamiento a la MPyME no en funcién de las garantias
como persona o empresa, sino en funcién de la viabilidad del proyecto mediante los
siguientes esquemas:

6 Nafin, Informe Anual 1991, Nafin, México, 1991, p. 23.
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*  Semiautomdtico de garantia, orientado a los intermediarios bancarios garanti-
zando hasta 50% del crédito.

»  Garantia con fianza, para empresas gue no cuentan con garantias tradicionales,
fijando como garantia para las afianzadoras bienes no inmobiliarios como
vehiculos, maquinaria, etcétera,

*  Descuento crediticio, mediante la canalizacién indirecta de los recursos por
medio de los intermediarios bancarios y no bancarios.

La operacion de descuento crediticio hasta 1995 se concentraba en siete programas de
promocidn y desarrollo que eran:

1) Programa de Apoyo a la Micro y Pequeria Empresa (PROMYP).
2) Programa de Modernizacién.

3) Programa para la Infraestructura y Desconcentracidn Indusirial.
4) Programa de Apoyo al Desarrollo Tecnolégico.

5) Programa para el Mejoramiento del Medio Ambiente.

6) Programa para Estudios y Asesorfas.

7) Programa de Participacién con el Programa de Solidaridad.

En 1996 estos programas se redujeron a uno solo que comprendfa a los siete menciona-
dos, el Programa tinico de Medernizacidn Industrial (PROMIN), concentrando y simpli-
ficando los procedimientos para otorgar créditos y facilitando la atencién de necesidades
de la micro, pequefia y mediana empresa del sector industrial,
Dentro de los cambios NAFIN dejo de operar directamente con las empresas, como ya se
menciond; con esto dejade ser competidorade labancacomercial,convirtiéndose en su aliada,
El Programa Impulso fue de los Gitimos en este pericdo; apoya a empresas integrado-
ras, para fomentar Ia asociacién empresarial. Para su constitucién NAFIN aporta 25%
del capital en caso de asociacidn con empresas extranjeras, siempre y cuando la inver-
sién se realice en México.
Los métodos establecidos para el funcionamiento del Programa Impulso fueron:

» Reestructuracion financiera mediante conversién del crédito quirografario a
crédito de fomento; reestructuracidn de pasivos; financiamiento a largo plazo
para aportacidén accionaria y financiamiento a trabajadores para convertirlos
en accionistas de la empresa donde iaboraban,

+  Utilizacién del Mercado de Valores con ei crédito bursitil y como mercado
intermedio de valores. NAFIN apoya con hasta 500 millones de pesos para las
empresas pequefias y medianas que acudan a ese mercado.

Se opera con un instrumento que ha sido de gran ayuda para el sector, denominado
Tarjeta Empresarial, disefiado para financiar el capital de trabajo que permita solventar
SUS Compras y pagos.
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Sin embargo, la banca comercial era insuficiente para atender toda la demanda, y se
hizo necesario apoyar la creacién y desarrollo de intermediarios financieros no bancarios
mediante los cuales fuera posible canalizar los recursos a los estratos de la micro y
pequeiia empresa y, al mismo tiempo, que éstos participaran en el proceso de evaluacion
del crédito. Financiando como banca de segundo piso, se permitié ampliar el servicio
para aprovechar las casi 4,500 ventanillas del sistema bancario de primer piso.

La red de intermediacidn estd integrada como sigue:

Arrendadoras. Apoyo en el crédito refaccionario para permitir que disminuyan
las garantias; el fondeo de largo plazo permite a las arrendadoras ampliar su
atencién a la MPyME y de esta forma decrece el incumplimiento de las
empresas, que al estar apoyadas permiten esquemas de amortizacién de capital
e intereses acorde con la gencracién de recursos, ademds de que se otorgan
plazos de gracia.

Factoraje. Se otorga el financiamiento en funcién de la empresa que otorgd el
papel, factura o contrarrecibo que presente para su descuento, que normal-
mente es de mayor tamafio al de la empresa que solicita el crédito; con apoyo
de NAFIN disminuyen los requisitos tanto en documentacién como en garan-
tias.

Uniones de Crédito. Se multiplica la capacidad de apoyo financiero a los
socios, al utilizar el fondeo disminuyen los requisitos de informacion o garan-
tia que deben presentarse en la evaluacion del crédito.

Entidades de Fomento. Apoyan a empresas que cuentan con insuficientes
garantfas segln la banca comercial; se constitayen para apoyar a los micro
empresarios y son una figura de asociacién para resolver problemas de finan-
clamiento, asistencia técnica y capacitacién.

A principios de 1994 se formaron fres fideicomisos triple A con las firmas de Palacio de
Hierro, Herdez y Grupo Maseca, que por su capacidad y solvencia operan como intermedia-
rios de Nacional Financiera, canalizando sus recursos a sus clientes y proveedores.

Sociedades de ahorro y préstamo. Tienen como fin estimular y promover el
ahorro, con opcién de financiarse. Se prestan cantidades pequefias y a corto
plazo.

NAFIN promueve la incorporacién de estas sociedades que surgieron como
cajas de ahorro, a su red de intermediarios financieros.

Entidades de fomento

Para 1996, NAFIN como banca de desarrollo dio un gran apoyo a la formacién de las
Entidades de Fomento, para permitir que las microempresas tuvieran la posibilidad de
obtener el financiamiento que Ja banca comercial les negaba por insuficiencia de garantias.
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Desde 1983 se constituyeron los primeros fideicomisos que selectivamente otorgaban
garantias para que las microempresas obtuvieran financiamiento por medio de la banca
comercial, El fideicomiso que estaba destinado a este apoyo era el FOGAIN, que
también funciond como intermediario financiero directo.

Estos fideicomisos también tenfan la tarea de dar capacitacién y asistencia técnica.

A principios de 1991 NAFIN promovi6 la creacién de fideicomisos con participacion
privada dedicados a dar atencidn integral al micro empresario.

Los empresarios podian participar en la creacion de Entidades de Fomento y resolver
sus problemas de financiamiento, asistencia técnica y capacitacién, de acverdo con
reglamentacién determinada por NAFIN,

Los objetivos de estas instituciones eran:

*  Promover los servicios de capacitacion, asistencia técnica y apoyo financiero
a la microempresa con recursos de NAFIN, que otorga la entidad de fomento
mediante una zonificacion que abarca el drea del D.F.

* Dar a conocer las normas generales y el proceso operativo a que deberdn
apegarse para la tramitacidn del crédito.

Los tipos de crédito a otorgar eran: habilitacién o avio, con un plazo maximo de tres afios
y refaccionario hasta cinco afos.

Los gastos que deberd cubrir el micro empresario en Ia tramitacion de su crédito serdn
por los siguientes conceptos: corredor piblico; inscripcién en el Registro Piiblico;
investigacidn de crédito; elaboracién de contrato; curso de capacitacién; fondo de
contingenciz equivalente al 10% del crédito, y seguro de vida (NAFIN absorberia el
costo del seguro, cuando el crédito fuera menor de $100,000.00)

Las garantias que se solicitan para el otorgamiento del crédito deberin cubrir una
proporcion de dos a uno para ambos financiamientos, siempre que estén libres de
gravamen y que aseguren su recuperacion.

IL.- Banco de Comercio Exterior

La exportacion ante el reto de la globalizacidn se ha convertido en una de las actividades
mds importantes para el desarrollo del pais.

Una de las instituciones que actualimente estd dando apoyo a la MPyYME para que
tenga la posibilidad de exportar es BANCOMEXT, que por los objetivos que persigue es
considerada como banca de desarrollo v al igual que NAFIN opera como banca de
segundo piso empleando intermediarios financieros bancarios y no bancarios.

El objetivo de BANCOMEXT no es s6lo apoyar al exportador final, sino a toda
aquella empresa que contribuya a obtener el producto final a exportar, es decir, a los
proveedores y/o maquiladores que son considerados como exportadores indirectos.
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Entre los apoyos que proporciona estin:

Cuapital de trabajo para produccién. acopio y existencia de productos a expor-
tar, ¥y pagoe de impuestos de importacién.

Proyectos de inversién para adquisicidn de maquinaria y equipo, construccion,
ampliacién.

Desarrollo tecnoldgico para adquirir tecnologia de punta, estudios de factibili-
dad.

Comercializacion para instalucidn y operacidn de bodegas, equipo de trans-
porte y apoyo a todas las operaciones de comercio exterior.

Promocidn y difusién para apoyar campaifias publicitarias que promuevan el
producto; dar asesoria para detectar nichos de mercado.

Garantias de pago inmediato e incondicional en apoyo a los intermediarios en
caso de falta de pago por parte de pequeiias y medianas empresas y agilizar la
autorizacion del crédito.

Con el fin de apoyar en mayor medida a la MPyME, Bancomext ha creado otros
mecanismos como la tarjeta de crédito al exportador, con el propdsito de que la empresa
que todavia no cuente con la estructura necesaria para que se le otorgue el crédito por
parte de la banca comercial, la utilice. Esta turjeta opera empleando como intenmediaria
a la banca afiliada a Carnet.

Bancomext también usa el apoyo de los intermediarios financieros no bancarios de la

siguiente forma:

Factoraje. Bancomext crea una empresa de factoraje o se afilia con otras empresas con
las que comparte ¢l riesgo y Ia experiencia en andlisis del crédito y el fondeo.

El mecanismo es el siguiente:
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Uniones de Crédito,

Apoya a uniones que realicen exportaciones por medio de sus asociados o por si
mismas como exportadoras directus o indirectas.

Para que Bancomext asigne sus recursos i la unidn, ésta necesita cumplir con los
requisitos financieros de capital social minimo, tener utilidades, un limite de cartera
vencida, manuales de politicas de erédito y requisitos administrativos como programas
de capacitacién a su personal, organizacidén estructurada con manuales y comprobar la
experiencia de su personal,

Arrendamiento.

Bancomext fondea a las empresas de arrendamicnto que otorguen bienes en renta a
empresas exportadoras directas o indirectas.
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CAPITULO 4

ARRENDAMIENTO FINANCIERO Y PURO

Las arrendadoras han jugado en los ultimos afios un papel muy importante en ¢l
desarrolio de las empresas, pues permite que éstas no distraigan sus recursos y manten-
gan su liquidez. De esa manera se forma una parte esencial de la cultura financiera del
inversionista.

Las arrendadoras han mostrado ser organismos eficientes que han canalizado recursos
a las pequefias y medianas empresas.

A continuacion se estudiardn aspectos relevantes respecto del arrendamiento,

I.- Antecedentes

El arrendamiento tiene su origen como fuente de aprovechamiento de bienes o servicios
de capital; se remonta a los tiempos del antiguo Egipto, en donde los faraones otorgaban
a sus sibditos las tierras en arrendamiento. Otro antecedente es el de Ia Grecia Clidsica,
donde existieron los arrendamientos a perpetuidad, garantizados con pertenencias por el
gobiemo de Atenas,

El antecedente mas reciente que se tiene es de principios de la década de los cincuenta
en Estados Unidos de Norteamérica. Su nacimiento obedecié a necesidades financieras
de los arrendatarios que a través de renta de bienes, obtenfan su utilizacién, sin ser
propietarios y con menor desembolso de recursos. Boothe Jr., inventé la técnica para
afrontar necesidades urgentes de maquinaria de su empresa, mediante la adquisicion de
bienes de equipo susceptible de ser utilizado por diversas empresas que se dedicaran a la
misma rama, sin que tuvieran que invertir nuevos capitales en su adquisicién. Esta
empresa, para realizarlo, fue apoyada por el Banco de América, y dio origen a 1a United
States Leasing Corporation.

55



Esta operaci6én pasé a Eutopa bajo la denominacién de leasing y es utilizada en
Francia. Alemania, Italia y Espafla. En otros paises el {easing no ha sido regla-
mentado pero existen empresas que lo practican, en su mayoria filiales de bancos
y grandes grupos financieros.

El procedimiento en Europa consiste en que la empresa que necesita bienes de
equipo, se dirige a la que practica el leasing, exponiendo sus necesidades de equipo,
para celebrar un contrato de arrendamiento financiero sobre los bienes que comprara
la sociedad leasing para uso de la arrendataria. La duracién del contrato coincide con
la vida ttil del equipo. Esta operacidn sin inmovilizacién de fondos, usa por regla
general el equipo mds dtil, que previo acuerdo expreso, puede reemplazarse antes del
término del contrato, por lo que para entonces sea de mds interés. Durante la vigencia
del contrato o en su terminacién, la arrendataria puede optar por comprar maquinaria,
con la consiguiente deduccidn en el precio de compra de las cantidades entregadas
hasta ese momento por concepto de alquiler.

En México las arrendadoras financieras empezaron a funcionar con base en la Ley
General de Sociedades Mercantiles. Las Instituciones de Crédito obtuvieron la auto-
rizacién de la SHCP para adquirir acciones de las Arrendadoras Financieras sujetas a
dos condiciones:

1) Las acciones tenfan que ser nominativas, y

2) Que a partir de la fecha de su adquisicién, las arrendadoras financieras automaética-
mente debian pasar la inspeccidn y vigilancia de la Comisidn Nacional Bancaria y
de Seguros, reglamentando su constitucién, administracion y operacion dentro del
marco juridico de la Ley Bancaria.

La primera empresa de este tipo se constituyd el 4 de septiembre de 1961con la
denominacion social de Interamericana de Arrendamiento, S.A.

A principios de los afios setenta la empresa pionera en el negocio de arrendamiento
fue Impulsora de Equipo de Oficina, S.A. (IEOSA). En esos mismos ailos se constituye-
ron las primeras arrendadoras financieras bancarias, mediante la adquisicién de bancos
locales y extranjeros de la forma siguiente:

«  Arrendadora BANCOMER con Manufacturer Hanover Leasing Corp.
» Arrendadora Banamex con Citicorp.

«  Arrendadora Internacional con Societé General.

+ Arrendadora COMERMEX con Bunk Of América.

Se establecieron otras arrendadoras financieras como simples sociedades andénimas,
hasta que se introdujo el arrendamiento financiero como operacién auxiliar de crédito.

En la década de los setentas el arrendamiento tuvo un crecimiento muy acelerado,
concentrando su cartera principalmente en la industria de la construceién y del autotrans-
porte, fondedndose principalmente en délares.
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Il.- Concepto

El término arrendamiento proviene de la palabra “leasing” que en espaiiol significa
arrendar, alquilar o dar en arriendo. Las arrendadoras son intermediarias que destinan sus
recursos al apoyo de la expansion productiva.

La Ley de Instituciones y Organizaciones Auxiliares de Crédito (LOAAC) define
a las Arrendadoras Financieras en su Art. 25, como se mencioné anteriormente. En el
Art. 27 del mismo ordenamiento se complementa la definicion que se refiere a que
una vez terminado el contrato, el arrendador deberd adoptar alguna de las siguientes
opclones terminales:

»  Comprar los bienes a un precio inferior & su valor de adquisicidn, que quedard
fijado en el contrato. En caso de que no se haya fijado, el precio debe ser
interior al valor de mercado a la fecha de compra, conforme a las bases que se
establezcan en el contrato.

»  Prorrogar el plazo para continuar con el uso o goce temporal, pagando una
renta inferior a los pagos periddicos que venia haciendo, conforme a las bases
que se establezcan en el contrato.

»  Participar con la arrendadora financiera en el precio de 1a venta de los bienes a
un tercero, en las proporciones y términos que se convengan en el contrato.

En Argentina la circular CONAU-I (Contabilidad y Auditoria) del 1° de agosto de 1981 el
Banco Central incluyé en ¢l active de las entidades financieras el rubro “bienes en loca-
cidn financiera” que definid como los bienes de cupital (muebles e inmuebles) arrendados
a terceros, especialmente adquiridos por la entidad por encargo de éstos, por los que el
arrendatario abona periddicamente y durante el plazo estipulado un precio y dispone del
derecho unilateral de ejercer la opeién de compra pagando el valor residual previamente
establecido.

La Ley No. 7132 del 26 de octubre de 1983 en Brasii, considera arrendamiento
mercantil el negocio juridico realizado entre una persona juridica en calidad de arrenda-
dora y una persona fisica o juridica en calidad de arrendataria y que tenga por objeto el
arrendamiento de bienes adquiridos por la arrendadora, siguiendo especificaciones de la
arrendataria para uso propio de ésta.

El Cédigo Civil en su Art. 2398 1o define como un contrato concensual, bilateral v
oneroso, en el que una persona se obliga por cierto tiempo y a cambio de una retribucidn,
a procurar €l uso o goce de una cosa.

El Cédigo Fiscal de la Federacion (Art. 13) lo define asi:

Arrendamiento Fipanciero es el contrato por el cual se otorga el uso ¢ goce temporal de bienes
tangibles, siempre que se cumpla con los siguientes requisitos:
+ Debe celebrarse por escrito.
« Consignar expresamente ] valor del bien objeto de la operacion, y
+ Que se establezca una fasa de interés o la mecdnica que determine su aplicacién para
determinar los pagos.
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Debe establecerse un plazo forzoso que sea igual o superior al minime para deducir las
inversiones en los términos que dispongan las leyes fiscales o cuando el plazo sea menor
tener cualquiera de las operaciones mencionadas en el Art. 27.

Por tanto se puede concluir que el arrendamiento financiero es un contrato por medio
del cual la arrendadora estd obligada a adquirir determinados bienes tangibles, y otorgar
su uso o goce temporal, en un plazo forzoso, a cambio de una contraprestacion, que se
liquidars en pagos parciales y deberd ésta ser equivalente o mayor al valor del bien.

II.- Modalidades y elementos

El arrendamiento financiero puede ser:

1. De acuerdo con el objete arrendado:

+  Sobre inmuebles. Caso poco comiin pero existe la posibilidad de celebrarlo.

»  Sobre muebles. El mis frecuente y sobre todo los bienes de capital, es decir,
los que se utilizan para producir bienes o los de consumo duradero.

»  Sobre derechos. Como serian una patente, una marca, una concesidn.

2. Respecto de personas que interviencn en la relacion en:

»  Directo. Cuando el arrendador es el productor, fabricante o vendedor del bien.
« Indirecto. Si el productor o propietario original del bien es una persona distinta
del arrendador financiero.’

Deutro de las modalidades del arrendamiento se encuentran el financiero y el puro con
caracteristicas que los hacen similares y otras en las que difieren como se comenta a
continuacién.

Son similares porque:

= Ambos contratos son bilaterales y existen el arrendador, el arrendatario y el
bien objeto de contrato.

« El objeto bien del contrato puede ser activos propios, equipo de aportacion,
plantas industriales inmuebles y equipo en el extranjero.

»  Se determinan rentas periédicas en pago del uso 0 goce temporal del bien, as{
como el plazo forzoso, que es irrevocable.

7 Arce Gargolla Javier, Conrratos Atipicos, Trillas. 2* ed. México, 1989

58



En cuanto a sus diferencias tenemos:

Arrendamiento financiero Arrendamiento puro
Implica menor incertidumbre, ya que admite un valer de Es mayor ls incertidumbre, al no determinar el valor de
rescate del activo al momenio de celebrar el contrato. rescale al 1érmino del contrato.

Hay menor liquidez ya que el arrendalario incluye el valor | Los flujos de pago pueden excluir pane del valor det

del principal en los pagos. principal lo que proporciona al arrendatario mayor
liquidez.
Menos costo ya que el valor de rescate es simbélico. Mis costoso ya que si se decide a comprar el bien,

implica un pago significativo al concluir e] contrato.

El bicn puede depreciarse, normatmente se concentra en Se orienta 4 bienes inmuebles o automéviles, la renta se
equipo de transporte. industrial, de oficina o inmobiliario. | considera comeo un gasto disminuyendo la carga fiscal.

La renta incluye capital. inlereses y en algunos casos Las rentas no involucran intereses explicitamente.
gastos de mantenimiento.

El arendataric asume la responsabilidad de mantener en El arrendador es quien asume la responsabilidad de cubrir
buenas condicienes ef bien. los gastys de instalacién, seguros, mantenimiento y
TEPAraciones.

Al final de la vigencia del contrato se puede oplar por Ja No se pacta opcidn al firmar el contrato. Si se prevé una
compra. participar del beneficio en caso de enajenacién a | opcidn terminal se considera como arrendamiento
terceros o prorrogar ¢l contralo a una renta mds baja. financiero.

El arrendatario puede seleccionar el bicn a arrendar, El amrendador posee el bien, por lo que el arrendatario

debera aceptar las condiciones en que se encuentre el bien.

Regulado por la LOAAC. Regulado en ¢l Codigo Civil.
El contrato es generalmente de naturaleza mercantil El contrato gencralmente es de naluraleza civil.
Conlable y financieramente implica mayor dilicultad. Es sencillo su control conlable y fiscal.

Los elementos que intervienen en la realizacién del contrato de arrendamiento en
cualquiera de sus sus modalidades son;

1) Personales: las partes que realizan ¢l contrato son la arrendadora financiera que es
ia propietaria o arrendador y el arrendatario es quicn hard uso del bien a cambio del
pago de una renta.

2) Reales:

»  Elbien. Debe ser susceptible de darse en arrendamiento, es decir que se pueda
otorgar su uso o goce.

* El precio. Debe ser en dinero y la totalidad de los pagos debe ser superior
al valor del bien; el contrato debe establecer el pago de intereses en el caso
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de arrendamiento financicro que puede variar o ser diferente en distintos
periodosdetiempo.

*  Pagarés. La arrendataria podra suscribir uno o varios pagarés gue cubran el
precio pactado.

* El Plazo Forzoso. Es bisico para determinar el precio, sobre todo para el caso
del arrendamiento financicro en donde al final se ejercita la opcién de compra,
ademds de que el bien tiene uso o goce temporal.

3) Formales. El contrato debe otorgarse por escrito y notificarse ante notario piiblico,
corredor o cualquier otro fedaturio publico, lo cual en la prictica no es tan
utilizado.

IV.- Ventajas y desventajas

En virtud de que el arrendamiento es considerado como una fuente de financiamiento
accesible para el micro, pequefio y mediano empresario, es conveniente mencionar las
ventajas y desventajas que este contrato representi

Ventajas

1} En cuanto al financiamiento. Se evita distraer recursos que puedan ser utilizados en
otras dreas conservando su capital de trabujo, lo que hace posible mantener la
capacidad de crédito; se otorga 100% del financiamiento ya que no se pide ninguna
cantidad adicional, o saldo compensatorio; son financiamientos a largo plazo cuyo
limite mdximo es la vida fiscal del bien. Normalmente la garantia es el mismo bien
arrendado, o son menores a las exigidas en otro tipo de contratos, Al no invertir en
efectivo, y hacerse pagos de rentas, cn el futuro si hay inflacién se estardn
realizando pagos con dinero castigado, beneficiundo esto al arrendador.

2} En cuanto al equipo. Permite la medernizacién del equipo, scbre todo en los que se
cesgastan en un plazo mis cono:; con esto existe la posibilidad de que al término
del pluzo el bien se cambie por uno mds avanzado tecnoldgicamente.

