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Objetivo general de la asignatura: Al finalizar el curso, el alumno analizara
los fundamentos, herramientas, técnicas y estrategias aplicadas a las
decisiones de inversion, financiamiento y politica de dividendos que
toman las empresas corporativas, tendientes a optimizar el valor de la

. Decisiones de Arrendamiento Financiero — Analisis de Inversiones.
1.1 Clases de Arrendamiento.
1.2 Efectos en lainformacion e indices Financieros
1.3  Andlisis de Inversiones.
. Justificacion del Arrendamiento Financiero y Efecto Fiscal.
2.1 Razones de Financiamiento y flujo de caja.
2.2 Razones de Rentabilidad, Servicio y Flexibilidad.
2.3 Razones Fiscales.
. Comprar y Arrendar
3.1 Flujo de Efectivo
3.2 Riesgo y Tasa de Descuento.
3.3 Analisis de inversion de capital y la opcién de arrendamiento.
. Decisiones de financiamiento y estructura de capital.
4.1 La eleccion: Clases de Financiamiento.
4.2 La estructura de Capital
4.3 Objetivos
. Capital.
5.1 Seleccion de Capital para empresas privadas
5.2 Seleccion de Capital
5.3 Empresas con Capital en el Mercado.
. Deuda.
6.1 Bancaria
6.2 Bonos
6.3 Innovaciones
6.4 Deuda Convertible
6.5 Bonos con opciones.
. Financiamiento Empresarial.
7.1 Experiencia Histérica
7.2 Comparacion Intercultural de los indices financieros
7.3 Formas de obtener financiamientos
. Eficiencia del Mercado.
8.1 Mercado eficiente
8.2 Informacion eficiente
8.3IPO’s
8.4 Agencias Calificadoras
. Estructura de Capital
9.1 Beneficios de la Deuda
9.2 Ventaja impositiva
9.3 Costo de la Deuda
9.4 Teorema Miller-Modigliani
9.5 Estructura de Capital Optima
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10.Estructura de Capital: Modos y Aplicaciones.
10.1 Enfoque de la Utilidad Operativa.
10.2 Enfoque del Costo de Ventas.
10.3 WACC
10.4 Marco de referencia practico para analizar la estructura de
capital.
10.5 Enfoque del entorno diferencial.
10.6 Enfoque del Valor Presente Ajustado.
10.7 Enfoque del anélisis comparativo.
11.Cambios en la estructura de capital
11.1 Marco de Referencia.
11.2 Cambios inmediatos o graduales
11.3 El proceso del cambio.
12.Determinantes de la Politica de Dividendos
12.1 Formas de retorno de efectivo a los accionistas.
12.2 Evidencia Historica
12.3 Diferencias en la practica de dividendos entre paises
12.4 Antecedentes de la politica de pago de dividendos
12.5 Relevancia de los dividendos
12.6 Efectos impositivos
12.7 Razones para el pago de dividendos

12.8 Accionistas, Acreedores, Directivos y Dividendos
13.Anélisis de la Politica de Dividendos.

13.1 Marco de Referencia

13.2 Decisiones de Inversion y Politica de Dividendos.

13.3 Enfoque alternativo para analizar la politica de dividendos
14.Alternativas del Retorno de efectivo a los accionistas.

14.1 Reformas de efectivo alternativos

14.2 Recompra de capital
14.3 Contratos Forward en la compra de acciones
14.4 Dividendos por accién y splits de acciones
14.5 Otras opciones de retorno a los accionistas.
15.Proyectos de Inversion
15.1 Decisiones de Inversiéon de Capital
15.2 Criterios para evaluar decisiones de inversién
15.2.1 Flujo de Efectivo
15.2.2 Flujo de Efectivo Descontado.
15.2.3 Valor Presente Neto
15.2.4 Tasa Interna de Retorno
15.2.5 Comparacion entre el valor presente y la tasa interna
de retorno
15.3 Evidencia Empirica.
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De manera independiente:
e Sintesis conceptual para analizar los efectos en la informacion e

