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RESUMEN EJECUTIVO

Las micro y pequefias empresas representan el 99 % de la fraccion empresarial en El
Salvador son un sector importante en el crecimiento de la economia, pero muchas suelen
ser poco productivas al evaluar los resultados de su gestion, o no alcanzan los objetivos
deseados en el ambito financiero, por la falta de desarrollo de planes estratégicos de
financiamiento que ayuden a potencializar su capacidad operativa, por lo que se deben
implementar procedimientos cuyo objetivo sea el analisis financiero para tomar decisiones

y ayudar a monitorear la situacion financiera y econdémica de la empresa.

En la actualidad las pequefias empresas no cuentan con un modelo financiero para
realizar una autoevaluacion, que les permita conocer resultados financieros en un
momento determinado del periodo contable, para evaluar la situacion actual y basados en
ellos tomar decisiones para mejoras 0 medidas correctivas, por esta razon se considero
necesario realizar el estudio de la propuesta de un analisis sobre las limitaciones de
accesos al crédito y las diferentes alternativas de financiamiento para las pequefias
empresas que se dedican al servicio digital con el propésito de brindar un apoyo que
contribuya a identificar opciones precisas y convenientes para el desarrollo de inversiones
empresariales y optimizar sus resultados de liquidez, solvencia, gestion y rentabilidad,
ademas de identificar los factores internos y externos del entorno que impactan

negativamente en el acceso a financiamiento.

Para el desarrollo se recopilo informacion y aspectos generales de la empresa “IT
Tecnologia, S.A. de C.V.”, tomada como un caso ilustrativo; asimismo se elabor6é un
marco teorico sobre factores importantes que limitan el acceso al crédito y alternativas de

financiamiento como sugerencias a la problematica en estudio.

El propietario y contador general de la empresa y el analista de crédito enfocados en
trabajar con la pequefia empresa, se definio como unidades de andlisis, obteniendo

informacidn con entrevistas y bibliografias.



Con esa informacion se realizd un diagnostico de la situacion actual de la empresa,
basada en sus actividades financieras, para identificar, dificultades y fortalezas de la
empresa, sobre los aspectos financieros y de liquidez a corto plazo.

Segun los datos de las unidades de analisis, se concluyd que la empresa desconoce las
opciones de financiamiento y carece de controles que ayuden a mitigar los riesgos y
destino de los fondos obtenidos con financiamiento, no poseen metodologia para analizar

e interpretar estados financieros oportunamente.

Por ello, carecen de instrumentos que generen datos confiables, que permitan una
acertada toma de decisiones para corregir el problema de acceso al crédito, por lo que se
proponen objetivos y estrategias para el acceso a financiamiento de inversion y opciones

para que la empresa pueda determinar la conveniente al realizar sus inversiones.



INTRODUCCION

La actividad econdmica en El Salvador la desarrollan la mayoria pequefias empresas
que luchan por crecer en la economia y la mayoria no logran arrancar desde su
constitucion, por obstaculos; como falta de recursos econdémicos, falta de maquinaria y
delincuencia, ocasionando que estas soliciten préstamos para obtener flujos de efectivos

con tasas altas de intereses generando un porcentaje representativo de sus gastos.

Para lograr estabilidad en sus operaciones, la mayoria de las empresas recurren a
alternativas de financiamiento para invertir en activos fijos, comprar inventario y poder

cumplir con pagos a terceros.

Cuando las pequefias empresas solicitan créditos las instituciones financieras les
restringen o les limitan el acceso a préstamos por ser catalogadas de alto riesgo y no

cumplir con muchos requisitos que la banca exige.

Este trabajo es muy importante, ya que se propone desarrollar un estudio sobre las
limitantes de las pequefias empresas para obtener un crédito y asi puede afectar en su

crecimiento en la economia y el estudio de las diferentes alternativas de financiamiento.

La investigacion y sus hallazgos se desarrollan a través de tres capitulos los cuales se

detallan en el siguiente orden

". Capitulo I, se detalla el planteamiento del problema, marco teérico, conceptual,
técnico y legal, partiendo de la situacion problematica de las limitaciones al crédito de las

empresas dedicadas al servicio digital.

En el capitulo 11, se describe la metodologia de investigacion, se utilizd el método
hipotetico-inductivo y el enfoque cualitativo, siendo una estrategia flexible e interactiva,
utiliza analisis y recoleccion de datos para afinar preguntas o revelar interrogantes en el
proceso de interpretacion. Ademas, el capitulo presenta la delimitacién de la

investigacion, los sujetos y objetos de estudio, los instrumentos y las técnicas aplicadas.

Capitulo 111, presenta una propuesta de solucion, estructura del caso en estudio,
beneficios y limitantes, caso practico, conclusiones, recomendaciones, bibliografia y

anexos que respaldan la propuesta para implementar beneficios financieros a la empresa.



CAPITULO I. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA Y MARCO TEORICO.

1.1 PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA.

1.1.1 Antecedentes del problema.

En América Latina las pequeias empresas constituyen un segmento importante de
la economia de los paises; sin embargo, carecen de muchas oportunidades y enfrentan
limitantes por lo que estan obligados a superar obstidculos en las etapas de su

nacimiento, desarrollo y supervivencia.

El crédito es fundamental para crear una empresa, potenciar su desarrollo, realizar

un proyecto o mantener un capital de trabajo constante.

En 1996 se cre6 la Comisién Nacional para la Micro y Pequefia empresa
(CONAMYPE) y en fecha 25 de abril de 2014, por medio del Decreto Legislativo N°667,
se aprobo la Ley de Fomento, Proteccion y Desarrollo de la MYPE, en la cual se le otorgo
a CONAMYPE una serie de funciones y atribuciones tendientes a fortalecer y desarrollar
alas MYPE.

En 2017, la Ley MYPE fue reformada segun Decreto Legislativo N°838, en el cual se
crea la figura juridica de la autbonoma CONAMYPE, con personeria juridica y patrimonio
propio, con autonomia administrativa y técnica. En el afio 2000 se cred la Politica
Nacional Para la Micro y Pequefia empresa, orientada a mejorar el acceso a los servicios
financieros entre estos encaminados a eliminar barreras impiden un funcionamiento
adecuado de acuerdo a sus necesidades de los mercados de servicios financieros para la
MYPE y sus trabajadores (SALVADOR G. D., CONAMYPE, 2014).



1.1.2 Caracterizacion del Problema.

Desde que se funda una empresa, la administracion se enfoca en hacerla crecer, generar
empleos y aportar a la economia del pais, pero dia a dia se enfrenta a dificultades que
impiden alcanzar el objetivo, una lucha constante por financiar sus costos, pago de
planillas, aportes patronales, compromiso con la calidad de sus productos, bienes o
servicios ofertados como para las que se dedican al servicio digital, por mantenerse en el

mercado y poder competir libremente.

En la actualidad estas pequefias empresas presentan dificultades para acceder a
créditos, se debe evaluar la capacidad de pago, la falta de informacion sobre las lineas de
créditos existentes y de los procedimientos para acceder a ellos por lo que se ven obligados
a solicitar créditos o apalancamientos a cooperativas, factorajes o hasta muchas veces
solicitar créditos personales generando deudas con los accionistas.

Dentro de estas limitantes se mencionan:

« Poco tiempo de fundacion de la empresa o de participar en el mercado
« No cuenta con referencias comerciales es decir de algin proveedor

« Sus indices financieros no alcanzan las puntuaciones requeridas

« Falta de garantias hipotecarias que cumplan con los requisitos de la entidad crediticia
como por ejemplo plusvalia, accesibilidad, ubicacion geografica y tenencia de los

servicios basicos de agua y luz.
» No cumplen con los ingresos mensuales requeridos
« No cuentan con suficiente rentabilidad anual para poder respaldar las obligaciones.
« No cuentan con pélizas de seguros de dafos.

El marco regulatorio no favorece el crédito a las pequefias empresas ya que no existe
regulacion de la cartera de microcrédito para cautelar una adecuada gestion de sus riesgos
0 el otorgamiento de creditos sin garantias. Su falta de definicion tampoco facilita el
monitoreo de su evolucién o principales oferentes. La falta de monitoreo de

sobreendeudamiento y de datos consolidados de la oferta crediticia también actta en



desmedro de un mayor acceso al financiamiento de las pequefias empresas. El engorroso
proceso para su registro y formalizacion también constituye una barrera de acceso al
crédito desde el punto de vista legal. (PNIF-SLV, 2019)

En el afio 2019 la pandemia del COVID-19 que en El Salvador como en otros paises
del mundo, ha puesto en riesgo el funcionamiento de un gran numero de entidades, siendo
las méas afectadas las pequefias empresas estas se vieron obligados a cerrar operaciones,
algunos temporalmente, otros por periodos indefinidos debido a la falta de ingresos y falta
de oportunidades que le brindaran un apalancamiento financiero para poder cubrir sus

deudas, obligadndolos a recurrir a préstamos para poder reactivar sus operaciones.

En 2020 se crea el fideicomiso FIREMPRESA administrado por el Banco de
Desarrollo de EI Salvador (BANDESAL) para contribuir a la recuperacion econémica de
las empresas por 140 millones de ddlares e incidir en la reactivacion de la economia con
programa de subsidio para empleados, otorgamiento de créditos y financiamiento
productivo del sector informal. (BANDESAL, 2023)

Los micro y pequefios empresarios del sector informal pagan hasta 1,869.4 % de
intereses anuales por los créditos que les otorgan los usureros, revel6 el estudio sobre “El
crédito en el sector informal en El Salvador”, realizado por el Centro de Investigacion de
la Opinidn Publica Salvadorefia (CIOPS) de la Universidad Tecnoldgica de El Salvador.
Con la pandemia desmejor6 la condicion financiera de las personas, siete de cada diez
entrevistados recurririan nuevamente a la misma fuente de financiamiento, considerando
que el 80 % de ellos hizo su préstamo con un prestamista informal” (SALVADOR.COM,
2023)

El profesional contable ocupa un rol importante dentro de las entidades, ya que las
empresas confian uno al otro para proporcionar informacién de conformidad a la
normativa adoptada en el pais y la requerida a los bancos para que puedan evaluar el riesgo

inherente.

1.1.3 Formulacion del problema.

Por las limitantes que enfrentan las empresas y las que tiene para su capital, las

pequefias empresas poseen obstaculos para acceder a financiamiento, catalogados como



de mayor riesgo, por lo que esta investigacion se centra en estudiar las limitaciones de las
empresas dedicadas al servicio digital y las alternativas de financiamiento entre méas
flexibles sean los requisitos para que las entidades bancarias concedan el crédito, mayor

sera la probabilidad de crecimiento econémico.

De acuerdo con lo antes descrito podemos analizar la interrogante ; Como las limitantes
a la obtencion de un crédito y la falta de alternativas de financiamiento para el desarrollo
de nuevos proyectos afectan el crecimiento econdmico de las pequefias empresas

dedicadas al servicio digital?

1.2. OBJETIVOS DE LA INVESTIGACION.

1.2.1. Objetivo General.

Realizar un estudio de las limitantes de acceso al crédito y alternativas de
financiamiento que apoye a las pequefias empresas dedicadas al servicio digital a recibir

financiamiento y acceder a mejores condiciones de créditos bancarios.

1.2.2. Objetivo Especificos.

» Estudiar los factores que limitan el acceso al crédito de las pequefias empresas
dedicadas al servicio digital de San Salvador.

> Identificar las principales fuentes de financiamiento y su influencia en el
crecimiento de las pequefias empresas.

» Desarrollar un caso practico donde se muestre el proceso adecuado para optar

a un credito bancario y los beneficios que trae a las pequefias empresas.



1.3. MARCO TEORICO, CONCEPTUAL, TECNICO Y LEGAL.

1.3.1. Situacién econémica de la pequefia empresa

La segmentacion de los mercados de crédito con una discriminacion negativa hacia la

pequefia empresa es un fendbmeno que se manifiesta en todas las economias de la region.

En el Salvador desde 1990 el Estado y Organismos Internacionales han participado en
el fortalecimiento de entidades financieras reguladas y no reguladas mediante programas,
creando diferentes mecanismos de desarrollo empresarial y financiero con el proposito de
generar herramientas de servicios financieros adecuados que puedan mejorar las

condiciones de las pequefias empresas.

Segun el (BCR, 2018) el acceso a las fuentes de financiamiento es vital para el
desarrollo de las empresas debido que les permite diversificar sus operaciones, servicios,
aumentar la oferta de sus productos, aumentar empleos y obtener nuevas tecnologias

mejorando asi las condiciones para su desarrollo.

Dadas las restricciones al crédito para las pequefias empresas, se recurren a otras
alternativas de financiamiento informal conformados por prestamistas, organizaciones
comunales y comercios, que ejercen su funcion de crédito o realizan otras actividades
financieras (crédito de proveedor, préstamos comunitarios, prestamos provenientes de
amigos y familiares) basados en la confianza o el conocimiento entre las personas. (Ferro,
2017).

Un sistema financiero sélido y eficiente es indispensable para alcanzar tasas de
crecimiento econémico apropiado que permitan evaluar las alternativas de financiamiento
a las pequefias, es importante conocer el funcionamiento de las instituciones financieras y
determinar si pueden considerarse fuentes de recursos asequibles al sector econémico en
estudio, una vez comprobado que pueden proporcionar los recursos; también es

importante saber la facilidad y requisitos con los que se puede otorgarlos.

1.3.2. Alternativas de Financiamiento

Cuando las pequefias empresas obtienen financiamiento por medio de deudas tiene

importantes alcances: a) al obtener fondos a través de deudas, el patrimonio de los



accionistas no se disuelve; b) los acreedores contemplan el capital contable, o los fondos
proporcionados por los propietarios, al establecer un margen de seguridad; si los
accionistas han proporcionado s6lo una minima proporcion del financiamiento total, los
riesgos de la empresa son asumidos principalmente por los acreedores, y c) si la empresa
gana mas sobre las inversiones financiadas con fondos solicitados en préstamos lo que
paga como intereses, el rendimiento sobre el capital contable de los propietarios es

apalancado.

Entre las opciones habituales, las actividades de financiamiento cambian el tamafio y
composicion de los capitales apartados y los préstamos tomados de una entidad: los
aportes de accionistas, las ventas generadas por la actividad econémica de la entidad y
obtener créditos a corto y largo plazo, pero la empresa tiene otras alternativas que pueden
mencionarse como fuente de financiamiento de su equipamiento productivo y renovacion
activa fija y el factoraje como fuente de financiamiento de los créditos que generan

servicios.