Desventajus:

1) En cuanto a financiamiento. Ademis de pagar los intereses como en cualquier otro
financiamiento, se paga el porcentaje que representa la utilidad de la arrendadora,
las instituciones de crédito, proveedores, acreedores, etcétera. El hecho de que
algunos bienes arrendados no aparezcan en la informacién podria causar proble-
mas en la contratacion de un crédito,

2) En cuanto al equipo. En algunos casos las arrendadoras ponen limitaciones en
cuanto al uso def bien. Para el arrendador si el equipo no es comprado por el
arrendatario, puede ser obsoleto y generar dificultad para venderlo o rentarlo,
ademnis de que puede ser regresado con defectos téenicos que impliquen un costo.
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El flujo de operacién® del arrendamiento financiero es el siguiente:

1
Cliente + >
—T— > Arrendadora
3
2
= Proveedor 4

1. El cliente acude a la arrendadora en donde se establecen las bases de la operacion
y entrega la documentacidn respectiva para que la arrendadora efectie el andlisis

de viabilidad.

. Sise acepta el crédito, el clicnte acude al proveedor que mds le convenga y avisa a

la arrendadora para que contacte con el proveedor.

. La arrendadora da al cliente la orden de compra para que la lleve al proveedor siempre ¥

cuando el arrendatario haya firmado el contrato y realizado los pagos correspondientes.

V.- Requisitos

. La arrendadora paga al proveedor por la adquisicién del bien.

Esta es la documentacidn que se requiere para el arrendamiento financiero??

Persona fisica Persona moral
1. Registzo Federal de Contribuyentes, 1. Soliciwd de Crédito.
2. Tres dltimos comprobantes de ingresos. 2. Acla constitutiva.
3. Ultima declaracidn anual. 3. Ultima acta si no hay modificaciones de estatutos.
4. Comprobante de domicilio. 4. Actade poderes de los representantes de la empresa.
5. Acta de nacimiento, pasaporte o cartilla de 3. Datos de inscripcién en el registro piblico
servicio militar. de comercio.
6. Relacién patrimonial actualizada y firmada, 6. Estados financieros,
7. Avales, presentando relacién patrimonial con dates | 7. Relaciones analiticas de las principales cuentas
de inscripcidn en el registro priblice de la propiedad. de activo y pasivo.
8. Flujo de caja por el plazo de arrendamiento.
9. Declaracién anual de} ISR e IVA, de los dos

dllimos ejercicios y los dltinios pagos provisionales.

!
f

10, Avales.

8 Arrendamiento financiero, Serie 8, col. Cultura Bancaria y Financiera, Banca Cremi, 1992, p. 47.
¥ Torres Jiménez Angel, “Arrendamiento Financicre” en revista E/ Empresario, México, febrero 1993, p, 20,
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VI.- Aspectos fiscales y contables para el arrendatario

El amrendatario que es quien solicita el crédito, adquiere una serie de obligaciones al realizar
el contrato de arrendamiento desde el punto de vista fiscal y contable.

En el aspecto fiscal tenemos que son varias las implicaciones; en los siguientes
cuadros se mencionan los articulos que tienen gue ver con el arrendamiento.

Impuesto sobre la renta

Articulo 1

Concepto

7A tercero y cuarto parrafo. [ntereses en los contratos de arrendamiento financiero.

7B fracc. IL Il y V Determinacién del componente inflacionario de los créditos o deudas en el
arrendamiento financiero.

41 Repglas aplicables a la depreciacion.

4Y45 Tasas de depreciacion.

46 Otras reglas aplicables a la depreciacion.

48 Monto original de la inversidn en arrendamiento finangicro.

50 Tratamicnio Je opciones terminales en arrendamiento financiero.

51 Deduccion inmediala de inversiones.

51 A Reglas para cjercer fa opcidn de ta deduccién inmediata.

155 Coentralo de arrendamiento financiero celebrado en el extranjero.

Impuesto al activo

Articulo Concepio
5 Dendas disminuibles en arrendamiento financiero.
14 Definicidn de conceptos penerales.

Reglamento del impuesto al activo

Articulo

Concepto

SA

Bicnes en arrendamiento financiero.

Impuesto al valor agregado

Articulo Coucepto
4 Requisitos para el acreditumiento.
Y26 Momento de causacidn del IVA en importaciones.
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Cédigo Fiscal de la Federacion

Articulo Concepto
14 Enajenacidn de bienes.
15 Arrendamiento financiero.

Impuesto sobre adquisicién de bienes inmuebles

Articulo Concepto

2 Exencidn en contratos de arrendamiento financiero.

Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares de Crédito

Articulo Concepto
25 Definicion del contrato de arrendamiente (inanciero,
27 Opciones terisinales en un contrato de arrendamiento financiero.

*  De acuerdo con el Art. 48 de la Ley del Impuesto sobre 1la Renta (LISR) el
arrendamiento debe tomar como valor original de la inversién, el que se
hubiera pactado en €l contrato, por lo que de acuerdo con los Arts. 45 y 46 1a
depreciacion se calculard sobre ese monto; también le son aplicables los Arts.
41 al 47,51y S1A.

+  Eltratamiento terminal del contrato tiene diversas implicaciones: si el arrenda-
tario adquiere el bien o prorroga ¢l contrato de acuerdo con el Art. 50; si se
transfiere la propiedad o se prorroga el contrato, el importe acordado se
incrementard al monto original y la deduccidn serd por ese valor por el tiempo
que falta por deducir y si se enajena serd deducible la diferencia entre los
pagos y la cantidad deducida, restando el ingreso por la enajenacién.

* Para efectos del Art. 7A se considera como interés la diferencia entre el total
de pagos y la cantidad que se dedujo, y de acuerdo con el Art. 7B los intereses
a cargo deberiin ser compensados con el componente inflacionario para que se
de determine si existe interés deducible o ganancia inflacionaria.'

*  Encuanto al impuesto al activo se considera de acuerdo con el Art. 5A que el bien
forma parte del activo del arrendatario aun cuando el propietario sea el arrendador.

10 g componente inflacionaro de los créditos (activo) o deudas (pasivos) de acuerdo con el Arl. 7 B-III se
calcula multiplicando ¢l factor de ajuste :mensual {que se obtiene con el Indice Nacional de Precios al Consumidor)
por la suma del saldo promedio mensual de los crédites o deudas contratadas con el sistema financiero o colocados
con su intermediacion y el saldo promedio mensual de los demds créditos o deudas.

Existe interés deducible cuande la diferencia entre los intereses a cargo es mayor al compararfa con el
componente inflacionario de las deudas.

Los intereses acumulables serdn aplicados cuando sean mayores al compararlos con el compenente inflacionario
de los créditos.

Hay pérdida inflacionaria en el caso de que ¢l componente inflacionario de los créditos sea superior a los
intereses a favor y serd ganancia inflacionaria cuando el componente inflacionario de las deudas sea superior a los
intereses devengados a cargo.
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*  Las deudas con el arrendador no se disminuyen del valor del activo, ya que no
son deducibles las deudas contraidas con el sistema financiero o sus interme-
diarios (Art. SA), pero si es deducible la depreciacién del bien, ya que forma
parte de los activos de las empresas.

= Siun bien es importado por el arrendador, a él corresponderd el pagode IVA'y
si lo hace el arrendatario, él podrd acreditarlo.

»  Deacuerdo con el Art. 2 del Impuesto sobre Adquisicién de Bienes Inmuebles,
no se pagard este impuesto si el arrendatario opta por ejercer la compra.

A continuacién se presenta un cuadro donde se establecen las implicaciones fiscales y
financieras para el arrendamiento puro y financiero, y se aprecia que a pesar de que para
el financiero son mayores, es ¢l mis utilizado en México. sobre todo por las ventajas que
representa al término del contrato y la deduccidn del bien.

Implicaciones fiscales y financieras (cuadro comparativo)
arrendamiento financiero y arrendamiento puro (enfoque arrendatario)

Arrendamiento

Financiero Puro

Propiedad tiscal del bien SI NO
Causa del Impuesto al Activo (2%) S1 NO
Depreciacion Fiscal del Activo Fijo ST NO
Depreciacién financiera de Activo Fijo S1 NO
Deduccion de pago de rentas NO SI
Propiedad legal del bien NO NO
Pago inmediato del IVA del valor del bien S1 NO
Tasa de interés mas alta NO S1
Control contable mds sencillo NO SI
Opcidn de compra al términe del contrato S1 NO
Venta al término del contrato a valor simbdlico SI NO
Deduccion de automdviles al 100% NO NO
Efecto carga financiera deducible al 100% SI NO
Genera base de componente inflacionario SI NO
Se considera financiamiento S1 NO
Plazo minimo del contrato seis meses NO |
Se estipula valor del bien S1 NO
Se estipulan intereses SI NO
Se estipulan rentas St SI
Disminuyen la base de la participacién de los trabajadores

en las utilidades de la empresa (PTU) SI SI
Pago de seguros del bien objeto de arrendamiento

por el arrendatario N | SI
Opcién de compra a Favor de un tercero a valor de mercado  SI NO
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El Registro contable serd explicado con mayor profundidad en el andlisis del caso
(idltimo capitulo).

ASIENTOS CARGO ABONO

-1-

Maquinaria adquirida por arrendamiento financiero
Costo del arrendamiento financiero por amortizar
IVA acreditable

Documentos por pagar derivados del arrendamiento X
Adguision de maquinaria por arrendamiento financiero,

g

7.

Documentos por pagar
Gastos financieros
IVA acreditable
Bancos X
Costo arrendamicnto por amortizar X
Por la amortizacion de la deuda con la arrendadora

P s

23-

Gastos (Depreciacion} X

Depreciacién Maquinara y Equipo X
Cargo por la depreciacion del bien otorgado en arrendamiento.

En algunos casos cuando se adquicre la miiquina, auto o algiin bien mueble, el IVA que
forma parte del valor del bien se paga por adelantado, y queda como deuda el importe de
la méiguina mds los intereses causados de acuerdo con la amortizacién de la deuda y el
TVA de los intereses. )

Los documentos por pagar incluyen el costo de la deuda y los intereses

En el segundo asiento el abono a bancos corresponde al pago de la renta; dentro de ese

pago estin incluidos los intereses, los cuales al principio son mds altos que el pago de
capital, que ird disminuyendo conforme pase el tiempo.
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CAPITULO 5

FACTORAIJE FINANCIERO

Las MPyME generalmente realizan sus ventas a crédito; esto incrementa sus cuentas por
cobrar, lo que ocasiona que su capital de trabajo disminuya.

En los tiltimos afios los problemas de liquidez de este sector se han agravado; muchas
de estas empresas son proveedoras de otras mds grandes, pero sus pagos no son al
contado. Como una forma de resolver esta situacién se ha desarrollado en mayor medida
el factoraje, un mecanismo que permite recuperar las cuentas por cobrar cambidndolas
por dinero en efectivo por medio de una institucién financiera.

Ante los hechos actuales, hay pocas opciones y el factoraje se ha convertido en otra
alternativa en la cual se ofrecen servicios para lograr mayor eficiencia en las cuentas por cobrar.

El factoring no es novedoso, pero es poco conocido en nuestro pais, por lo que resulta
importante mencionar cual ha sido su evolucion.

I.- Antecedentes

El factoraje nace con la comercializacién; se inicia en el periodo romano: cuando se
realizaron grandes colonizaciones se empezd a practicar y los espafioles, franceses,
ingleses y portugueses le dieron auge; esto sucedio en los siglos XIV y XV, tiempo en el
que se practicaba como una operacién de mercadeo.

Durante la Revolucién Industrial de 1750 en Inglaterra, todo estaba listo para el gran
impulso en la industria, sobre todo la textil. La produccidén a gran escala aumentd y los
mercados se encontraban saturados, por lo que surgié la necesidad de exportar los exceden-
tes. Con esto aparecieron grandes factorias con fines especificos: buscar los mercados
tradicionales y los de ultramar dando los productos a consignacién para recibir a cambio
anticipos de sus factorias.
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Hacia el siglo X VII se involucrd el continente Americano y en el sigio X VI nacieron
grandes agentes o factores que financiaron las importaciones europeas, y dieron asesoria
y financiamiento.

El factor se encargaba de conseguir compradores de los productos del fabricante a
cambio de un beneficio econdmico, concentrindose en él los inventarios y documentos
por cobrar, lo que constitufa una garantia del cobro que permitia al factor pagar de sus
propias fuentes tales documentos aj fabricante, dindole a éste una liquidez més inmedia-
ta: una forma de financiamiento en la que el factor compraba los documentos por cobrar
del fabricante y asumia el riesgo de la cobranza, quedando el fabricante fuera de la
relacién comercial.

En el siglo XX dejé de ser comisionista y solo asesoré y financié al comprador; hacia
1935 debido a la depresién econdmica el factor crecié en niimero e importancia.

En México fue en 1961 cuando se empezo a ver la posibilidad de comprar las cuentas
por cobrar. Al inicio de la década de los setenta fue introducido por Banamex con razon
social Factoring Banamex, 5.A. de C.V.

Se institucionalizé en 1988 con ta formacién de la Asoctacidn Mexicana de Empresas
de Factoraje, cuando los créditos bancarios pasaban por sus peores momentos.

I1.- Concepto

En la operacién de factoraje existe una figura juridica que es la cesién de derechos, la
cual conviene definir.

La cesién de derechos es un contrato en el que una persona que serd el cedente,
transmite los derechos que tiene a cargo de sus clientes (cobro de facturas, documentos
por cobrar} a otra llamada factor.

Etimolégicamente el termino factoraje proviene del verbo facio que significa hacer,
por lo que el factor es “como el que hace”.

El Art. 45A de la LOAAC define al factoraje como ya se menciond anteriormente, y
determina en sus diez fracciones las operaciones autorizadas a las empresas que se
dedican a esta actividad.

Segiin Factoraje BANCOMER, S.A. de C.V,, “es aquella actividad empresarial en la
que participa una empresa de factoraje financiero con sus clientes, personas fisicas o
morales y en la cual la primera adquiere los derechos de crédito derivados de transaccio-
nes comerciales de los segundos, con obligacion solidaria”.

Aun cuando contablemente no se considera como financiamiento, podemos decir que
el factoraje es una forma de obtener liquidez inmediata mediante la cesion de sus cuentas
por cobrar a otra persona llamada factor, quien tendrd en su poder la documentacion que
le permitird recuperar la deuda que tenfa con la empresa cedente.
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HI.- Modalidades

Existen diversas modalidades en el factoraje; de acuerdo con el Art. 45B de la ley se
puede pactar el contrato de factoraje mediante las siguientes modalidades.

*  Sin recursos o puro: el cliente o empresa cedente se deslinda totalmente de la
obligacidn de responder si no pagan los deudores.

*  Con recursos: el cliente es solidario responsable de responder del pago opor-
tuno.

En el factoraje con recursos se pueden dar dos formas: la cobranza delegada cuando la
empresa se ocupa de la cobranza y traslada las cantidades al factor; y la cobranza directa,
cuando se entrega la documentacién a la empresa de factoraje y ésta se encarga de
cobrarle al cliente.

Ademis han surgido otras submodalidades como:

*  Factoraje a proveedores. Se celebran contratos de derechos de crédito consti-
tuidos a favor de proveedores de bienes o servicios de grandes cadenas
comerciales, adquiriendo el factor normalmente sin recurso los derechos de
crédito, del cual paga anticipadamente el importe total menos un diferencial
por la compra de los documentos.

*  Factoraje internacional. Apoya al importador y exportador cuando el factor
realiza la cobranza en un pais extranjero.

La forma mdis comiin en este servicio es subcontratando algunos servicios con el factor
del pais importador, por lo que la relacidn:

Proveedor Factor Cliente

Se sustituye por:

Factor Factor
Exportador Importador

Proveedor Cliente
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L.a operacién es como sigue:

Factura original
Exportador 4 importador
Envio de mercancia
8 2 54 |s
Pago 1 Cobranza Pago
3 Contrato
Copia factura
Factor . Factor
Exportador Importador
»
4

Detalle de la operacion

7
Transferencia de fondos

En esta forma de factoraje debe considerarse lo siguiente:

+  El contrato entre el exportador y el factor exportador es para la administracién
de la cobranza internacional.

* En la factura original se debe poner una leyenda que notifique al importador
sobre la cesién de derechos de cobro de la factura.

« El exportador solicita proteccién contra la insolvencia que pudiera tener el
importador con el factor exportador, quien a su vez solicita investigue al
importador, al factor importador extranjero, el cual autorizar el crédito res-
ponsabilizindose del pago.

»  Esta modalidad es una buena posibilidad para la realizacién de operaciones de
comercio internacional, facilitando el erédito al importador.

La realizacién del contrato de factoraje, como cualquier otra fuente de financiamiento,
implica un costo que estd en relacion con los siguientes elementos:

1. Honorarios por servicio de apertura de lineas de crédito que dependen de diversos
factores, como las condiciones del mercado en relacidn al riesgo, la calidad de los
compradores. con los que esta operando el cliente, el nimero de facturas, la
concentracién y rotacién de la cartera, la calidad del producto y la distribucién
geogrifica de los compradores principalmente.

2. El valor de descuento por pronto pago o el rendimiento de los anticipos, es decir el
costo del dinero.
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Los requisitos para obtener los beneficios del fuctoring son de acuerdo con Fac . or Feld
¥ se mencionan a continuacidn:

12 Que los interesados vendan o produzcan bienes perecederos.

22 Que tengan por lo menos dos afios en el mercado (no exigible en todos los casos).

3% Que tengan estados financieros dictaminados, no forzosamente en términos fiscales.

4? Que exista una razon de ser en el mercado, es decir, que tengan objetivos bien
claros y metas fijas.

Es importante mencionar que para que se de el factoraje, ademds de que las empresas
cumplan con estos requisitos, en la mayorfa de los casos es necesario que los documentos
por cobrar dejados en custodia sean deuda de empresas con renombre o empresas
medianas o grandes con reconocido prestigio. Existen muchas microempresas y peque-
fios empresarios que venden a estas grandes empresas y que a cambio les pagan a crédito.

Contrato de factoraje financiero- Dentro de las cldusulas que contiene el contrato se
encuentran las siguientes:

a) Del servicio de factoraje financiero. El factor conviene en prestar al cliente el
servicio de factoraje hasta por el monto de la linea de crédito.

b} De la transmisidon de derechos de crédito. El factor adquiere del cliente y
éste transmitird al factor con o sin obligacién solidaria, segiin las condiciones del
contrato, 1os derechos de crédito documentados en favor del cliente.

c) Del pago. Las partes convienen en que el precio de los contratos definitivos se
calculard en el momento de su ceclebracién, mismo que el factor pagard al
cliente a mds tardar, en el plazo determinado (puede ser entre tres y siete dias
posteriores a la fecha de celebracion del contrato definitivo).

d)y De los docuntenios. Solo podrin ser objeto del contrate aquellos derechos de
crédito no vencidos que se encuentren documentados en facturas, contrarecibos,
titulos de crédito o cualesquiera otro documento denominado en moneda nacional,
gue acredite la existencia de dercchos de crédito transmitidos,

e) Manifestacion y garantias del cliente. El cliente garantiza que los derechos de crédito
se transmitirdn al factor con o sin su obligacién solidaria; la transmisién de derechos
de crédito comprende los derechos accesorios, de acuerdo con el Art. 45-H de la
LOAAC; los derechos de crédito serdn pagados sélo en las plazas y fechas previamen-
te establecidas por el cliente, o las que sefialen los documentos; los derechos de crédito
transmitidos serdn de su exclusiva propiedad si no han sido prometidos o dados en
garantfa, embargados, pignorados ni gravados en manera alguna; los derechos de
crédito transmitidos se derivan de actividades empresariales relacionadas con Ia pro-
veeduria de bienes, de servicios o de ambos.

Que los bienes o servicios que originen los derechos de crédito hayan sido entregados
y aceptados por los deudores a su entera satisfaccién y que no existird ninguna
reclamacidn o controversia respecto de las obligaciones sefialadas en el documen-
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to; y que debera notificar al factor cualquier revocacioén, modificacién y otorga-
miento de poderes, as{ como cualquier cambio de domicilio, aun cuando se localice
en la misma plaza.

) Plazo. Normalmente la vigencia es desde la fecha de celebracién del contrato hasta
la de vencimiento del documento que sea posterior de la totalidad de los documen-
tos transmitidos en el contrato o aquel que, en cada contrato se especifique,

2) Casos de terminacion, refencién o rescision del contrato. Cuando no se cumpla
con plazos fijados, con el contrato, por violaciones al mismo, si se encuentran
vencidos algunos de los documentos cedidos por el cliente.

h) De los honorarios por servicios financieros y administracion y cobranza. Por cada
contrato definitivo el factor se obliga a pagar una cantidad por servicios financieros
y/o administracién y cobranza, de acuerdo con un porcentaje establecido por la
institucién que funge como factor segin las condiciones siguientes:

h.1. Operaciones a descuento, en las que ¢l cliente pagard una cantidad aplicable al
valor de los derechos de crédito adquiridos, menos un descuento que se calculara
de acuerdo con los honorarios por servicios financieros fijados.

h.2. Operaciones a vencimiento, como contraprestacidn por los derechos de crédito
que el cliente transmita y el factor adquiera. En cada contrato definitivo, se
establecerd un precio que se aplicara al saldo insoluto de los derechos de crédito
al momento de su transmisién menos el porcentaje resultante por honorarios de
administracién y cobranza.

IV.- Ventajas y desventajas

Como ventajas se detectan las siguientes:
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1} Convierte las ventas a crédito en ventas al contado.

2) Se agiliza el ciclo financiero, dando a las empresas una estructura financiera mds
sana, que permite mayor posibilidad de crédito por otras fuentes, ya que el movi-
miento es entre cuentas por cobrar y bancos, sin incrementar el pasivo.

3) Estd destinado a pequefias y medianas empresas, - por lo que generalmente no
califica para créditos tradicionales.

4) El costo de oportunidad, en relacién con ahorro de tiempo que representa la
funcién de crédito y cobranza y el tiempo que dedica la empresa para conseguir
efectivo y cubrir sus necesidades.

5) La empresa de factoraje sustituye el andlisis de crédito que tendrian que hacer las
empresas para deferminar si vender a crédito o no, lo que origina ahorro al
prescindir de una buena parte del personal de cobranzas.

6) Al vender la cartera a una empresa de factoraje, el registro contable de las cuentas
por cobrar se simplifica al concentrarse en un solo deudor.



7y Deducibilidad del costo financiero.
Aun cuando sus ventajas son muy buenas, también presenta algunas desventajas:

1) Normalmente es un servicio con un costo sensiblemente mds alto que la tasa basica
de interés.

2) El factor tendra acceso a informacion confidencial.

3) Es poco conocido por las MPyME.

4) Se requiere que los deudores del cliente sean solventes, preferiblemente grandes.