indices financieros.
Investigacion electronica sobre las diferentes razones en el tema de
la justificacion del arrendamiento, hacer un resumen y publicarlo en
la red.
Elaborar un esquema sobre la estructura del Capital.
Trabajo analitico sobre empresas con capital en el Mercado,
publicar conclusiones en la Red.
Mapa Mental para identificar los diferentes tipos de Deuda.
Reporte escrito sobre las formas de obtener un financiamiento,
publicar en lared.
Fichas de trabajo sobre los diferentes enfoques de los modos y
aplicaciones de la estructura de capital.
Cronologia para analizar los antecedentes en la politica de pago de
Dividendos. Publicar en la Red.
Cuadro sinoptico para identificar las diferentes alternativas de
retorno de efectivo a los accionistas.

Publicar un Ensayo donde se analicen los elementos béasicos del

tema de proyectos de inversién. Publicar las conclusiones en la
Red.

Se efectuaran dos examenes, un parcial con fecha tentativa de MAYO 14,
2013 y el final en JUNIO 11 2013, con un valor del 40% y 50%
respectivamente, lo cual arroja un 90% de la calificacién final. La
calificacion aprobatoria es de 7 a 10. El 10% restante seran trabajos que
les seran solicitados en el cuatrimestre, uno de ellos antes del primer
examen parcial y el otro antes del examen final. Si no son entregados en
la fecha acordada, no seran aceptados y se consideraran como no
entregados, obteniendo como calificacion 0%. En el primer trabajo de
asignaran tentativamente dos casos, ENRON Co, y Ley Sarbanes-Oxley y
su impacto en la legislacion mexicana. Se les avisara con oportunidad
sobre las fechas de entrega.

Los criterios de evaluacién de los trabajos presentados seran los
siguientes:

El reporte presenta Portada, Indice Resumen, Introduccién,
Desarrollo del Trabajo, Conclusion y Referencias.

Descripcion breve del contenido esencial del reporte de
investigacion, que incluya el problema que se investigd, el método
utilizado, los resultados y las conclusiones.

. Deben presentar los planteamientos
mas relevantes de la literatura técnica consultada, sosteniendo el
argumento principal de la investigacion.
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. Las Conclusiones y aportaciones presentadas
por el alumno se deben basar en la informacién presentada y en los
resultados obtenidos y deben incluir la reflexion sobre los alcances y
limitaciones del desarrollo de la investigacion.

Debe cumplir con el namero de fuentes
necesarias para desarrollar este trabajo. Las fuentes deben citarse en el
apartado de Marco Tedrico, con informacién actualizada y con las
referencias debidamente presentadas.

Cada uno de los puntos descritos anteriormente, valen 20% y cada uno de
ellosvadel 1a10

En la portada de su presentacion, deberan transcribir el siguiente formato
CRITERIO DESEMPENO PUNTUACION
FORMATO

RESUMEN

INTRODUCCION Y

CUERPO DEL

TRABAJO

DISCUSION Y

CONCLUSIONES

FUENTES DE

INFORMACION

PROMEDIO

Ejemplo

CRITERIO
FORMATO
RESUMEN

DESEMPENO
Bueno
Bueno

PUNTUACION
8.0
7.0

INTRODUCCION Y Bueno 8.0
CUERPO DEL

TRABAJO

DISCUSION Y Bueno 7.0
CONCLUSIONES

FUENTES DE Excelente 10.0
INFORMACION

PROMEDIO 8.00

En segundo trabajo, después del examen parcial, se les solicitara a
ustedes la resolucién de un caso practico, por ejemplo, donde se
aplicaran las técnicas mas comunes de Analisis Financiero, mismas que
se les proporcionaran en su momento.

La tercera parte restante, es decir, el remanente 10% sera obtenido por
evaluacion continua individual, es decir, por su participacion activa en
clase a través del cuatrimestre.