1.3.3. Requisitos de financiamiento

Dentro de algunos requisitos que se exigen a las pequefias empresas, cuando optan a

créditos bancarios por parte de las instituciones financieras en el pais podemos mencionar:

Tabla 1

Requisitos de financiamiento

Instituciones financieras Prestamistas

Tener un bien para
empefio o hipoteca
Ventas anuales minimas de $60,000 Mayor de edad
Declaraciones del IVA
Declaraciones de Renta
Matricula de comercio vigente
Escritura de constitucion de la sociedad
Tarjeta de registro del IVA
Estados financieros de los dltimos 3 cierres
fiscales auditados con sus notas depositados en el
CNR
Credencial vigente del representante legal
Buen récord crediticio

DUI 'y NIT del representante legal




Garantias hipotecarias que cumplan con los requisitos de la entidad crediticia
Pdlizas de seguros de dafos

Referencias comerciales o crediticias

Hoja de participacion accionaria

Recibos de agua y luz

Fiador

Proyecciones de ventas y gastos

Nota: Fuente: Elaboracion Propia

1.3.4. Limitantes de acceso a financiamiento.

Los obstaculos para el crecimiento econémico de las pequefias empresas son diversos
entre estas se pueden mencionar el acceso al crédito bancario por falta de cumplimiento
de muchos requisitos. El financiamiento es una necesidad para llevar a cabo importantes

proyectos de inversion entre las principales limitantes se pueden destacar:
Posicionamiento de mercado

Las entidades de crédito estudian el posicionamiento de las pequefias empresas en el
mercado, para analizar la sostenibilidad de la demanda, su posicion en el mercado, que se
puede definir como la capacidad y voluntad de los clientes o consumidores de reemplazar
un producto por otro, en respuesta a un aumento de su precio relativo o a cualquier
deterioro relativo de la oferta disponible, la delimitacion del mercado geografico relevante
comprende el area donde se encuentran las fuentes o proveedores alternativos a los que el
comprador o cliente podria acudir bajo las mismas condiciones de mercado con criterios

cuantitativos. (Ferro, 2017)

Segun la pagina oficial del Banco de América Central para otorgar créditos pymes para
capital de trabajo, lineas de crudito rotativas, consolidacion de deudas y financiamiento

de activos es necesario que cumpla con los siguientes requisitos:

e Negocio o empresa con al menos dos afios de operar en el mercado.

e Estados financieros e informacién del negocio. (CENTRAL, 2022)

La variable de operatividad indica cuanto tiempo lleva la compafiia en el mercado este

uno de los requisitos indispensables.



Referencias comerciales o crediticias

Muchos empresarios tienen deudas debido a moras y retrasos en diferentes entidades
de crédito o de sus impuestos hay contribuyentes en la base de datos del Ministerio de
Hacienda que aparecen insolventes cuando se les hace la consulta de Solvencia Tributaria
ya que no pagan sus impuestos y en ocasiones si estos han solicitado pagos a plazos por
el beneficio de la amnistia fiscal siempre aparecen en el registro actual como morosos
dificultando la aprobaciones de crédito no se emite solvencia tributaria si existen multas
0 impuestos pendientes. (SALVADOR G. D., PORTAL DE SERVICIOS EN LINEA
DGII, 2022)

Ademas, los bancos en ocasiones solicitan referencias comerciales de proveedores,

muchas empresas que estan en sus inicios no poseen este requerimiento.

Los agentes de servicios financieros trabajan para combatir el lavado de dinero

compartiendo informacion.
Sus indices financieros no alcanzan las puntuaciones requeridas
Las entidades de crédito estudian los indicadores financieros de las compafiias

Segun (Ferro, 2017) en el estudio de Competencia en la prestacion de servicios

financieros a las micro y pequefias empresas en EL Salvador
RATIO FINANCIERO = (Intereses Cobrados/Costo Financiero)

Este indicador, en vez de expresar el spread en términos de diferencia de tasas, lo hace
mirando cuéntas veces se logra multiplicar cada doélar pagado de costo financiero
permitiendo inferir relativa estabilidad. Los valores mas altos de ambos indicadores
muestran que las entidades con valores mayores son las que disponen mayores recursos

de financiamiento.
Politicas internas de las entidades crediticias

Cada entidad crediticia posee politicas internas para aprobar un crédito para tal

requisito no existe una normativa legal que regule este indicador. Muchas entidades tienen



indicadores como niveles de venta, si es exportador o si posee alta intensidad tecnologica

para el desarrollo de sus actividades, nimero de empleados entre otros

Como referencia en su pagina oficial del Banco Azul en uno de sus requisitos en su

programa de ReactivAzul Mipyme se solicitan niveles de venta:

e Ventas anuales minimas de $60,000

e Presentar declaraciones de IVA y Renta

e Contar con 2 afios 0 més de antigiiedad del negocio

e Buen récord crediticio

e Aplican Personas naturales con negocios propios y Personas juridicas. (AZUL,
2022)

Falta de garantias hipotecaria y sus altos costos

Cada institucién financiera posee politicas internas para aceptar la garantia como por
ejemplo en el caso de una propiedad plusvalia generada, accesibilidad, ubicacion
geogréfica y tenencia de los servicios basicos de agua y luz.

Muchas de las pequefias empresas no poseen garantias reales ni tienen acceso a ellas

ya que los locales en los que operan son arrendados.

Segun (Ferro, 2017) en el estudio de Competencia en la prestacion de servicios
financieros a las micro y pequefias empresas en el Salvador los costos por aranceles de

garantia son elevados.

Capacidad histdrica o proyectada de pagos

Las entidades de crédito realizan estudio de viabilidad crediticia realizada al solicitante
como base para la aprobacion del crédito, el cual debe reflejar que tiene capacidad de
pago, situacion financiera, comportamiento de pago del deudor, clara identificacion del
destino de los fondos y fuentes originales, estados financieros de los Gltimos dos ejercicios
fiscales, flujo de Caja Operacional mensual proyectado a un afo, con las premisas que lo
respalden exigible Gnicamente para operaciones decrecientes con plazos superiores a 12

meses y copia de la declaracion del impuesto sobre la renta del ultimo ejercicio fiscal.
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Las probabilidades de caer en mora incurren a mayores costos de un litigio judicial.
(Ferro, 2017)

Situacion de delincuencia

Muchas instituciones de crédito deciden no ofertar en ciertas zonas del pais por los
riesgos fisicos que implican para su fuerza de trabajo por un lado y por el riesgo de
alimentar el negocio de la extorsion (Ferro, 2017). La delincuencia promueve el cierre de
operaciones de las compafiias por cobrar renta una porcion de los ingresos que estas

generan.
Costos de financiamiento

Las tasas de interés ofertadas por las instituciones financieras son méas bajas que las
aplicadas por los fuentes informales como los usureros, prestamistas, cajas de empefio, los
costos financieros de los préstamos concedidos tienden a elevarse por una serie de
recargos (comisiones, seguros, cuota de ahorro, membresias, interés moratorio, multa por
mora, papeleria, entre otros) ya que estas fuentes informales atienden a la demanda que el
sistema bancario no cubre incluso a personas con malos antecedentes cobrando tasas mas

altas de intereses para cubrir el riesgo que pueden ocasionar estos.

Las microfinancieras cobran cuotas semanales que alcanzan a pagar las compafiias,

pero al pasar del tiempo generan mayores tasas de interés.

Cuando una persona adquiere un préstamo hipotecario se requiere contratar servicios
para realizar un valud y en algunas instituciones se exige realizar una actualizacion del
valu6 cada cierto tiempo implicando un costo adicional, otros productos financieros
requieren de seguro de vida, seguro de incendio o dafios y, en muchos casos, un seguro de

cesantia y en algunas ocasiones.

El beneficio fiscal de la deuda para las entidades es el ahorro que resulta de deducir los
Se exige a las compafiias contar con aspectos legales resueltos, como composicién
societaria, inscripcion como contribuyentes en materia impositiva y contabilidad. Algunas

empresas carecen intereses de los ingresos gravables.
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Aspectos legales y tributarios

La declaracién de ingresos y la ausencia de contabilidad les permita una clara relacion
entre los ingresos y gastos de la compariia mezclando con gastos familiares, la falta de
Ilevar registros contables les impide desarrollar planes de negocio y adquirir inmuebles
para ofrecerlos como garantias y aplicar a un crédito formal.

Capacidad de la empresa para manejar la solicitud del crédito

Parte importante en la tramitacion del crédito, la capacidad de la empresa en el manejo

de la solicitud de préstamo.

Falta del profesional de la contaduria publica

El profesional de la contaduria publica y las empresas confian uno al otro para
proporcionar informacion a los bancos para que puedan evaluar el riesgo inherente.
Mientras mejor sea esta informacidn, los bancos seran capaces y tendréan la confianza para
aplicar los préstamos, es muy importante la informacion, ver si la empresa tiene un
contador como indicador, y la relacion con la entidad bancaria. En alguna proporcion las
pequefias empresas no llevan contabilidad formal, ni poseen un contador en sus empresas,
sino que solo pagan servicios como la elaboracion de anexos, presentacion de las
declaraciones e informes y tramites antes las instituciones como el Ministerio de Hacienda

y el Registro de Comercio.

Calificacidn crediticia

Estandarizada informacién financiera depende de la calidad de la informacion del
duefio y la entidad. Hay entidades bancarias que tiene como indicador la reputacion de los

accionistas.
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1.3.5. Conceptos.

Para que la informacion sea mas comprensible es necesario poder definir ciertos

términos utilizados en el desarrollo de este trabajo:
» Pequefia Empresa.

Persona natural o juridica que opera en los sectores de la economia, mediante una
unidad econdémica con ventas brutas anuales mayores a 482 hasta 4,817 salarios minimos

mensuales de mayor cuantia con un maximo de 50 trabajadores. (Salvador, 2023)
» Préstamo bancario.

Es una operacion bancaria. En esta operacion, el banco presta un determinado capital
a una persona, que deberd ingresar este capital, asi como unos intereses fijados

previamente por ambas partes. (Economipedia, 2022)

Entre las principales lineas de las instituciones bancarias del pais estan: Créditos Pyme,
Créditos Agropecuarios, Créditos para la Construccién, Créditos para compra de activo,

Linea de crédito rotativa y Tarjetas empresariales.
> Leasing:

Permite adquirir activos productivos bajo el formato de arrendamiento, con
financiamiento de hasta el total del valor de los activos incluyendo el IVA relacionado,
aprovechando los beneficios que los proveedores de activos ofrecen por términos de
pronto pago o contado. Obtendra ademas los beneficios fiscales por IVA y Renta
inherentes generados por el tratamiento imputable del gasto en un arrendamiento.
(AGRICOLA, 2022) Por ejemplo se pueden mencionar:

Leasing Financiero. Le permite financiar un activo fijo productivo a cambio de un
canon de arrendamiento periodico, durante un plazo convenido, donde se paga capital e
intereses, una vez vencido el plazo, el cliente tiene la opcion de adquirir 0 no el bien

arrendado.

Leaseback o Retro Arriendo. La empresa y la arrendadora podran pactar un contrato

de arrendamiento de activos, en el cual el proveedor y el arrendatario son la misma
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empresa/persona, vendiendo sus activos en uso a la arrendadora, para posteriormente

adquirirlos en formato de Leasing, logrando una capitalizacion en el proceso.

Al final del plazo, puede o no adquirir el activo de acuerdo con la vocacion de

propiedad de este, pactando la opcion de compra desde el inicio de la operacion.
» Factoraje

Es una opcion para poner efectivo a disposicion de una empresa antes de cobrar las
cuentas adeudadas por los clientes. Mediante esta opcidn, un factor (una entidad que suele
ser propiedad de un consorcio bancario) compra las cuentas por cobrar, anticipa a la
empresa de 70 a 90% del importe de una factura. Son las cuentas por cobrar como garantia

para el financiamiento obtenido. (Longenecker)
> Fideicomisos

Fidecomisos de garantia. El fiduciario recibe recursos financieros o bienes inmuebles
para garantizar obligaciones entre el Fideicomitente y un tercero, hasta que se cumplan

los términos contractuales entre ambas partes.

Fideicomiso de administracién. A través de este, el cliente transfiere fondos o bienes

para que se administren segun sus necesidades especificas.

Fideicomiso de desarrollo inmobiliario. Pretenden facilitar el desarrollo del proyecto.
Las partes involucradas se garantizan que los fondos necesarios para la realizacion del

proyecto seran administrados, invertidos y distribuidos correctamente. (Hipotecario, s.f.)

» Sobregiros bancarios.

Es una operacion de abono que realiza una entidad bancaria para cubrir pagos
contraidos por un titular de una cuenta bancaria que no dispone de saldo suficiente para

los mismos en un momento (economipedia, 2020)
» Usura.

Interés excesivo o ilicito que se llevaba por el dinero o el género en el contrato de

mutuo o préstamo.
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» Las Sociedades de Garantia

Es un ente con el proposito de mejorar el acceso al financiamiento de las pequefias
empresas, de forma indirecta a través del otorgamiento de avales y garantias de los
proyectos de inversidn de estas, para acceder a un crédito en condiciones de plazo y tasas
de interés preferenciales ejemplo de ellos son los fideicomisos creados por el Banco

Hipotecario
» Casas de empeiio.

El convenio es de los que se denominan reales, sin que en la prenda comUn se requiera
un registro, y, dada la necesidad de entregar la cosa mueble o el titulo de crédito para su
nacimiento y perfeccionamiento entre partes, es de instituciones comerciales con garantia

prendaria.

1.3.6. Proyecciones y el analisis financiero

El proposito de establecer un apartado de proyecciones financieras es porque sera la
herramienta principal para determinar si la pequefia empresa aplica a un crédito ya que las
entidades financieras analizan financieramente las proyecciones realizadas con los estados

financieros de 3 periodos anteriores.

Las proyecciones financieras permiten ver en nameros el futuro de una entidad para
pronosticar ventas, gastos e inversiones en un periodo determinado y traducir los
resultados deseados en los estados financieros: estado de resultados, balance general y

flujo de efectivo.

El analisis financiero consiste en el estudio y comparacion de la relacién entre las
diferentes cuentas de los estados financieros, lo que le permite a la entidad medir sus

resultados obtenidos.

Con un analisis financiero se diagnostica la situacion de una empresa, lo que hace
visible que la administracion puede tomar decisiones que corrijan las debilidades que
amenazan su futuro, y se logra fortalecer a la entidad para alcanzar sus objetivos. Desde
un panorama externo, son de gran utilidad para terceros interesadas en conocer la situacion

del negocio.
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Las razones financieras son indicadores que se obtienen de una relacion matematica
entre los saldos de dos cuentas o grupos de cuentas de los estados financieros de una
empresa. Las razones financieras son ratios para conocer si la empresa sujeta al analisis

financiero presenta liquidez, solvencia, si es rentable y productiva.

Segun la NCB 022 para analizar la situacion financiera a efecto de determinar la

capacidad de pago del deudor como minimo se utilizaran los indicadores siguientes:

Utilidad operacional / Ventas

Utilidad neta / Activo total.

Utilidad neta / Capital contable.

Activo circulante / Pasivo circulante.

Activo circulante-inventario / Pasivo circulante.

Capital de trabajo = Activo circulante — Pasivo circulante.
Pasivo total / Capital contable.

Pasivo circulante / Deuda de largo plazo.

Flujo de caja operacional histdrico/ Servicio de la deuda.
Flujo de caja operacional histdrico / Pasivo circulante.
Rotacion de inventario.

Rotacion de cuentas por pagar

YV V.V V V V V V V V V VYV VY

Rotacion de cuentas por cobrar.

1.3.7. Generalidades del crédito

El crédito es una variable relevante en el proceso de inversién al movilizar los recursos
que necesitan proyectos de inversion, a partir de la evaluacion previa que se hace para
determinar la viabilidad financiera del proyecto, su rentabilidad y su riesgo.

Cuando una compafiia accede a una fuente de financiamiento, debe interpretarse que
existen las condiciones que hacen funcionar con eficiencia el proceso de intermediacion
financiera y que se ha iniciado un nuevo circulo entre el ahorro y la inversion que

impactara en el crecimiento.
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1.3.7.1 Importancia de las pequefias empresas
La pequefia empresa constituye uno de los principales soportes del pais ya que
aportan empleos y contribuyen al desarrollo econémico

Aporte econémico:

v/ Aumenta el producto interno bruto.

v Genera divisas con las exportaciones.

v Beneficia el sector privado por los ingresos que producen y al Estado a través

del pago de los tributos.

Aporte social:
v Crea fuentes de empleo

v Fortalece el desarrollo social y econémico de los trabajadores a optar mejores
puestos de trabajo de acuerdo a su capacidad.