V.- Aspectos fiscales y contables

Contablemente se cambian las cuentas documentadas que se ceden, por una cuenta que
puede ser denominada FACTOR; dependiendo del contrato de factoraje, la cuenta
desaparece si se transmite la propiedad de los documentos sin responsabilidad; si no es
asi se abren cuentas de orden por el pasivo contingente como sigue:

Cuentas Cargo Abono
Garantia sobre cuentas por cobrar cedidas (factor) X
Cuentas cedidas por cobrar garantizadas X

Por el anticipo o pago total se afectan las siguientes cuentas:

Cuentas Cargo Abone
Bancos X

Gastos financieros (descuento por pronto pago) X

Cuentas por cobrar X

Al cobrarse los créditos cedidos se cancelan las cuentas de orden,

Con todo esto, al incrementarse el flujo de efectivo, se convierte una partida tradicional
de activo exigible en activo disponible.

En el aspecto fiscal tenemos las siguientes leyes y cddigos que nos hablan de su
tratamiento.

Impuesto sobre la renta

Articulo J Concepto

TA Tratamiento de los iniereses para la deduccidn,
78 I Determinacién del componente inflacionario.
7 B-1I1 [ Composicitn del Sistema Financiero.
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Impuesto al activo

Articulo Concepto
5 Deudas disminuibles.
[ 6 Exenciones del impuesto.

Impuesto al Valor Agregado (IVA). La empresa de factoraje estd exenta del pago de este,
segln lo sefialan los articulos:

Articulo Concepto

I fracc. 1y I Obligaciones de puge.

9 fracc. VII Enajenacidn exenta.

15 L No se paga el impuesto en determinados servicios. J

Cédigo Fiscal de la Federacion

( Artititlo | Concepto

| 14 frace, VIIt ! Variantes en el contrate de factoraje.

En cuanto al ISR, como sabemos, a partir de 1991 de acuerdo con los Arts. TAy 7B los
intereses no son deducibles o acumulables directamente de los impuestos, ya que debe
compararse con el componente inflacionario de los pasivos y determinar si existe un
interés deducible o acumulable, o una ganancia o pérdida inflacionaria,

Para las empresas de factoraje, segiin el Art. 7A existen tres formas de considerar ¢l
rendimiento del crédito:

1) Inferés. Esla ganancia derivada de los derechos de crédito adquiridos por empresas
de factorgje financiero.

2) Descuento. Es la ganancia de una operacién de factoraje cuando la empresa de
factoraje compra los derechos de crédito a sus clientes a un precio mas bajo del
valor nominal del documento.

3) El imterés generado por los anticipos del factor al cliente. Ocurre cuando la
transmisidn de los derechos de crédito no existen o se comprometen a su compra.

Las cuentas por cobrar objeto de un contrato de factoraje no deben considerarse en el
cémputo del componente inflacionario de los créditos a que se refiere el Art. 7B. Esto no
se aplica si el contrato es con mandato de cobranza o con cobranza delegada, asi como
en caso de que los derechos de crédito sean a cargo de personas fisicas, ya que la
enajenacién de las cuentas por cobrar se consideran realizadas hasta el momento de
cobro,

» En el caso del cedente, de acuerdo con los Arts. 7A y 7B, los intereses
{costo del financiamiento) se compurardn con el componente inflacionario de
Ias deudas, obteniendo interés deducible o ganancia inflacionaria.
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*  Encuanto al Impuesto al Activo (IA), en el caso del cliente, si al ceder las cuentas
por cobrar se transmite la propiedad, el cliente no debe considerarlas como un
activo financiero. Si la cobranza se considera realizada hasta el momento del
cobro como en el contrato de cobranza o cobranza delegada, asi como a cargo de
personas fisicas, las cuentas por cobrar si se considerdn para el caleulo del TA.

* Para el deudor que tiene a su cargo los derechos de crédito que se transmiten
con motivo del contrato, hay ciertas implicaciones que de acuerdo con el Art.
5 determina que las deudas contratadas con empresas del pafs o extranjeras
podrin deducirse si son deudas no negociables, y sélo se podrian deducir las
negociables en tanto no se notifique la cesién del crédito a favor de una
empresa de factoraje.

* En el caso de la empresa de factoraje, en virtud de que estas empresas segiin
los Arts. 7B de 1a LISR y 6 v 14 de la Ley del Impuesto al Activo (LIA), las
empresas que forman parte del sistema financiero no tienen obligacién de
pagar el impuesto, entendiéndose que la composicién del sistema financiero de
acuerdo con el articulo 7B-III de la LISR la componen las instituciones de
crédito, de seguros y fianzas, de almacenes generales de depdsito, arrendado-
ras financieras, sociedades de ahorro y préstamo, uniones de crédito, empresas
de factoraje financiero, casas de bolsa y casas de cambio, sean residentes en
México o en el extranjero.

*  LaLey del Impuesto al Valor Agregado (LIVA) sefalaen su Art, 1 frace. Ty Il
que estan obligados al pago de impuesto por la enajenacién de bienes y por
prestar servicios personales independientes; pero el Art. 9 fracc. VII dice:

... 110 se pagard el impuesto en la enajenacién de los siguientes bienes: documentos pendientes de
cabro, no queda comprendida la enajenacion del bien que ampara el documento.

* ElArt. 15 fracc. X inciso B dice que no se pagard el impuesto por los servicios:

... que deriven intereses y toda contraprestacion distinta de la prineipal que reciban o paguen las
instituciones de crédito (empresas de factoraje financiero} en operaciones de financiamiento para
las que requieran de autorizacién y por concepto de descuento en documentos pendientes de
cobro, asi como las comisiones de agentes y corresponsales de las instituciones de crédito por
dichas operaciones.

* Al no ser gravadas las operaciones de las empresas de factoraje, no podrd
acreditarse el IVA que pagan.

* El Cédigo Fiscal de 1a Federacién en su Art. 14 frace, VII dice que “...se
entiende por enajenacién de bienes, la transmisién de derechos de crédito
operada a través de un contrato de factoraje financiero en el momento de la
celebracidn del contrato, excepto cuando se tramite a través de factoraje con
mandato de cobranza o cobranza delegada, asi como el caso de la transmision
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de derechos de crédito a cargo de personas fisicas, en los que se considera
que hay enajenacién hasta el momento de cobro de los créditos”.

Se considera que la enajenacién se realiza hasta el momento en que los derechos de
crédito sean cobrados.

Para el caso fiscal, se considera factoraje con mandato de cobranza o de cobranza
delegada de acuerdo con la decimotercera de las reglas bdsicas para la operacién de
empresas de factoraje financiero (publicadas en ef DOF el 16-1-91).

La regla dice “se contempla que la empresa de factoraje financiero pueda delegar a
terceros la administracién y cobranza de los derechos de crédito objeto del contrato”.
Esto solo se dard cuando los clientes havan establecido el contrato con recurso.
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CAPITULO 6

UNIONES DE CREDITO

Dentro de los intermediarios financieros no bancarios, éste es uno de los que ha tenido
mayor auge ante una situacién econdmica mestable en la que cada vez es mas dificil
obtener apoyo financiero, Las uniones de crédito surgen como una posibilidad para
que los micro, pequeilos y medianos empresarios a través de su respaldo obtengan
financiamiento en mejores condiciones que las ofrecidas en el mercado financiero.

I.- Antecedentes

Su primer antecedente se encuentra en el movimiento cooperativista iniciado en
Alemania a principios del siglo XIX al establecerse agrupaciones obreras que daban
cuotas periddicas para construir un fondo que se usarfa para prestar dinero a los
micmbros que lo requerian.

Después, en Francia aparecieron socicdades con caracteristicas similares llamadas
“cajas populares”; en Italia surgié el llamado “Banco de los Pobres™; en Canadd aparecid
en forma semejante en 1900 y en Estades Unidos se cred la primera Unién en 1909,

En México se reconoci6 juridicamente en la Ley General de Instituciones de Crédito en
1932, otorgdndosele el cardcter de institucién auxiliar de crédito, llamada “Uniones, Socieda-
des o Asociaciones de Crédito™; la primera unién se autorizé el 17 de junio de 1941.

Después de varias modificaciones y hecha la evaluacién del papel de estas socie-
dades en la economfia del pais, se publica en 1978 la Ley General de Instituciones de
Crédito y Organizaciones Auxiliares, para dar a las uniones una configuracién mis
dindmica en funcién del apoyo a los productores pegueiios.

La dltima modificacién a la Ley fue en 1992 y quedd como Ley General de OQrganiza-
ciones y Actividades Auxiliares de Crédito (LOAAC),
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II.- Concepto

De acuerdo con los Articulos 39, 40 v 4], las Uniones de Crédito son consideradas
como organiziciones auxiliares de crédito, constituidas como Sociedades Andnimas de
Capital Variable que agrupan a personas fisicas y morales (micro, pequefas y media-
nas) dedicadas a actividades agropecuarias, comerciales e industriales o mixtas, que
por medio de la cooperacién buscan resolver necesidades financieras en forma mas
directa y oportuna, en virtud de que tienen un mayor acercamiento al sistema
financiero, asf como otros beneficios derivados de actividades que realizan en comiin
como abasto, comercializacién y asistencia téenica.

La unién de crédito es un eficiente intermediario que tiene comao objetivo, a través de
Ia asociacién de MPyME, realizar un trabajo en grupo para que mejore su capacidad de
negociacion en el mercado financiero; adquisicién en comtin de materia prima o insumos
a mejores precios y la comercializacion de sus productos, logrando con todo esto
ventajas econdmicas que individualmente seria dificil obtener, como una disminucién en
el costo y en el precio final del producto, lo que les permite ser mas competitivos.

.- Modalidades

De acuerdo con el Art. 39 de 1a LOAAC sélo se autorizard la operacidn de las siguientes
uniones:

*  Agropecuarias. Cuando los socios se dediquen a actividades agricolas, gana-
deras o ambas,

+ Industniales. Para industriales que se dediquen a la produccion de bienes o
presten servicios complementarios entre si, siempre y cuando cuenten con un
espacio fisico donde tengan su taller o empresa.

» Comerciales. Se agrupa a empresarios que se dediquen a la compra venta de
bienes y servicios.

*  Mixtas. Formada por socios que se dediquen cuando menos a dos de las
actividades mencionadas anteriormente, siempre y cuando las actividades de
Tos miembros guarden alguna relacidn directa entre si.

La Comisién Nacional Bancaria podri autorizar alguna otra unién que aun cuando no se
encuentre dentro de las sefialadas anteriormente, considere que permite satisfacer las
necesidades de sus socios.

Existen factores determinantes que son recomendables como instrumentacién para la
formacion de una unién de crédito cuando:
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+  Exista un grupo de MPyME con necesidades comunes de recursos financieros y
que individualmente no podrian ser sujetas de crédito ante la banca comercial.

*  Que el grupo de empresas tenga altos costos financieros, al no haber obtenido
un tratamiento oportuno y eficiente por parte de la banca comercial en térmi-
nos de plazos vy garantias.

*  Que dichas empresas necesitan encauzar acciones conjuntas en materia de
abasto, comercializacion y asistencia téenica.

*  Que, asimismo, requieran de avales y garantias conforme a las disposiciones
legales y administrativas de la banca.

*  Que necesitan realizar operaciones de descuento, de manera 4gil y expedita.!!

IV.- Ventajas y desventajas
La formacidn de una Unidn de Crédito ofrece a las MPYME las siguientes ventajas:

1} Convierte a sus socios en mejores sujetos de crédito, ya que ademds de que la
unién se convertird en su aval, ¢s una forma mds eficiente de transmitir el crédito;
en lugar de que cada banco tenga que ncgociar con cada empresa, podrd hacerlo
con la unién de crédito.

2} Garantiza a los socios el acceso a las fuentes de financiamiento y a un costo menor,
En virtud de que hay conocimiento por parte de la unién de las necesidades de
financiamiento, pueden disminuir Jos requisitos de informacién o garantia que
deben presentarse para evaluar las solicitudes de crédito.

3) Obtener un instrumento financiero donde puedan descontarse facturas y contrare-
cibos sin contratiempo. ,

4} Pueden efectuarse en mejores condiciones compras en comdn de materia prima, En
la compra al mayoreo disminuyen los costos, tanto los unitarios del producto como
los fletes y en su caso los gastos de importacidn, 1o que repercute en menores
costos de fabricacidn y en el precio final del producto.

5) Permite consolidar la oferta de productos de las empresas asociadas y tener acceso
a mercados que en forma individual no podrian abarcar.

6) A través de las instituciones financieras que las apoyan y de la propia unidn,
pueden financiarse las ventas en comvin de las empresas asociadas, ya que en
muchos casos ios mercados imponen plazos para el pago de las mercancias.

7y La unidn puede contratar servicios en comin, como el mantenimiento de sus
instalaciones productivas, comercizles o de servicios, centros de servicios para el
diseiio competitivo de sus productos; establecimiento de organismos o institu-
ciones complementarias para comercializacién o control de calidad, capacita-

Y Uniones de Crédito, Cuademos de Micro Empresa, Nacional Financiera, México, 1991.
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cidn,despachoscontablesetcétera, lo que permitird disminuir costos e incrementar
su calidad y competitividad.

Las desventajas que se pueden encontrar en las Unicnes de Crédito son:

1) Falta de cultura empresarial en los dirigentes de las empresas, lo que origina un
desconocimiento de las ventajas que ofrecen las uniones 2 sus miembros.

2) Es dificil sensibilizar a los empresarios, ya que muchos piensan que es mejor
arriesgarse solos, o creen que si se unen con otros que se dedican al mismo
producto o ramo perderdin mercado, o se enterardn de lo que hacen y tratardn de
copiarles; todo esto origina un gran temor a formar un grupo.

3) Para ser miembro de la unién es necesario aportar un capital, el cual muchas veces
no se tiene, lo que les impide formar parte de ella.

4) Algunas Uniones de Crédito se enfrentan en ocasiones a los siguientes problemas:

Tienen un capital muy reducido. lo que les impide operar con utilidades que
permitan soportar los castigos por cuentas incobrables.

No pueden pagar sueldos altos. por lo que el personal contratado en algunos
casos no estd bien preparado.

El fondeo es limitado, lo que impide apoyar adecuadamente a sus socios.

Su cartera vencida es muy aita.

Tienen deficiencias contubles que impiden informar adecuadamente a la
Comisién Nacional Bancaria, que es Ja que regula.

Las demandas de crédito son altas.

La productividad de los socios en algunos cusos es baja.

El marco legal es estricto v restringido porque exige un encaje legal, sin
permitir captacion.

V.- Requisitos

Uno de los requisitos para la formacién de una union de crédito es que los empresarios
se unan aportando capital para recibir los beneficios que ésta ofrece. Se han instrumen-
tado una serie de pasos para promoverlas e integrarlas a través de NAFIN, de acuerdo
con las fases siguientes:

QN

Planeacién. Se detectan necesidades de un grupo homogéneo y se les sensibi-
liza sobre las ventajas de la formacién de una unién de crédito, para lo cual se
establecen contactos con ciimaras o asociaciones y se elaboran cuestionarios y
programas pira su constitucion,



»  Promocidn, Se realizan acciones con los empresarios seleccionados, se visitan,
v entrevistan y se llevan a cabo los triimites para obtener la autorizacién de la
Comisién Nacional Bancaria.

»  Formalizacién. Se establece el consejo de administracién; se deposita 10% del
capital social determinado en una institucién de crédito, se nombra al apodera-
do legal, se recopilan {os datos de los socios y se elabora el plan de trabajo.

Para formalizar la constitucion de la unidn de crédito se necesitan por lo menos 20 socios,
por lo que se requiere que conozcan cudles son los requisitos y pasos para hacerlo;

1. Los socios deben radicar en la misma plaza o regién donde la sociedad vaya a
funcionar, y solo por excepcidn se podrd autorizar que radiquen en otra plaza.

2. Cada socio podrd ser propictario hasta del 10% del capital social; s6lo excepcional-
mente y por un plazo maximo podrd tener mas de esa cantidad siempre que no haya
una concentracién indebida de capital.

3. La aportacion inicial de capital es de 150 mil pesos, aportados en acciones nomi-
nativas.

4. Las uniones al estar constituidas como $.A. de C.V., cuando operan como empresa
se encuentran reguladas por la Ley de Sociedades Mercantiles, y como institucidn
financiera son reguladas en la LOAAC.

5. Deberdn presentar su solicitud de autorizacién a la Comisién Nacional Banca-
ria y de Valores conteniendo: denominacién social, rama, domicilio social, zona
geogrifica de operacion, niimero de socios, duracién de la sociedad, actividad
de los accionistas, capital social, capital con derecho a retiro, sin derecho a
retiro y capital pagado.

A la solicitud se acompafiard la escritura constitutiva, estatutos y programa de
trabajo.

Siunempresario quiere empezar a operar como socio de una unidn, puede formar la suya
con otros 19 socios o adicionarse a una que ya existe.

También puede buscar la unién que mds se adapte a sus necesidades y solo realizar
una aportacién de capital. De acuerdo con la ley, por cada peso de aportacién se puede
solicitar financiamiento de entre 20 y 40; el que se estd utilizando més es de 20 a 1.

Lo tdnico que se requiere para ser socio es contar con el capital de aportacidn, ser
sujeto de crédito. La garantia, en caso de requerir un crédito, en la mayoria de los casos
es de uno a uno.

Las Unicnes de Crédito requieren de recursos para funcionar, los cuales provienen de
sus socios o de fondeo de instituciones bancarius, si forman parte de un grupo financiero
dentro del cual se encuentra el banco, de bancos del exterior o de 1a banca de desarrollo.

Nacional Financiera es la institucion que mas ha fondeado a las Uniones de Crédito,
ademds de que est4 fomentando su creacién, siempre que cumplan con los lineamientos
determinados para su creacidn, de acuerdo con el flujo de actividades que se muestra en
la pigina siguiente.
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VI. Fuentes de financiamiento

Una de las funciones principales de las Uniones de Crédito es facilitar el acceso al
financiamiento a las empresas asociadas; para realizarlo, inicialmente cuentan con la
aportacién de sus socios, pero para satisfacer las necesidades de todos sus miembros,
requieren de recursos que pueden obtener de diversas formas, a través de:

*  Sus mismos socios.

* Instituciones de crédito.

= Instituciones de Seguros y Fianzas.

+ Instituciones financieras del exterior.
»  Sus proveedores.

La unién de erédito puede utilizar los recursos de algunos de sus socios ya que hay
ocasiones en que tienen recursos libres que pueden invertir en la misma unién, obtenien-
do rendimientos mayores a los que conseguiria en algin otro tipo de inversion. Esta
fuente de recursos para la unién de crédito es importante, ya que el costo de los recursos
es mas bajo y se evita depender del apoyo de terceros.

La banca comercial tiene diversos tipos de financiamiento a los que puede tener
acceso 1a union, entre los que se encuentran el descuento, el préstamo quirografario,
habilitacién, refaccionario o el erédito simple. Estos mismos tipos de financiamiento
pueden ser otorgados por las uniones a sus socios.

De acuerdo con el Art. 40 fracc. Il de In LOAAC, las Uniones de Crédito podran
practicar con sus socios operaciones de descuento, préstamo y crédito de toda clase,
reembolsables en plazos no mayores a ¢inco afios o de quince cuando sea por créditos
refaccionarios o hipotecarios, y todas las operaciones gue practiquen para ser reembol-
sadas a un plazo superior a trescientos sesenta dias, no podrd exceder del 80% de sus
obligaciones, entendiéndose por éstas, todos los saldos que integren el pasivo real de
acuerdo con el Art. 43 fracc. II1, el cual dice que deberdn mantener un 12% de su pasivo
real a plazo no mayor de ciento veinte dias, en depdsitos a [a vista en el Banco de México
o una institucién de crédito o valores emitidos por el gobierno federal; por su pasivo
contingente debe mantener un 5% en activo liquidado.

VII. Aspectos fiscales y contables
La unién de crédito, al constituirse como Sociedad Andnima, tendrd las obligaciones

fiscales que sefialan las leyes respectivas y para las empresas que contraen deudas o
inviertan en ellag, existen lag siguientes disposiciones:
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Impuesto Sobre la Renta

Articulo Concepto
7B -1 " Composicién del Sistemu Financiero,
134 Reglas para ganancia camhiaria € intereses.

Impuesto al Activo

Articulo FConcepto
5 - Deduceian de deudas.
6 | Exencidn.

Impuesto al Valor Agregado

Articulo " Concepto
14 - frace, TV-VE Conceplo preslacion de servicios,
15 - frace. X Exencion, inlereses.

Cdédigo Fiscal

Articilo Concepto
14 A Casos que no se consideran enajenacivn.
{ 115 Bis Concepto de Sistema Financiero.
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En la determinacién del componente inflacionario de las deudas o créditos de
acuerdo con la LISR, se multiplicard el factor de ajuste mensual por la suma
de! saldo promedio mensual de los gue se hayan contraido con el Sistema
Financiero, ya sea como residentes en el pais o en el extranjero.

Segin el articulo 134, los intereses y ganancias acumulables que se perciban
de las Uniones de Crédito. se determinarin de acuerdo al articulo 7B y no serd
deducible la pérdida inflacionaria que se obtenga en su caso.

Para la determinacién del Impuesto al Activo hay posibilidad de deducir las
deudas contratadas con empresas residentes en el pais, pero no son deduci-
bles 1as deudas contratadas con el Sistema Financiero o con su intermedia-
cion (Art. 5).

Las instituciones que forman parte del sistema financiero se encuentran exen-
tas del pago del Impuesto al Activo (Art. 6), ya que al estar constituidas por
empresarios, quienes tendrdn la obligacién de pagar este impuesto en funcién
del giro que tenga cada uno de ellos.

De acuerdo con fa LIVA, se considera prestacién de servicios la mediacidn o la
representacion, asi como la obligacién de dar, de no hacer o de permitir, asumida
por una persona —en esie caso la unién de crédito—, en beneficio de otra.
Dentro de la prestacion de servicios el Art. 15 sefiala como exentos los
intereses que deriven de un pago o sean recibidos por las Uniones de Crédito;
el tinico caso en que se aplicard la exencién serd cuando el crédito sea otorgado
a través de tarjeta de crédito.



*  Segiin el Cédigo Fiscal no se considera enajenacién las operaciones de présta-
mo, siempre que s¢ restituyan los bienes a mas tardar al vencimiento de la
operacién y se otorguen de acuerde con los lineamientos determinados por la
SHCP.

En noviembre de 1994, con el propdsito de scguir apoyando a los intermediarios
financieros no bancaries, NAFIN dio a conocer la normatividad para regular su opera-
cién. Para el caso de las Uniones de Crédito, destucan los siguientes aspectos:

En el caso de apalancamiento séle padrin contraer pasivos directos v contingentes
hasta por diez veces su capital contable, y NAFIN sdlo canalizard a las uniones hasta 5%
de su cartera de crédito total, siempre y cuande cumplan con los requisitos siguientes:

*  Deberdin tener un capital social minimo y pagado de 3 millones de pesos, y un
minuno de 50 socios, atin cuando en fa Ley se hable de 20. Un 39% de las
uniones cumple cen este requisito.