El maximo posible de faltas para tener derecho a examen seran de 5.
Solamente se justificaran las faltas fortuitas o por causa mayor.
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e —
aEEEE—— ARRENDAMIENTO

DEFINICION

DE RENTA

Es el permitir el uso de un bien mediante una
retribuciobn econdémica mediante un importe
convenido.- Es el acuerdo entre arrendador y
arrendatario a través del cual el arrendador otorga
el uso y goce temporal de un bien por un plazo
determinado al arrendatario a cambio de un precio
pactado.

y N
ARRENDAMIENTO
EINANCIERO

El leasing es una modalidad financiera que
inicialmente permite el alquiler de un bien tipo
equipo o un bien inmueble, dando la opcion de los
bienes referidos en el contrato.

DURACION

\/

PROCEDIMIENTO

Su duracién puede ser a mediano y largo
plazo. El procedimiento consiste en que una
empresa arrendadora o0 leasing adquiera
directamente un bien para cederlo en régimen de
alquiler a una empresa o arrendatario por un precio
determinado. Las rentas pueden ser constantes o
ascendentes o0 descendentes. Por ejemplo
suponiendo que un fabricante arrienda una
maquina para fabricar un producto nuevo vy
complejo, y pasara mas de un afio antes de que la
produccion en firme sea posible.

La arrendadora asume los riesgos que
pueden afectar a sus clientes, pero que inciden
directamente en los intereses de la arrendadora,
como por ejemplo, riesgos de devaluacion de
moneda, tipo de interés, etc.
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MODALIDADES DEL L EASING O ARRENDAMIENLO

@ Leasing Operativo
Leasing en Divisas
Leasing con subarriendo
Leasing inmobiliario
Leasing Financiero
Leasing Puro.

DIAGRAMA DE ARRENDAMIENTO

(OO N

Esta modalidad en la practica tiene un plazo que oscila
entre 2 y 3 afios con valores residuales (es decir, el valor del
bien al término del contrato de arrendamiento) que son mas
altos que en otras modalidades de leasing.

Siempre debe suscribirse una poliza de seguro sobre los

bienes objeto del contrato, siendo la beneficiaria la empresa
leasing.
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LEASING EN DIVISAS

Se utiliza especialmente en el financiamiento de
Maquinaria y Equipo, por su alto costo y por la rapidez en los
cambios tecnolégicos. Por ello los intereses son altos,
encareciendo el costo financiero. En esta modalidad, el cliente
paga cuotas de arrendamiento propio al leasing en el tipo de
moneda de importacion, lo cual asimila el costo financiero al
del tipo de interés vigente en el pais de origen mas unos 2
puntos adicionales. Se sugiere obtener las divisas para pagar
las cuotas de arrendamiento, ya que asi saldria mas barato y se
evitaria descapitalizar al cliente.

LEASING INMOBILIARIO

El bien es un Inmueble ya construido, parcialmente
construido o por construir excluyendo los de tipo vivienda.

LEASING CON SUBARRIENDO

En esta opcion el leasing, propietario del inmueble,
autoriza al cliente para que dé en subarriendo a un tercero.

LEASING FINACIERO

En esta modalidad intervienen:
a) Laarrendadora (leasing).-
b) El fabricante
c) Elcliente que al final tiene 3 opciones:

i. Que se transfiera la propiedad de los bienes
mediante el pago de una cantidad, la cual sera
inferior al valor de mercado;

ii. Que se prorrogue el contrato a un plazo
determinado durante el cual sera también
inferior al valor de mercado y

lii. El cliente puede participar con la arrendadora
en la venta a un tercero en la proporcion que
les convenga a ambos.
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La mas comun es la alternativa c.1, ya que se paga un
precio simbdélico por el bien que va del 1% al 5% pagadero al
finalizar el contrato. Esta modalidad de arrendamiento es
simplemente un instrumento de financiamiento, ya que la
finalidad de la operacién no es solo obtener el uso o goce
temporal, sino obtener la propiedad del bien.