1.3.7.2 Importancia del financiamiento para las Pymes

El financiamiento es indispensable para la compafiia ya que genera liquidez para
abastecer las operaciones de la empresa. El acceso al crédito brinda a las pequefias

empresas ejecutar sus proyectos y las oportunidades de crecimiento.

Uno de los principales problemas es la falta de financiamiento para la supervivencia 'y
en ocasiones los empresarios se ven inhabilitados de utilizarlas por desconfianza a las
instituciones que las otorgan, o porque no son elegibles de crédito por falta de historial

crediticio, o falta de solvencia econdémica o garantias insuficientes

Muchas de las empresas para optar por una fuente de financiamiento tienen en cuenta

las siguientes caracteristicas:

Monto del crédito

Tasa de interés

Plazo devolucion del monto
Ingresos de la empresa

El sector a que pertenece

Destino de la inversién

V V. V V V VYV V

Productos y servicios que comercializa
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Principales fuentes de financiamiento

La empresa necesita recursos financieros para poder financiar las inversiones para la
realizacion de su actividad productiva y hacer frente al pago de los gastos originados por

la misma.

El financiamiento est4 vinculado a la liquidez y a la tasa de interés Alfred Marshall
sefiala que tienden a equilibrarse en un mercado de libre competencia: "Luego el interés,
siendo el precio pagado en un mercado por el uso del capital, tiende a alcanzar un nivel
tal de equilibrio que la demanda total de capital en ese mercado, a dicho tipo de interés,

sea igual a la oferta total de capital que haya en el mismo. (Marshall, 2006)

Criterios para el otorgamiento de financiamiento

Las entidades de crédito para conceder financiamientos analizan las respectivas
solicitudes, para valorar el riesgo de recuperacion de los fondos entre los criterios
principales: la capacidad de pago, su solvencia moral, situacion econémica y financiera
presente y futura, para lo que deberan requerir obligatoriamente sus estados financieros
auditados; la calidad de garantia, la ndmina de socios o0 accionistas con participacion en

el capital social y demas elementos e informacion pertinentes.

Ademas, deberan solicitar la declaracion de Impuesto sobre la Renta del ejercicio
corriente 0 periodo anterior a la solicitud de financiamiento y los Estados Financieros
presentados a la Administracion Tributaria correspondientes a dicha declaracion. También
podra solicitar otros elementos que consideren necesarios. La refinanciacion se sustenta

igual que el financiamiento.

Las Normas para clasificar los activos de riesgo crediticio y constituir las reservas de
saneamiento (NCB 022) que tiene como proposito regular la evaluacion y clasificacion de
los activos de riesgo crediticio segun la calidad de los deudores y exigir la constitucién de
reservas minimas de saneamiento de acuerdo a las pérdidas esperadas de los respectivos

activos.
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En su Art. 5 que, para los efectos de evaluar y clasificar los activos de riesgo crediticio,

los mismos se agruparan separadamente en créditos para empresas, créditos para vivienda

y créditos para consumo para la clasificacion de la categoria crediticia los bancos utilizan

actualmente los lineamientos dictados por la Superintendencia del Sistema Financiero de

El Salvador, estas se utilizaran en trabajo de investigacion los cuales se mencionan a

continuacion:

Art. 5.- Para los efectos de evaluar y clasificar los activos de riesgo crediticio, los

mismos se agruparan separadamente en créditos para empresas, créditos para vivienda y
créditos para consumo. (SALVADOR G. D., BANCO CENTRAL DE RESERVA, 2022)

Las fuentes de financiamiento se pueden clasificar de la siguiente manera:

Figura 1

Clasificacion de Fuentes de Financiamiento

Aportes iniciales de los
accionistas

Obligaciones,prestamos y
creditos a largo plazo,leasing

__|SEGUN EL PLAZO (corto 'y
largo plazo)
Financiacion externa a
medio y largo plazo
FUENTES DE SEGUN EL ORIGEN (
FINANCIAMIENTO interna y externa)
Financiacion interna o
autofinanciacion
SEGUN LA
— EXIGIBILIDAD propia 0
ajena (directa o indirecta)

Nota: Fuente de elaboracién del equipo de trabajo.

Financiamiento propio

|__|Financiacion externa a corto

plazo

Son las fuentes de financiacion mas estables o permanentes que tiene la empresa, ya

que no tienen vencimiento. Ademas, son los que soportan un mayor riesgo, puesto que en
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caso de quiebra los socios son los ultimos en percibir el valor que resulta de la liquidacién

de la empresa. (Padrén, 2012)

Tabla 2

Fuentes de financiamiento propio

Fuente de ) ) )
) o Concepto Tipos Ventaja Desventaja
Financiamiento
Son las Provisiones Reduce la Recursos insuficientes
fuentes de Amortizaciones dependencia del que pueden llevar a no

Financiamiento

interno

financiacion
mas estables o
permanentes
que tiene la
empresa, Yya
que no tienen
vencimiento.
Ademas, son
los que
soportan  un
mayor riesgo,
puesto que en
caso de
quiebra  los
socios son los
altimos en
percibir el
valor que
resulta de la
liquidacion de
la  empresa.
(Padrén,
2012)

Reservas

sistema financiero.

Menores costos en
comparacion al pago
de comisiones

bancarias, intereses.

Produce una mayor
rentabilidad

financiera ya que no
existen gastos
financieros y
administrativos como
cuando se acude a

una fuente ajena.

No tiene costo como
otras fuentes de
financiamiento, pero
si un costo implicito.
Aumenta el valor
contable de las
acciones que puede
motivar a futuros
accionistas a comprar

titulos de la empresa.

realizar  inversiones
importantes.
Inversiones poco

rentables ya que no
tiene un costo como
un crédito bancario
por lo que puede dar

lugar a un despilfarro.

Reduce el dividendo
del accionista ya que
si se ahorra no se

reparte.
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Nota: Fuente de elaboracion propia

1.3.8. Financiamiento externo

Los intermediarios financieros recogen el ahorro de los agentes econdmicos con

excedente y lo hacen llegar a los agentes econdmicos con carencia o déficit, o los invierten

en algunos tipos de activos financieros, con la diferencia entre los tipos de interés de las

operaciones activas o colocaciones y las pasivas o depdsitos.

El mercado financiero también es [lamado mercado de intermediacion indirecta, porque

los fondos se movilizan desde los que los tienen (ofertantes) a los que los requieren

(demandantes), a través de instituciones financieras (bancos, cajas municipales, entre

otras) y son estas las que deciden a quién entregar los fondos en calidad de préstamo.

(Bricefio, 2009)

En el mercado de capitales o mercado de intermediacion directa, a diferencia del

mercado anterior, la decision de la entrega de los fondos es de absoluta responsabilidad

de la persona o empresa que tiene el excedente de liquidez. (Bricefio, 2009)

Tabla 3

Fuentes de financiamiento externo

Fuente de )
) o Concepto Tipos
Financiamiento

Ventajas

Desventaja

Estd  formada
por aquellos

recursos
) o ) ] Aportes
Financiamiento  financieros que
iniciales de los
externo la empresa o
. accionistas
obtiene del

exterior. La

financiacion

Sintoma de solvencia

financiera para

instituciones de crédito.

las

Cuando mayor
es el capital

social menor

sera la
rentabilidad
sobre los

recursos

propios.




interna 0
autofinanciacion
resulta
normalmente
insuficiente para
satisfacer las
necesidades
financieras de la
empresa y ésta
tiene que acudir
a la Illamada
financiacion
externa, bien sea
emitiendo
acciones
(ampliando  su
capital), 0
emitiendo
obligaciones
(con lo cual la
empresa se
endeuda), 0

acudiendo al

mercado de
crédito para
obtener

préstamos a

corto, medio o
largo
(Padron, 2012)

plazo.

Obligaciones
(Bonos,

pagares)

Reduce la dependencia del
sistema financiero.

Menores costos en
comparaciéon al pago de
comisiones bancarias,
intereses.

Las compafilas pueden
obtener en el mercado
financiero: aumento  del

capital propio mediante la
emisibn de acciones o
incremento del
endeudamiento a través de la
emision de obligaciones,
obtencion de créditos a

corto, medio y largo plazo.

Refleja el negocio en marcha
al valorar los activos

financieros de la compafiia
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Puede dar lugar
al despilfarro ya
que la compafiia
puede sentirse
muy segura Yy
realizar
inversiones

poco analizadas.

Los indices
bursatiles y las
cotizaciones son
sensibles a los
cambios de la

economia
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Fuente de ) _ )
) o Concepto Tipos Ventajas Desventaja
Financiamiento
) Los préstamos y créditos a
Estd  formada
medio largo plazo son
por aquellos y lardo p
recursos financieros que
recursos

Financiamiento

externo

financieros que
la empresa
obtiene del
exterior. La
financiacion
interna
autofinanciacién
resulta
normalmente
insuficiente para
satisfacer las
necesidades
financieras de la
empresa y ésta
tiene que acudir
a la llamada
financiacion
externa, bien sea
emitiendo
acciones
(ampliando  su
capital),
emitiendo
obligaciones
(con lo cual la
empresa se
endeuda), 0
acudiendo al

mercado de

Préstamos y
créditos a largo

plazo.

Leasing

forman parte de los capitales
permanentes de la empresa,
y deben financiar los activos

de la misma ademas la parte

mas estable del activo
circulante. El crédito
bancario incluye las

operaciones en las que los
bancos ponen a disposicion
de quien lo solicite el dinero
necesario para el consumo
de bienes o servicios, 0 para
realizar una determinada

inversion. (Padrén, 2012)

El sistema leasing 0 es una
forma de financiacion
empresarial a medio y largo
plazo, que le permite a la
empresa incorporar
elementos del activo fijo sin
necesidad de disponer de
fondos propios o acudir al

crédito.

Dependiendo

del plazo del
crédito que
soliciten, asi es
el %

entre

a cobrar
mas
tiempo, es mas

alto

No es suficiente
con los nimeros
de la empresa,
sino que tienen
que involucrar a

los accionistas.

El leasing a las
empresas  que
precisan bienes
de produccién la
posibilidad  de

disponer de




crédito para
obtener
préstamos a

corto, medio o
largo
(Padrén, 2012)

plazo.

Financiacion
externa a corto

plazo:

Factoraje

Créditos comerciales de

proveedores.

Descuentos comerciales

Prestamos menores a un afo.

El financiamiento de este
producto otorga, a los
proveedores de estas grandes
linea de

empresas, una

crédito rotativa que les
permite  anticiparse  un
porcentaje del valor de sus
cuentas

pendientes  por

cobrar. (AGRICOLA, 2022)
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ellos durante un
tiempo
determinado,
mediante el
pago periddico
de una cuota que
en comparacion
de otras fuentes
tiene un costo

mas alto.

Tiene

limitaciones con

respecto al
monto de
crédito

proveniente al

volumen.

Firmas
solidarias de los

accionistas.

No es suficiente
con los nimeros
de la empresa,
sino que tienen
que involucrar a

los accionistas.

Nota: Fuente de elaboracion propia

1.3.9 Otras fuentes alternas de financiamiento

Dadas las restricciones al crédito para las pequefias empresas, se recurren a otras

alternativas de financiamiento informal conformados por prestamistas, organizaciones
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comunales y comercios, que ejercen su funcion de credito o realizan otras actividades

financieras (crédito de proveedor, préstamos comunitarios, prestamos provenientes de

amigos y familiares) basados en la confianza o el conocimiento entre las personas. (Ferro,

2017).

Tabla 4

Otras fuentes de financiamiento

Fuente de . . .
Concepto Tipos Ventaja Desventaja
Financiamiento
Las fuentes informales Familiares Garantias son Tasas de
Financiamiento atienden a gran parte de la Vecinos menores y el interés bastante
informal demanda que no posee Amigos desembolso elevadas.
acceso a un crédito formal. ~ Usureros del dinero es
rapido.
Para una pequefia empresa
Ahorros formal, pueden ser aportes
personales de los accionistas, producto
de ahorros propios o0
préstamos bancarios para
uso personal, que al
verificar una falta de
liguidez en la empresa
deciden otorgarlo como
método de financiamiento a
la compafiia. En £l Es un
Salvador proceso
Las compafiias que este para
Financiacion buscan soporte proyecto recaudar
colectiva financiero publican sus ha sido fondos para
campafias en los sitios impulsado una
web de recaudacion y en un foro empresa,
ofrecen recompensa a Pyme por negocio,
los partidarios, aquellas Tigo El proyecto o
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personas dispuestas a Salvador una obra de
dar algun tipo de fondo caridad.
monetario, para varios

niveles de apoyo. Los

negocios que buscan

fondos para la

introduccion  de  un

nuevo producto

generalmente usan el

producto mismo como

pago a los donadores

que den hasta cierto

nivel. Los niveles mas

altos de apoyo
financiero podrian
producir mualtiples

productos netos, una
mejor version 0
reconocimiento publico.

(empresas, 2023)

Nota: Fuente de elaboracién propia

1.3.10 Base técnica.

Norma Internacional de Informacion Financiera para Pequefias y Medianas
Entidades

Seccion 1 Pequefias y medianas entidades en esta seccion describe las caracteristicas
de las PYMES.

Seccion 11 Instrumentos financieros basicos reconocimiento y medicion de

Instrumentos Financieros.

Seccidn 25 costos por préstamos una entidad reconocera todos los costos por préstamos

como un gasto en resultados en el periodo en el que se incurre en ellos.
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Las Normas para clasificar los activos de riesgo crediticio y constituir las reservas
de saneamiento (NCB 022)

Su objetivo regular la evaluacion y clasificacion de los activos de riesgo crediticio
segun la calidad de los deudores y exigir reservas minimas de saneamiento seguin las

pérdidas esperadas de los activos.

En su Art. 5 que, para los efectos de evaluar y clasificar los activos de riesgo crediticio,
los mismos se agruparan separadamente en créditos para empresas, créditos para vivienda

y créditos para consumo.

1.3.11 Base legal.
Ley de Bancos de El Salvador.

Los objetivos de esta Ley son regular los bancos aquellas instituciones que actien
habitualmente en el mercado financiero, Ilamando al pablico a obtener fondos mediante
depdsitos, la emision y colocacion de titulos valores o cualquier otra operacion pasiva,
quedando obligados a cubrir el principal, intereses y otros accesorios, para colocarlo en el

publico en operaciones activas.
Ley para facilitar la inclusion financiera.

Tiene como proposito la inclusion financiera, fomentar la competencia en el sistema
financiero, asi como reducir costos para los usuarios y clientes del referido sistema,

estableciendo las regulaciones minimas.
Ley organica del Banco Central de Reserva de El Salvador.

Su finalidad esencial es promover y mantener las condiciones monetarias, cambiarias,

crediticias y financieras mas favorables para la estabilidad de la economia nacional.

Ley de Regulacion de los servicios de informacion sobre el historial de crédito de las

personas.

Tiene derecho al honor, a la intimidad personal y familiar y a la imagen en cuanto a la
confiabilidad, la veracidad, la actualizacion y el manejo de los datos de consumidores o

clientes.
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Cddigo de Comercio

Articulo 411-455 Obligaciones profesionales de los comerciantes y sanciones por

incumplimiento
Ley Contra la Usura

Art. 1.- La presente Ley tiene como objeto prohibir, prevenir y sancionar las préacticas
usureras con el fin de proteger los derechos de propiedad y de posesion de las personas y
evitar las consecuencias juridicas, econdmicas y patrimoniales derivadas de todas las

practicas usureras.
Fideicomiso

Es un contrato por el que una persona fisica o moral trasmite la titularidad de bienes o
derechos a una institucion fiduciaria, para que esta destine a ciertas finalidades, para
beneficio de la persona que constituyo el fideicomiso o de un tercero.

Con respecto a los fideicomisos

Cadigo Civil

Art.1810 Se refiere a la prohibicion y la constitucion de los fideicomisos a favor de la
nacion.