= Parael fondeo sdlo el 50% podrid provenir de la banca de desarrollo; el 25% lo
obiendri de colocacidn de instrumentos en ¢l mercado de valores o financia-
micnto bancario y el 25% restante de sus 0108,

* Lacartera vencida de Ia unidn serd hasta del 5% de su cartera total o inferior
al 50% de su capital contable.

*  Dcberad presentar estados financieros mensuales, ademds de que deberdn estar
dictaminados anualmente.

Registros contables desde el punto de vista del empresario:

Asientos Cargo Abono
-1-

Pagos anticipados (inscripeion unidn de crédito) X

Bancos X

Inscripcion a la wnidn de crédito.

En virtud de ser un requisito para formar parle de la unién, con el fin de obtener los
beneficios que otorga —como la obtencidn de un préstamo—, se considera inicialmente
como activo diferido, el cual serd devengado posteriormente.,

Asiento Cargo Abone
2.

Bancos X

Gastos financiercs (intereses) X

Acreedores (Uniones de Crédito) X

Por la obtencion del financiamiento a través de lea wiion.
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Los intereses se registran si se conoce su valor como deuda y serdn devengados confor-
me se vayan pagando.

Asiento Cargo Abono
-3-

Acreedores X

Bancos X

Pago de duda ¢ intereses

4.

Bancos X

Pagos anticipados X
Reintegracion del efectivo por retiro de la Union

Esto sélo se registraria de esta manera: si la cantidad que se dio sélo se tomé como

depoisito en garantia y no como parte del préstamo; si el pago inicial se toma como parte
del préstamo entonces pagos anticipados se cancelaria contra acreedores.
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CAPITULO 7

OTRAS ALTERNATIVAS DE FINANCIAMIENTO

Existen otras alternativas no viables para todas las empresas, ya que forman parte
principalmente del mercado de valores. al cual no todas pueden ingresar; estas alternati-
vas estin orientadas principalmente a las medianas empresas que son s que mejor
cumplen con los requisitos solicitados,

Dentro de estas alternativas tenemos ks siguientes:

I.- Sociedades de objeto linitado

El proceso de modernizacidn y las reformas financieras han dado origen a la autorizacién
de las Sociedades de Objeto Limitado (Sofol), también conocidas como Non-Bank-
Banks, pretendiéndose con esto aumentar el niimero de intermediarios en las diferentes
especialidades y mercados que se atienden.

Estas sociedades también son denominadas Intermediarios Financieros de Objeto
Limitado o Intermediarios Financieros de Facultades Limitadas; este tipo de sociedades
ya se encucnira en operacién en América del Norte, y en ciertos casos ha alcanzado un
renombre importante con algunas emisoras de tarjetas de crédito no bancarias como la
General Motors, Discover, AT&T y Ford Motor Credit Services. Destacan compafias de
servicio con divisién de crédito, como American Express y han sobresalido también
algunos promotores inmobiliarios con divisidn hipotecaria.

El sector finunciero mexicano, por lo tanto, requiere de la adecuacidn de su estructura
en la operacidon de este tipo de intermediarios; es por esto que las autoridades del pais han
emitido las normas juridicas y de operacién a las que deben sujetarse estas instituciones.

La definicidn de intermediario financiero con facultades limitadas se refiere a las
personas moriles autorizadas por fa SHCP que cupten recursos provenientes de la
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colocacién de instrumentos inscritos en el Registro Nacional de Valores ¢ Intermediarios
y otorguen créditos para determinada actividad o sector.

La mencionada Secretaria podrd establecer criterios de aplicacién general conforme a
los cuales se precise si hay o no captacién de recursos del piblico. Las Sofol tendrén
facultades limitadas para otorgar en forma separada créditos al consumidor, créditos
hipotecarios y servicios de farjeta de crédito, entre otros.

El marco regulatorio para este tipo de intermediario tiene como base las reglas generales
emitidas el 14 de junio de 1993, a-las cuales deberdn sujetarse los intermediarios financieros
con facultades limitadas. Por ejemplo, las sociedades deberdn contar con un capital minimo
fijo totalmente suscrito y pagado, equivalente al 15% del importe del capital minimo que
determinen las instituciones de banca madltiple. El objetivo fundamental es captar recursos a
través de la colocacién de instrumentos inscritos en el Registro Nacional de Valores para
otorgar crédito a determinados sectores. El dia 15 de julio de 1993 se public6 en el DOF la
resolucién que autoriza la constitucién y operacién de la primera sociedad de objeto limitado
en México.

El estabtecimiento de este tipo de intermediarios quedé contemplado en el capitulo 14 del
documento que circunscribe el TLC. En éste se determing el acceso al mercado para los interme-
diarios financieros de cada uno de los tres paises; en México la legislacion permite la posibilidad,
a través de la constitucin de empresas filiales del mismo tipo que la extranjera, a inversionistas
procedentes de los Estados Unidos y de Canadd, conel fin de contar con el controt accionario del
intermediario financiero. Sin embargo, la apertura de este tipo de intermediacién extranjera se
dard gradualmente conforme a los lineamientos establecidos en el TLC,

En el caso de las Sofol, al no existir en México algo semejante establecido, para ser
tornado como base en los lineamientos de las filiales extranjeras de objeto limitado, se
estableci6 que la suma de los activos de dichas filiales no deberd exceder el 3% de la suma
de los activos totales de las instituciones de crédito establecidas en México, y de los
activos totales de los diversos tipos de instituciones financieras con facultades limitadas.

En el mes de agosto de 1993, en NAFIN inici6 el Programa de Fortalecimiento de los
Intermediarios Financieros no Bancarios, a través de una serie de diagndsticos y evalua-
ciones integrales, que permiten ahora determinar con cluridad los pasos a seguir con cada
tipo de intermediario, buscando su fortalecimiento integral, administrativo, crediticio,
juridico, organizacional y financicro; estableciéndose programas especificos con objeti-
vos y metas para cada intermediario en lo individual.

Este programa no buscaba reducir los apoyos de NAFIN a las empresas mexicanas,
sino 1a consolidacién y fortalecimiento de los intermediarios financieros no bancarios
para apoyar a la MPyME.

Dentro de las Sofol autorizadas para constituirse y entrar en operacién, algunas se
encargarin de otorgar créditos hipotecarios, otras de proporcionar créditos al financia-
miento inmobiliario, v otras mds se especializarin en el financiamiento a las empresas
vinculadas con el sector de comunicaciones y transportes y al sector de servicios. Sin
embargo, frente a las mencionadas destacan mds aquellas que se dedican al apoyo y
financiamiento de la MPyYME.
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Dentro de las sociedades de objeto limitado destacan como iniciadoras las siguientes:

*  Financiera Inmobiliaria, S.A. de C.V.

+  Financiera Invertierra, S.A. de C.V.

¢  Financiera T.C., 5.A. de C.V.

*  Financiera Creativa, S.A. de C. V.

*  Global, S.A . de C.V.
La importancia de las Sofol estard en funcidn de la manera como sean aceptadas, sobre
todo entre la competencia establecida, En el corto plazo, las ventajas de las Sofol serin:

*  Ampliar la red de intermediarios para masificar el acceso a créditos.
= Continuar con la creacidén de nuevos intermediarios y la ampliacién de expec-
tativas de competencia crediticia.
« Lograr establecer una competencia que, con el paso del iempo, serd fructifera
para el inversionista.
»  Disminuir los requertmientos administrativos para el acceso a mayores créditos.
* Ayudar a perfeccionar, conforme transcurra el tiempo obligatorio, tanto el
mercado como las opciones.
Entre las operaciones pasivas que las Sofol pueden realizar estin las de captar recursos,
mediante ofertas publicas de valores de deuda en bolsa. Los titulos que colocan en la
Bolsa son obligaciones subordinadas, quirografarias o hipotecarias, pagarés financieros
y papel comercial, también pueden obtener crédito de la banca comercial nacional o
extranjera, Las operaciones activas se dirigirdn por su parte, hacia el otorgamiento de
créditos al sector o actividad autorizada, la inversién en instrumentos financieros y la’
adquisicién de bienes muebles e inmuebles para el desarrollo de su objeto social.

El 9 de marzo de 1994 se formd la Asociacidn Mexicana de Sociedades Financieras de
Objeto Limitado (AMSFOL); su objetivo es estublecer principios de autorregulacién respecto
de los porcentajes de capital, mirgenes financieros y emisién de valores, entre otros aspectos.

Con el propésito de avanzar hacia la apertura del SFM, el dia 31 de julio de 1994 concluy6
la primera etapa de recepeidn de solicitudes de las instituciones financieras extranjeras que
pidieron autorizacidn a la SHCP para su establecimiento en México; el paquete de solicitudes
incluye a 12 sociedades de objeto Himitado que son listadas a continuacién:

Sociedades de objeto limitado

1. Associates Corporation of North América 7. General Motors

2. Caterpillar 8. Blazer Group

3. Ford Credit 9. Weyerhauser Mortgage
4. G.E. Capital 10. Benefieial

5. Chrysler 11. CIT Group

6. John Deere 12. IBM Credit Corporation

Fuente: El Mercado de Valores, Septiembre de 1994, No. 9

12Seccién “La industeia y las finanzas en México”, Revista Expansisn, México, Mayo 11, 1994
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Durante los afios de 1993 y 1994, la SHCP autorizé 29 sociedades financieras
nacionales de objeto limitado. Las Sofol son importantes intermediarios que, al comple-
mentar los servicios de la banca tradicional. atieden a sectores que han sido un tanto
relegados.

I1.- El mercado intermedio de valores en México

El mercado intermedio de valores surge en julio de 1993, creado por la Comision
Nacional de Valores {(CNV), operando con la denominacion de mercado de seccién “B”
o mercado intermedio.

El 12 de julio de 1993, el mercado inicia operaciones en la Bolsa Mexicana de Valores
{(BMV) para fomentar Ia capitalizacién y competitividad de empresas medianas en la
generacion de nuevas oportunidades de inversion, tanto nacionales como extranjeras, asi
como para reestructurar financierwimente a las empresas més viables,

En la incorporacién de mecanismos para promover la liquidez mediante este proyec-
to, se desarrollan las siguientes etapas:

. Estudio de factibilidad.
. Conceptualizacion.

. Concertacidn.

Marco regulatorio.

. Mecinica de operacién.

La mecénica de operacién del mercado intermedio se basa en la modalidad de negocia-
cién continua o subasta, que depende del nivel de operatividad de las empresas, esto
permite que se hagan transacciones en un horario de entre las 11:00 y 11:59 horas,
realizindose la subasta diaria electronica a las 12:00 horas, en las que debe existir un
precio tnico que incremente al miximo el volumen de operacién. La asignacién de
6rdenes es de acuerdo con fa priondad en precio y tiempo.

Objetivos del mercado intermedio de valores

»  Esta seccién crea un mecanismo alterno de financiamiento para la mediana
empresa, asi como estrategias que amplien o disminuyan las oportunidades de
los inversionistas y que fortalezcan las actividades de 1a Banca de Inversion.

»  Mejora los mecanismos de formacién de precios dentro del Mercado de
Valores.

»  Estimula el ahorro y su canalizacién eficiente dentro del Sistema Financiero.

«  Diversifica las alternativas de ahorro y financiamiento.

*  Reduce los costos de financiamiento.

« Impulsa la competitividad entre intermediarios.
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Requisitos para ingresar al Mercado Intermedio de Valores,

»+  Medianas empresas con alta solvencia y crecimiento potencial.

*  Aptas para cotizar en [a BMV.

*  Sistemas de Administracién Profesional,
=  Procedimientos de informacién veridica y oportuna.
*  Consejo de Administracién integro en sus politicas y planes estratégicos,

*  Un minimo de 50 accionistas.
=  Autorizacion de la BMV.
*  Capital entre $20 y $100 mil.

*  Acreditacién de utilidades positivas promedio en tres afios.
*  Unminimo de acciones en oferta de 100.
* Inscripcién en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios de la CNV.

*  La oferta serd piblica y negociable.

*  Las acciones serdn emitidas en subasta dnica.

*  Valuacién de Activos Fijos.

»  Las emisoras se encontrarin en régimen simplificado (determinando el conte-
nido, la forma y periodicidad en su presentacién).

» Informacién financiera bisica trimestral y anual.

*  Certificacién de un Contador Piiblico independiente registrado en 1a Direccién

General de Auditoria Fiscal Federal.

Todos estos requisitos garantizan niveles de eficiencia en el mercado intermedio con los

siguientes criterios.

* Calidad de los valores a negociar.

*  Divulgacién adecuada de informacidn sobre las emisoras.
*  Orden y transparencia en las operaciones,

*  Formacién adecuada de precios.

*  Complementariedad con el mercado accionario existente.
*  Aprovechamiento de infraestructura disponible en el sistema bursatil.

Beneficios y ventajas en el mercado accionario intermedio

Beneficios

Ventajas

—

Obtener financiamienlo de largo plazo (de la Bolsa
Mexicana de Valores e Instituciones Bancarias}

Aminora riesgos de manipulacién

Incorporacidn de nuevos socios

Reduce costos a intermediarios

Aumento de su capital contable por lo tanto de su liquidez,

Ohbtencién de recursos via socios, no acreedores

Preferencia para cofocacion de deuda a mejores costos y plazos

Optimiza la mezcla de deuda-capital
Profesionaliza ia administracién

Mejora la imagen y prestigio de la empresa
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Ademads existen ventajas tanto para Inversionistas como para intermediarios, que consis-
ten en nuevas opcicnes de inversion. diversificacion de la cartera, posicionamiento del
mercado, diversificucion de servicios y competitividad.

Las empresas potenciales para ingresar al mercado intermedio se identifican a traveés
de las necesidades de lus empresas por medio de entrevistas directas con empresarios y
la coordinacion con organismos participantes en el Comité Consultivo de la BMV.
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CAPITULO 8

ANALISIS DE CASO

Este capitulo ticne como propdsito realizar el andlisis de un caso real y aplicar la forma
en que al obtener un préstamo afecta la informacioén financiera de la empresa.

Agui se verd cudl es el efecto contuble, fiscal y financiero de dos alternativas de
financiamiento: una a través de un crédito directo por medio de Ia banca y el otro por
arrendamiento, para que el empresario decida en funcidn de los factores analizados, cndl
le conviene mis.

Para realizarlo, inicialmente se determinardn los antecedentes de la empresa asf como
1a informacién financiera que pueda permitiv a los otorgantes del crédito decidir si ésta
tiene posibilidades de obtenerlo y el empresario de solicitarfo.

I.- Antecedentes

Laeditorial “Impresos y Ediciones” tiene sus inicios en el afio de 1989 como personafisica
con el mismo nombre; en esa época empezaba u generalizarse el uso de las computadoras
en el drea editorial. Su actividad se basaba principalmente en el servicio de tipografia con
un apoyo tecnoldgico que consistia en una fotomecinica (s6lo para tipografia); su equipo
de trabajo también consistia en una impresora [dser y una tarjeta de alta resolucién con
inversiones de ocho y cuatro millenes de pesos de entonces respectivamente; también
tenia a su disposicion cuatro computadoras. El personal con que contaba era de 8 emplea-
dos, de los cuales 3 o 4 eran trabajadores eventuales flotantes, personal que realizaba
trabajos o servicios que la empresa hacia frecuentemente, como la tipografia.

En cl afio de 1992 se constituye bajo ¢l nombre de “Impresos y Ediciones™ como
sociedad anénima. El principal motivo que lo llevo a hacer este cambio fue el de tener
una imagen mas confiable para sus clientes. La rama a la cual pertenecia esta empresa
era la de Imprenta y Editoriales y al sector que pertencce es Imprenta y Encuadernacion.
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Un factor importante que ha favorecido Ia contraccién de este sector es que el uso de
las computadoras se ha generalizado reduciendo considerablemente los precios de los
servicios editoriales; en este aspecto la empresa tuvo que competir litimamente con
talleres caseros y como consecuencia debié mantener sus servicios a los precios del
competidor. Toda esta situacion origind que la empresa se viera en la necesidad de
utilizar algunas estrategias que le permitieran seguir desarrolldndose, como la diversifi-
cacidn de sus servicios y alianzas estratégicas. También ha recurrido a mecanismos de
subcontratacién debido a que los servicios que presta la empresa son tan solo una parte
del proceso productivo, por lo que cuando algin cliente pide un trabajo que implique
todo el proceso productivo, participan en €l otras empresas, que pueden ser micro,
pequeiias, medianas y/o grandes, ya que la estructura que se forma entre una mediana y
grande empresa y una micro permite participar en procesos productivos segmentados;
también puede suceder que otras empresas, ya sea por exceso de trabajo o que no cuenten
con un departamento especificamente de disefio, soliciten los servicios de esa empresa.

I1.- Situacion actual

Actualmente la empresa estd constituida por dos socios con una participacion de cin-
cuenta y cincuenta, bajo la forma de Sociedad Anénima de Capital Variable; sus instala-
ciones se encuentran ubicadas en Tenayuca 465-B esquina con Popocatépetl, Colonia
General Anaya en la Ciudad de México. El personal de base con el que cuenta actual-
mente es de cinco empleados de planta,de los cuales dos estin en nomina y tres estin
contratados por honorarios.

Director General

""""""" Contabilidad
Asistente
Administrativo
Edicién
Produccion
| 1 | ]
Diseno Captura Formacidn Fotografia Impresioén
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Los servicios que ofrecfa la empresa cran los siguientes:

* Edicion y disefio de libros, revistas, informes, folletos, manuales, tripticos y
carteles.

* Redaccién, correccién de estilo, cotejo, marcaje y asesoria técnica para la
edicion de cualquier tipo de material.

»  Captura, formacién electrénica, armado y entrega de originales mecdnicos con
alta resolucién,

»  Elaboracién de medios tonos, selecciones de color y negativos.

*  Impresién en offser y acabados de alta calidad.

* Diseiio de carteles, logotipo y tipografia adecuados para la elaboracién de
imdgenes empresariales.

El equipo con el que contaba para ofrecer esos servicios era:

* - Una fotocomponedora

*  Tres computadoras 486.

*  Una computadora 386 (con cupacidad de memoria de mds de un gigabyte).

*  Un fax modem de 9 200 vaudios.

*  Una copiadora Canon MP 1200 (con ampliacion de 20% y reduccién de 70 %).

*  Un scanner blanco y negro para texto e imagen.

*  Una impresora laser jet 1T HP,

*  Una tarjeta laser master de alta resolucién (800 x 1000 puntos con 8 megas de
memoria).

*  Una impresoria de matriz de punto.

*  Una impresora de color por inyeccién de tinta.

*  Dos mesas.

= Varios equipos para dibujo.

Los clientes de “Tmpresos y Ediciones™ son organizaciones que requieren servicios de
publicidad y de medios de informacién en diferentes modalidades tales como el disefio,
edicién y tipogratia de folletos, tripticos, empaques, libros, revistas y originales mecani-
cos; entre sus clientes encontramos principalmente instituciones de la iniciativa pdblica
¥ micro, pequeitas, medianas y algunas grandes empresas.

HI.- Proceso productivo
La empresa estd dedicada a la tipograffa v el disefio; labora dentro de un sistema de

produccidn en serie o en linea independientemente del tipo de producto o servicio que
pueda ofrecer. Algunas de las caracteristicas observadas para el proceso son:
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* Las cantidades a fabricar; por ejemplo, la elaboracién de un triptico requiere
de cierto tiraje minimo.

*  Sus procedimientos de fabricacidén son mecanizados e incluso semiautomati-
cOS.

*  Serequiere de la linea de produccién de ensamble para realizar un producto.

* El volumen de produccién por empleado es alto, trabajando incluso horas
extras para lograrlo.

*  Lamano de obra en ciertas actividades no requiere de gran especializacién.

= Elnivel de inventarios suele ser minimo para la seguridad de la continuidad de
los procesos.

*  Debe existir un sistema de mantenimiento periddico acorde al tipo de tecnolo-
gia con que cuenta.

Para un mejor andlisis de la planificacién de los procesos productivos se considera
adecuado realizar algunas actividades como :

a) Evaluacién de los recursos materiales, humanos y financieros para cada operacién.
b) Determinacidn de las operaciones, su independencia, tiempos y demoras en que se
incide para cada proceso.

Las dreas en que se divide el proceso productivo son:

Area de edici6n. Es la que proporciona una parte del valor agregado al producto
intangible; el proceso productivo se relaciona con las actividades de:

+  Correccién de estilo.
*  Correccitn de ortografia.

Area de disefio y captura. Se considera como el verdadero valor agregado al trabajo
realizado por la empresa, en los aspectos que incluyen ;

s Marcado (atributos del texto ).
= Disefio del producto ( portada, interiores, imdgenes, etc.)
* Formacién y colocacion de piginas en pantalla, con imagen y/o texto.

Area de formacién y salida de original. En donde el gusto, la necesidad del cliente y la
experiencia del editor supervisan el trabajo propuesto hasta el momento de:

»  Impresidn.

*  Prueba esquemitica (dunmy}.
* Cotejo de paginas.

»  Salida de original mecdinico.
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Area de fotografia y transporte. Dada la capacidad de la empresa en cuanto a tecnologia
y recursos, se ve orillada a la subcontratacidén de estos servicios para completar la
transformacion del producto, ta cual incluye:

« Fotografia.

»  Proceso de color (separacién de negativos o seleccién de color)
* Retoque de negativos.

» Transportacién de imagen a las liminas para impresidn.

Area de impresién. En este proceso se subContratan otros servicios para entregar el
trabajo en su totalidad. Estos incluyen:

»  Impresidn por lote.
»  Encuadernacién.

» Dobladora,

*  Corte o suajado.

IV.- Proyecto de inversion

Este sector se ha vuelto muy competitivo. Debido a esto era necesaria la adquisicién de
tecnologfa mas avanzada, por lo que en la empresa se pensd en la realizacién del
siguiente plan:

El proyecto se enfocd a la adquisicién de tecnologia avanzada; ésto conllevarfa a la
modernizacidn y superacidn tecnoldgica y darfa una mayor calidad en la produccién, se
simplificarfa el proceso productivo, que tendrfa como consecuencia un aumento en la
eficiencia, asi como reduccién en los costos con el fin de buscar nuevos nichos de
mercado para incrementar el volumen de ventas.

Los nuevos nichos de mercado se encontrarian al proporcionar un servicio de magqui-
lacion de trabajo de fotomecinica, en virtud de que la mayorfa de sus competidores no
‘Cuentan con esa magquinaria.

Con la adquisicién de la fotocomponedora, la empresa ofreceria los mismos produc-
tos, pero con una mayor calidad, ahorrindose el proceso de maquila v el tiempo de
entrega disminuiria

Cuando la empresa adquiriera la fotocomponedora, el nlimero de clientes aumentarfa,
debido a la carencia por parte de competidores y dado que los clientes en ocasiones
requieren de productos con més de dos selecciones de color y de alta calidad; por esta
razén sus competidores podrian ser ademds sus clientes potenciales, o cual seria una
ventaja porque se aprovecharfa esa parte del mercado.