Los intereses son 100% deducibles. Para los casos c)2
(prérroga del contrato) y ¢)3 (que el cliente se involucre en la
venta a un tercero) se tendra el caso de que se transfiera la
propiedad del bien mediante el pago de una cantidad
determinada o bien prorrogar el contrato, el valor de esta
opcion se considerara como un valor adicional, el cual se
deducira en los afios que falten para determinar el MOI (Monto
Original del la Inversién).

Para efectos de IVA éste se liquidara sobre el monto
original de la operacion pagadero a la firma del contrato y el
IVA de los intereses sera parcial durante el plazo del contrato.

El costo por comision de apertura que cobran las
arrendadoras financieras va del 0.5% al 2% y una renta como
deposito.

Debido a que el
arrendamiento es una forma de financiamiento, los pagos se
muestran en el P&L (Estado de Resultados) como gasto que
ademas es deducible para efectos de ISR. No se muestra como
pasivo y no altera larelacion de liquidez.

N
MODALIDADES DEL ARRENDAMIENTO FINANCIERO

ARRENDAMIENTO MAESTRO

La arrendadora compra el equipo mediante la
formalizacién de un Contrato Maestro, por el cual se compra y
da en arrendamiento los equipos contratados durante un
periodo acordado. Ya firmado el contrato, el arrendatario
solicita a través de una lista convenio a la arrendadora el
equipo que necesita. El arrendatario dispone de una linea de
crédito por un plazo previamente estipulado.
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ARRENDAMIENTO FINANCIERO NETO

Es aquél en que el arrendamiento cubre todos los gastos
de instalacién, seguros, mantenimiento, dafos, impuestos,
como lo es por ejemplo el arrendamiento de maquinaria.

ARRENDAMIENTO FINANCIERO GLOBAL

Es todo lo contrario al Financiero Neto, el arrendador
paga todo, pero lo cobra en las rentas al arrendatario como por
ejemplo el arrendamiento de computadoras.

ARRRENDAMIENTO FINANCIERO TOTAL

Es aquél que permite al arrendador recuperar con las
rentas pactadas en un plazo forzoso, el costo total del bien
arrendado, mas los intereses generados por esta inversion de
capital.

ARRENDAMIENTO FINANCIERO FICTICIO

Es conocido también como Sale and Lease Back o Venta
y Arrendamiento posterior, y consiste en que el propietario de
un bien lo vende a una arrendadora y ésta a su vez lo arrienda
con opcion a compra al término del contrato a un tercero. El
duefio original tiene como ventaja que no pierde la utilizacidon
del mismo y obtiene dinero.

A
ETAPAS DEL LEASING FINANCIERO

El Cliente selecciona el bien y al proveedor del mismo.

La arrendadora lo compra y paga al proveedor y emite
recibos mensuales de arrendamiento al cliente quién
normalmente acaba comprando el bien, previo pago del valor
residual.

A
VENTAJAS DEL ARRENDAMIENTO

o Es una operacion flexible que no tiene los
requisitos que pide un banco.
o Se evita caer en la obsolescencia
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o Si la empresa tiene poca liqguidez esta opcion
es buena fuente de financiamiento.

o Los pagos son deducibles, mientras que con la
propiedad la LISR solo permite deducir el % autorizado de
depreciacion que por lo general es menor.

o Si se comparan contra los bancos, el tiempo de
tramitacion es mucho mas corto

o Dar mayor financiamiento que un banco ya que
da el 100% y no el 50% que da el Banco,

o El arrendamiento no aparece como Pasivo
Circulante

o Como ventaja para la Arrendadora, ésta hace
una operacion con garantia real, ya que es la propietaria

o Como ventaja para el proveedor del bien, éste
cobra en efectivo la venta de su producto y por lo tanto
no tiene riesgos comerciales y ademas reduce su capital
gue normalmente utiliza en otras operaciones para
financiar la venta.

AA———

ELEMENTOS DEL ARRENDAMIENTO FINANCIERO

A) que son Arrendador vy
Arrendatario

=) . Son la Cosa o el bien, y el Precio

O .- Contrato Escrito con Fe Publicay

Registro Publico de Comercio.