Cadigo tributario

Art. 32, 53, 123, 151, 158 obligacion de remitir informe de retenciones, pago, anticipo

a cuenta a fideicomisos son 1.75%
Ley de impuesto sobre la renta

Art. 5, 22, 36. Sujetos pasivos de la obligacién tributaria sustantiva. Los fideicomisos
domiciliados, calcularan el impuesto aplicando la tabla del articulo 37, sobre la renta neta

o imponible
Cabdigo de comercio

Art. 1233 El fideicomiso se constituye mediante declaracion de voluntad
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Art. 11234 Los bienes y derechos fidecomisos deben volver al fideicomitente en el
plazo maximo de veinticinco afios, o pasar definitivamente al fideicomisario o a otra

persona determinada.

Art. 1236, 1240 En el documento que se constituya un fideicomiso se expresaran los
nombres del fideicomitente, del fiduciario y del fideicomisario.
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CAPITULO Il: METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION

2.1. ENFOQUE Y TIPO DE INVESTIGACION

La investigacion realizada posee un enfoque cualitativo dado que, en lugar de utilizar
nameros y estadisticas, se basa en datos no numéricos, como entrevistas, observaciones y
analisis de documentos, entre otros. Esto permitio al equipo de trabajo, obtener una

comprension mas profunda de la realidad objeto de estudio.

Ademas, el andlisis cualitativo permitié examinar y organizar la informacién de manera
temética, estableciendo un diagnéstico y conclusiones que permitieron formular

adecuadamente la propuesta de solucién.
2.1.1 Tipo de Estudio. (Hipotético-inductivo)

Dentro del contexto del enfoque cualitativo se utilizé el enfoque hipotético inductivo
para generar explicaciones generales a partir de la observacion y el analisis de informacion
especifica. La combinacién de estos enfoques ayudo a desarrollar una comprension mas
completa de la realidad investigada, ello implico la formulacion de hipétesis y la basqueda
de patrones o regularidades que volvieran factible dicha comprensiény su correspondiente

explicacion.
2.2.SUJETOS Y OBJETO DE ESTUDIO.
2.2.1. Unidad de Andlisis.

El analista de crédito fue el propietario de la empresa, contador general, ademas de
analista de crédito, quien, en entrevistas, dio informacion util para la propuesta del

problema planteada.
2.2.2. Poblacién y muestra.

No se establecid un universo y muestra por el tipo de estudio mencionado, ya que la

poblacion de estudio considerada para la investigacion fue la empresa IT Tecnologia, S.A.
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de C.V. de cuyo analisis y resultados se pueden sacar conclusiones aplicables a otras

empresas dedicadas al mismo rubro.
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2.3. TECNICAS E INSTRUMENTOS DE INVESTIGACION.
2.3.1. Técnicas.
Para la recopilacion de informacion se utilizé la siguiente técnica:

° Entrevista: que contribuyo a establecer contacto directo con las
personas consideradas fuentes de informacion, para lo que el instrumento fue la guia
de preguntas abiertas (preguntas estructuradas) divididas en tres formas; 1. La
aplicacion de la informacion del profesional de contaduria publica, ya que se
consider6 una fuente principal para obtener créditos, 2. ElI conocimiento sobre
créditos bancarios y 3. Conocimiento de los requisitos a evaluar para aplicar a un
financiamiento. Elementos y aplicaciones mas amplias, que puedan permitir lograr
una mayor comprension de la situacion investigada

° Bibliografica: técnica que se utilizd para analizar material ya sea
impreso o digital contenida en libros, revistas, articulos, videos en portales de

internet, leyes, normas, para la elaboracién del marco teorico.

2.3.2. Instrumentos.

° El instrumento para la entrevista fue guia de preguntas abiertas,
permitiendo al entrevistado exponer y ampliar la percepcion al interior de la entidad
sobre las limitantes para acceder a créditos bancarios y fuentes alternativas de
financiamiento.

° El instrumento para analizar el material bibliografico fue la ficha

bibliogréafica.



2.4. ANALISIS DE LOS RESULTADOS.

2.3.1. Andlisis
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De acuerdo con la guia de preguntas los resultados derivados de las entrevistas se ha

procurado clasificar las distintas opiniones de los entrevistados, agrupadas por conceptos

representativos

Entrevistado 1

Entrevistado 2

Entrevistado 3

Concepto Propietario Contador Analista de 3?1?)'(;93 e
Crédito
Segln el
andlisis, la
empresa no
posee  una
guia que le
indique
Los creditos no procedimient
se otorgan 0S para
porque las gestionar
empresas no préstamos
Limitacio presentan bancarios,
nes para La informacién ausencia de
acceder  al ausencia de fidedigna y conocimient
. crédito  por garantias e completa, 0 de otras
Riesgo a falt q > bl . q . q
AC0ESO 3 alta e inmuebles ausencia e opciones  de
créditos _blenes ocasiona un garantias flnan,C|am|en
) inmuebles riesgo de no hipotecarias e to mas que el
bancarios. . RSP .
como otorgar el inventario dificil factoraje. La
garantias vy crédito a la de medir lo que empresa
altas tasas de empresa. dificulta realizar carece de
interés. el estudio vy garantias
poder hipotecarias,
determinar  si lo que e
posee capacidad impide
de pago. aplicar a un
crédito  de
inversion y
se convierte
en un riesgo
para la

empresa
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Anélisis
del
entorno.

Inversion.

Se
requiere la
realizacion de
un
estudio y que
se  brinden
mayores
oportunidade
S y mejores
tasas de
intereses a las
pequefas
empresas de
Servicios
digitales que
les permita
crecer e
innovar en el
mercado
empresarial.

Los
empresarios
desean
invertir  en
expansion de
nuevas lineas
de negocios y
crecimiento
en el mercado
tecnologico.

Se
requiere  de
programas o
financiamient
os del estado
con tasas de
intereses
razonables y
tramites
menos
engorrosos,
de tal manera
que sirva de
apoyo para el
crecimiento
de las
pequefas
empresas.

En temas
financieros el
incremento
de  capital,
para  poder
superar las
limitantes de
competencia
y expansion
en relacion
con las
grandes
empresas.

Las
entidades que
otorgan
créditos
realizan
estudios de
mercado para
valorar el
apetito al
riesgo.

La banca
ofrece
diferentes
lineas de
crédito:
capital de
trabajo,
tarjetas
empresariale
s, compra de
maquinaria y
activo fijo.

debido que
no le es
posible
alcanzar los
objetivos
deseados

El estudio
financiero de
la empresa
permite
evaluar las
necesidades
y
oportunidade
S para
acceder a los
tipos de
lineas de
créditos de
las entidades
bancarias y
otras
alternativas.

La
empresa no
posee  una
metodologia
de
necesidades
de
financiamien
to ni
herramientas
de
planeacion
estratégica
que
proporciona
n
informacion
financiera



Financiamient
0.

La
empresa
utiliza para
financiar o
para mitigar
deudas 0
pagos a
proveedores

es el factoraje
0 tarjetas de
crédito
personales.

Se utiliza
factoraje
como
alternativa de
financiamient
0 de pago a
proveedores
y deudas.

La banca
cuenta  con
créditos
pyme,

créditos con
garantia para

pequefas
empresas,
capital de
trabajo 0
compra de
maquinaria.
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para toma de
decisiones
Asimismo
: no
desarrolla
actividades
de control
que
contribuyen
a la
mitigacion
de  riesgos
para el logro
de objetivos,
su inversion
esta
enfocada en
crecimiento
empresarial
y obtencién
de mayores
ingresos.
Debido a
que la
empresa no
cumple con
el requisito
de  poseer
garantias
inmobiliarias
para aplicar a
créditos
bancarios
recurre a
someter sus
cuentas por

cobrar a
factoraje, o
utilizar

tarjetas  de
crédito

personales.
La empresa
no posee
politicas y

procedimient
0sS que
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promuevan
la

administraci
on adecuada
de los gastos
y egresos de

efectivo.
La
En la La
. empresa en la
pandemia se andemia empresa no
recibié apoyo gplico y ha recibido
de subsidio Ny ningdn
: recibio6  un La banca
de planillas y - programa de
o crédito  en no cuenta s
crédito  de e capacitacion
Bandesal con capacitacione
Bandesal, que le
el programa s solo con .
con el . . permita
Fireempresa lineas de
Apoyo programa . . fortalecer sus
N : para reactivar créditos a X
técnico. Fireempresa, . capacidades
la economia emprendedor .
pero no se ha . competitivas
tomado la del pais, pero es.
-, no se ha Bandesal y .
opcién de productivas a
o tomado cuenta  con .
capacitacione L través  del
. ningun programas
senel areade asesoramient desarrollo de
inversion y 0 en temas de proyectos
financiamient financiamient viables y
0. rentables.

0.

2.5. DIAGNOSTICO

En el proceso de la investigacion efectuada a la empresa IT Tecnologia, S.A. de C.V.
dedicada al sector digital del area de San Salvador y analistas de entidades bancarias se

obtuvo el siguiente diagnostico:

Mediante la ejecucién de la entrevista, se ha determinado que, para las empresas de
servicio digital, las opciones de financiamiento bancario son limitadas ya que al no tener
un inventario tangible que pueda ser medido por los bancos se dificulta la aprobacion de

las diferentes lineas de crédito.

No conocen las alternativas de financiamiento que no sean el bancario, sus

oportunidades, sus ventajas y desventajas, ya que no tienen un area financiera para
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gestionar sus préstamos, asi como herramientas que le ayuden a la administracion de

fondos o financiamientos e invertirlos a tiempo.

La empresa carece de planificacion estratégica y controles que ayuden a mitigar los
riesgos y destino de los fondos obtenidos, cuentan con un profesional contable que les
ayuda a informar y a evaluar sus estados financieros cuando es necesario participar en la
obtencion de créditos rechazados por sus cuentas por cobrar elevadas y la falta de un

inmueble como garantia.

Para cumplir con sus obligaciones recurre a factoraje en un 80% y un 20% con tarjetas
de crédito personales por parte de accionistas, de igual forma desconoce oportunidades
que les brindaria los mercados financieros y solo plantea adquisicion de deuda para
incrementar activo fijo en cuanto a mobiliario y equipos, pero no considera en invertir en
un bien inmueble que es lo que carece para aplicar a créditos bancarios, mediante
hipotecarios, adicional evaluando sus estados financieros se observa que tiene cuentas por

cobrar a mas de 30 dias, lo que impide un desfase en la liquidez financiera.

La empresa no ha adquirido programas de capacitacion que le asesore en temas de
gestién de préstamos, ni en temas de inversion de proyectos que le permita fortalecer sus
capacidades competitivas y productivas a través del desarrollo de proyectos viables y

rentables.
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CAPITULO I1I: CASO PRACTICO.

En este capitulo se han tomado como base las operaciones de una sociedad dedicada a
servicios digitales del &rea metropolitana de San Salvador, llamada IT Tecnologia. S.A.
de C.V.

Generalidades:
Vision
Que se nos identifique como los lideres en brindar servicios de entrenamiento que tiene

como base el uso de tecnologias que aumentan la productividad de las personas.

Misién
Somos un centro de entrenamiento que transmite conocimiento elitista, basado en

tecnologia. Estamos comprometidos en desarrollar nuevas habilidades en nuestros clientes

que les permite un mejor desempefio profesional.
Valores

» Liderazgo: Somos lideres en la innovacion de entrenamiento tecnoldgico.

A\

Colaboracion: Incentivar a las mentes brillantes en tecnologia a trabajar
colectivamente

Integridad: Reales hasta la médula

Claridad: Transparencia y Acciones Claras.

Pasidon: Compromiso con toda nuestra mente y corazon.

Diversidad: Universo de soluciones en tecnologia.

YV V VYV V V

Calidad: Lo que nosotros hacemos siempre es excelente
Principales clientes

» Grupo Guardado, S.A. de C.V.
» Farmacéutica Rodim, S.A. de C.V.
» Grupo Emasal, S.A. de C.V.
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» Principales Proveedores

» Servicios Financieros Intcomex L.L.C
» Nexsys de Centroamérica, S.A. de C.V.
» NextIT Ltda. de C.V.

La empresa IT Tecnologia. S.A. de C.V. se mantiene a la vanguardia de las nuevas
tecnologias, pero uno de los principales problemas para el inicio de sus operaciones
comerciales son los altos costos operativos por la compra de licencias y herramientas
informaticas, lo que deriva en la necesidad de financiamiento. Por otra parte, también se
dedica a implementar diversas soluciones y dar capacitaciones tecnoldgicas por lo que ha
incurrido en costos de alquiler de sala de capacitaciones y poder brindar la calidad de

servicio que los caracteriza.

En laactualidad la empresa enfrenta dificultades para cumplir con sus metas y objetivos
comerciales, en los Gltimos afios la demanda de servicios digitales ha incrementado es por

eso que la empresa se ve en la necesidad de evaluar un proyecto de inversion.
3.1 INTRODUCCION DEL CASO PRACTICO.

La empresa IT Tecnologia. S.A. de C.V. en los ltimos tiempos ha obtenido utilidades
modestas por lo que ha considerado invertir en la adquisicion de una propiedad que
contiguo a sus oficinas, para ofrecer capacitaciones y asesorias empresariales de igual

forma desea adquirir equipo de computo de alta tecnologia y aumentar sus ingresos.
Inversiones:

El costo de adquisicion del inmueble es de $58,000.00
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El costo de equipo de computo de alta tecnologia es de $12,000.00 el precio detallado

incluye todos los costos para poner en ejecucion el equipo.

Proyecciones:
Las proyecciones se han tomado en base a Estados Financieros historicos

Con la compra del inmueble y equipo de cédmputo se ha proyectado obtener ventas
incrementales del 8% por nuevos clientes.



40

El costo de venta representa un 24% sobre lo vendido bajo el concepto de economia

de escala.

Los gastos de administracion representan un 12% y los gastos de venta un 14% sobre

lo vendido.

Se estima que la vida 0til del inmueble es de 20 afios y para el equipo de computo 5

afios y para el calculo de la depreciacion se utiliza el método de linea recta.
Se considera una tasa de descuento del 12%
Para el calculo del Impuesto sobre la renta se tomara la tasa del 30%.

La inversion se recuperara progresivamente con los flujos de efectivo en la vida del

proyecto.

Se hace un andlisis por razones financieras de los afios 2021 y 2022 que indican la
situacion actual de la empresa y se proponen alternativas de financiamiento segun su
capacidad financiera con apoyo de herramientas como el valor actual neto y la tasa interna

de retorno se determina la mejor opcion para financiar la inversion.

Para los flujos de efectivo se proyectd el primer afio una venta de $332,088.92,
incrementando estas en un 10% anualmente y de la misma forma sus costos que equivalen
un 40% de las ventas. Los gastos por depreciacion que no significan una salida real de
efectivo pero que si son deducibles de impuestos.

Para los flujos de efectivo del proyecto se proyectd el primer afio una venta de
$24,151.92, incrementando estas en un 8% anualmente y de la misma forma sus costos y
gastos que equivalen un 50 % de las ventas. Los gastos por depreciacion que no significan

una salida real de efectivo pero que si son deducibles de impuestos.
3.2. ANALISIS FINANCIERO DE LA EMPRESA.

Se efecttan célculos de indicadores que faciliten el analisis financiero historico de las

cifras presentadas en los estados financieros 2021 y 2022.