Para realizar el perfil del proyecto fue necesario conocer las caracteristicas principales
de la fotocomponedora:
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Fotocomponedora

Modelo y marca Ultre 72 E* (nueva)

Resolucién 2 500 dpi

Impresién 133-150 L.p.p.

Dimensiones 11.5" x 20" Prof x 28" alto
Temperatura 18a29°C

Humedad 45a85%

Salida Pelicula de 12"

Materias primas Pelicula de 12" revelador y fijador
Aditamento CQR (Color, Quality Registration)

RIP Software Arlequin para Windows.
Interfase y cable

Costo (DLS)* $44,739

T.C. DLS $3.38

Costo M. N. $151,219 M. N.
ILV.A. (10%) M. N. $15,122 M. N.
Costo total $1606,341

* Para efectos del andlisis del caso los precios y costos esidn dados como ejemplo; por lo mismo pueden variar en
funcién al tiempo.

Para la instalacién y funcionamiento de la mdquina se requiere de una procesadora, de
gastos de instalacién de drenaje y agua, y de la miquina ademis de capacitacién para su
operacidn, mas el capital de trabajo para iniciar el proceso operativo.

De acuerdo con esto, la inversidn total estarfas compuesta de la siguiente manera:

Conceplo Monto

Inversion fija

Fotocomponedora* 166,341.00
Procesadora* 19,315.00
Instalacién y Capacitacidn* 2,788.00
Instalacién de drenaje y agua* 2,200.00
Capital de trabajo 5,173.00
Total 195,217.00

* Estos gastos incluyen [VA al 10%

La duracidn del proyecto serfa de cuatro afios debido principalmente al desarrollo de la
computadora dentro del drea editorial y a los cambios en las necesidades de disefio con
tecnologia mids avanzada.

En el siguiente cuadro se analiza a manera de ejemplo el proceso para la produc-
cién de un libro o revista con el objeto de ver cudl es la diferencia en tiempo y
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actividades antes de la adquisicién de la maquinaria y los que se obtendrian con la

adquisicién de la fotocomponedori.

Produccidn de libro o revista con fotomecanica

Diagrama: 1-A Producto: libro o revista Responsable:
Proceso: Linea/pedido Tiraje: 1,000 ¢jem, Num. de paginas: 120
Proceso: Fotomecdnico Lugar: Tenayuca # 457-B Fecha:

Procedimiento

Descripcion Tiempo Minimo
Minutos

Recepcion de texto originat 60
Correccion de estilo 1,200
Marcado de texto 360
Captura en el disket 1,200
Revisién 20
Disefio en pantalla 1,200
Formacién de imagen en pantalla 300
Impresién para manejo interno 240
Archivo de documento 15
Correccién y cotejo de pdginas 300
Dommy (Prueba esquemaética) 30
Formacién y salida de original mecinico 180
Revision del cliente y editor 1,200
Traslado al drea de fotografia 5
Fotografia 1,460
Ampliacién y/o reduccidn 15
Transporte a revelado 3
Revelado automitico 0 manual 180
Separacién de negativos 1,440
Revision, retoque o desecho de negativo 180
Traslado al drea de transporte 15
Quemado de ldmina con negativo 300
Espera de secado de ldmina 15
Traslado a rodillos de impresion 15
Cambio de papel para la impresién 15
Impresién por color 20
Lavado de rodillos por cada tinta 15
Revisién de impresién y formacién por lote 120
Traslado a mesas 15
Doblado de hojas 480
Formacion de libros 120
Traslado a encuadernacién 20
Pegado, cosido o engrapado 300
Traslado a cortadoras 30
Corte de hojas y portada 180
Entrega 30
Total 11,878
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Produccién de libros y revistas con fotocomponedora

Diagrama: 1-B Producto: libro o revista
Proceso: Linea/pedido Tiraje: 1,000 ejem.
Proceso: Fotocomponedora Lugar:

Procedimiento

Responsable:
Niim. de piginas: 120
Fecha

Descripcion Tiempo Minimo
Minum:s

Recepeidn de texto original 60
Correccién de estilo 1,200
Marcado de texto 360
Captura en el disket 1,200
Revisién 20
Disefio, correceidn y cotejo de pidginas en pantalla 760
Formacién de imagen en pantalla 900
Impresién para manejo interno 240
Archivo de documento 15
Salida de original ¥ negativos en fotocomponedora 30
Revision del cliente y editor 180
Traslado al drea de fotografia 15
Quemado de ldmina con negativos 300
Espera de secado de limina 15
Traslado a rodillos de impresion 15
Cambio de papel para la impresién 15
Impresién por color 20
Lavado de rodillos por cada tinta 15
Revision de impresién y formacién por lote 120
Traslado a mesas 15
Dabfido de hojas 480
Formacién de libros 120
Traslado a encuadernacion 20
Pegado, cosido o engrapado 300
Traslado a cortadoras 30
Corte de hojas y portada 180
Entrega 30
Total 6,655

Con esto se observd que implantando los procesos con fotocomponedora se lograria una

reduccién en los tiempos y movimientos en la produccién.

En el siguiente cuadro se muestra una comparacién de tiempos empleados con el uso
de fotomecdnica y fotocomponedora en los principales productos de la compaiifa.
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Concepto

Tiempo en
Jotomecdnica

Tiempo en
Sfotocomponedora

Reduccidn del
tiempo

Libro o revista

11, 878 min, es decir
25 dias

6,665 min, es decir
14 dias

5,223 min, es decir
11 dias

Triptico S, 218 min, es decir 6,669 min, es decir, 4,549 min, es decir
11 dias 1.5 dias 9.5 dias

Cartel 3, 620 min, es decir 534 min, es decir 3,086 min, es decir
7.5 dias 1 difa 6.5 dias

Caja 8, 232 min, es decir 240 min, es decir, 7,992 min, es decir

17 dias

(.5 dias

16.5 dias

Los resultados arrojados confirmaron 1a viabilidad técnica ya que al reducir tiempos, se
ampliaria la capacidad de produceidn, que se traduce en tiempos de entrega mis compe-
titivos para atraer a mis clientes con una mayor calidad y rapidez.

V.- Andlisis del financiamiento

Para adquirir la maquinaria se solicité financiamiento por medio de dos opciones: crédito
directo a través de 1a banca o arrendamiento financiero por una arrendadora. En virtud de
que son dos formas de financiamiento comparables, se considerd lo que para cada una se
requeriria a fin de que el crédito fuera otorgado, por lo que los gastos de apertura de
crédito y la forma de pago serian diferentes.

En ambos casos se solicitaron estados financieros de los dos tltimos afios y al 31 de
mayo del afio en que se solicité el crédito asf como los anexos de las cuentas colectivas
y los flujos de efectivo proyectados al tiempo de vida (itil del proyecto. A continuacién
se muestra la informacidén presentada.

Supuestos de inversién para determinar los prondsticos

Ingresos:

A)El precio promedio del producto es de $76.50 con incremento anual conforme ala
inflacién estimada.

B) Se espera vender anualmente como minimo $4,600 el primer afio; $5,000 el
segundo y $6,000.00 el tercero y el cuarto.

Egresos:

A)La inversidn inicial del proyecto es de $ 195,817.00.

B) El costo de mano de obra se determiné con un incremento salarial anual del 25%.

C) Los costos de materia prima, gastos indirectos y gastos de operacidn se considera-
ron con un incremento anual promedio estimado del 40%.
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A continuacidn se presentan los presupuestos, el balance general, el estado de resultados
y las cuentas colectivas de los ejercicios que fueron solicitados.

Presupuestos
Costos de materia prima (en M.N.)

Concepto ! 2 3 4
Pelicula 73,768 103.276 144,586 202,421
Fijador 4,250 5,950 8,330 11,662
Revelador 11,088 15,523 21,732 30,425
Costo total 89,107 124,759 174,649 244,509
Costo de mano de obra (en M.N.)
Concepto I 2 3 4
M. obra octual 29,462 125,247 175,345 245,484
M. obra nueva 37,500 52,500 73,500 102,900
Total de M. obra 126,962 177,747 248,845 348,384
Costos indirectos (en M.N.)
Concepto 1 2 3 4
Luz y teléfono 14,507 20,310 28,434 39,807
Agua potable 550 770 1,078 1,509
Arrendamiento I 38,008 54,471 76,260 106,763
Total de costos 53,965 75,551 105,772 148,079
Gastos de operacion (en M.N.)

Concepio 1 2 3 4
Varios 98,750 138,250 193,550 270,970
Presupuesto de ventas (en M.N.)

Concepto 1 2 3 4
Unidades vendidas 4,600 5,000 6000 6000
Precio de venta 167.10 134 167.5 209
Ventas totales 492,660 670,000 1°005,000 1°254,000
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Flujo de caja

Conceplo 0 ) 2 3 4
INGRESOS

Ventas 492,660 670,000  1°005,000 1°254,000
Venta de equipo 9,791
EGRESOS

Inversién - 195,817

Materia prima 89,107 124,759 174,649 244,509
Mano de obra 126,962 177,747 248,845 348,384
Gastos ind. 53,965 75,551 105,772 148,079
Gastos de op. 98,750 138,250 193,550 270,970
Intereses™ 81,675 81,675 81,675 81,675
Total egresos -195,817 450,459 597,982 804,491 1’ 103,408
Flujo** 42,201 72,018 200,509 150,592
ISRy PTU 18,568 31,688 88,224 66,260
FL.UJO NETO -195,817 23,633 40,330 112,285 84,332

* Calculados al 25.03% que es el interés pactado al inicio del crédito.
** Flujo de fondo antes de impuestos y sin censiderar el costo del financiamiento variable, ya que al momento

de elaborar el flujo, la empresa desconoce la variacidn de las tasas.

Cilculo:

Monto de la deuda
= interés anual

Valor presente de una
anualidad (VPA)

Se utiliza el valor presente de una anualidad en virtud de que se hacen pagos periédicos,
los cuales deben ser calculados a valor actual para determinar los pagos al momento de
adquirir e} préstamo y considerarlos dentro del flujo de efectivo.

1
VPA = 1 — :
1+
i
VPA 1 ! 2.397515
- TT+.2503) ¢
2503
interé 1= 93817 $81.675
interes anual = 2397515 - B .
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IMPRESOS Y EDICIONES, S.A.DEC.V.
BALANCE GENERAL AL 31/DIC/x1

Cuenta Active  Cuenta Pasivo y Capital
ACTIVO PASIVO
CIRCULANTE CORTO PLAZO
CAJA 500.00  ACREEDORES 94,980.00
BANCOS 62,564.00  IMPUESTOS POR PAGAR 16,313.00
CILIENTES 38,086.00  PROVEEDORES 8,824.00
DEUDORES 11,780.00
TOTAL CIRCULANTE 112,930.00  TOTAL CORTO PLAZO 120,117.00
FLJO
MOBILIARIO Y EQUIPO 14,915.00
DEP. MOBILIARIO Y EQUIPO  (1,350.00)
EQIPO DE COMPUTO 25,961.00 .
DEP. EQUIPO DE COMPUTO (7.633.33)  CAPITAL
EQUIP( PERIFERICO 5,222.00
DEPRC. EQUIPO PERIFERICO (334.00)  CAPITAL SOCIAL 50,000.00
EQUIPO DE TRANSPORTE 18.000.00  UTILIDAD O PERDIDA 975.00
DEPREC. EQUIPQ DE TRANS,  (4,500.00)
TOTAL FLIO 50.281.00  TOTAL CAPITAL 50,975.00
DIFERIDO
PAGOS ANTICIPADOS 7.881.00
SUMAS IGUALES 171,082.00  SUMAS IGUALES 171,092.00

IMPRESOS Y EDICIONES, S.A. DEC.V.

ANEXO DE CLIENTES AL 31/12/x1

NOMBRE IMPORTE PORCENTAJE
AD-KRETIV 19,800.00 51.99
UNIVERSIDAD AMERICA 7.480.00 19.64
PROMOCIONES AZA 6,000.00 15.75
FACULTAD DE PSICOLOG 1A 3,059.00 8.03
COMERCIAL TECNOLOGICA 1,247.00 3.27
ARMANDO PEREDA 233.00 0.61
ADRIAN LOPEZ OJEDA 168.00 0.44
PERLA HERNANDEZ ALCANTAR 99.00 0.26
TOTAL 38,086.00 100.00
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IMPRESOS Y EDICIONES, S.A. DECV.

ANEXO DEUDORES AL 31/12/x1

NOMBRE IMPORTE PORCENTAJE
HECTOR PEREDA 6,155.00 5225
RICARDO ALCARAZ 3,125.00 26.53
ENRIQUE DUARTE GOMEZ 2.,500,00 21.22
TOTAL 11,780.00 100.00
IMPRESOS Y EDICIONES, §.A. DE C.V
ANEXO IMPUESTOS POR PAGAR AL 31/12/x1
NOMBRE IMPORTE PORCENTAJE
I.S.R. HONORARIOS 916.00 5.62
LS.R. SUELDOS 2.352.00 14.42
LV.A. POR PAGAR 11,785.00 72.24
LM.S.S. 232.00 1.42
2% SINOMINAS 388.00 2.38
SAR 183.00 1.12
INFONAVIT 457.00 280
T
TOTAL 16,313.00 100.00
IMPRESOS Y EDICIONES, S.A, DE C.V,
ANEXO ACREDORES AL 31/12/x1
NOMBRE IMPORTE PORCENTAJE
AGUSTIN LOPEZ 51,197,00 54.48
ENCICLOPEDIA BRITANICA 19,160.00 20.39
LUZ MARTA MARVAN G. 12,000.00 12.77
CLAUDIA EUGENTA ROMERO D. 10,600.00 11.28
ARMANDO PEREZ 2,023.00 1.09
TOTAL 94,980.00 100.00
m
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IMPRESOS Y EDICIONES, S.A. DEC.V.
ANEXO MOBILIARIO Y EQUIPO AL 31/12/x1

NOMBRE IMPORTE PORCENTAJE
COPIADORA CANON MODELO MP 5,500.00 36.88
PORTANEGATIVOS Y LABORATORIO 5,382.00 36.08
CAMARA HASSELBLAD 1,727.00 11.58
MESA PARA COMPUTADORA 762.00 5.11
SILLA SECRETARIAL 450.00 3.02
ENFRIADOR MC200 448.00 3.00
LIBRERO 230.00 1.54
MESA DE IMPRESORA 218.00 1.46
MESA DETRABAJO 198.00 1.33
TOTAL 14,915.00 100.00
IMPRESOS Y EDICIONES, S.A.DEC.V.
ANEXO EQUIPO DE COMPUTO AL 31/12/x1
NOMBRE IMPORTE PORCENTAJE
COMPUTADORA ACERPOWER 7,854.00 30.25
TARJETA CONT. LM AFM 5,702.00 21.96
COMPUTADORA PRINTAFORM MD 4,614.00 17.77
MOTHERBOARD PROCESADOR 803 3,787.00 14.59
DISCO DURO SEAGATE 80 MB 2,000.00 7.70
COMPUTADORA EPSON 1,541.00 5.94
COP. MAT. INTEL 80387 463.00 1.78
TOTAL 25,961.00 100.00
IMPRESOS Y EDICIONES, S.A.DEC.V.
ANEXO EQUIPO PERIFERICO AL 31/12/x1
NOMBRE IMPORTE PORCENTAJE
IMPRESORA BJC 600 2,995.00 57.35
IMPRESORA LX-300L 1,258.00 24.09
TARJ. MULTIMEDIA 921.00 17.64
MULTIPLEXOR 48.00 0.92
TOTAL 5,222.00 100.00
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IMPRESOS Y EDICIONES, S.A. DEC.V.
ESTADO DE RESULTADOS DEL I/ENE/x1 AL 31/12/x1

CUENTA ACUMULADO PORCENTAJE
INGRESOS
INGRESOS 453,536.00 96.63
OTROS INGRESOS 1,203.00 026
VENTA COMPUTADORAS 14,620.00 3.11
TOTAL 469,359.00 100.00
EGRESOS
COSTOS 124,804.00 26.59
GASTOS 342,858.00 73.05
OTROS GASTOS 722.00 0.15
TOTAL 468,384.00 99.79

UTILIDAD O PERDIDA 975.00 021

IMPRESOS Y EDICIONES, S.A. DE C.V.
RELACI ON DE GASTOS ACUMULADOS 30/12/x1

HOJA |

NOMBRE IMPORTE PORCENTAJE
SUELDOS 41,575.93 12.09
HONORARIOS 132,380.28 38.50
MANT. EQ. DE TRANS. 6,395.73 1.86
LUZ Y TELEFONO 9,486.42 2.76
IMS.S. 1,919.16 0.56
DEP. EQUIPO DE COMPUTO 489732 142
REGALIAS DERECHO DE AUTOR 19,931.85 5.80
GASOLINA 5,232.89 1.52
SEGURO AUTO 869.60 0.25
DEP. EQUIPO DE TRANSPORTE 2,700.00 0.79
NO DEDUCIBLES 5,640.64 1.64
PAPELERIA 25,328 86 7.37
HORAS EXTRAS 4,257.32 1.24
PRESTACION 1% 1,328.20 0.39
MANT. EQUIPO DE COMPUTO 1,775.60 0.52
CONCURSOS 27,500.00 8.00
PASAJES 2,985.50 0.87
DEP. MOBILIARIO Y EQUIPO 943.83 0.27

PREMIO DE ASISTENCIA 350.56 0.10
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LIBROS Y REVISTAS

2% SINOMINAS
MANTENIMIENTO QFICINA
5% INFONAVIT

VIAJE

FOTOCOPIAS

TENENCIA
SUSCRIPCIONES

MANT. MOBILIARIO Y EQUIPO
PRIMA VACACIONAL
MULTAS Y RECARGOS

TOTAL

21,807.08 6.34
520.99 0.15
20043 0.06
774.25 0.23

1,517.60 0.44
1,783.51 0.52
309.69 0.09
16,697.82 486
3,248.98 0.94
341.99 0.16
155.97 0.34
342,858.00 100

IMPRESOS Y EDICIONES, S.A. DEC.V.
BALANCE GENERAL AL 31/12/x2

—

Cuenta Activo Cuenta Pasivo y Capital
ACTIVO PASIVO
CIRCULANTE CORTO PLAZO
CAJA 50000 ACREEDORES 104,462.37
BANCOS 54.000.72 IMPUESTOS POR PAGAR 6,895.93
CLIENTES 67,156,68 ~ PROVEEDORES 18,788.59
DEUDORES 8,844.15
TOTAL CIRCULANTE 130,501.55  TOTAL CORTO PLAZO 130,146.89
FIJO
MOBILIARIO Y EQUIPO 18,252.78
DEP. MOBILIARIO Y EQUIPO  (2,868.35)
EQUIPO DE COMPUTO 44257 19
DEP. EQ. COMPUTO (15421863 CAPITAL
FQUIPO PERIFERICO .

DE C(‘)MPUTQ 8,576.82
DEP. EQ. PERIFERICO (2,668.16)  CAPITAL SOCIAL 50,000.00
EQUIPO DE TRANSPORTE 18,000.00  UTIL. DE EJER, ANT. 975.00
DEP. EQ.DETRANSPORTE  (8,10000)  UTILIDAD O PERDIDA 44.714.00
TOTAL FIIO 60,028.42 TOTAL CAPITAL 095.689.00
DIFERIDO
PAGOS ANTICIPADOS 35,305.92
SUMAS IGUALES 225.835.80  SUMAS IGUALES
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IMPRESOS Y EDICIONES, S.A. DEC.V.
ANEXO DE CLIENTES AL 31/12/x2

NOMBRE IMPORTE PORCENTAJE
EDICIONES ERAIDI 23 000.00 34.25
EDITORIAL GRIJALS.A. 12,776.96 19.03
IMPRESIONES JETIS, S.A. DEC.V. 10,644.00 15.85
EDITORJAL LIBRADO, S.A. DEC.V, 5.970.00 8.89
EDITORIAL LEO, S.A. DEC.V. 5,035.00 7.50
CEFPS VTE. LOMBARDO T. 4,500.00 6.70
FAC. DE CIENCIAS QUIMICAS 4,250.00 6.33
FAC, DE CIENCIAS POLITICAS 980.72 1.46
TOTAL 67,156.68 100.00
IMPRESOS Y EDICIONES, S.A. DEC.V,
ANEXO DEUDORES AL 31/12/x2
NOMBRE IMPORTE PORCENTAJE
AGUSTIN LOPEZ 6,302.50 7126
RICARDO TOVAR ALCARAZ 2.000.00 22.61
ROSALBA ORTEGA 541.65 6.12
TOTAL 8,844.15 100.00
b=
~ IMPRESOS Y EDICIONES, S.A. DE C.V.
ANEXO IMPUESTOS POR PAGAR AL 31/12/x2
NOMBRE IMPORTE PORCENTAJE
I.S.R. HONORARIOS 192082 2785
LS.R. SUELDOS 2,530.53 36.70
LV.A. POR PAGAR 1,208.32 17.52
I.S.R. EMPRESA 700.00 10.15
IM.S.S. 287.13 4,16
2% SINOMINAS 58.69 0.85
SAR 54.41 0.79
INFONAVIT 136.03 1.97
TOTAL 16,895.93 100.00
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IMPRESOS Y EDICIONES, S.A.DEC.V.