A
DESVENTAJAS DEL ARRENDAMIENTO

o Carece de un costo predeterminado de interés
y puede ser muy alto a la conveniencia de la arrendadora.
El arrendatario tiene prohibido hacer mejoras al bien
arrendado

o Si se arrienda un bien y éste se convierte en
obsoleto, deben continuarse los pagos hasta el término
del contrato.

Heéctor Marin Ruiz Pagina 10



Finanzas |

e —
LEASING PURO

Arrendador y Arrendatario y pueden incluirse
cualquier bien que no sea de consumo inmediato.
El arrendador puede seleccionar al proveedor, fabricante
0 constructor.
El arrendatario cubre todos los gastos de instalacién,
seguros, mantenimiento, reparacion de mas necesarios para
garantizar el buen funcionamiento.

Las partes pueden pactar que al término del contrato, una
vez cumplidas todas las obligaciones por ambas partes, el
cliente o la arrendataria pueda comprar los bienes a valor de
mercado, de lo contrario la arrendadora puede vender los
bienes a un tercero a un valor de mercado o darlos en
arrendamiento puro o financiero.

Esta es precisamente la gran diferencia contra el
arrendamiento financiero. Las rentas son deducibles para ISR.

No constituyen un Pasivo Circulante y no afecta el
apalancamiento. Se prefiere el financiero para ejercer la opcion
de compra.

DIFERENCIAS ENTRE ARRENDAMIENTO FINANCIERO'Y

PURO
EN EL ARRENDAMIENTO FINANCIERO

A) Se entregan bienes de A FIJO para que un 3ro.
los use.

B) Se pactan rentas periédicas que incluyen
capital e intereses

C) Generalmente son bienes sujetos a
depreciacion

D) Tiene ventajas fiscales tipificadas en LISR

E) Es unafuente de financiamiento que no
incremente el P. Circulante

F) Se pactalaopcion de compray dos opciones

mas para el cliente.
G) Las arrendadoras por lo general son S.A.
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H) Es un contrato irrevocable con posibilidad de
prérroga.

) El cliente tiene derecho al uso del bien y el
arrendador tiene la factura, misma que endosard al cliente
al final del contrato cuando decida comprar el bien.

y N
A) Se entrega el Activo Fijo para que un tercero
los use
B) Se pactan rentas periédicas sin incluir
intereses implicitamente

C) Los bienes pueden estar sujetos a depreciacion
0 no

D) Ambas partes tienen un tratamiento fiscal
comun

E) Evitar comprar activos por lo que es una fuente
de financiamiento

F) No se pactan opciones terminales en ningun
momento

G) No es necesario que la Arrendadora sea una
SA

H) Es un contrato irrevocable, pero con opcién a
ser prorrogable

) El cliente usa el bien, y el Arrendador es el
duefo.

A
EXISTEN OTRAS MODALIDADES

Vendedor Leasing

La arrendadora acuerda con el proveedor para que éste
incluya en su oferta el financiamiento de la venta asumiendo
parcial o totalmente el riesgo.

Leasing Compensado

El cliente dispone de fondos suficientes para realizar la
compra de contado, pero pide el bien en arrendamiento e
invierte sus fondos.
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Leasing con Apalancamiento Financiero

Los que intervienen son el cliente, la arrendadora y un
tercero que cofinancia un % del valor del bien.

Leasing Cosmetico

Simplemente se usa cuando el objetivo de cliente es el de
dar imagen de solvencia al no mostrar pasivos en su Balance.

[easing Internacional

Los clientes por lo general son multinacionales y por lo
tanto la arrendadora y el bien que se quiere adquirir estan
localizados en diferentes paises.