IT Tecnologia, S.A. de C.V.
(Compaiiia Salvadoreiia)
Estado de situacidn financiera al 31 de diciembre 2022 y 2021
(Expresadas en doélares de los Estados Unidos de América)

2022 2021
ACTIVOS
ACTIVOS CORRIENTES
EFECTIVO Y EQUIVALENTES S 1,928.88 $ 52,597.84
DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS POR
COBRAR $136,345.37 S 94,476.25
ACTIVOS POR IMPUESTOS CORRIENTES S 7,763.84 S 8,226.56

TOTAL, ACTIVOS CORRIENTES

ACTIVOS NO CORRIENTES

$ 146,038.09

$ 155,300.65

PROPIEDADES, PLANTAY EQUIPO S 2,042.07 S 2,042.07
DEPRECIACION ACUMULADA $(1,194.21) $(1,646.45)
TOTAL, ACTIVOS NO CORRIENTES S 847.86 S 395.62

TOTAL, ACTIVOS

$ 146,885.95

$155,696.27

PASIVOS

PASIVOS CORRIENTES

CUENTAS POR PAGAR $ 67,370.29 $ 70,930.24
PASIVO POR IMPUESTOS CORRIENTES S 163.43 S 10,165.21
BENEFICIO A EMPLEADOS S 1,922.16 S 857.48
APORTACIONES LABORALES Y RETENCIONES S 922.64 S 181.56
TOTAL, PASIVOS CORRIENTES $ 70,378.52 $ 82,134.49
TOTAL, PASIVOS $ 70,378.52 $ 82,134.49
PATRIMONIO NETO

CAPITAL, RESERVAS Y RESULTADOS

CAPITAL SOCIAL S 2,000.00 S 2,000.00
RESERVAS S 400.00 $ 400.00
RESULTADOS ACUMULADOS S 71,161.78 S 54,512.26
RESULTADO DEL EJERCICIO S 2,945.65 S 16,649.52
TOTAL, PATRIMONIO $ 76,507.43 $ 73,561.78
TOTAL, PASIVOS+PATRIMONIO $ 146,885.95 $155,696.27



IT Tecnologia, S.A. de C.V.

(Compaiiia Salvadoreiia)

Estado de resultado del 01 de enero al 31 de diciembre 2022 y 2021
(Expresadas en délares de los Estados Unidos de América)

INGRESOS DE OPERACION
COSTOS DE VENTA
UTILIDAD BRUTA

GASTOS DE OPERACIONES

2022

$ 301,899.02
$ 190,736.71

2021

$ 198,123.41
$ 90,525.31

$ 111,162.31

$ 107,598.10
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GASTOS DE ADMINISTRACION S 42,319.74 S 38,723.49
GASTOS DE VENTAS Y COMERCIALIZACION S 64,341.13 S 44,864.17
UTILIDAD DE OPERACION S 4,501.44 S 24,010.44
GASTOS NO OPERACIONALES
GASTOS FINANCIEROS S 193.05 S 168.70
UTILIDAD ANTES DE RESERVA E IMPUESTO S 4,308.39 S 23,841.74
RESERVA LEGAL $ - S -
IMPUESTO SOBRE LA RENTA S 1,362.74 S 7,192.22
UTILIDAD EL EJERCICIO $ 2,945.65 $ 16,649.52
Razones de Liquidez
Razones de Liquidez
Formula 2022 2021
Liquidez Total activo/Total pasivo 2.09 1.90
Prueba acida Activo co_rriente-_lnventario 208 189
Pasivo corriente
Indice de liquidez inmediata Efectivo y equivalente/Pasivo corriente 0.03 0.64
Estructura de capital Pasivo total/Patrimonio 0.92 1.12




» Razoén de liquidez
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El indicador de solvencia circulante es mayor a 1, lo que significa que sus activos son

suficientes para cubrir sus obligaciones.

» Razon Prueba acida
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Razon de prueba acida

m2022 =2021

La gréafica muestra que en 2021 la empresa poseia $1.89 y en 2022 $2.08 se considera

aceptable la relacion que se mantiene de un periodo a otro, ya que en situaciones

excepcionales la empresa puede cubrir sus obligaciones de corto y largo plazo ya que en

el sector la relacion optima es de dos a uno.
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» Razoén indice de liquidez inmediata

Razon de liquidez inmediata
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Como muestran los datos presentados en la grafica, la empresa del 2021-2022
disminuyé su liquidez inmediata porque en el 2021 contaba con $0.64., para cubrir sus
deudas a corto plazo y en el 2022 solo $0.03, pero existe un incremento en las cuentas por
cobrar porque las ventas se realizaron al crédito. Sin embargo, para que la empresa pueda
seguir cubriendo su pasivo circulante es necesario vigilar el periodo de rotacién, el

cumplimiento de los pagos de sus clientes en los periodos establecidos por la empresa.

En los afios 2021-2022, la capacidad de la empresa disminuye para cancelar sus pasivos
a corto plazo debido al aumento en las cuentas por pagar a proveedores, que atribuyen
mas compras en efectivo en dicho periodo. Los datos de la tendencia son buenos ya que

la empresa es capaz de cubrir sus deudas de corto plazo.



» Razdn estructura de capital
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Segun la grafica muestra en el 2021 el valor de 1.12 y para el afio 2022 el valor de 0.92

determina la proporcién entre las deudas y el patrimonio de la empresa significa que las

deudas no superan al capital, lo que determina que la empresa es productiva.

Razones de endeudamiento o apalancamiento

Indice Formula 2022 2021
Razon de endeudamiento Pasivo total/ Activo total 0.48 0.53
Impacto de la carga financiera Gastos financieros/Ventas 0.0006395 0.0008515
Cobertura de Intereses Utilidad Operacional/Gastos Financieros 23.32 142.33
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» Razon de endeudamiento

Razon de endeudamiento
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Razon de endeudamiento
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La gréafica muestra que la empresa para el afio 2021 por délar que posee en los activos
debe $0.53 a sus acreedores, para el 2022 los acreedores financiaron los activos con $0.48,
lo que indica que la empresa financia sus activos con recursos propios ya que las

cantidades que financian sus acreedores son mayores.

» Razdn de impacto de la carga financiera

Razon impacto de la carga
financiera
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La grafica muestra que la empresa tiene bajos niveles de gastos financieros ya que no
posee financiamiento, solo el pago de comisiones bancarias.



> Razén de cobertura de Intereses
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La grafica muestra que la empresa cubre sus gastos financieros debido a que estos no

son muy elevados, esto indica que la entidad tiene la capacidad para cubrir deudas

relacionadas con el pago de intereses

Razones de actividad

Indice Formula 2022 2021
Rotacion de activos totales ROA Ventas/Activos totales 2.06 1.27
Rotacion de activos no corrientes Ventas/Activos no corrientes 356.07 500.79
Rotacion de cartera Ventas/Cuentas por cobrar 221 2.10
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» Razon rotacion de activos totales ROA

Razon rotacion de activos totales ROA
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0.00

2022 m2021

La grafica muestra que durante el periodo 2021 el activo total es capaz de generar
ventas 1.27 veces es decir que sus activos rotan mas de 1 vez en el afio, lo que significa
aumento en las aportaciones de utilidades. Sin embargo, para el afio 2022 se observa un
aumento en este indicador en relacion a los activos, los cuales han contribuido a la

generacion de utilidades de 2.06, la relacion es aceptable ya que supera el afio anterior.

» Razon rotacidn de activos no corrientes

Razon rotacion de activos no
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La grafica muestra el rendimiento de los activos no corrientes mobiliario y equipo,

equipo de computo para la generacion de ingresos en la empresa.
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Razon que muestra el tiempo que le toma a la entidad recuperar el efectivo de las ventas

al crédito para el afio 2021 se obtiene un resultado de 2.10 veces y para el afio 2022 se

observa un aumento de 2.21 veces, equivale a una deficiencia en la recuperacion del

efectivo.

Razones de rentabilidad

Indice Formula 2022 2021
Margen de utilidades Utilidad neta/Ventas 37.74 6.46
Margen de utilidades operativas UAII/Ventas 0.01 0.12
ROE Utilidad del ejercicio/Patrimonio 0.04 0.23
Margen Bruto o Utilidad Bruta Utilidad Bruta/ventas 0.37 0.54
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» Razdn margen de utilidades

Razon margen de utilidades
40.00
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10.00

m 2022 m2021

0.00

La gréafica muestra para el afio 2021 que la utilidad obtenida por cada unidad monetaria
vendida fue de 6.46, la tendencia de disminucion en el margen presentado en el 2022 a
pesar del aumento de ingresos por la implementacion de nuevos proyectos de

capacitaciones el costo de venta aumento a un 63%.

» Razdn margen de utilidades operativas

Razén margen de utilidad
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La gréafica muestra que el margen de utilidad después de deducir los costos de venta y
los gastos de operacion para el afio 2021 fue de 0.12 y para el 2022 fue de 0.01.

La empresa incurrié en un mayor costo de ventas por la compra de aplicaciones y
licencias informativas Microsoft aun costo mayor y perdida en algunos proyectos de
capacitacion de Powepivot y Analyzing data-Power Bl por el alquiler de una sala de
capacitaciones.
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» Razdn retorno sobre el patrimonio ROE

Retorno sobre el patrimonio
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La gréafica muestra que la empresa generd un rendimiento sobre el patrimonio por cada
unidad monetaria para el afio 2021 de 0.04 disminuyendo para el 2022 en 0.23, significa
que por cada dolar los propietarios invirtieron en el negocio, lograron obtener 0.23
centavos o, por cada 100 doélares, los socios 0 accionistas obtienen una rentabilidad de 23

dolares.

» Razon margen Bruto o Utilidad Bruta
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Esta razon determina cual es el retorno obtenido tomando en cuenta solo el costo de
venta, para el afio 2021 muestra un resultado de 0.54% y para el afio 2022 se obtiene 37%

por el aumento del costo de venta de productos.

Las siguientes propuestas tienen como objetivo determinar alternativas para el

financiamiento de compra de activo fijo de la de empresa:



Caso 1: Fondos propios
Caso 2: Préstamo bancario
Caso 3; Arrendamiento Financiero

Caso 4: Factoraje
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Cabe destacar que la serie de tablas que se mostraran a continuacion donde se muestra

los flujos de caja que servirdn como referencia para aplicar las diferentes fuentes de

financiamiento objeto de la presenta investigacion.

3.3 PLANTEAMIENTO DE LAS OPCIONES DE FINANCIAMIENTO

3.3.1 Caso 1: Fondos propios.

Datos Inmueble Egp gl
computo
Valor del bien $  58,000.00 $12,000.00
Vida til 20 5
Periodo de pago 15 afios 5 afios
Tasa de interés 0 0
Depreciacion $ 1,250.00 $ 2,400.00
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Estado de resultado: Fuente de financiamiento fondos propios.

IT Tecnologia, S.A. de C.V.
ESTADO DE RESULTADO PROYECTADO DE LOS ANOS 2023 A 2027
DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA

ANOS 2023 2024 2025 2026 2027

INGRESOS 332,088.92 365,297.81 401,827.60 442,010.36 486,211.39

Menos:

COSTO Y GASTOS 252,716.69 244,746.56 232,691.73 215,814.97 193,272.44
Costo de Ventas 132,835.57 135,160.19 136,621.38 137,023.21 136,139.19
Gastos de operacion 119,881.12 109,586.37  96,070.35 78,791.76  57,133.25
Gastos Financieros - - - - -

UTILIDAD DE OPERACION 79,372.23 120,551.26 169,135.87 226,195.38 292,938.95
Menos:

Impuesto s/la Renta 30% 23,811.67 36,165.38 50,740.76  67,858.62  87,881.68
UTILIDAD DEL PROYECTO 55,560.56  84,385.88 118,395.11 158,336.77 205,057.26
INVERSION INICIAL -$70,000.00 $55,560.56 $84,385.88 $118,395.11 $158,336.77 $205,057.26
DEPRECIACION $3,650.00 $3,650.00 $3,650.00 $3,650.00  $3,650.00
FONDOS PROPIOS $70,000.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00

FLUJO LIBRE $0.00 $59,210.56 $88,035.88 $122,045.11 $161,986.77 $208,707.26



Flujo de efectivo: Fuente de financiamiento fondos propios.

ANOS
INVERSION INICIAL
INGRESOS
COSTOS
GASTOS

DEPRECIACION

IT Tecnologia, S.A. de C.V.
FLUJO DE CAJA PROYECTADO DE LOS ANOS 2023 A 2027
Expresado en Dolares US$ de los Estados Unidos de América

UTILIDAD ANTES DE ISR Y RESERVAS

IMPUESTO SOBRE LA RENTA 30%

UTILIDAD NETA

+ DEPRECIACION

TOTAL FLUJO DEL PROYECTO
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VAN DEL PROYECTO
TASA DE DESCUENTO

TASA INTERNA DE RETORNO

2023 2024 2025 2026 2027
(70,000.00)
332,088.92 365297.81 401,827.60 442,010.36 486,211.39
132,835.57 135,160.19 136,621.38 137,023.21 136,139.19
116,231.12  105,936.37 9242035 75141.76  53,483.25
3650.00 365000 365000 3,650.00  3,650.00
79,372.23 120,551.26 169,135.87 226,195.38 292,938.95
2381167 36,165.38 50,740.76  67,858.62  87,881.68
55,560.56  84,385.88 118,395.11 158,336.77 205,057.26
3650.00 365000 365000 3,650.00  3,650.00
(70,000.00) 59,210.56  88,035.88 122,045.11 161,986.77 208,707.26
$361,289.16
12.00%
116.38%

La resta de los ingresos, costos, gastos y depreciacion da como resultado la utilidad

antes de impuesto y a dicha cifra se calcula una tasa impositiva del 30% como impuesto a

las ganancias de cada periodo.

Seguidamente se restan la utilidad antes de impuesto el impuesto sobre la renta y se

obtiene las utilidades netas. Una vez habiendo determinado la utilidad neta se procede a

sumar las cifras correspondientes a la depreciacion ya que no han representado un

desembolso real de efectivo y que solo se han incluido para la estimacion del impuesto

sobre la renta.
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La inversion inicial representa el valor de adquisicion del bien, el precio de compray

todos los gastos de apertura y adicionales necesarios para el proyecto de inversion.

Para un afio cero el flujo de efectivo es igual a la inversion inicial (que se representa en
forma negativa) ya que no se dispone de fuente de financiamiento por tanto esta sera la
cantidad a desembolsar para el inicio del proyecto (se representa en forma negativa).