ANEXO ACREDORES AL 31/12/x2

NOMBRE IMPORTE PORCENTAJE
AGUSTIN LOPEZ 64,944.37 62.17
JOSE LUIS CHAVEZ 15,895.00 15.22
ANTONIO MOLINA 11,000.00 10.53
GABRIELA MERCADO 9,600.00 9.19
ARMANDO PEREDA 3,023.00 2.89
TOTAL 104,462.37 100.00
IMPRESOS Y EDICIONES, S.A. DEC.V.
ANEXO MOBILIARIO Y EQUIPO AL 31/12/x2
NOMBRE IMPORTE PORCENTAJE
COPIADORA CANON MODELO NP 5,500.00 30.13
PORTANEGATIVOS Y LABORATORIO 5,382.00 29.49
CAMARA HASSELBLAD 1,727.00 9.46
MESA DE TRABAJO 1,689.20 9.25
ARMADO DE NEGATIVO 1,648.58 9.03
MESA PARA COMPUTADORA 762.00 4.17
SILLA SECRETARIAL 450.00 247
ENFRIADOR MC200 448.00 245
LIBRERO 230.00 1.26
MESA DE IMPRESORA 218.00 1.19
MESA DE TRABAJO 198.00 1.08
TOTAL 18,252.78 100.00
IMPRESOS Y EDICIONES, $.A. DE C.V.
ANEXO EQUIPO DE COMPUTO AL 31/12/x2
NOMBRE IMPORTE PORCENTAJE
COMPUTADORA APPEL 6205 18,296.19 41.34
COMPUTADORA ACERPOWER 7,854.00 17.75
TARJETA CONT. LM AFM 5,702.00 12.88
COMPUTADORA PRINTAFORM MD 4,614.00 10.43
MOTHERBOARD PROCESADOR 803 3,787.00 8.56
DISCO DURO SEAGATE 80 MB 2,000.00 4.52
COMPUTADORA EPSON 1,541.00 3.48
COP MAT. INTEL 80387 463.00 1.05
TOTAL 44,257.19 100.00
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IMPRESOS Y EDICIONES, S.A.DEC.V.
ANEXO EQUIPO PERIFERICO AL 31/12/x2

NOMBRE IMPORTE PORCENTAJE
IMPRESORA EPSON 3,354.82 39.11
IMPRESORA BJC 600 2,995.00 34.92
IMPRESORA LX-300L 1.258.00 14 67
TARJ. MULTIMEDIA 921.00 10.74
MULTIPLEXOR 48.00 (.56

TOTAL 8.576.82 ' 100.00

IMPRESOS Y EDICIONES, S.A. DEC.V.
ESTADO DE RESULTADOS DEL 1/ENE/x1 AL 31/12/x2

CUENTA ACUMULADO PORCENTAJE
INGRESOS 55341300 99.71
OTROS INGRESOS 366.00 0.07
VENTA COMPUTADORAS 1,218.00 0.22
TOTAL 554,997.00 100.00
EGRESOS

COSTOS 245,205.00 44.18
GASTOS - 2063,884.00 47.55
OTROS GASTOS 1,194.00 0.22
TOTAL 514,283.00 91.94

UTILIDAD O PERDIDA 44,714 .00 8.06

IMPRESOS Y EDICIONES, S.A. DE C.V.
RELACION DE GASTOS ACUMULADOS 31/12/x2

NOMBRE IMP QR TEPORCENTAJE
HONORARIOS 84.060.73¢ 31.86
SUELDOS 65,370.96 24.77
PAPELERTA 22,257 .61 8.43

RENTA INMUEBLE 15,062.31 5.71
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REGALIAS DERECHO DE AUTOR 7,825.00 297

DEP. EQUIPO DE COMPUTO 7,788.24 295
MANT. EQ. DE TRANSP. 7.354.62 279
VARIOS 6,866.55 2.60
GASOLINA 6,482.03 2.46
ILM.S.S. 5,119.81 1.94
HORAS EXTRAS 4.567.53 1.73
PAPELERIA 4,380.88 1.66
DEP. EQUIPO DE TRANSPORTE 3,600.00 1.36
SEGUROQ AUTO 3,139.63 1.19
VIAJE 2,750.10 1.04
PREMIO DE ASISTENCIA 2,588.54 0.98
AGUINALDO 2,341.79 0.89
CONCURSOS 2,308.21 0.87
PASAJES 1,519.32 0.58
DEP. MOBILIARIO Y EQUIPO {,519.14 0.58
PRESTACION 1% 1,19572 0.45
LUZ Y TELEFONO 1,033.73 0.39
MANTENIMIENTO OFICINA 993.00 0.38
5% INFONAVIT 993.00 0.38
2% SINOMINAS 758.85 0.29
LIBROS Y REVISTAS 758.85 0.29
PRIMA VACACIONAL 524.41 0.20
FOTOCOPIAS 398.39 0.15
MULTAS Y RECARGOS 325.05 0.12
TOTAL . 263,884.44 100.00

IMPRESOS Y EDICIONES, S.A. DEC.V.
BALANCE GENERAL AL 31/05/x3

CUENTA ACTIVO  CUENTA PASIVO Y CAPITAL
ACTIVO PASIVO

CIRCULANTE CORTO PLAZO

CAJA 500,00 ACREEDORES 143,497.38
BANCOS 126,710.01 IMPUESTOS POR PAGAR 2,189.74
CLIENTES 116,728.7¢ PROVEEDORES 21,580.54
DEUDORES 11,741.69 ANTICIPO A CLIENTES 18,150.00

TOTAL CIRCULANTE 255,680.40 TOTAL CORTO PLAZO 185,417.66
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FIJO

MOBILIARIO Y EQUIPQ 18,252.78
DEPRECIACION MOB. Y EQUIPO  (3,629.90)
EQUIFPO DE COMPUTO 44,257.19
DEPRECIACION EQ. COMPUTO (20,954.01) CAPITAL
EQUIPO PERIFERICO DE COMPUTO  8,576.82
DEPRECIACION EQ. PERIFERICO (3,740.26) CAPITAL SOCIAL 50,000.00
EQUIPO DE TRANSPORTE 18,000.00 UTIL. DE EJER, ANT. 45,689.00
DEPRECIACION EQ. DE TRANSPORTE (9,600.03)) UTILIDAD O PERDIDA 66,575.75
TOTAL FIJO 51,162.62

TOTAL CAPITAL 162,264.75
DIFERIDO
PAGOS ANTICIPADOS 40,839.39
SUMAS IGUALES 347,682.41 SUMAS IGUALES 347.682.41

IMPRESOS Y EDICIONES, S.A. DEC.V.
ANEXO DE CLIENTES AL 31/05/x3
NOMBRE IMPORTE PORCENT
INST. INTERNACIONAL 25,890.00 22.18
DESARROLLO GRAFICO 20,356.90 17.44
UNIDAD DE EDUC. DE LA CTENCIA 15,465.10 13.25
EDITORIAL LEO, S.A. DEC.V. 13,325.00 11.42
EDITORITAL LIBRADO, 5.A. DEC.V. 11 426.00 9.79
CEFPS VTE. LARDO T. 10,479.70 8.98
FAC. DE CIENCIAS QUIMICAS 10,256.00 8.79
FAC. DE CIENCIAS POLITICAS 9,530.00 8.16
TOTAL 116,728.70 100.00
IMPRESOS Y EDICIONES, S.A. DE C.V.
ANEXO0 DEUDORES AL 31/05/x3
NOMBRE IMPORTE PORCENTAJE
ENRIQUE DURAN DIAZ 7,520.20 64.05
RICARDO ALCANTARA GUEVARA 2.680.49 22.83
MIROSLABA ORTIZ RINCON 1,541.00 13.12
100.00

TOTAL 11,741.69
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IMPRESOS Y EDICIONES, S, A.DEC.V.
ANEXO IMPUESTOS POR PAGAR AL31/05/x3

NOMBRE IMPORTE PORCENTAJE
1.S.R. HONORARIOS 773.40 32.18
LS.R. SUELDOS 406.01 16.89
LV.A. POR PAGAR 664.57 36.54
ILM.S.S. 287.13 11.95
2% SINOMINAS 58.69 2.44
TOTAL 2,189.74 100.00
IMPRESOS Y EDICIONES, S.A. DEC.V.
ANEXO ACREDORES AL 31/05/x3
NOMBRE IMPORTE PORCENTAJE
AGUSTIN LOPEZ ) 78,741.50 54.87
JOSE LUIS HERNANDEZ JUAREZ 25,897.15 18.05
ANTONIO MOLES B. 18,150.00 12.65
RODRIGO ROJAS LOPEZ 13,596.45 9.48
GERARDO CUEVAS DE LEON 7.112.28 4.96
TOTAL 143,497.38 100.00
IMPRESOS Y EDICIONES, S.A. DEC.V.
ANEXO MOBILIARIO Y EQUIPO AL 31/05/x3
NOMBRE IMPORTE PORCENTAIE
COPIADORA CANNON MODELQ NP 5.500.00 30.13
PORTANEGATIVOS Y LABORATORIO 5,382.00 29.49
CAMARA HASSELBALD 1,727.00 9.46
MESA DE TRABAJO 1,689.20 9.25
ARMADO DE NEGATIVO 1,648.58 9.03
MESA PARA COMPUTADORA 762.00 4.17
SILLA SECRETARIAL 450.00 2.47
ENFRIADOR MC200 448.00 2.45
LIBRERO 230.00 1.26
MESA DE IMPRESORA 218.00 1.19
MESA DE TRABAJO 198.00 1.08
TOTAL 18,252.78 100.00
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IMPRESOS Y EDICIONES, S.A. DEC.V.
ANEXO0 EQUIPO DE COMPUTO AL 31/05/x3

NOMBRE IMPORTE PORCENTAJE
COMPUTADORA APPEL 6205 18,296.19 41.34
COMPUTADORA ACERPOWER 7.854.00 17.75
TARJETA CONT. LM AFM 5,702.00 12.88
COMPUTADORA PRINTAFORM MD 4,614.00 10.43
MOTHERBOARD PROCESADOR 803 3,787.00 8.56
DISCO DURO DEAGATE 80 MB 2,000.00 4.52
COMPUTADORA EPSON 1,541.00 348
COPY MAT. INTEL 80387 463.00 1.05
TOTAL 44,257.19 100.00
IMPRESGS Y EDICIONES, S.A. DEC.V.
ANEXO EQUIPO PERIFERICO AL 31/05/x3
NOMBRE IMPORTE PORCENTAJE
IMPRESORA EPSON 3,354.82 39.11
IMPRESORA BJC 600 2,995.00 34,92
IMPRESORA LX-300L 1,258.00 14.67
TARJ. MULTIMEDIA 921.00 10.74
MULTIPLEXOR 48.00 0.56
TOTAL 8,576.82 100.00
IMPRESOS Y EDICIONES, $.A. DE C.V.
ESTADO DE RESULTADOS DEL I/ENE. AL 31/05/x3

CUENTA ACUMULADO PORCENTAJE
INGRESOS

INGRESOS 201,314.58 99.99
OTROS INGRESOS 2,380.32 1.18
NOTAS DE CREDITO -2,363.44 -1.17
TOTAL 201,331.46 100.00
EGRESOS

COSTOS 55,079.89 27.36
GASTOS 79,087.33 39.28
OTROS GASTOS 588.49 0.30
TOTAL 134,755.71 66.94
UTILIDAD O PERDIDA 66.575.75 33.06
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IMPRESOS Y EDICIONES, S.A. DEC.V.
RELACION DE GASTOS ACUMULADOS DEL 31/05/x3

NOMBRE IMPORTE PORCENTAJE
SUELDOS 24.484.00 30.96
HONORARIOS 18,342 45 23.19
RENTA INMUEBLE 8,950.00 11.32
DEP. EQUIPO DE COMPUTO 5,532.15 6.99
GASOLINA 3,152.04 3.99
LUZ Y TELEFONO 2,668.00 3.37
PAPELERIA 2,183.45 276
INDEMNIZACIONES 1,589.00 2.01
DEP. EQUIPC DE TRANSPORTE 1,500.00 1.90
HORAS EXTRAS 1,280.00 1.62
SEGURO AUTO 1,127.39 1.43
IMSS 1,120.74 1.42
REGALIAS DERECHO DE AUTOR £,072.10 1.36
CONCURSOS 895.00 1.13
DEP. MOBILIARIO Y EQUIPO 760.55 0.96
MANT. EQ. DE TRANS. 625.00 0.79
PRIMA VACACIONAL 580.28 0.73
NO DEDUCIBLES 468.00 0.59
FOTOCOPIAS 421.66 0.53
PRESTACT ON 1% 419.10 0.53
PASAJES 353.00 0.45
PREMIO DE ASISTENCIA 274.45 0.35
VIAJE 235.78 0.30
2% SINOMINAS 22592 0.29
LIBROS Y REVISTAS 213.60 0.27
5% INFONAVIT 172.35 022
VARIOS 157.38 0.20
MULTAS Y RECARGOS 155.00 0.20
SAR 128.94 0.16
TOTAL 79,087.33 100.00

Como comentamos anteriormente, es requisito que la empresa sea solvente financieramente,
por lo que se solicitan sus estados financieros para analizarlos y verificar su situacion.

El método de andlisis financiero mds utilizado es el de las razones financieras. A
countinuacion se explica cuddl es su objetivo y qué datos nos proporciona, para después
aplicarlos en la informacidn financiera entregada por la empresa.
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El anilisis financiero nos sirve para determinar a través de la informacién financiera la
situacién en que se encuentra la empresa en cuanto a su administracidén y control, ya que
si estd bien manejada, se reflejard en los resultudos.

El objetivo es obtener un indice que resulta de dividir dos renglones del Balance y/o
del Estado de Resultados que tengan alguna relacidn entre ellos y nos puedan proporcio-
nar alguna informacidn. El resultado se compara con la informacién histérica o presu-
puestada de la empresa y/o con informacion de otras empresas del mismo giro y tamaiio
con el objeto de ver cudl ha sido su comportamiento.

Las razones que se analizan principalmente en este caso son las siguientes:

A)Razones de capital de trabajo. Estas nos dicen qué tantas posibilidades tiene la
empresa para cumplir con sus deudas a corto plazo y seguir operando. Dentro de
ellas tenemos:

Nombre Formula Interpretacion
Répida Caja, Bancos ¢ inv. de Indica la disponibilidad inmediata
pronta disponibilidad de la empresa para pagar deudas

Pasivo Circulante {que requieren pi’OHIO pago.

Liquidez Activo Circulante Nos dice la posibilidad que tiene la
empresa de cubrir sus deudas a
corto plazo para con el resto seguir
operando; una buena relacidn es
de 2 a 1 pero puede variar en fun-
cion del giro y tamafio de la em-
presa,

Pasivo a Corto Plazo

B)Razones de actividad. Nos indican con qué cficiencia se estd administrando la
empresa y son:

Intereses Nombre Férmula Interpretacion
Dias de cobro Cuentas por cobrar Indica la capacidad que tiene la
Ventas/360 empresa para Convertir sus cuentas

por cobrar en efectivo: entre me-
nor sea el plaze la liquidez serd
mejor.
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Rotacion de activo Ventas Estas razones indican el niimero de

Fijo Activo fijo neto veces que rotan las ventas con re-

lacidén a los activos; nos dice la
Rotacién de activo Ventas eficiencia con que se estd utilizan-
Total " Activo Total do la inversidn en activos.

C) Razones de Endeudamiento. Para saber de dénde provienen los recursos inverti-
dos en los activos, que pueden ser de los accionistas, utilidades retenidas o terceras
personas cuando es mayor la aportacién de estos iltimos la empresa estd mds

endeudada. -
Nombre Formula 7 Interpretacion
Estabilidad Activo Total Nos indica el porcentaje de la in-
Pasivo Total version gue estd financiada por ter-
CEros.
Pasivoa Capital Pasivo Total Indica la proporcién de cada peso
Capital Contable que se debe con relacidn al capital
contable: entre méis endeudada es-
té la empresa, la proporcién serd
mayor.
Veces que se Utilidad antes de Nos dice el niimero de veces que Ia
generanintereses ntereses e impuestos empresa puede pagar por lo menos
intereses esa cantidad de intereses, por lo

que es posibie determinar si la
empresa estd en posibilidad de
pagar intereses generados por un
préstamo.

D) Razones de Rentabilidad. Nos muestra qué tan eficientemente se ha manejado la
empresa para que penmnita ser rentable a los inversionistas.

Noinbre Formula Interpretacion
Margen de Utilidad Utilidad neta Muestra el porcentaje de ganancia
Ventas que obtiene la empresa por cada

peso vendido.
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Rentabilidad del Utilidad neta Es la raz6n que realmente rauestra

Capital Contable Comital contdde a los duefios de la empresa cudl es
su porcentaje de ganancia en rela-
cion con el capital invertido.

Capital contable

Rentabilidad del Utilidad neta Nos muestra la rentabilidad de la
Activo Total Activo Total inversién; indica cudl es el porcen-

taje de ganancia por cada peso in-
vertido en el activo total.

Al realizar el andlisis hay que considerar a la empresa en su conjunto, ya que puede ser
que en rentabilidad y actividad no esté muy bien, pero en liquidez y endeudamiento si,
por lo que el analista deberd considerar todos ios elementos para tomar su decisién.
Con la informacién financiera presentada por la empresa, a continuacidn se realiza el
andlisis financiero para determinar si se encuentra en posibilidades de adquirir un crédito.

Andlisis de la informacién presentada a las instituciones financieras por la empresa
“Impresos y Edicicnes S.A. de C.V. (Diciembre x1 a mayo x3)

Razones Diciembre x1 Diciembie x2 Mayo x3
Ripida 0.52 0.42 0.69
Liquidez 0.94 100 1.38
Dias de cobro 30.23 43.69 208.74
Rotacion Activo Fijo 9.02 9.22 393
Rotacion Active Total 2.65 245 0.58
Estabilidad 70.21% 57.63% 53.33%
Pasivo a Capital 2.36 1.36 1.14
Veces que se generan intereses —_ — —
Margen de Utilidad 0.21% 8.06% 33.07%
Rentabilidad del Capital Contable 1.91% 46.73% 41.03%
Rentabilidad del Activo Total 0.57% 19.80% 19.15%

Por lo que respecta a la liquidez, vemos que la empresa aparentemente no tiene, ya que
sus deudas superan al disponible en dinero, pero hay que considerar gue algunas
vencerin cuando se cobre a los clientes y que la inversién en este renglén representa
entre el 22 y el 33% del activo total; atin asi podemos ver que su capacidad de pago a
corto plazo apenas es suficiente, y que posiblemente en un momento dado no contaria
con efectivo para cubrir los gastos normales de la empresa. Hay que aclarar que en el afio
x1 la deuda en acreedores que ocupa el 55.51% del pasivo a corto plazo, estd integrada
por el 54.48% del socio principal de ta empresa; es decir, no existe fecha de vencimiento
para esta cantidad, por lo que si quitiramos ese adeudo las razones de liquidez se
modificarian el primer afio por 1.64. Lo mismo sucede en el segundo y tercer afio, donde
se le debe al socio el 62.17% vy el 54.87% respectivamente, modificindose 2 2.00 y 24
en el altimo afio, lo cual ya es razonable.
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En cuanto a las razones de actividad podemos observar que la rotacion de active fijo
disminuy6, aunque se debe considerar que los mayores ingresos de la empresa los
obtiene en junio, julio, noviembre y diciembre y la informacién del afio x3 ain no tiene
esa informacién. Con relacién a los dias de cobro, se incrementaron, siendo excesivos
aparentemente en el dltimo afio, pero esto se debe a que en mayo se realizaron ventas
altas, y su vencimiento es en junio y julio, por lo que el crédito no requiere de tanto
tiempo para ser recuperado.

En las razones de endeudamiento, aparentemente la empresa s¢ encuentra muy
endeudada, pero considerando lo mencionado en la liquidez, si quitdramos la deuda del
socio los resultados serian del 40% en el afio x1, 30% enel x2 y 31% en €l x3, lo que nos
muestra que todavia existen posibilidades de endeudarse sin arriesgar a la empresa.

El margen de utilidad l1égicamente en el primer afio estuvo muy bajo, ya que fue
cuando se constituyd, pero fue mejorando, ya que en el afio x3 logré un margen bastante
bueno, superior al que ofrecian los CETES en ese periodo.

Se considera que la situacién de la empresa es aceptable tomando en cuenta que la deuda
con el socio puede ser capitalizada, y que la rentabilidad del capital invertido es buena.

Analizando los estados financieros por porcentajes integrales, podemos observar que
la inversién del activo circulante en los tres afios supera el 55% del activo total y que de
dste el 33%, 51% y 46% en el primero, segundo y tercer afio corresponden a cuentas por
cobrar; quizd convendria establecer politicas de cobro que permitieran acortar el plazo,
y mejorar la liquidez inmediata de 1a empresa.

Otro renglén que representa una cantidad significativaes el de acreedores, desde el 41% hasta
el 55% del total del pasivo y capital, tendiendo a bajar en el dltimo afio, pero como ya se comento,
este renglén estd formado en su mayor parte por deudas con el propio duefio de 1a empresa.

En cuanto al estado de resultados, la proporcion de los costos se modifica, ya que en
el primer afio era del 26,59%; el segundo de 44.18% vy el tercero del 27.35%, contraria-
mente a los gastos de operacién que disminuyeron del 73% al 39%, lo que contribuy6 a
que por cada peso vendido se tuviera una ganancia de 0.33 centavos en el afio x3.

VI.- Andlisis del crédito bancario

ANALISIS DEL CREDITO BANCARIO
(Banca Sertin)

Datos de [a inversion:

Costo $195,817

Plazo 4 afios

Amortizacidn mensual

Tasa de interés variable, CPP+8 o tasa lider la mas alta.
Fecha del crédito Mayo del afio x3

Tasa a la fecha 17.03% +8 =25.03%
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Condiciones del contrato para que el crédito pueda ser otorgado y aceptado por ambas
partes: el banco ¥ la empresa solicitante:

1.

2.

Es un crédito refaccionario directo que se realiza con garantia hipotecaria, propie-
dad del duefio de la empresa.

Se protocoliza ante notario piblico con un costo a cargo del acreditado por
$700.00.

. El financiamiento causa interés anual a una tasa resultante de aumentar ocho

puntos al costo porcentual promedio o la tasa lider en el mercado, la gue resulte
mids alta, fijada por el banco de México.

. La tasa de interés pactada aumentar en dos puntos si el acreedor disminuye sus

promedics mensuales en cuenta de cheques por abajo del 1% del importe del
crédito o su saldo insoluto.

. En virtud de que el equipo serd adgquirido en préstamo, el productor de la maquina-

ria proporcionard el mantenimiento a través de la adquisicién de un contrato anual
con un costo de $2,000.00.

. Los costos de avaldo del bien que se deja en garantfa, asi como el costo de apertura

de crédito, los cuales ascienden a $10,000.00, son a cargo del acreditado.

Para determinar la amortizacién de la deuda bancaria se estd considerando que el
préstamo se solicita por el monto de la deuda total incluyendo el IVA, ya que es el
importe que se tendrd que pagar al adquirir la deuda.

Los conceptos que se consideraron para determinar el monto son:

Concepto Importe
Costo de la miquina $166,341
Procesadora 19,315
Gastos de Instalacion 4,988
Capital de Trabajo 5,173
TOTAL $195.817

El mento del capital se pagard en 48 pagos iguales cada mes de $4,079.00 que se obtiene
de dividir el total de la deuda entre el niimero de pagos.

La cantidad a pagar por concepto de intereses cambia debido a que se calcula sobre
saldos insolutos, ¥ a que ¢l interés aumentd en el primer afio y fue disminuyendo en el
segundo, hasta lograr estabilizarse en el tercero y cuarto.