Leasing en Grandes Operaciones

Se da cuando el valor del bien es muy elevado o incluye
una instalacion industrial completa. Aqui por lo general
intervienen varias entidades Leasing.
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LEASING
OPERATIVO

ORGANISMO
FACULTADO

AUTORIZA LA
OPERACION

CLEENTE

PAGOS DE LA
RENTAY DE
OPCION DE

COMPRA

CONTRATO DE
ARRENDAMIENTO
Y PAGARE

ARRENDADORA

LEASING
FINANCIERO

LEASING
PURO

LEASING CON
SUBARRIENDO

ARRENDAMIENTO
OLEASING

LEASING EN
DIVISAS

LEASING
INMOBILIARIO

SOLICITA

EQUIPO

PROVEEDOR

VENDE EL

EQUIPO

Héctor Marin Ruiz

Pagina 14



Finanzas |

El cliente paga
cuotas de
arrendamiento
propioal leasing en
la divisa de
importaién, lo que
implicq un costo
financiero préximo
altipo de interés

vigente en @ pais

de origendela
importaciényun
mark-up adicional
que suele ser de 2
puntos
porcentuales
aproXmadamerte

LEASING EN
DIVISAS

Se utiliza
especialmente en
el financiamiento
de importaciones

de Equipoy
Maquinaria, por su
alto costoe
incidencia enla
rapidez de los
cambios
tecnal dgicos

LEASING
INMOBILIARIO

Eneste casoel bien
objeto del contrato es
unINMUEBLE, ya
construido, en
construccion o bien
pendiente de
construir. Se
excluyen aquellos
que tengan caracter
devivienda del
cliente, los terrencs
ysaares, puestos
que éstos nose
amortizan

BENEFICIO. El
beneficio
derivado de las
importaciones
realizadas por
medio de esta
modalidad se
ewallia por la
diferencia entre
los tipos de
interés tanto del
pais importador
como del
exportador,
suponiendo que
elT.deC.no
varfa durante el
periodo de
duracion del
contrato.

Sl ésto nose da
asf yla moneda
del importador se
revalla,
resultarfa mas
barato ohtener
las divisas para
pagar las cuatas
de
arrendamiento,
€n caso contrario
habria un
problema
finanaciero
derivado de la
devaluacion de
lamoneda el
importador

INTERESES

Muycaros -

Incrementan
notablemente el
costo financiero.

LEASING
FINANCIERO.

Nace en 1961 como
nueva herramienta
de firanciamiento
El \erdadero
crecimiento se dio
en1976-1981
ctandolas
arrendadoras
fiancieras
pertenecian a los
Bancos que
financiaron hasta
500 MDD.ES SOLO
UN INSTRUMENTO
FINANCIERO, YA
QUEELOBIETO
DELA
OPERACION NO
SOLOES
OBTENER ELUSO
YGOCE
TEMPORAL DEL
BIEN, SINO MAS
BIEN LA
PROPIEDAD,
DONDE SE
DIFERENCIA
ENTREEL
CAPITALY LOS
INTERESES, LOS
CUALES SON
DEDUCIBLES
PARAISR EN LA
PROPORCION
QUERESULTE DE
CALCULAR EL
COMPONENTE
INFLACIONARIO
SEGUNELLOS
ARTICULOS 7DE
DICHALEY. EI VA
se pagara sobre el
MOl al momento de
[a firma del
contrato. El IVAde
los intereses se
pagard en cada
pago parcia

Seatienden
primordialmente
enesaépocalos
sectores de
crecimiento no
atendidos por la
banca, como
construcciony
fransporte, pero
seagrega
financiamiento de
equipos
industriales, de
computo,
aeronaves
pequefias yotros
bienes

BANXICO se da
ctenta de que las
AF empiezana
mangar cifras
muy grandes a
nivel nacional,
abarcando hasta
créditos
refaccionarios,
hipotecarios y
directos yse
modificala Ley
General de . de
Cr.yOrg.
Auxliares en
1981, LaSHCP
otorg 26
concecisiones a
diversas
sociedades para
operar

Lascciedad
leasing
financia la
adquisicion o
alquiler del
bienen
cuestion; el
cliente paga
al Leasing el
importe