Los flujos de efectivo netos correspondientes del afio uno al afio cinco representa el
valor de la utilidad neta, una vez obtenido todos los flujos de efectivo netos se procede a
determinar el Valor Presente Neto utilizado la siguiente formula:

VPN= $ (70,000.00)0 + $5921056 + $ 88,035.88 + $ 12204511 + $ 16198677 + $ 208,707.26

(1+0.12)* (1+0.12)? (1+0.12)3 (1+0.12)* (1+0.12)°

VPN= $361,289.16

Habiendo determinado el Valor Presente Neto se procede a determinar la Tasa Interna
de Retorno (TIR) que determina la tasa 116.38 % que hace cero el Valor Presente Neto

$361,289.16 = $ (70,00000) + $5921056 + $ 88,035.88 + $ 122,04511 + $ 16198677 + $ 208,707.26

(@+i)* (1+i)? (1+i)® (@+iy* (@+)®

i = 116.38%

3.3.2 Caso 2: Préstamo bancario y factoraje

Datos Inmueble SgUlgees
computo
Valor del bien $  58,000.00 $12,000.00
Vida util 15 5
Periodo de pago 15 afios 5 afios
Tasa de interés 13.50% 12.00%

Depreciacion $ 1,250.00 $ 2,400.00



Estado de resultado: Fuente de financiamiento préstamo bancario y factoraje

ANOS

INGRESOS

Menos:

COSTO Y GASTOS
Costo de Ventas
Gastos de operacion
Gastos Financieros

UTILIDAD DE OPERACION

Menos:

Impuesto s/la Renta 30%
UTILIDAD DEL PROYECTO
INVERSION INICIAL
DEPRECIACION
PRESTAMO Y FACTORAJE
FLUJO LIBRE

IT Tecnologia, S.A. de C.V.
ESTADO DE RESULTADO PROYECTADO DE LOS ANOS 2023 A 2027

-$70,000.00

$70,000.00

2023
332,088.92

297,239.76
149,440.01
139,806.46

7,993.29

2024
365,297.81

292,497.36
163,425.08
131,504.23

7,568.04

DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA

2025
401,827.60

284,249.85
156,712.76
120,180.00

7,357.09

2026
442,010.36

271,551.94
1569,123.73
105,312.38

7,115.83
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2027
486,211.39

253,595.60
160,449.76
82,665.94
10,489.91

34,849.16

10,454.75

72,800.46

21,840.14

117,577.74

35,273.32

170,458.42

51,137.53

232,615.79

69,784.74

24,394.41

50,960.32

82,304.42

119,320.89

162,831.05

$24,394.41

$3,650.00
$13,283.81
$14,760.61

$50,960.32
$3,650.00
$1,468.26
$53,142.06

$82,304.42 $119,320.89

$3,650.00
$1,679.21

$3,650.00
$1,920.47

$162,831.05
$3,650.00
$2,196.39

$84,275.21 $121,050.42 $164,284.66
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Flujo de efectivo: Fuente de financiamiento préstamo bancario y factoraje

IT Tecnologia, S.A. de C.V.
FLUJO DE CAJA PROYECTADO DE LOS ANOS 2023 A 2027
Expresado en Délares US$ de los Estados Unidos de América

ANOS 2023 2024 2025 2026 2027
INVERSION INICIAL (70,000.00)
INGRESOS 332,088.92 365,297.81 401,827.60 442,010.36 486,211.39
COSTOS 149,440.01 153,425.08 156,712.76 159,123.73 160,449.76
GASTOS 136,156.46 127,854.23 116,530.00 101,662.38  82,655.94
DEPRECIACION 3,650.00  3,650.00  3,650.00  3,650.00  3,650.00
UTILIDAD ANTES DE ISR Y RESERVAS 42,842.45 80,368.50 124,934.83 177,574.25 239,455.70
IMPUESTO SOBRE LA RENTA 30% 12,852.73  24,110.55  37,480.45 53,272.27  71,836.71
UTILIDAD NETA 29,989.71  56,257.95 87,454.38 124,301.97 167,618.99
+ DEPRECIACION 3,650.00  3,650.00 3,650.00  3,650.00  3,650.00
TOTAL FLUJO DEL PROYECTO (70,000.00) 33,639.71  59,907.95 91,104.38 127,951.97 171,268.99
VAN DEL PROYECTO $251,138.42
TASA DE DESCUENTO 12.00%
TASA INTERNA DE RETORNO 83.88%

Los gastos de depreciacion no significan una salida de efectivo, pero si son deducibles

de impuestos.

A la diferencia de ingresos, menos costos, gastos, e intereses por préstamo bancario
que corresponde a la utilidad antes de impuesto se le aplica un 30% en concepto de calculo
de Impuesto sobre la renta, para cada periodo, dando el resultado de la utilidad del
proyecto, para lo que se resta el pago a capital, la depreciacion y la inversion inicial para

obtener el flujo libre de efectivo.

La inversion inicial representa los valores de adquisicion de los bienes y demas gastos

de apertura de centro de capacitaciones.
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El financiamiento bancario es el valor del préstamo otorgado para realizar la inversion.

Se procede a determinar el Valor Presente Neto utilizado la siguiente formula:

VPN= $ (70,000.00) + $33,639.71 + $59,907.95 + $91,10438 + $ 12795197 + $ 171,268.99

(1+0.12)* (1+0.12)? (1+0.12) 3 (1+0.12)* (1+0.12)°

VPN= $ 251,138.42

Posterior de determinar el VValor Presente Neto se procede a determinar la Tasa Interna

de Retorno (TIR) que da como resultado la tasa 86.80%.

$ 251,13842 = $ (70,000.00) + $33639.71 +  $59907.95 + $91,10438 + $ 12795197 + $ 171,268.99

(1+)* (1+)? (1+)® (1+)* (1+)°

i = 83.88

3.3.3 Caso 3: Arrendamiento financiero.

Datos Inmueble SUO Gk
computo

Valor del bien $ 58,000.00 $ 12,000.00
Vida util 15 5
Depreciacion 0 0

Canon de arrendamiento $ 80448 $ 259.41
Periodo de pago 15 afos 5 afios

Tasa de interés 18.00% 15.00%

Opcion de compra $ 5,000.00 $ 1,000.00
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Estado de resultado: Fuente de financiamiento arrendamiento financiero.

ANOS

INGRESOS
Menos:
COSTO Y GASTOS

Costo de Ventas

Gastos de operacion

Gastos Financieros
UTILIDAD DE OPERACION

Menos:

Impuesto s/la Renta 30%
UTILIDAD DEL PROYECTO
INVERSION INICIAL
DEPRECIACION
ARRENDAMIENTO
FLUJO LIBRE

IT Tecnologia, S.A. de C.V.
ESTADO DE RESULTADO PROYECTADO DE LOS ANOS 2023 A 2027
DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA

-$70,000.00

$70,000.00
$0.00

2023

2024

2025

2026 2027

332,088.92 365,297.81 401,827.60 442,010.36 486,211.39

287,996 .47
149,440.01
138,556 46

293,7114.72
153,425.08
130,254.23

10,035.41

285,239.96
156,712.76
118,930.00

9,697.19

21227422  254,002.30
169,123.73  160,449.76
104,062.38  85,055.94

9,088.11 8,496 .60

44,092 45

13,227.73

71,583.09

21,474.93

116,587.64

34,976.29

169,736.14 232,209.09

50,920.84  69,662.73

30,864.71

50,108.16

81,611.35

118,815.29  162,546.36

$30,864.71

$2,400.00
$12,766.55
$46,031.27

$50,108.16
$2,400.00
$2,731.15
$55,239.31

$81,611.35
$2,400.00
$3,169.36
$87,180.71

$118,815.29 $162,546.36
$2,400.00  $2,400.00
$3,678.44  $4,269.95
$124,893.74 $169,216.31
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Flujo de efectivo: Fuente de financiamiento arrendamiento financiero.

IT Tecnologia, S.A. de C.V.
FLUJO DE CAJA PROYECTADO DE LOS ANOS 2023 A 2027
Expresado en Dolares US$ de los Estados Unidos de América

ANOS 2023 2024 2025 2026 2027
INVERSION INICIAL (70,000.00)
INGRESOS 332,088.92 365,297.81 401,827.60 442,010.36 486,211.39
COSTOS 149,440.01 153,425.08 156,712.76 159,123.73 160,449.76
GASTOS 136,156.46  127,854.23 116,530.00 101,662.38  82,655.94
DEPRECIACION 2,400.00  2,400.00  2,400.00  2,400.00  2,400.00
UTILIDAD ANTES DE ISR Y RESERVAS 44,0245 81,618.50 126,184.83 178,824.25 240,705.70
IMPUESTO SOBRE LA RENTA 30% 13,227.73  24,485.55  37,855.45 563,647.27 72,211.71
UTILIDAD NETA 30,864.71  57,132.95 88,329.38 125176.97 168,493.99
+ DEPRECIACION 2,400.00  2,400.00  2,400.00  2,400.00  2,400.00
TOTAL FLUJO DEL PROYECTO (70,000.00) 33,264.71  59,532.95 90,729.38 127,576.97 170,893.99
VAN DEL PROYECTO $249,786.63
TASA DE DESCUENTO 12.00%
TASA INTERNA DE RETORNO 83.46%

Como una ventaja del arrendamiento financiero son deducibles del impuesto sobre la
renta todos los canones o cuotas canceladas durante el contrato y se convierte en un escudo

fiscal que nos ahorrara una porcién significativa de pago de impuesto por ganancias.

La utilidad antes de impuesto es el resultado de la resta de los costos, canones de
arrendamiento entre otros a los ingresos percibidos y que es la cifra a la cual se le calcula

la tasa impositiva de 30% por impuesto sobre las ganancias percibidas anualmente.

Seguidamente se restan la utilidad antes de impuesto el impuesto sobre la renta y se

obtiene las utilidades netas.
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La inversion inicial representa el valor de adquisicion del bien, el precio de compray

todos los gastos de apertura y adicionales necesarios para el proyecto de inversion.

Bajo el supuesto de haberse decidido por la opcion de compra que se establecio en el
contrato de arrendamiento financiero y cuyo valor son $5,000.00 més los gastos de
entrega.

Para un afio cero el flujo de efectivo se determina sumando la inversion inicial (que se
representa en forma negativa) mas el financiamiento otorgado por el arrendador y que da
como resultado la cantidad a desembolsar para el inicio del proyecto (se representa en

forma negativa).

Una vez obtenido todos los flujos de efectivo netos se procede a determinar el Valor
Presente Neto utilizado la siguiente formula:

VPN= $ (70,000.00) + $3326471 + $5953295 + $90,729.38 + $127,57697 + $170,893.99

(1+0.12)* (1+0.12)2 (1+0.12)° (1+0.12)* (1+0.12)°
VPN= $  249,786.63

Habiendo determinado el Valor Presente Neto se procede a determinar la Tasa Interna
de Retorno (TIR) que determina la tasa 83.46%.

$ 249,786.63 = $ (70,000.00) + $3326471 + $5953295 + $90,72938 + $12757697 + $170,893.99

(1+)? (1+)? (1+)2 (1+)* (1+)°®

i = 83.46
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3.4 PLANTEAMIENTO DE LAS OPCIONES DE FINANCIAMIENTO PROYECTO.

3.4.1 Caso 1: Fondos propios.

Estado de resultado proyecto: Fuente de financiamiento fondos propios.

IT Tecnologia, S.A. de C.V.
ESTADO DE RESULTADO PROYECTADO DE LOS ANOS 2023 A 2027
DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA

ANOS 2023 2024 2025 2026 2027

INGRESOS 2415192  26,567.11  29,223.83 32,146.21  35,360.82

Menos:

COSTO Y GASTOS 13,793.81 14,542.52 15,339.53 16,187.02  17,087.11
Costo de Ventas 5,796.46 6,110.44 6,429.24 6,750.70 7,072.16
Gastos de operacion 7,997.35 8,432.08 8,910.29 9,436.32  10,014.95
Gastos Financieros - - - - -

UTILIDAD DE OPERACION 10,358.11  12,024.60 13,884.30  15,959.19  18,273.71
Menos:

Impuesto s/la Renta 25% 2,589.53 3,006.15 3,471.07 3,989.80 4,568.43
UTILIDAD DEL PROYECTO 7,768.59 9,018.45 10,413.22 11,969.39  13,705.28
INVERSION INICIAL -$70,000.00 $7,768.59  $9,018.45 $10,413.22 $11,969.39 $13,705.28
DEPRECIACION $3,650.00  $3,650.00 $3,650.00 $3,650.00  $3,650.00
FONDOS PROPIOS $70,000.00

FLUJO LIBRE $0.00 $11,418.59 $12,668.45 $14,063.22 $15,619.39 $17,355.28



Flujo de efectivo proyecto: Fuente de financiamiento fondos propios.

IT Tecnologia, S.A. de C.V.

FLUJO DE CAJA PROYECTADO DE LOS ANOS 2023 A 2027
Expresado en Délares US$ de los Estados Unidos de América
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ANOS 2023 2024 2025 2026 2027
INVERSION INICIAL (70,000.00)
INGRESOS 2415192  26,567.11  29,223.83  32,146.21  35,360.82
COSTOS 579646 611044 642924  6,750.70  7,072.16
GASTOS 434735  4,782.08  5260.29 578632  6,364.95
DEPRECIACION 3,650.00  3,650.00  3,650.00  3,650.00  3,650.00
UTILIDAD ANTES DE ISR Y RESERVAS 10,358.11  12,024.60 13,884.30  15,959.19  18,273.71
IMPUESTO SOBRE LA RENTA 25% 2,589.53  3,006.15  3471.07  3,989.80  4,568.43
UTILIDAD NETA 7,768.59  9,01845 10413.22 11,969.39  13,705.28
+ DEPRECIACION 3,650.00  3,650.00  3,650.00  3,650.00  3,650.00
TOTAL FLUJO DEL PROYECTO (70,000.00) 11,418.59 12,668.45 14,063.22 15,619.39  17,355.28
VAN DEL PROYECTO $72,994.64
TASA DE DESCUENTO 12.00%
TASA INTERNA DE RETORNO 24.22%

La resta de los ingresos, costos, gastos y depreciacion da como resultado la utilidad

antes de impuesto y a dicha cifra se calcula una tasa impositiva del 25% como impuesto a

las ganancias de cada periodo.

Seguidamente se restan la utilidad antes de impuesto el impuesto sobre la renta y se

obtiene las utilidades netas. Una vez habiendo determinado la utilidad neta se procede a

sumar las cifras correspondientes a la depreciacion ya que no han representado un

desembolso real de efectivo y que solo se han incluido para la estimacion del impuesto

sobre la renta.

La inversion inicial representa el valor de adquisicion del bien, el precio de compray

todos los gastos de apertura y adicionales necesarios para el proyecto de inversion.
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Periodo | Flujo de efectivo | Ingresos acumulados
0 $ 70,000.00
1 $ 9,969.47 | $ 9,969.47
2 S 11,074.42 | $ 21,043.89
3 $ 12,309.79 | $ 33,353.68
4 $ 13,690.62 | $ 47,044.30
5 S 15,233.63 | S 62,277.94
6 $ 16,357.48 | $ 78,635.41
7 $ 18,282.87 | S 96,918.29
8 $ 20,432.90 | $ 117,351.18
9 S 22,833.23 | $ 140,184.41
10 $ 25,512.42 | $ 165,696.83
11 S 28,502.24 | $ 194,199.07
12 $ 31,838.02 | $ 226,037.09
13 $ 35,559.07 | $ 261,596.17
14 $ 39,709.07 | $ 301,305.24
15 S 44,336.60 | $ 345,641.84

El periodo de recuperacion sera hasta el afio seis, se obtuvo sumando los flujos de

efectivo de cada afio, hasta determinar el monto de la inversion inicial, el cual es

recuperado en seis afios. Luego de obtener los flujos de efectivo netos se procede a

determinar el Valor Presente Neto utilizado la siguiente formula:

VPN= $ (70,000.00) + $11,41859 + $1266845 + $1406322 + $ 1561939 + $  17,355.28
(1+0.12)* (1+0.12)? (1+0.12)3 (1+0.12)* (1+0.12)°
VPN= $ 1869129 + $2085007 + $2325682 + $2593954 + $ 2892936 + $  32,26087
(1+0.12)8 (1+0.12)7 (1+0.12)8 (1+0.12)° (1+0.12)1° (1+0.12) 1!
VPN= $ 3597252 + $40,107.01 + $4471181 + $49,839.62
(1+0.12) *2 (1+0.12)* (1+0.12)* (1+0.12)*°
VPN= $72,994.64

Habiendo determinado el Valor Presente Neto se procede a determinar la Tasa Interna

de Retorno (TIR) que determina la tasa 24.22%.
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$72,99464 = $ (70,000.00) $1141859 + $1266845 + $1406322 + $ 1561939 + $  17,355.28
(@+)* (1+)? (a+i)® (@+* (1+i)®
$  18,691.29 $20,85007 + $2325682 + $2593954 + $ 2892936 + $ 3226087
(a+)® @iy’ (+)® (1+i)? (1+i)* @+t
$ 3597252 $40,10701 + $4471181 + $49,839.62
(1+)? 1+ (1+i)* (1+)

24.22%

3.4.2 Caso 2: Préstamo bancario y factoraje

Estado de resultado proyecto: Fuente de financiamiento préstamo bancario y

factoraje

ANOS

INGRESOS
Menos:
COSTO Y GASTOS

Costo de Ventas

Gastos de operacion

Gastos Financieros
UTILIDAD DE OPERACION

Menos:

Impuesto s/la Renta 25%
UTILIDAD DEL PROYECTO
INVERSION INICIAL
DEPRECIACION
PRESTAMO Y FACTORAJE
FLUJO LIBRE

IT Tecnologia, S.A. de C.V.
ESTADO DE RESULTADO PROYECTADO DE LOS ANOS 2023 A 2027
DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA

2023 2024 2025 2026 2027

24,151.92  26,567.11  29,223.83  32,146.21  35,360.82

23,719.25 24,235.92  25,034.53  25,874.55  26,755.88

5796.46  6,110.44 642924  6,750.70  7,072.16

9,929.50 10,557.45 11,248.20 12,008.01  12,843.81

7,99329 756804  7,357.09 711583  6,839.91

43267  2,331.19  4,189.30  6,271.66  8,604.94

108.17 582.80 1,047.33 156792  2,151.23

324.51 1,748.39 314198  4703.75  6,453.70

-$70,000.00 $324.51  $1,748.39  §$3,141.98 $4,703.75  $6,453.70
$3,650.00  $3,650.00 $3,650.00  $3,650.00  $3,650.00

$70,000.00 $13,283.81  $1,468.26  $1,679.21  $1,920.47  $2,196.39
-$9,309.30  $3,930.13  $5,112.77  $6,433.28  $7,907.31



Flujo de efectivo proyecto: Fuente de financiamiento préstamo bancario.