13 Esto es porque la empresa no cuenta con bienes inmucbles y los muebles no son suficientes para garantizar ei
préstamo.
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AMORTIZACION DE LA DEUDA BANCARIA

Afio TASA DE CAPITAL  INTERES PAGO DE TOTAL
e INTERES %  INSOLUTO CAPITAL

JUNIO 25.18 195,817.00 4,108.89 4,079.00 8,187.89
JTULIO 25.82 191,738.00 4,125.56 4,079.00 8,204.56
AGOSTO 25.16 187.659.00 3,934.58 4,079.00 8,013.58
SEPTIEMBRE 2473 183,580.00 3,783.28 4,079.00 7,862.28
OCTUBRE 2396 179,501.00 3,584.04 4,079.00 7,663.04
NOVIEMBRE 24.34 175.422.00 3,558.14 4,079.00 7.637.14
DICIEMBRE 24.76 171,343.00 3,535.38 4,079.00 7,614.38
ENERO 37.87 167.264.00 5,278.57 4,079.00 9,357.57
FEBRERO 4398 163,185.00 5,980.73 4,079.00 10,059.73
MARZO 64.82 159,106.00 8,594.38 4,079.00 12,673.38
ABRIL 78.26 155,027.00  10,110.34 4,079.00 14,189.34
MAYO 65.86 150,948.00 8,284.53 4,079.00 12,363.53
TOTAL 64,878.43  48,948.00 © 113,826.43

AMORTIZACION DE LA DEUDA BANCARIA

Afo TASA DE CAPITAL  INTERES PAGO DE TOTAL
2 INTERES % INSOLUTO CAPITAL

JUNIO 54.39 146,869.00 6,656.84 4,079.00 10,735.84
JULIO 49.42 142,799 .00 5,880.57 4,079.00 9,959.57
AGOSTO 45.10 138.711.00 5,213.22 4,079.00 8,292.22
SEPTIEMBRE 42 61 134,632.00 4,780.56 4,079.00 8,859.56
OCTUBRE 45.08 130,553.00 4.904.44 4,079.00 8,983.44
NOVIEMBRE 55.54 126,474.00 5,853.64 4.079.00 9,932.64
DICIEMBRE 51.36 122.395.00 5,238.51 4,079.00 9,317.51
ENERO 42.68 118,316.00 4,208.11 4,079.00 8,287.11
FEBRERO 40.10 114,237.00 3,817.42 4,079.00 7.896.42
MARZO 43.62 110,158.00 4,004.24 4,079.00 8,083.24
ABRIL 36.62 106.079.00 3,237.18 4,079.00 7,316.18
MAYO 36.62 102,000.00 3,112.70 4,079.00 7.191.70
TOTAL 56,907.42  48,948.00 105,855.42
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AMORTIZACION DE LA DEUDA BANCARIA

Afio TASA DE CAPITAL  INTERES PAGO DE TOTAL,
30 INTERES %  INSOLUTO CAPITAL

JUNIO 42.00 97,921.00 3,427.24 4,079.00 7,506.24
JULIO 42.00 93,842.00 3128447 4.079.00 7.363.47
AGOSTO 42.00 89,763.00 3,141.71 4,079.00 7,220.71
SEPTIEMBRE 42,00 85,684.00 2.998.94 4,079.00 707794
OCTUBRE 42.00 81,605.00 2,856.18 4.679.00 6,935.18
NOVIEMBRE 42.00 77.526.00 2,713.41 4,079.00 6,792.41
DICIEMBRE 42.00 73,447.00 2,570.65 4.079.00 6,649.65
ENERO 42.00 69.368.00 2,427.88 4,079.00 6,506.88
FEBRERO 42.00 65,289.00 2,285.12 4,079.00 6,364.12
MARZO 42.00 61,210.00 2,142.35 4,079.00 6,221.35
ABRIL 42.00 57.131.00 1,999.59 4,079.00 6,078.59
MAYOQ 42.00 53,052.00 1.856.82 4,079.00 5,935.82
TOTAL 31,704.33  48,948.00 80,652.33

AMORTIZACION DE LA DEUDA BANCARIA

Afio TASA DE CAPITAL  INTERES  PAGO DE TOTAL
4 INTERES % INSOLUTO CAPITAL

JTUNIO 42.00 48.973.00 1,714.06 4,079.00 5,793.06
JUGLIO 42,00 44,894.00 1,571.29 4,079.00 5,650.29
AGOSTO 42.00 40,815.00 1,428.53 4,079.00 5.507.53
SEPTIEMBRE 42.00 36,736.00 1,285.76 4,079.00 5,364.76
OCTUBRE 42.00 32,657.00 1,143.00 4,079.00 5,222.00
NOVIEMBRE 42.00 28.578.00 1.000.23 4,079.00 5,079.23
DICIEMBRE 42.00 24,499.00 857.47 4,079.00 4,936.47
ENERO 42.00 20,420,000 714.70 4,079.00 4,793.70
FEBRERC 42.00 16,341.00 571.94 4,079.00 4,650.94
MARZO 42.00 12,262.00 429.17 4,079.00 4,508.17
ABRIL 42.00 £,186.00 28641 4,079.00 436541
MAYO 42.00 4,104.00 143.64 4,079.00 4,247.64
TOTAL 11,146.17  48,948.00 60,119.17
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PAGO DE DEUDA

ANO PAGO INTERESES VA PAGO

CAPITAL INTERESES TOTAL
1° 48,948.00 64,878.43 7,407.00 121,233.43
20 48.948.00 56,907.42 8,734.00 114,589.42
3¢ - 48,948.00 31,704.33 4,755.00 85,407.33
42 48,948.00 11,146.17 3,789.00 63,908.17
TOTAL 195,817.00 164,636.34 24.685.00 385,138.34

Como se observa, el pago de intereses al inicio de 1a deuda es mayor y va disminuyendo
a medida que se acerca la fecha de vencimiento de la deuda.
En el ditimo cuadro se muestra un concentrado de la deuda en el que se rcﬂeja el pago
total que incluye también el IVA pagado por los intereses, siendo del 10% en los diez

primeros meses de la deuda y del 15% en subsecuentes.

VIL.- Andlisis del crédito por arrendamiento

Andlisis del crédito por amendamiento

{Arrendadora financiera Quadrum $.A. de C V)

Para el caso del préstamo por arrendamiento, también se calcula la amortizacién del

pago, pero existen algunas diferencias:

»  El monto del préstamo que otorga la arrendadora es sin IVA, ya que el causante
del bien arrendado lo pagard junto con el monto de la renta mensual, que
incluye intereses y ajuste mensual. Existen algunos casos en los que la arren-
dadora no financia el IVA y la empresa tiene que pagarlo desde el principio al

proveedor.

« Larenta es fija, se calculan los intereses sobre saldos insolutos y la diferencia
entre el monto calculado y la renta servird para amortizar el capital de la deuda;
el importe de los pagos serfa por el ajuste a los intereses.

El valor que se considera para el financiamiento es:

Concepio Importe
Costo de 1a Mdquina $151,219
Procesadora 17,559
(Gastos de Instalacidn 4,735
Capital de trabajo 5,173
TOTAL $178,686
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DATOS DE LA INVERSION

Costo del equipo arrendado (incluyendo IVA) $195,817.00

Plazo 4 afios

Amortizacién mensual

Interés variable CPP+8 o tasa lider
Opcidn Terminal (5% del valor original) $5,791.00

Renta por periodo $ 5,928.00

CONDICIONES DEL CONTRATO:

1. El pago de las rentas incluye el pago de intereses y aparte se pagara el IVA que
gravard cada una de las rentas.

2. Para efectos del caso se considerard la misma tasa del crédito bancario con el fin de
hacerlo comparativo. Cabe aclarar que normalmente en el arrendamiento se utiliza
como tasa alternativa base la siguiente;

*  Costo Porcentual Promedio (CPP)

* CETES a plazo de 28 dias.

*  “Lider” es la tasa que resulte mayor de comparar la tasa primaria de rendi-
miento.

3. CETES, BONDES, Aceptaciones Bancarias, Certificados de Depdsito o paga-
rés bancarios.

¢ Intereses moratorios 40 puntos porcentuales.

* La arrendadora contrata un seguro que ampare suficientemente los bienes
arrendados o financiados contra riesgos por pérdidas y dafios y responsabili-
dad civil; las primas serdn por cuenta del arrendatario: $2,350.00

* Al aceptarse el arrendamiento la arrendadora cobra una comisién del 1.55
sobre el valor de adquisicién de los bienes ($2,937.10).

Determinacién del pago de la renta mensual:

1 -
R= A 1

aﬁll

Donde:
R- Renta mensual
A-Valor de la deuda
amr nidmero Fie pagos
1- tasa de interés
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1
R=178,686 ———— = $5,928

AMORTIZACION DE ARRENDAMIENTO

ANO I CAPITAL PAGO  INTERES PAGO AJUSTE* PAGO

INSOLUTO RENTA CAPITAL INTERES TOTAL
JUNIO 178,680 5,928.00  3,727.09  2,200.91 2334  5950.34
JULIO 176,485 5928.00 3,081.18  2,246.82 116.19  6,044.19
AGOSTO 174,238 5.928.00 363432  2,293.68 18.88 5,946.88
SEPTIEMBRE 171,945 5928.00  3,58648  2,341.52 -42.99  5,885.01
OCTUBRE 169,603 5,928.00  3,537.64 239036  -151.23 5,776.77
NOVIEMBRE 167,231 592800 348778  2,440.22 -96.15  5,831.35
DICIEMBRE 164,772 5,928.00 343688  2,491.12 -37.07  5,890.93
ENERO 162,281 5928.00  3,38492 254308 1,73641 7,66441
FEBRERO 159,738 5928.00 3,331.87 2,596.13 2,522.53 8,450.53
MARZO 157,142 592800 327772 2,650.28 5,210.57 11,138.57
ABRIL 154,492 5928.00 322244 270556 6,853.00 12,781.00
MAYO 151,786 5928.00 3,166.01  2,76199 5,164.53 11,092.53

SUMA 41,474.34  29,661.66 21,317.01 92,453.01

*Se ajusta el interés por la variacion que hay cada mes sobre la tasa base para e] céleulo.

ANO 2 CAPITAL PAGO  INTERES PAGO AJUSTE  PAGO

INSOLUTO RENTA CAPITAL TOTAL
JUNIO 149,024 592800 3,10840 2,819.60 3.646.13 9,574.13
JULIO 146,205 5928.00  3,040.59 2,87841 2971.61 8,899.61
AGOSTO 143,326 592800 2.989.55 2,93845 2397.13 8,325.13
SEPTIEMBRE 140,388  5928.00 292826  2,999.74 2,056.68 7,984.68
OCTUBRE 137,388 592800 286569 3,06231 229553 822353
NOVIEMBRE 134,326  5928.00 2,801.81 3,126.19 341523 9,343.23
DICIEMBRE 131,200 5928.00 273661 3,191.39 2,878.74 8,806.74
ENERO 128,008 592800 267004 3,257.96 1,882.79 7,810.79
FEBRERO 124750 5928.00 2,602.08 3,32592 1,566.66 7,494.66
MARZO 121,424 592800 253270  3,39529 1,881.07 7,809.07
ABRIL 118,029 592800 246189 3466.11 1,139.96 7.067.96
MAYO 114563 592800 2,380.59 353841 1,10649 7,034.49
SUMA 33,136.21  37,999.79 27,238.02 98,374.02
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ANO 3 CAPITAL PAGO  INTERES PAGO AJUSTE*  PAGO

INSOLUTO  RENTA CAPITAL INTERES  TOTAL
JUNIO 11,025 592800 231579 361221 157007 7,498.07
JULIO 107,412 592800 224044  3.687.56 1,518.99 7,446.99
AGOSTO 103,725 592800 2,163.53  3,764.47 146684 7,394.84
SEPTIEMBRE 99960 592800 2,085.01  3,84299 1413.61 7,341.61
OCTUBRE 96,117 592800 200485 3,923.15 135926 7,287.26
NOVIEMBRE 92,194 592800 1923.02 400498 130378 7,231.78
DICIEMBRE 83,189 592800 1,839.48 4,088.52 1247.14 7,175.14
ENERO 84,101  S.92800 175420 4,173.80 1,189.32 7,117.32
FEBRERO 79927 592800  1667.14 426086 113030  7,058.30
MARZO 75666 592800 157827 434973 1070.04  6,998.04
ABRIL 71316 592800 1487.54 444046 100853 6,936.53
MAYO 66876 592800 139492 453308 94574 6,873.74
TOTAL 2245417 48,681.83 15223.62 86,359.62
ANO 4 CAPITAL PAGO  INTERES PAGO AJUSTE*  PAGO

INSOLUTO  RENTA CAPITAL INTERES  TOTAL
JUNIO 62343 592800 130037 4,627.63  881.63 6,809.63
JULIO 57715 592800 120384 472416  816.19 6,744.19
AGOSTO 52991 592800 110530 482270 74938  6,677.38
SEPTIEMBRE 48,168 592800 100471 492329  681.18 6,609.18
OCTUBRE 43245 592800 90202 502598  611.56 6,539.56
NOVIEMBRE 38219 592800  797.18  5,130.82 54048 6,468.48
DICIEMBRE 33038 592800  690.16 5237.84 46792 639592
ENERO 27,850 592800  580.91 5347.09 39385 6,321.85
FEBRERO 22,503 592800 46938 545862 31823 6,246.23
MARZO 17045 592800 35552 557248  241.04 6,169.04
ABRIL 11,472 592800 23929 568871 16223  6,090.23
MAYO 5783 592800 12063 5,783.40 81.79 5,985.82
TOTAL 876931 6234272 594548 77,057.71

127



CONCENTRADQ PAGO DE DEUDA

ANCO PAGO PAGO DE LVA DE PAGO
CAPITAL INTERESES INTERESES TOTAL

12 29,661.66 62,791.35 7,199.43 99,652.44
22 37,999.79 60,374.23 9,056.13 107,430.15
3e 48.681.83 17,677.79 5,651.67 92,011.29
42 62,342.72 14,714.79 2,207.22 79,264.73
178,686.00 175,558.16 24,114.45 378,358.61

En el concentrado observamos que a pesar de que el importe de capital solicitado es
menor con relacién al préstamo bancario, 1os intereses son mayores, pero a pesar de ello,
el importe del pago total es menor.

El monto pagado de IVA incluido en la amortizacién de la deuda, solo considera el de
los intereses; sin embargo, la empresa tendrd que pagar el IVA del capital cuando pague
la renta, ya que hasta ese momento es deducible; este pago hace que el monto de la deuda
sea mayor por $25,593.55, lo que da un importe total de $403,952.16, que comparado
con el bancario es mayor por $18,813.82.

VIIL.- Andlisis del efecto contable

En el siguiente anilisis se registra la deuda para los dos casos, y el efecto directo que
tiene la obtencidn del préstamo para la realizacién del proyecto en las diversas cuentas
del balance y el estado de resultados.

En los asientos 1 a 3 se registra la deuda, y del 4 al 7 el pago de la deuda a través de
una amortizacién anual (aun cuando en la realidad se tiene que realizar en forma
mensual, afectando a las mismas cuentas), cancelando el costo financiero por amortizar
al momento de realizar el pago.

Crédito Bancario

-1- Debe Haber
Bancos 195,817

Costo financiero por amottizar 164,636

Acreedores 360,453
(Banca SERFIN)

Registro del crédito celebrado con Banca SERFIN
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-2

Maquinaria y Equipo

TVA acreditable

Gastos de operacién

Bancos

Registro de la compra de la mdquina

_3.
Gastos de Operacidn

Bancos

Registro de la apertura del crédito

4.
Acreedores

Gastos financieros

IVA acreditable

Costo financiero por amortizar

Bancos

Registro del pago de deuda, por el Ier. aiio.

-5-

Acreedores

Gastos financieros

IVA acreditable

Costo financiero por amortizar

Bancos

Registro del pago de deuda, por el 2do. aiio.

-6 -
Acreedores

Gastos financieros

IVA acreditable

Costo financiero por amortizar

Bancos

Registro del pago de deuda, por el 3er aito.

-7 -
Acreedores

Gastos financieros

IVA acreditable

Caosto financiero por amortizar

Bancos

Registro del pago de deuda, por el 4o. afio.

Debe
173,313
17,331
5,173

10,700

113,826
64,878
7,407

105,855
56,907
8,734

80,652
31,704
4,755

60,118
11,146
3,789

Haber

195,817

10,700

64,878
121,233

58,226
113,270

31,704
85407

11,146
63,907
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-8- ) Debe Haber
Gastos de operacién (depreciacion) 5,598

Depreciacidn acumulada 15,598
Cargo por depreciacion 9% anual.

Crédito por arrendamiento

Para el registro de los asientos contables existen algunas diferencias con el anterior en los
siguientes aspectos:

» Laentrada del dinero al Banco

= El valor de la Miquina es muyor ya que tiene un valor terminal de $9,791 que
sumados a los $173.313 nos da el valor total de $183,104.

*  El costo financiero por amortizar se paga dentro del monto de la renta y se
registra desde el momento en que se adquiere la deuda, que se ird amortizando
conforme se pague.

*  Los costos de apertura.

»  EI'IVA se acredita hasta el momento en que se amortiza el capital, es por eso
que en los asientos 3, 4, 5 y 6 se calcula sobre el valor total pagado en el
arrendamiento,

* Al vencimiento de la deuda se paga el valor teriminal del bien.

-1- Debe Haber
Maquinaria y Equipo 183,104

Costo de arrendamiento financiero por amortizar 175,558

Gastos de operacidn 5,173

{Capacitacidn)

Documentos por pagar derivados del arrendaimiento 363,835

Registro del contrato de arrendamiento financiero
celebrado con arrendadora Quadrum SA. de C. V

-2

Gastos de operacidn 5,287

Bancos 5,287
Registro compra seguro mdquinaria y comisién

por apertura del crédito
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-3- Debe Haber
Documentos por pagar derivados del arrendamiento 92453

Gastos Financieros : 62,791

IVA acreditable 10,439

Costo de arrendamiento por amortizar 2,791
Bancos 102,892
Registro del pago de la dewda por el ler. aiio.

-

Documentos por pagar derivados del arrendamiento 98,374

Gastos Financieros 60,374

IVA acreditable 14,756

Costo de arrendamiento por amortizar 60,374
Bancos 113,130
Registro del pago de la deuda por el 2do. aiio.

_5.
Documentos.por pagar derivados del arrendamiento 86,360

Gastos Financieros 37,678

IVA acreditable 12,954

Costo de arrendamiento por amortizar 37,678
Bancos 99,314
Registro del pago de la deuda por el 3er. aito.

-6-

Documentos por pagar derivados del arrendamiento 77,057

Gastos Financieros 14,715

IVA acreditable 11,559

Costo de arrendamiento por amortizar 14,715
Bancos 88416
Registro del pago de la deuda por el 4o. aiio.

-7-
Documentos por pagar derivados del arrendamiento 9,791
Bancos 9,791

Registro del pago del valor terminal del bien al
Sfinal del 4o. afio.

En el caso del arrendamiento el valor del activo incluye el valer terminal, monto por el
que se deprecia. La depreciacion de acuerdo con el Art. 45 de Ia Ley del Impuesto Sobre
la Renta Frac. VI es al 9%.

En el boletin C-6 del Institto Mexicano de Contadores Publicos de México, S.C.,
“Inmuebles, maquinaria y equipo” se indica que los activos derivados de un arrenda-
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miento gque en realidad representa compras & plazos, deberdn depreciarse con base en su
vida Wtil, por lo que en el caso del arrendamiento el asiento contable anual serfa el
siguiente:

-8- Debe Haber
Gastos de operacion (depreciacion) 16,479
Depreciacidn acumulada 16,479

Equipo adquirido en arrendamiento
Cargo por depreciacién 9% anual

A continuacién se refleja cudl es el efecto del crédito bancario y por arrendamiento al
iniciar el contrato en el Balance General esto es con el fin de ver cémo afecta en el activo
fijo, y en el pasivo a corto y largo plazo,

Las cantidades que se consideran son tinicamente el valor del bien y el importe de la
deuda que estdn reflejadas en ambos casos en el registro contable niimero uno.

En el caso del crédito bancario se registra el importe de la deuda total (capital +
intereses) como deuda a largo plazo, pero como una parte vence al final del primer afio
se registra como pasivo a corto plazo, por lo que se deduce del total, y los gastos
financieros no devengados se restan porque es un registro virtual que finalmente se vaa
convertir en un gasto.

En el arrendamiento se pasa a corto plazo $71,136 que es el importe total de las
rentas que se vencen en cada afio (5,928 x 12); igualmente los gastos financieros no
devengados.

Activo Circulante Debe Haber
Activo no circulante

Maquinaria y Equipo 173,313

menos:

Depreciacidén acumulada 0 173,313

Pasivo circulante
Acreedores 43,948

Pasivo no circulante

Acreedores 360,453

menos:

Gastos financieros no devengados (164,636)

Vencimiento a corto plazo (48,948} 146,869

132



El efecto en el Balance General al inicio del contrate de arrendamiento;

Activo Circulante
Activo no circutante

Maquinaria y Equipo 183,104
menos:
Depreciacién acumulada 0 183,104

Pasivo circulante

Acreedores 71,136
Pasivo no circulante

Acrecdores 363,835

menos:

Gastos financieros no devengados (175,558)

Vencimiento a corto plazo (71,136) 117,141

Como se observa, el efecto en el pasivo es menor en el arrendamiento, lo que favorece a
las razones de endeudumiento.

A continuacién podemos observar el efecto de la operacién en el préstamo y en el
arrendamiento, tanto en el balance general como en el estado de resultados por los cuatro
afios que dura el financiamiento.

Para determinar el efecto de todus las operaciones en los estados financieros y
establecer cual serfa la situacidn financiera con la realizacidn del proyecto, se elaboraron
los estados de Resultados y Balances Generales por los cuatro afios de vida del proyecto
para cada una de las alternativas.

Para efectuarlos se consideran los siguicntes aspectos:

Estado de Resunltados. Se toman como base los datos del presupuesto presentado en el
proyecto, considerando los gastos financieros que se van devengando en cada periodo y
los impuestos que causa la operacidn.

Balance General. Se toman como base los resultados presentados en el Balance de la
empresa al 31/05/ x3 ya que representan los datos histéricos de la empresa, por lo que los
saldos iniciales del activo circulante menos ¢l saldo de bancos, el activo fijo, pagos
anticipados, pasivo a corto plazo y capital social permanecen sin movimiento 1os cuatro
afios, y sélo aparecerdn las cuentas que fueron afectados por la realizacién del proyecto.

A munera de ¢jemplo se explicardin los movimientos del primer aiio en el crédito
bancario para determinar los saldos finales que aparecen en los estados financieros del
periodo.
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Asientos contables:
1al4) Son los que aparecen en el registro del crédito.