Quesetransfiera
la propiedad def
bien objeto del

contrato,
mediarte el pago
de unasuma de
dinero, la cuél
siempre serd
inferior a valor de

mercado
Deestas 3

operaciones, la

mas comdn, la
Que se prorrogue

primera, en donde
Se paga un precio
simbdlico del bien,
normalmente se
va de 1% al 5%,
elcualsepagad
finalizar el
contrato.

elcontratoaun
plazo
determinado,
durante el cual
seratambién
inferior al vaor de
mercado

perfodico
durante el Alfiral del
LEASING CON OPERACION. lapso cel perfodo se
SUBARRIENDO. Interviene la contrato tienen 3
Enestaopcionla Sociedad opciones
empresa leasing, Leasing
propietaria del bien, (arrendadora), el
autoriza al cliente para Falricarte yel
que emita |a cesion del Cliente
USO a W tercero (arrendatario)

Al participar conla
arrendadora

financieraenel
precio de venta
de los hienes aun
. terceroen la
Pa! proporcion que

convenga
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ARRENDAMIENTO
FINANCIERO TOTAL:
Es aquél que permite
al arrendador
recuperar, conlas

rentas pactadas en €l
ARRENDAMIENTO plazo forzoso, el costo

FINANCIERO NETO total del activo
Es aguéel en que el arrendado mas un
arrendamiento cubre interés que le hubiera
todos los gastos de generado este capital
instalacion, seguros, invertido. Siendo ésta
matenimiento, precisamente una de
dafios, impuestos, las
reparaciones, etc. CARACTERISTIC AS
Ejemplo: PRINC IPALES DEL
arrendamiento de ARRENDAMIENTO
mad uinaria FINANCIERO

ARRENDAMIENTO
MAESTRO La
compradel equipo la
hace la arrendadora
de manera
desfasada, de
acuerdo con las
instrucciones
recibidas del
arrendatario. Son
cominmente
utilizados para
simplificar los planes
financiamiento de
guipo de los propios
arrendatarios. Se
formaliza el contrato
maestro, con lo que
la Arrendadora
compraydaen
arrendamiento los
equipos. El
arrendatario sdlicita a
la arrendadora el
equipo conforme lo
va necesitando
segln una "lista
convenio'. La linea
de crédito nunca se
excede dela
contratada.

ARRENDAMIENTO
FINANCIERO
FICTICIO "SALE
AND LEASE BACK"

que consiste en que MODALIDADES DE
el propietario de un ARRENDAMIENTO

bien lo vende a una FINANCIERO
arrendador a, para

gue éstaasu wz, lo
arriende con su
respectivo derecho
de opcién de compra
al término del
contrato. Asi el
propietario original no ARRENDAMIENTO
pierde la utilizacion FINANCIERO
del mismo yobtiene GLOBAL Aqui, todos
dinero en efectivo los gastos corren por
gue puede emplear cuenta del
en otras opciones del arrendador
negocio financiero, quién los
repercute en le
monto de las rentas
pactadas. Ejemplo
arrendamiento de PC
y LAP Tops
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LOS PAGOS DE ARRENDAMIENTO SON DEDUCIBLES
: PARA ISR BAJO EL RUBRO DE GASTOS DE
ELCONTRATODE OPERACION, MIENTRAS QUE LA PROPIEDAD DEL

ARRENDAMIENTO PERMITE ACTIVO OSLO PERMITE A LA EMPRESA DEDUCIR LA

ALAEMPRESAEVITAR DEPRECIACION, YA QUE POR LO GENERAL EL PAGO
RIESGOS DE SIEMPRE ES MAYOR QUE LA DEPRECIACION, POR LO
OBSOLESCENCIA TANTO, LA EMPRESA TIENE UNA MAYOR DEDU CCION