IT Tecnologia, S.A. de C.V.

FLUJO DE CAJA PROYECTADO DE LOS ANOS 2023 A 2027
Expresado en Dolares US$ de los Estados Unidos de América
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ANOS 2023 2024 2025 2026 2027
INVERSION INICIAL (70,000.00)
INGRESOS 2415192 2656711 2922383 3214621  35360.82
COSTOS 579646 611044 642024 675070 707216
GASTOS 627950 690745 759820 835801 919381
DEPRECIACION 365000 365000 365000 365000  3,650.00
UTILIDAD ANTES DE ISR Y RESERVAS 842596 989923 1154639 13387.49 1544484
IMPUESTO SOBRE LA RENTA 25% 210649 247481 288660 334687 386121
UTILIDAD NETA 631947 742442 865079 10,040.62 11,583.63
+ DEPRECIACION 365000 365000 365000 3650.00  3,650.00
TOTAL FLUJO DEL PROYECTO (70,000.00) 996947 1107442 12,309.79 13,690.62 15233.63
VAN DEL PROYECTO $55,834.77
TASA DE DESCUENTO 12.00%
TASA INTERNA DE RETORNO 21.64%

La resta de los ingresos, costos, gastos y depreciacion da como resultado la utilidad

antes de impuesto y a dicha cifra se calcula una tasa impositiva del 25% como impuesto a

las ganancias de cada periodo.

Seguidamente se restan la utilidad antes de impuesto el impuesto sobre la renta y se

obtiene las utilidades netas. Una vez habiendo determinado la utilidad neta se procede a

sumar las cifras correspondientes a la depreciacion ya que no han representado un

desembolso real de efectivo y que solo se han incluido para la estimacion del impuesto

sobre la renta.

La inversion inicial representa el valor de adquisicion del bien, el precio de compray

todos los gastos de apertura y adicionales necesarios para el proyecto de inversion.
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Para un afio cero el flujo de efectivo es igual a la inversion inicial (que se representa en
forma negativa) ya que no se dispone de fuente de financiamiento por tanto esta sera la

cantidad para desembolsar al inicio del proyecto (se representa en forma negativa).

Los flujos de efectivo netos correspondientes del afio uno al afio quince representa el

valor de la utilidad neta.

. Flujo de Ingresos
Periodo .
efectivo acumulados

0 $70,000.00

1 $27,399.57 | $  9,969.47
2 $32,660.22 | $ 11,074.42
3 $33,275.85 | $  12,309.79
4 $33,903.79 | § 13,690.62
5 $34,544.29 | S 15,233.63
6 $34,477.60 | $ 16,357.48
7 $25,743.97 | S 18,282.87
8 $36,423.68 | $  20,432.90
9 $37,116.97 | S 22,833.23
10 $37,824.14 | $  25,512.42
11 $38,545.44 | S 28,502.24
12 $38,681.17 | $ 31,838.02
13 $39,431.62 | § 35,559.07
14 $40,197.08 | $ 39,709.07
15 $40,977.84 | S  44,336.60

El periodo de recuperacion sera hasta el afio seis, se obtuvo sumando los flujos de

efectivo de cada afio, hasta determinar el monto de la inversidn inicial.

Una vez obtenido todos los flujos de efectivo netos se procede a determinar el Valor

Presente Neto utilizado la siguiente formula:

VPN= $ (70,00000) + $ 996947 + $1107442 + $1230979 + $ 1369062 + $ 1523363
(1+0.12)* (1+0.12)2 (1+0.12) 3 (1+0.12)* (1+0.12)°
VPN= $ 16,357.48 + $1828287 + $2043290 + $2283323 + $ 2551242 + $ 2850224
(1+0.12)¢ (1+0.12) (1+0.12)® (1+0.12)° (1+0.12)*° (1+0.12)
VPN= $ 3183802 + $35559.07 + $39709.07 + $44336.60
(1+0.12)*? (1+0.12) 1 (1+0.12) (1+0.12)*°

VPN= $55,834.77
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Habiendo determinado el Valor Presente Neto se procede a determinar la Tasa Interna
de Retorno (TIR) que determina la tasa 21.64%.

$55,834.77 = $ (70,000.00) + $ 996947 + $11,07442 + $1230979 + $ 1369062 + $ 15,233.63

(1+)* (1+)? (1+)° (1+)* (1+)°

$ 16,357.48 + $18,28287 + $2043290 + $2283323 + $ 2551242 + $ 28,502.24

(@+)° 1+’ (@+)® (1+)° (1+)*° @™

$ 3183802 + $3555907 + $39709.07 + $44,336.60
(1+)*? 1+ (1+i)* (1+)*®

i = 21.64
3.4.3 Caso 3: Arrendamiento financiero.

Segun la NIIF para Pymes el arrendatario debe revelar en su informacién contable el
contrato de arrendamiento, reconociendo un activo por los derechos que adquiere del uso

del bien y un pasivo por la obligacion de pago adquirida.

Estos serdn contabilizados al valor razonable o valor presente de los pagos minimos

del arrendamiento, si éste fuera menor.

Estado de resultado proyecto: Fuente de financiamiento arrendamiento

financiero.
IT Tecnologia, S.A. de C.V.
ESTADO DE RESULTADO PROYECTADO DE LOS ANOS 2023 A 2027
DOLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMERICA
ANOS 2023 2024 2025 2026 2027

INGRESOS 24151.92  26,567.11  29,223.83 32,146.21  35,360.82

Menos:

COSTO Y GASTOS 14,475.96  25,453.29  26,024.63  26,596.83  27,162.58
Costo de Ventas 5,796.46 6,110.44 6,429.24 6,750.70 7,072.16
Gastos de operacion 8,679.50 9,307.45 9,998.20 10,758.01  11,593.81
Gastos Financieros - 10,035.41 9,597.19 9,088.11 8,496.60

UTILIDAD DE OPERACION 9,675.96 1,113.82 3,199.20 5,549.38 8,198.24
Menos:

Impuesto s/la Renta 25% - - 799.80 1,387.34 2,049.56
UTILIDAD DEL PROYECTO 9,675.96 1,113.82 2,399.40 4,162.03 6,148.68
INVERSION INICIAL -$70,000.00 $9,675.96  $1,113.82  $2,399.40  $4,162.03  $6,148.68
DEPRECIACION $2,400.00 $2,400.00  $2,400.00  $2,400.00  $2,400.00
ARRENDAMIENTO $70,000.00 $12,766.55 $2,731.15 $3,169.36  $3,678.44  $4,269.95

FLUJO LIBRE $0.00 $24,842.51  $6,244.97  $7,968.76 $10,240.48 $12,818.63
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Flujo de efectivo proyecto: Fuente de financiamiento arrendamiento financiero.

IT Tecnologia, S.A. de C.V.
FLUJO DE CAJA PROYECTADO DE LOS ANOS 2023 A 2027
Expresado en Dolares US$ de los Estados Unidos de América

ANOS 2023 2024 2025 2026 2027
INVERSION INICIAL (70,000.00)
INGRESOS 24151.92  26,567.11  29,223.83  32,146.21  35,360.82
COSTOS 579646 611044 642924  6,750.70  7,072.16
GASTOS 6,279.50  6,907.45  7,598.20  8,358.01 9,193.81
DEPRECIACION 2,400.00  2,400.00  2,400.00  2,400.00  2,400.00
UTILIDAD ANTES DE ISR Y RESERVAS 9,675.96 11,149.23 12,796.39 14,637.49  16,694.84
IMPUESTO SOBRE LA RENTA 25% 2,418.99  2,787.31 319910  3,659.37  4,173.71
UTILIDAD NETA 7,256.97  8,361.92  9,597.29 10,978.12  12,521.13
+ DEPRECIACION 2,400.00  2,400.00  2,400.00  2,400.00  2,400.00
TOTAL FLUJO DEL PROYECTO (70,000.00) 9,656.97 10,761.92 11,997.29 13,378.12  14,921.13
VAN DEL PROYECTO $48,523.91
TASA DE DESCUENTO 12.00%
TASA INTERNA DE RETORNO 20.79%

El gasto por depreciacion le corresponde reconocerlo al arrendatario debido a que es él
quien posee los riesgos y ventajas inherentes a la propiedad del activo, sin embargo, la ley
de arrendamiento en su art 15 para el caso del edificio éste no sera un gasto deducible para
efectos fiscales, una vez ejercida la opcién de compra tendrd derecho a la deduccién
establecida en el art.30 de La ley de renta por la tltima cuota o canon convenido.

Para bienes muebles tendra derecho a la deduccién de la renta segtn el art.30 al adquirir

la propiedad de los bienes.

La inversion inicial representa el valor de adquisicion del bien, el precio de compray

todos los gastos de apertura y adicionales necesarios para el proyecto de inversion.
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Para un afio cero el flujo de efectivo es igual a la inversion inicial (que se representa en

forma negativa) ya que no se dispone de fuente de financiamiento por tanto esta sera la

cantidad para desembolsar al inicio del proyecto (se representa en forma negativa).

Los flujos de efectivo netos correspondientes del afio uno al afio quince representa el

valor de la utilidad neta.

Periodo Flujo de efectivo Ingresos acumulados
0 S 70,000.00
1 S 9,656.97 | $ 9,656.97
2 S 10,761.92 | $ 20,418.89
3 S 11,997.29 | $ 32,416.18
4 S 13,378.12 | $ 45,794.30
5 S 14,921.13 | $ 60,715.44
6 $ 16,044.98 | $ 76,760.41
7 S 17,970.37 | $ 94,730.79
8 S 20,120.40 | $ 114,851.18
9 S 22,520.73 | $ 137,371.91
10 $ 25,199.92 | $ 162,571.83
11 S 28,189.74 | S 190,761.57
12 S 31,525.52 | $ 222,287.09
13 S 26,840.17 | S 249,127.27
14 $ 30,990.17 | $ 280,117.44
15 S 35,617.71 | $ 315,735.14

El periodo de recuperacion sera hasta el afio seis, se obtuvo sumando los flujos de

efectivo de cada ano, hasta determinar el monto de la inversion inicial.

Una vez obtenido todos los flujos de efectivo netos se procede a determinar el Valor

Presente Neto utilizado la siguiente formula:

VPN= $  (70,000.00) $ 965697 + $10,761.92 + $1199729 + $ 1337812 + $ 1492113
(1+0.12)* (1+0.12)? (1+0.12)® (1+0.12)* (1+0.12)°
VPN= $ 16,044.98 $17,97037 + $2012040 + $2252073 + $ 2519992 + $  28,189.74
(1+0.12)° (1+0.12)7 (1+0.12)® (1+0.12)° (1+0.12) 0 (1+0.12)*
VPN= $ 3152552 $26,840.17 + $3099017 + $35617.71
(1+0.12)*? (1+0.12)* (1+0.12)* (1+0.12)*°

VPN= $ 48,523.91
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Habiendo determinado el Valor Presente Neto se procede a determinar la Tasa Interna

de Retorno (TIR) que determina la tasa 20.79%.

$ 4852391 = $ (70,00000) + $ 9656.97 + $10,76192 + $1199729 + $ 1337812 + $ 1492113
(@) (1+)? (1+)* (1+)* (1+)°

$ 16,04498 + $17,970.37 $20,120.40 $2252073 + $ 2519992 + $  28,189.74
(1+)°® @+’ (1+)® (1+)° (1+i)*° 1+

+
+

+
+

$ 3152552 + $26,840.17 $30,990.17 $35617.71
(1+) 12 @+ (1+) 1 (L+)15

i = 20.79

3.5 EVALUACION DE LAS FUENTES DE FINANCIAMIENTO.

En base a los criterios del VAN para evaluar el proyecto:

En el caso de proyectos, la regla de decision para invertir sera elegir aquella alternativa
de mayor VAN.

En la siguiente tabla se presenta, en resumen, el valor de la inversion neta de cada
opcién de financiamiento, el VPN vy la Tasa Interna de Retorno (TIR) y su periodo de

recuperacion.

Alternativas de

financiamiento % TIR VAN
Fondos propios 116.38 | $361,289.16
Prestamo bancario y factoraje 83.88 | $258,138.42
Arrendamiento financiero 83.46 | $249,786.63

En este caso de proyectos excluyentes, la regla de decision para invertir sera elegir
aquella alternativa de mayor VAN en este caso fondos propios con $361,289.16 ya que
no se incurre en gasto financieros y como segunda opcion de préstamo bancario y
Factoraje $258,138.42
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Por el proyecto de inversion:

Alternativas de

financiamiento % TIR VAN
Fondos propios 116.38 | $361,289.16
Prestamo bancario y factoraje 21.64 | $ 55834.77
Arrendamiento financiero 83.46 | $249,786.63

Por ser activos con vidas diferentes siempre se favorecera la opcién mutuamente
excluyente de vida mas corta, aunque no sea la més econdmica, pues se involucran
periodos mas breves de costos.

Por el periodo de recuperacion, este criterio dice que la inversion en un proyecto debera
recuperarse tras T periodos, pero no es un buen indicador para seleccionar las mejores

inversiones y podria llevar a elegir inversiones que no son econémicamente rentables.

Lareglade la TIR esta relacionada a la estructura del flujo de fondos del proyecto. Para

este caso no se debe utilizar ya que se trata de distintos proyectos mutuamente excluyentes.
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Para el caso del arrendamiento financiero, el arrendatario dispone de los fondos
necesarios para comprar los activos sin necesidad de hacer un préstamo y estos pasan
sustancialmente a ser propiedad del arrendador junto con todos los riesgos y beneficios

inherentes del bien.

Mantiene la rentabilidad sobre los activos al no sufrir cambios por el uso de los bienes,
disminuye el riesgo de obsolescencia fomentando la renovacion del contrato y un ahorro

en gastos de mantenimiento.