3)

0)
7)
8)
9
10)
11)

Por las ventas del afio incluyendo el TVA (10 meses al 10% y 2 al 15% ya que se
modificd en este periodo)
Registro del costo de ventas
Registro de los gastos de operacidn
Depreciacién del bien arrendado
Mantenimiento anual de la maquina
Cancelacién del IVA para determinar el TVA por pagar
Traspaso a corto plazo por el vencimiento de la deuda
Bancos

Maquinaria y Equipo Acreedores Largo plazo

s) 126,710

1) 195,817
5) 546,031

195,817 (2

10,700 (3
121,233 (4

270,034 (6
98,750 (7

2,000 (9

868,558
Sy 170,026

698,532

Gastos de Operacién

2)173,313

5) 173,313

IVA Acreditable

4) 112,826

11) 48,948

360,453 (1

161,774

360,453
197,679 (S

Acreedores a Corto Plazo
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2) 5173 2) 17331 | 24738 (10 | 48,948 (11
48,948 (S
3) 10,700 4) 7407
24738 | 24738
7) 98,750 s 0
8) 15,598
9) 2,000
$) 132,221 |
Depreciacién Acumulada Gastos Financieros Ventas
| 15598 (8 4)64878 | 492,660 (S
| 15598 (S $) 64.878 | 492,660 (S



I'VA Cobrado Costo de Ventas IVA por Pagar
10} 53,371 53,371 (5 6) 270,034 28,633 (10
53,371 53,371 8) 270,034 28,633 (S
S) 0
Concentrado:

Concepto Cargo Abono
Bancos 741,848

Maquinaria y Equipo 173,313

Costo financiero por amortizar 164,636

Acreedores a largoe plazo 162,774

IVA Acreditable 24,738

Gastos de Operacion 132,221

Gastos financieros 64,878

IVA cobrado 42,371

Costo de Ventas 270,034

Bancos 698,534
Costo financiero por amortizar 64,878
Acreedores a largo plazo 360,453
IVA acreditable 24738
Acreedores a corto plazo 48,948
Ventas 492,660
IVA cobrado 53371
Depreciacién acumulada 15,598
IVA por pagar 28,633
Sumas Iguales 1°787,813 1°787,813

Los saldos presentados en el Mayor son los que aparecen en el primer afio del balance
sigutente; los afios posteriores se elaboran de la misma forma arrastrando saldos sin

movimiento.

CREDITO BANCARIO
EFECTO EN EL BALANCE GENERAL

Ier aito 2do. Afio Jer: Afio 4 afio
Importe %  lmporte % Importe % Importe %

Activo Circulante
Bancos

128,970  23.50 128970 2044 128,97 1546 128,970 13.80
170,026 30,95 267,565 4241 486483 5832 602,270 64.46
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ler ane 2da. afio 3er. aiio dto. afio
fmporre S Tmporte % Tmporte % Importe %
Total Activo Circulante 298996 5445 396535  62.86 615453 7378 731,240 7820
Fijo 51.162 9.3 31162 8.11 51.162 6.13 51,162 548
Foto componedora 173,313 31.62 173513 2750 173513 2080 173,513 18.57
Depreciacion -15,598 284 S3L196 495 -46,794 561 -62,392 -6.68
Total Activo Fijo 208,877 3810 193479 30.67 177,881 2132 162,283 17.37
Pagos Anticipados 40,839 7.4 40.839 6.47 40,839 490 40,839 437
Suma activo lotal 548,712 100.00  630.853 100.00 834,173 100.00 934,362 100.00
Pasivo a corto plazo I85,418 3379 185418 29.03 185418 22.23 185418 19.84
LV.A. por pagar 28.633 5.22 91,766 1437 145995 17.50 184,311 19.73
Imptos. por pagar 11,232 2.05 34.843 545 102,468 1228 93,858 10.05
Acreedores 48,048 8.92 18,948 7.66 48,973 5.87 0 .00
Suma Pasivo Corto Plaze 274,231 49.98 360975 5051 482,854 57.88 463,587 49.62
Acreedores 197.679  36.03 99783  15.62 11,146 1.34 0 0.00
Gtos. Fin. no deveng. -99,758  -18.18  -42.851 -6.71 11,140 -1.34 0 0.00
Suma Pasivo L/P 974921 17.85 56,932 8.91 0 0.00 0 0.00
Suma Pasivo Total 372052 67.82 417907 6542 482854  57.88 463,587 49.62
Capilal Social 50,000 9.11 50.000 7.83 50,000 599 50,000 535
Unl. Acumuladas 112,265 2046 126560  19.81 170,905  20.49 301,319 3225
ual, del Ejercicio 14,295 261 44,345 694 130414 1563 119456 12,78
Suma capital contable 176,560 32,18 220905 3458 351,319 4212 470,775 5038
Suma pasivo y capital 548,712 10000 638812 100.00 834,173 100.00 934362 100.00

ARRENDAMIENTO FINANCIERO
EFECTO EN EL BALANCE GENERAL

ler afio 2elo. afio 3er aiio dto. aito
Importe % Imporre % Importe % Importe %
Activo Circulanie 128,970 2219 128970 1995 128970 15.32 128970 14.04
Bancos 193,430  33.28 27522t 4257 486,974  S7.85 580,278 63.17
Total Activo Circulante 322,400 5547 404,191 6252 615944  73.17 709,248 7721
Fijo 51,162 8.80 51,162 7.91 51,162 608 51,162 557
_Foto componedora 183304 3154 183304 2835 183304 21.77 183304 19.95
Depreciacion -16479 2,84 .32938 510 -40437 587 -65916 -7.18
Total Activo Fijo 217,987 3750 200508 31.17 185029 21.98 168,550 18.35
Pagos Anticipados 40,839 7.03 40.839 6.32 40,839 485 40,839 4.45




ler. afio 2do. aiio Jer. afio 4to. afio

Importe %  Imporre %  hnporte % Importe %o

Suma activo total 581,226 10000 646,538 100.00 841,812 100.00 918,637 100.00
Pasivo a corto plazo 185418 3190 185418 28.68 185418 22.03 185418 20.18
LV.A_ por pagar 42,932 7.39 85744 1326 137,796 1637 176,541 19.22
Imptes. por pagar 13,950 2.4 32,776 5.07 99,298 1180 91,746 .99
Acrcedores 71,136 1224 71,136 11.00 71,136 8.45 0 0.00
Suma Pasivo Corto Plazo 313,476 53.93 375074 58.01 493,648 58.64 453705 49.39
Acrcedores 200446 3449 02,072 1579 14,715 1.75 0 0.00
Gios. Fin. no deveng, -112,767  -19.40 52,393 8.1 -14715 -1.75 0 0.00
Suma Pasive L/P 87,679 1509 49,679 7.68 0 0.00 0 0.00
Suma Pasivo Total 400,155 69.02 424753 65.70 493,648  58.64 453,705 4939
Capilal Soctal 50,000 8.60 50,000 7.73 30,000 594 50,000 5.44
Udl. Acumuladas 112,265 19.32 136,071 20.12 171,785 2041 298,164 3246
Uhil. del Ejercicio 17,806 3.06 41,714 645 126,379 1501 116,768 1271
Suma capital contable 180,071 3098 221745 3430 348,164 4136 464,932 50.61
Suma pasivo y capital 581,226 100.00 646,538 10000 841,812 100,00 918,637 100.00

CREDITO BANCARIO
EFECTO EN EL ESTADO DE RESULTADQOS

ler. afio 2do. aiio 3er. aiio dto. aflo

Importe % Importe % Importe % Importe %

Ingresos 492,660 100.00 670,000 100.00 1,005,000 100.00 1,254,000 100.00
Costos de ventas 270,034 5481 378,057 5643 529,266 52.66 740,972 59.09
Utilidad bruta 222626 4519 291943 4357 475,734 47.34 513,028 40.91
Gastos de operacién 132,221 2684 155848 2326 211,148  21.01 288,568 23.01
Utilidad de operacién 00,405 1835 136095 2031 2064586  26.33 224460 17.90
Iniereses pagados 64,878  13.17 36,907 8.49 31,704 315 11,146 0.89
Utilidad antes de IMP. 23,527 5.18% 79,188  11.82 232,882 2317 213,314 17.01
LS.R. yPTU. 11,232 2.28% 314,843 5.20 102,468 1020 93,858 7.48
Utilidad ncta 14,295 2.90% 44,345 6.62 130,414 1298 119,456 9.53
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ARRENDAMIENTO FINANCIERO
EFECTO EN EL ESTADO DE RESULTADOS

ler aiio 2do. aito 3er. afio 4to. afto

Importe % Importe % Importe % Importe %

Ingresos 492660 100,00 670,000 100.00 1,005,000 100.00 1,254,000 100.00
Costos de ventas 270,034 54.81 378,057 3643 529266 5266 740,972 5909
Utilidad bruta 222626 4519 291943 43,57 475734 4734 513,028 4091
Gastos de operacién 128,039 2599 157,079 2344 212,379  21.13 289,799 23.11
Utilidad de operacién 94,587 1920 134864 2013 263,355  26.20 223,229 17.80
Intereses pagados 62,791 12.75 60.374 9.01 37,678 375 14715 1.17
Utilidad antcs de IMP. 31,796 6.45 74490 1112 225677 2246 208514 16.63
ISR y PTU. 13,990 2.84 32776 4,89 99,298 9.88 91,746 7.32
Utilidad ncta 17,806 361 41,714 623 126379 1258 116,768 9.31

ANALISIS DE LA INFORMACION FINANCIERA POR MEDIO DE RAZONES

CREDITO BANCARIO
RAZONES ler aito 2dv afio 3er afio 4to. afic
Liquidez (.62 0.74 1.01 1.30
Solvencia 1.09 1.10 1.27 1.58
Rotacidn Activo Fijo 2.36 347 5.65 7.73
Rotacién Activo Total 0.90 1.06 1.20 1.34
Estabilidad 67.82% 64.98% 57.88% 49.61%
Pasivo a Capital 2.11 1.86 1.37 0.93
Veces que se generan intereses 1.39 2.39 8.34 20.14
Margen de Utilidad 2.90% 6.62% 12.97% 9.53%
Rentabilidad del Capital Contable 8.10% 20.07% 37.12% 2537%
Rentabilidad del Activo Total 2.60% 7.03% 15.63% 12.78%
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ANALISIS DE LA INFORMACION FINANCIER A POR MEDIO DE RAZONES
ARRENDAMIENTO FIANCIERO

RAZONES ler afio 2da aifo 3er aiio dto. afio
Liquidez 0.62 0.73 0.49 1.28
Solvencia 1.03 1.08 1.25 1.56
Rotacién Activo Fijo 2.26 332 5.43 7.44
Rotacién Activo Total 0.85 1.04 1.19 1.36
Estabilidad 69.02% 65.69% 58.64% 49.39%
Pasivo a Capital 223 1.91 1.42 0.97
Veces que se generan intereses 1.31 223 6.99 15.17
Margen de Utilidad 3.61% 6.23% 12.57% 9.31%
Rentabilidad del Capital Contable 9.89% 18.81% 36.30% 25.11%
Rentabilidad del Activo Total 3.06% 6.45% 15.01% 12.71%

Haciendo un anilisis comparativo de los dos cuadros, podemos decir que el efecto en la
liquidez es un poco mis alto en el crédito bancario, mejorando en ambos casos a través
del tiempo. Al principio si las ventas se dieran como se planed la empresa tendria apenas
lo suficiente para cubrir sus deudas, y tendiia que planear mejor sus gastos para no tener
praoblemas en su capital de trabajo.

En las razones de actividad analizadus, el efecto por la compra de la fotocomponedora
es similar en ambos casos; va creciendo hasta llegar en el Gltimo afio a siete veces, lo que
demuestra una recuperacién de la inversion. La rotacidn de activo total es baja aunque
tiende a aumentar.

En cuanto al endeudamiento, que ¢s uno de los renglones mds afectados, a pesar de
que el importe de los pagos es mayor al final en el arrendamiento financiero, el efecto en
las razones es casi el mismo existiendo una diferencia del 1.2% en el primer afio, de
0.71% el segundo y de 0.76 y 0.22% en el tercero y el cuarto sobre el crédito bancario,
La relacidn de pasivo a capital va disminuyendo en ambos casos casi en la misma
propotcién logrdndose una notoria inejoria en el dltimo afio ya que por cada peso que se
tiene en el patrimonio de la empresa se adeuda (.97 y 0.98 centavos, y esto considerando
que en el pasivo se encuentran los préstamos realizados por los duefios de la empresa.

Tomando en cuenta el efecto en el pago de intereses, en el caso del crédito
bancario hay mds posibilidades de endevdarse y poder pagar los intereses, aunque en
ambos casos existe la posibilidad. Pero si consideramos que la empresa no tiene
suficiente liquidez no es cenveniente endeudarse mis, hasta que se pague la deuda
total y se recupere la inversion.

En relacién con la rentabilidad, en ambos casos es muy baja, adn cuando la del capital
contable es mds alta no se puede considerar buena pensando que se espera una inflacién
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mayor; s6lo en el primer afio es mejor en el arrendamiento financiero siendo un poco
menor en el 2do, 3o. y 40. afios.

Con respecto al efecto del pago de intereses en el estado de resultados, es de alrededor
del 13%, 9%, 3.5%, v 1% en el primero, segundo, tercero y cuarto afios respectivamente,
lo que nos demuestra que no repercute en gran medida en la rentabilidad de la empresa;
elrengldén que afecta mds a las utilidades de 1a empresa es el alto costo que se encuentra
entre 0.55 y 0.60 centavos por cada peso que se obtiene por las ventas, pero el duefio de
la empresa los considera necesarios para lograr la calidad que con la adquisicién de la
nueva mdaquina se debe ofrecer.

I.a tendencia en cualquiera de las dos formas en que se adquiera e] crédito es a
mejorar, teniendo resultados razonables sobre tode en el tercero y cuarto afios.

En general el resultado de las razones del financiamiento a través del préstamo
bancario es un poco mejor, pero las diferencias son minimas, por lo que cualquiera de las
dos opciones es buena considerando este anilisis.

IX.- Andlisis del efecto financiero en el flujo de efectivo

Es importante diferenciar el efecto financiero del contable, ya que éste puede variar en
funcién de los pagos y ahorros fiscales.

A continuacién se muestra un cuadro para los dos casos, en donde se analiza el
flujo de efectivo neto por la adquisicién de fa maquinaria, afectando el flujo s6lo
por este concepto; esto es con el objeto de diferenciar los flujos originados por ¢l
financiamiento, -

La inversi6n inicial se realiza en el afio cero de acuerdo con los contratos establecidos
para cada préstamo.

El ahorro fiscal es el 34% del importe del gasto, ya que al considerar el importe, por
ejemplo el de los intereses, y el costo de mantenimiento como un gasto en el estado de
resultados, implica un menror pago de impuestos.

Por ejemplo, en el primer afio del crédito bancario el costo por interés es:

64,876 (1 - 1) = 64,876 (.66} = 42,819 Gasto real
64,876 -42.819 = 22,057 Ahorro fiscal
o bien 64,876 (.34) =22.057 Ahorro fiscal

La depreciacion se considera como un ahorro para efectos del flujo ya que no es una
salida de efectivo pero si se deduce del estado de resultados,
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El flujo neto de efectivo es lu diferencia entre costos y ahorros; una vez alcanzado el
de cada afio deberd tencrse el valor presente de cada afio, para compararlo con la
inversion inicial y asi obtener el valor presente neto,

Para conseguir el valor presente neto se utiliza la siguiente formula ;

VP=ENE( +i)

Donde:

VP - Vulor Presente

FNE - Flujo neto de efectivo
i- tasa de interés anual

n- tiempo

Por lo tanto para el crédito bancario serfa:

Afio FNE o+ 0" VP

1 (28,541) 0.799808 (22,827)
2 (24.151) 0.639693 (15,449)
3 ( 6,646) 0.511632 ( 3,400)
4 6.922 0.409207 2,833
SUMA (38,843)

Y pura el caso de arrendumiento finunciero:

Aiio FNE (r+ i VP

1 54,826 0.799808 (43 ,850)
2 62,319 0.639693 (39,865)
3 58.622 0.511632 (29,993)
4 66,712 0.409207 (27,301)
SUMA (141,009)
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De acuerdo con lo anterior el flujo neto queda como sigue:

Préstamo 0 I 2 3 4
Precio neto de compra {190,644)

Costo por interés (64,876) (58,226) (31,703) (11,145)
Ahorro fiscal de interés*® 22,057 19,797 10,799 3,789
Costo de capacitacién (5,173

Costo de mantenimiento ( 2,000) (2,000) (2,000} (2,000)
Ahorro fiscal de mant. 680 680 680 680
Costo notarial {(700)

Ahorro fiscal de deprec. 15,598 15,598 15,598 15,598
Flujo neto de efectivo (196,517) (28,541) (24,151} (6,646) 6,922
Valor presente (196,517) (22,827 {15,499} (3,400) 2,833
Valor presente neto (235,360)

* Sin considerar componente inflacionario.

Arrendamiento o ) 2 3 4
Pago de renta arren. (29,662) (34,400) (48,682) (62,143)
Costo seguro anual (2,350) (2,350 {2,350) (2,350)
Ahorro fiscal seguro 799 799 799 799
Comisién apertura (2,937

Costo de capacitacién (5,173)

Costo intereses (60,791) (60,374) (37,678) (14,715)
Ahorro fiscal intereses * 20,699 20,527 12,810 5,003
Ahorro fiscal depreciacién 16,479 16,479 16,479 16,479
Pago opcion de compra (9,791)
Flujo neto de efectivo (8.110) (54.826) (62,319 (58,622) (66,718)
Valor presente (8,110 (43,850) (39,865) (29,993) (27,301)
Valor presente neto (149,119}

*Sin considerar componeate inflacienario.

El valor presente neto representaria el costo total del financimiento en el afio cero. Para
obtenerlo se tiene que restar el valor presente de fos flujos menos el costo de la inversién

inicial quedando la formula:

VPN=VP-C

Donde:

VPN - Valor presente neto

VP - Valor presente

C- Costo de Ia inversidn inicial
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Por lo tanto:

VPN = (38,843) - 196,517
VPN =(235,360)

Siguiendo el misme procedimiento pura el arrendamiento, el valor presente neto es:

VPN = (141,009) - 8110
VPN = (149,119)

Existe una ventaja neta para el arrendumiento que se obtiene de la siguiente forma:

Ventaja Neta = valor presente del costo de adquirir - valor presente del costo de arrendar

=235360 - 149,119 =3$86,241.00

A diferencia de lo que comunmente se piensa de que no hay diferencia entre pedir
prestado para comprar un bien o arrendarlo, en todo el andlisis pudimos observar lo

siguiente:

1) La forma de determinar el pagoe es diferente, ya que en el préstamo, el pago del
capital es el importe entre el niimero de pagos, y los intereses se calculan sobre
saldos insolutos, pagando el [VA sélo por esta cantidad; en el caso del arrendatario
se paga una renta, la cual incluye capital, intereses y ajustes a los intereses por el

aumento o disminucién de los mismos, pagando el IVA sobre el valor total,

2) Los gastos de operacidn de cada contrato son diferentes ya que en el préstamo se
cobra por el avalido del bien que queda en garantia, as{ como su mantenimiento, y
en el arrendamiento se paga el seguro del bien arrendado v una comisién por la

apertura del crédito sobre su valor,

3) Aun cuando aparentemente es mds caro el financiamiento a través del arrenda-
miento, ya que el pago total con IVA y el valor opcional de compra es de
$437,751.00 mientras que en el del préstamo es de $386,427.00, la salida de
efectivo, como lo muestran los asientos contables, es mayor el 1o., 20 y 3er. afio en
el préstamo bancario, lo que disminuye la liquidez tan importante en los primeros

afios de vida del proyecto.

4} En el aspecto fiscal el tratamiento es similar, sélo que en el arrendamiento puede
depreciarse el bien por el valor total pagado, ademis de que los intereses son

deducibles hasta que el arrendador los haga exigibles.

5) En cuanto al flujo de efectivo en los pagos, vemos que existe una diferencia a favor
del arrendamiento por $86,241.00, lo que indica que a la larga el wilizar el

arrendamiento financiero como una opeidn de financiamiento es buena.
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X.-Andlisis del efecto fiscal

Impuesto al Valor Agregado

Impuesto

Impuesto
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El crédito bancario se acredita en el momento de la compra del bien, y en cada
pago de deuda se pagard el [VA sobre intereses, lo que también es acreditable
contra el IVA trasladido, dando un total de $42,016.00.

El arrendatario lo va a acreditando en los pagos de rentas y se grava sobre
capital e intereses, dando un total de $49.677.00

De acuerdo con el Art. 12 de la ley del IVA y el Reglamento de la misma ley
Art. 25 en la enajenacién a plazos el “Impuesto correspondiente al precio
pactado excluyendo intereses se podrd diferir conforme sean efectivamente
recibidos los pagos, el impuesto que corresponda a los intereses se podrd
diferir al mes en que éstos sean exigibles”.

De acuerdo con el Art. 4o. para que el IVA sea acreditable debe encontrarse
expresamente en los comprobantes, y por separado.

al Activo

En ambos casos se considera como parte del valor de los activos que hay que
actualizar cada afio en funcién de su valor por depreciar, y el importe se
considerard para el cdleulo del impuesto.

No se podri deducir el valor de lu deuda, ya que las deudas contratadas con el
sisterna financiero o su intermediacién no son deducibles para efecto del IA.
El monto que se haya determinado como valor para efectos de la Ley del ISR
serd el mismo que se considere para este impuesto; por lo tanto para el
préstamo serd de $173,313, y para el arrendatario de $183,104.00 entre menor
sea el valor, menor serd el efecto en el impuesto.

sobre la Renta

El Art. 7A sefiala que a la diferencia entre el total de pagos en un contrato de
arrendamiento financiero y el monto original de la inversién se les dard el
tratamiento de interés, restando al igual que en el préstamo el componente
inflacionario de las deudas como lo sefiala el Art. 7B frac. II, y sélo si la
diferencia entre los intereses a cargo y el componente inflacionario del pasivo
es mayor el resultado serd el interés deducible.

En ambos casos a cualquier ajuste en las tasas se le dard el tratamiento de
intercs.

El Art. 50. sefiala que si se opta por la compra del bien al término del contrato,
el tmporte de éste se incrementars al valor original del bien, monto por el cual
se calcula la depreciacién por su vida dtil, lo cual es una ventaja fiscal ya que
disminuye el pago de impuestos.
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LLa economia de México esta fincada en su
mayor parte en el sector de las micro,
pequefas y medianas empresas; es
suficiente con saber que éstas representan
el 98% del total de las empresas del pais.
Las repetidas crisis financieras que se han
sucedido una tras otra en los ultimos anos,
han generado la necesidad continua de
allegarse recursos que les permita a las
empresas tener una mayor liquidez para
desarrollarse y crecer.

Cuando necesitamos dinero, siempre
pensamos en los Bancos y olvidamos, 0
simplemente desconocemos, que existe
una variada gama de alternativas que nos
ofrece el Sistema Financiero Mexicano.
Este libro es una excelente herramienta
para el estudiante y el empresario, ya que
con un conocimiento mas-certero del
Sistema Financiero Mexicano e inclusive
con el analisis de un caso practico, incluido
en este libro, les permitira en el futuro tomar
las decisiones mas acertadas para la
solucién de problemas como la escasez
de recursos y el financiamiento en las
empresas.

Los autores son profesores con varios anos
de experiencia en la docencia del area
econdmico administrativa, han publicado
diversos articulos sobre la materia en varias

revistas y han nutrido el material de este
libro con base en una préactica importante -

en la administracion y asesoria de un gran
numero de pequefos y medianos
empresarios, lo cual nos garantiza la utilidad
préactica de este material.
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