FISCAL Y MENOS PAGOS DE ISR

VENTAJAS DEL
ARRENDAMIENTO

COMO
HERRAMIENTA DE
FINANCIAMIENTO

ES UNA OPERACION
FLEXIBLE POR NO TENER
CUANDO ELDINERO ES LAS ESTIPULACIONES
RESTRICTIVAS DE UN
e PRESTAMO A PLAZO
BUENA FUENTE DE
FINANCIAMIENTO

A manera de introduccion a las Finanzas podemos decir que son
el arte o la ciencia que permite administrar el dinero entre otros
elementos vitales en las empresas a través de:

Asignar los recursos

Obtener recursos financieros

Elaborar informacion financiera
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Tomar en consideracion los indicadores macroeconomicos tales
como la tasa de inflacion, tasa del Producto Interno Bruto, tasas
de empleo.

Por otra parte el campo de accion de las finanzas se divide al
menos en tres areas:
1. La administracion de la inversion en Activos Financieros.
2. Mercados Financieros: Compra venta de titulos de crédito.
3. Finanzas Corporativas. Formulacion de las politicas
financieras mas importantes de la empresa.

La administracion financiera es el area de las finanzas que
aplica el proceso administrativo tanto para entidades del Sector
Privado como Empresas Privadas, todo ello para crear y
mantener un valor agregado, que es lo fundamental para que de
ahi se derive la continuidad de las empresas y la generacion de
utilidades tanto para socios via dividendos como para
empleados y funcionarios via PTU, todo ello con una
administracion correcta de los recursos de la empresa.

El objetivo principal es la maximizacion del valor de la empresa,
cubriendo exitosamente las siguientes areas:

1. Posicionamiento de la empresa en el sector econémico
correspondiente.

2. Generar los flujos monetarios adecuados.

3. Generar mayores utilidades

4. Impulsar la fabricacion de nuevos productos y suministrar
mejores servicios a los clientes y a la sociedad en general.

5. Promover la mejora continua.

6. Promover la eficiencia, la productividad y la eficacia
empresarial.

7. Generar la mayor satisfaccion a los clientes.

8. Estudiar, proponer y en su caso emprender nuevos
proyectos rentables para la empresa.

9. Establecimiento de una adecuada politica de dividendos.

10. Es responsable ademas de la Administracion de
Riesgos.
11. Es responsable de la obtenciéon adecuada y oportuna

de los financiamientos
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Los objetivos basicos de la administracion financiera son:

1. Planeacion del Crecimiento de la empresa, tanto tactica
como estratégica.

2. Captar los recursos necesarios para que la empresa opere
eficientemente.

3. Asignar dichos recursos de acuerdo con los planes,
presupuestos y necesidades de la empresa.

4. Aprovechar éptimamente los recursos generados.

5. Minimizar la incertidumbre de la inversion, a través de una
buena planeacion y toma de decisiones adecuadas.

Dicho de otra manera, la Administracion Financiera es
responsable a través de su Director de:

1. Administrar adecuadamente las inversiones en:
a. Activos Fijos.
b. Activos Financieros
c. Administracion de los excedentes de Tesoreria.
2. Obtencion de los fondos necesarios.
3. Reinversion las Utilidades y Reparto de Dividendos a los
accionistas y Reparto de Utilidades PTU a los empleados,
conjuntamente con el adecuado pago de ISR al Gobierno.

Lo anterior en un marco de desarrollo de nuevos productos,
nuevos mercados y los gastos de distribucion (logistica).

Por todo la anterior la Administracion Financiera tiene como
responsabilidad ineludible “agregar valor a la empresa”, a
través de atender la demanda del mercado.

Por todo lo anterior la responsabilidad de la Administracion
Financiera es:
1. Manejar las inversiones en tamaio y expansion de Ila
planta productiva.
2. Constituir una adecuada estructura de capital.
3. Contar con el dinero suficiente para evitar la falta de
liquidez.
4. Establecer la politica de inventarios.
5. Determinar la posibilidad de Fusionarse con otras
empresas o llevar a cabo alianzas estratégicas.
6. Determinar los dividendos a repartir a los duenos.
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