Si no posee una buena estructura de capital, se convierte para las entidades financieras

en un cliente de riesgo.
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CONCLUSIONES

Conclusion 1:

En El Salvador las pequefias empresas son un sector importante en el crecimiento de la
economia, pero muchas suelen ser poco productivas al evaluar los resultados de su gestion,
0 no alcanzan los objetivos deseados en el ambito financiero, por la falta de desarrollo de

planes estratégicos de financiamiento.
Conclusién 2:

La propuesta de un analisis sobre las limitaciones de accesos al crédito y las diferentes
alternativas de financiamiento para las pequefias empresas que se dedican al servicio
digital se establece con el propoésito de brindar un apoyo que contribuya a identificar
opciones precisas y convenientes para el desarrollo de inversiones empresariales y

optimizar sus resultados de liquidez, solvencia, gestion y rentabilidad
Conclusién 3:

Efectuado el andlisis a los estados financieros de Empresa IT Tecnologia, S. Ade C.V.,
se visualiza la evolucion de los resultados y sus principales indicadores financieros de
liquidez, solvencia, gestion y rentabilidad, durante los afios 2021 y 2022 brindando a la
Empresa una representacion financiera que permite evaluar su capacidad de pago y

planificacién de sus actividades de inversion.
Conclusién 4:

La recuperacion de sus cuentas por cobrar es muy lenta, ya que tardan en convertirse
en efectivo un promedio de 90 dias en el afio, por lo que la empresa podria presentar
problemas de liquidez, y por ende el retraso en el cumplimiento de sus compromisos en
corto plazo ocasionarian la pérdida de credibilidad y podria poner en riesgo sus créditos
obtenidos.
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RECOMENDACIONES

Recomendacion 1

Se recomienda a la empresa IT Tecnologia, S.A. de C.V., realizar procedimientos y planes
estratégicos cuyo objetivo sea el analisis financiero para la oportuna toma de decisiones y
que este ayude de forma periddica a monitorear la situacion financiera y econémica de la
entidad.

Recomendacioén 2

Considerar para su analisis y aplicacion las propuestas de financiamiento brindadas en este

trabajo, que le permita obtener una mayor claridad en procesos y acceso a créditos.

Recomendacion 3

Evaluar trimestralmente sus estados financieros y resultados mensuales para identificar sus

deficiencias y fortalezas para poder aplicar a financiamiento de inversion cuando lo requiera.

Recomendacioén 4

Realizar gestiones de cobro y no brindar créditos a largo plazo, para que tenga mayor liquidez

y un sano flujo de efectivo.
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ANEXOS.



Universidad de El Salvador
Facultad de Ciencias Econdmicas

Escuela de Contaduria Publica

"ANALISIS SOBRE LAS LIMITACIONES DE ACCESO AL CREDITO Y
DIFERENTES ALTERNATIVAS DE FINANCIAMIENTO PARA LAS PEQUENAS
EMPRESAS DEDICADAS AL SERVICIO DIGITAL UBICADAS EN EL MUNICIPIO
DE SAN SALVADOR.".

Presentado Por: 1. Vanessa Carolina Bonilla Calzadilla.

2. Sindy Margarita Vasquez.
Dirigido a: Propietario de la empresa de servicios digitales.

Objetivo de la entrevista: Obtener informacion sobre las limitaciones de acceso a
crédito bancario y alternativas de financiamiento de las empresas dedicadas al servicio

digital ubicadas en el municipio de San Salvador.

Proposito: La finalidad de la siguiente guia de entrevista es recopilar informacién

proporcionada por el personal clave de la entidad.

Propietario de la empresa de servicios digitales:

1. ¢Cual es su rol como propietario de la empresa y cuales son sus principales desafios
financieros y de acceso al crédito?

2. ¢Cuadles son las limitaciones que ha experimentado al intentar acceder a crédito y
financiamiento para su empresa de servicios digitales?

3. ¢Quién se encarga de gestionar financiamientos ante entidades que otorgan créditos?
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¢Qué impacto ha tenido la falta de acceso a crédito en el crecimiento y desarrollo de su
empresa?

¢Qué alternativas de financiamiento considera o usadas para cubrir las necesidades de
capital de su empresa?

¢Qué criterios considera mas relevantes al evaluar las opciones de financiamiento
disponibles?

¢Cudles son los requisitos y garantias que se le han solicitado al buscar crédito y como
ha enfrentado estos requerimientos?

¢Ha considerado alguna vez el financiamiento a través de programas gubernamentales o
instituciones especializadas en el apoyo a empresas digitales? ¢Cuél ha sido su
experiencia?

¢Ha recibido alguna formacion o capacitacion por parte de entidades financieras que
fortalezcan la gestion de solicitudes de financiamiento volviéndola mas efectiva?

¢Qué cambios o0 mejoras considera necesarios en el sistema financiero local para facilitar

el acceso al crédito de las pequefias empresas de servicios digitales?



Universidad de El Salvador
Facultad de Ciencias Econdmicas

Escuela de Contaduria Publica

"ANALISIS SOBRE LAS LIMITACIONES DE ACCESO AL CREDITO Y
DIFERENTES ALTERNATIVAS DE FINANCIAMIENTO PARA LAS PEQUENAS
EMPRESAS DEDICADAS AL SERVICIO DIGITAL UBICADAS EN EL MUNICIPIO
DE SAN SALVADOR.".

Presentado Por: 1. Vanessa Carolina Bonilla Calzadilla.

2. Sindy Margarita VVasquez.
Dirigido a: Contador general de la empresa de servicios digitales.

Objetivo de la entrevista: Obtener informacién sobre las limitaciones de acceso a
crédito bancario y alternativas de financiamiento de las empresas dedicadas al servicio

digital ubicadas en el municipio de San Salvador.

Proposito: La finalidad de la siguiente guia de entrevista es recopilar informacién
proporcionada por el personal clave de la entidad.

Contador general de la empresa de servicios digitales:

¢ Cual es su funcion de contador general y cuales son los desafios financieros especificos
de la empresa de servicios digitales respecto al acceso al crédito?

¢Cuales son las limitaciones o barreras comunes que enfrentan las pequefias empresas de
servicios digitales al intentar obtener financiamiento?

¢Quién se encarga de gestionar financiamientos ante entidades que otorgan créditos?
¢Qué informacién financiera y documentacion se requiere normalmente al solicitar

crédito para una empresa de servicios digitales?
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¢Cuales son las estrategias 0 acciones que ha implementado la empresa para mejorar su
capacidad crediticia y superar las limitaciones de acceso al crédito?

¢Ha explorado opciones de financiamiento alternativas, como inversionistas angeles,
financiamiento colectivo (crowdfunding) o préstamos peer-to-peer? ¢ Cuales han sido los
resultados?

¢Qué consideraciones financieras especificas deben tenerse en cuenta al evaluar las
diferentes alternativas de financiamiento para una empresa de servicios digitales?
¢Como se asegura de que la empresa cumpla con las obligaciones financieras adquiridas
y mantenga una buena reputacion crediticia?

¢Cudl es su opinion sobre las politicas gubernamentales o los programas de apoyo
financiero dirigidos a las pequefias empresas de servicios digitales? ;Qué mejoras
sugiere?

¢Ha recibido alguna formacién o capacitacion por parte de entidades financieras que

fortalezcan la gestion de solicitudes de financiamiento volviéndola mas efectiva?



Universidad de El Salvador
Facultad de Ciencias Econdmicas

Escuela de Contaduria Publica

"ANALISIS SOBRE LAS LIMITACIONES DE ACCESO AL CREDITO Y
DIFERENTES ALTERNATIVAS DE FINANCIAMIENTO PARA LAS PEQUENAS
EMPRESAS DEDICADAS AL SERVICIO DIGITAL UBICADAS EN EL MUNICIPIO
DE SAN SALVADOR.".

Presentado Por: 1. Vanessa Carolina Bonilla Calzadilla.

2. Sindy Margarita Vasquez.
Dirigido a: Analista de créditos de una entidad externa.

Objetivo de la entrevista: Obtener informacién sobre las limitaciones de acceso a
crédito bancario y alternativas de financiamiento de las empresas dedicadas al servicio

digital ubicadas en el municipio de San Salvador.

Proposito: La finalidad de la siguiente guia de entrevista es recopilar informacién

proporcionada por un profesional analista de créditos.
Analista de créditos de una entidad externa:

1. ¢Cual es su funcién como analista de créditos y su experiencia en evaluar solicitudes de
financiamiento para empresas de servicios digitales?

2. ¢Cudles son los criterios especificos que considera al evaluar la solicitud de crédito de
una pequefia empresa de servicios digitales?

3. ¢Qué desafios o limitaciones ha identificado al analizar las solicitudes de crédito de estas
empresas?

4. ¢Qué informacion financiera y documentacion adicional considera relevante al evaluar la

capacidad crediticia de una empresa de servicios digitales?
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¢Qué garantias o colaterales se requieren al otorgar financiamiento a empresas de
servicios digitales?

¢Cuales son las alternativas de financiamiento mas comunes que su entidad ofrece a las
pequefias empresas de servicios digitales?

¢Existen programas o iniciativas especiales dirigidas a apoyar el financiamiento de
empresas de servicios digitales en su entidad?

¢Qué recomendaciones o consejos puede brindar a los propietarios de pequefias empresas
de servicios digitales que buscan obtener financiamiento?

¢Cuales son los riesgos financieros especificos que considera al evaluar la viabilidad de
otorgar crédito a una empresa de servicios digitales?

¢Qué cambios 0 mejoras en los procesos de evaluacion de crédito considera necesarios

para facilitar el acceso al financiamiento de las pequefias empresas de servicios digitales?
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PROYECCIONES A LOS ESTADOS FINANCIEROS

PROYECCION DE INGRESOS

INCREMENTO 2023 2024 2025 2026 2027
10% 10% 10% 10% 10% 10%
$ 301,899.02 | $ 332,088.92 | $ 365297.81 | $ 401,827.60 | $ 442,010.36 | $ 486,211.39

$332,088.92 $365,297.81 $401,827.60 $442,010.36 $486,211.39

COSTOS Y GASTOS PROYECTADOS

ANOS % 2023 2024 2025 2026 2027
COSTO DE VENTAS 0.45 $149,440.01| $153,425.08 $156,712.76| $159,123.73|  $160,449.76
GASTOS DE VENTA 0.19 $63,096.90|  $58,447.65|  $52,237.59|  $44,201.04|  $34,034.80
GASTOS DE ADMINISTRACION 0.22 $73,059.56|  $69,406.58|  $64,292.42]  $57,461.35|  $48,621.14
PROYECCION DE INGRESOS-PROYECTO PURO
2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
$ 24,151.92 $ 26,567.11 $ 29,223.83 $ 3214621 $ 35360.82 S 38,896.91 S 42,786.60 $ 47,065.26

$ 24,151.92 $ 26,567.11 $ 29,223.83 $ 32,146.21 $ 35,360.82 $38,896.91 $ 42,786.60 $ 47,065.26

PROYECCION DE INGRESOS-PROYECTO PURO

2031 2032

2033

2034

2035

2036

2037

S 51,771.79 S 56,94897 S 62,643.86 S 68908.25 S 75799.08 S 83,378.98 S 91,716.88

$ 51,771.79 $ 56,948.97 $ 62,643.86 $ 68,908.25 $ 75,799.08 $ 83,378.98 $ 91,716.88

COSTOS Y GASTOS PROYECTO PURO

ANOS % 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030
COSTO DE VENTAS 0.24 $5,796.46 $6,110.44] $6,429.24| $6,750.70 $7,072.16 $7,390.41 $7,701.59 $8,001.09
GASTOS DE VENTA 0.14 $3,381.27 $3,719.40 $4,091.34] $4,500.47 $4,950.52 $5,445.57 $5,990.12 $6,589.14|
GASTOS DE ADMINISTRACION 0.12 $2,898.23 $3,188.05 $3,506.86 $3,857.54] $4,243.30 $4,667.63 $5,134.39 $5,647.83

0.50




COSTOS Y GASTOS PROYECTO PURO

2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037

$8,283.49 $8,542.35 $8,770.14 $8,958.07 $9,095.89 $9,171.69 $9,171.69
$7,248.05 $7,972.86 $8,770.14 $9,647.16 $10,611.87 $11,673.06 $12,840.36
$6,212.61 $6,833.88 $7,517.26 $8,268.99 $9,095.89 $10,005.48 $11,006.03

DEGLOSE DE GASTOS DEL PROYECTO PURO

VALOR ACTUAL NETO

La formula a utilizar de valor presente es la siguiente:

n -‘;

VAN=S"——t 7
;(1+k}f 0

Donde:

H Representa los flujos de caja en cada penodo t.

ID Valor del desembolso inicial de la inversion.
1. Nimero de periodos considerado.

K Tipo de interés.

TASA INTERNA DE RETORNO.

La formula a utilizar para calcular la TIR es la siguiente:

Ft
TIR :Z?:]_ m -1=0

Donde:




Ft = Flujo de caja
t = tiempo
1=TIR

AMORTIZACION DE CUOTA DE INMUEBLE PRESTAMO BANCARIO

Fecha Periodo Pago capital Pago interes Total cuota Saldo
2023 12 £1.283 81 £7.752 49 £9.036.30 56,716.19
2024 12 $1.468 26 7.568.04 £9.036.30 55.247.53
2025 12 £1.679.21 7.357.09 £9.036.30 53.568.72
2026 12 £1.920.47 711583 £9.036.30 51.648.26
2027 12 $2.196.39 6.839.91 £9.036.30 45451 86
2028 12 $2.511.96 £6,524 34 £9.036.30 4693591
2029 12 $2.872 86 £6,163 44 £9.036.30 44.067.05
2030 12 £3.285 62 £5,750.68 £9.036.30 40.781.43
2031 12 £3.757.68 $5,278 62 £9.036.30 37.023.76
2032 12 $4.297.56 $4.738.74 $9.036.30 32.726.20
2033 12 $4.915.01 $4.121.29 £9.036.30 27811.1%
2034 12 $5.621.17 £3415.13 £9.036.30 22.190.02
2035 12 $6.428.79 £2.607.51 £9.036.30 15,761.24
2036 12 £7.352 44 $1,683.86 £9.036.30 8.408.80
2037 12 £8 408.80 $627.50 £9.036.30

558.000.00 577.544.46

AMORTIZACION DE CUOTA EQUIPO DE COMPUTO PRESTAMO BANCARIO

Fecha Periodo Pago capital Pago interes Total coota Saldo

2023 12 $1.863 .48 $1,339.72 $3.203.20 10,136.52
2024 12 $2.099.82 $1,103.38 3.203.20 8.036.70
2025 12 $2.366.13 $837.07 3.203.20 5.670.57
2026 12 2.666.21 536.99 3.203.20 3,004 36
2027 12 $3.004.36 5198 .84 3.203.20 0.00

512.000.00 54,016.00



CUOTA DE FACTORAJE PARA INMUEBLE

Factoraje
Plazo:
[nteres:
Cuota:

Periodo
Saldo inicial

| S ]

Lid

58,000.00
3 meses
15.00% amual

$19.818.67
Capaital Comision
519.093.67 5$725.00
51933234 548633
$19.573.99 5244 67

Cuota

519.818.67
519.818.67
519.818.67

CUOTA DE FACTORAJE PARA EQUIPO DE COMPUTO

Prestamo:
Plazo:
Interes:
Cuota:

Periodo
Saldo micial

bt =

L

12.000.00

3 meses meses

15.00% anual

54.100.41

Capital Comision
$3.950.41 S150.00
53.999.79 5100.62
54.049.79 55062

Cuota

54.100.41
54.100.41
54.100.41

Saldo
58.000.00
53890633
51957399
50.00

Saldo
12.000.00
58.049.59
54.049.79

50.00



