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INTRODUCC!ON 

Considerando que las a1..tlv1dades dL' arrendamiento han causado di-

versidad de estudios v análisis conforme al desarrollo Industrial 

-Producción, Servicios, ln\'ersiún, etc.-, las presentes notas es-

tan enfocadas a enunciar éste financiamiento desde un punto de -

v ... sta práctico que i.ienuta su identlÍÜ.:dciÓn financ1era con base 

a los elementos descritos así como su importancia operativa que -

ha \'en ido coddvuvanJo .:1 tudas aquel las Empresas que han recurrido 

a esta herramienta red l t uab ll:. 

Asimismo y como mnter1al de cansulta teórico-práctico, se espera 

11t.:: su utilidad sea acorde a su Lonten1do documt>ntal, ya que ini-

c1::i. con un marco de prcsent..tcté,n general y concl11ye con la prese.n. 

taciÓn Je ddtos y cifras cr.msuieradas como ~jemplo práctico, por 

lo que se espera que- pdsc a formar una investigación adicional a 

his dnersus tl'm.:is ufines existc>ntt:.s con la üCf.'ptación que, por -

la tcmátlc,1 trat~1JJ, lob profesionistn.s ~nnsidt..•rL'n justa. 



CAPlTUL.O I 

ASPECTOS GENERALES 



!. EVOLUC!ON DEL ARRENDAMIENTO 

principios de los ai'ws sesenta, se lormu en México la primera t.:ompañia dedicada 

a realizar operaciones de arrendamiento financiero, l'°r lo qut:> las dutoridndcs -

hacemlarlH.:i emiten el "criterio 13" partl .::unf1~urar el tt<.JtamlPlllll fiscal que re

gularía la forma de enterar el Impursto Sohre la Rentn P<.'r p:ine de las compañías 

dedicados a realizar operaciones de arn·ndarniento, 

A finales de esta década el número dr empresas dedicadas a e.1~rcer esta modalidad 

era del orden dt.• cinco ap1oximadamentP; tomando en cuenta que la snu;_ición impe-

rante no era equitativd desde el punto de vista fiscal, y,1 que se real izabJ una -

doble dt~preciac1ón acelerada, tanto por parte de .la arrendado1a como del arrenda

tario, la autoridad correspondiente cancela el criterin emitido unos años antes. 

La Industria siguió creLiendu, tanto número de empr-esas dedicadas a In activ1-

dad de arrt•ndamiento como en \'olúmen de oper-d(iones; par-a las n?for-mas fiscales -

de 1974, se iniplemcnto en la Ley de Impuesto Sobre In Renta el tratamiento fiscal 

aplicable, t<111Lo a las arrendadoras Cllmu a los arr~nd<Jtarios, c-s osi cumu en esa 

década continlia en fnrmR importante el crecimiento dC' la Industria y se llega a -

un nÚmPro aproximc1lio de 14 arrenJddoras y los volúmenes de oper~K iones que se 

lebraban entrt- 1975 y 1980, ya alcanzaban cjfras anuales que sobrnpasarón respec

tivamente los l,IOU MillonC's de Pesos, llegando cerca de los 8,000 Millones anua

les; se estima que a finalrs de 1981 1 el capital neto invertido era del orden de 

18,000 a 20 1000 Millones. 
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Al considerar las autoridades monetarias del país que la lnduslria del arrenda-

miento empezaba a manejur cifras de importa1,cia a nivel 1HJ.cional, a f1ncs d~ 

1981, deciden darle una característica especial. ya q11e las operaciones además 

del arrendamtt·nto linanciero se aropltaban en algunos LUSus a créditos refacciona

rios, hipotecarios. etc., por lo que consideró que realmentt:' al representar 
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act ividaJ de i ntcrmed iac 1ón f inane it.•ra, se decide tr;wsf orm<H la; a mf>dtados de los 

setenta las compaülas arrendadoras que desde sus inicios hah1an tenido mu)· buenas 

relaciones, tanto comerciales como ¡.ersonales, deciden la creación de un organis

mo que agrupace sus esfuerzos en bien de la profesión, por lo que en un principio 

lo que era una reunión de buenos amigllS se transforma en una Sociedad baJo la mo

dalidad de 1\soc1ación Civ1l. 

Asi es como surge en el ámbito mexicano, así como rn América Latina ln primera e.!!!_ 

presa arrendadora, siendo la "lnteramcricana de Arrendamientos, bojo ld tipifiu1-

ción de una S.A."; por lu que con el tiempo el Arrenddmü•nto Financiero, alcanzó 

un continuo desarrollo representando en la actualidad un gran número de empresas 

que se dt'Jü:an a éste lipa de financiamientos, los cuales, por sus actividades -

espec!(1cls, es procedente mencionar algunas de ellas: 

- Arrendadora Mcxü..ana, S.A. de C.V. 

- ArJ"endadora Internac iona 1, S.A. 

- Arrendamiento de Maquinarid y Equipo, S.A. de C.V. 

- Arrendadora. de México, S.A. 

- ArrendaJoras de Instituciones Crediticias 



Lo anterior considera que en el lapso de los últimos 15 años, ésta actividad ha 

representado un medio de financiamiento importante, ya que, como un caso trascen-

dental 1..>eonómico, la Emprt..'SJ IBM, mareé> el inicio del cnntr.ltl1 de arrenc.1Jm1ento, 

ya que sus J.!rlmeros SCfVl(._lOS se Pnlocaron al uso tll~ comµutadoras, sifmdo l'Stos -

casos ..:omu el prc::.t•nte, los que conformaron una tc•fJctP11c1<1 evülut1va Je operaciones 

de ArrcnJam1enlo 1 YLI que en un periodo de b dños (} ')64-l 9UC)) se rcs1 nt1Ó un.-1 ace]. 

tación fa\'Or<Jhlc µur l'.trte de la iniciativa prh'ada, según se aprecia en la si--

guiente tabla comparativa: 

- eer\odo - _Equipo _ Miles _ _At.rcndamienLo _ 
_Atrcndad.u_ _lD\'ertulus_ _ Eroporc.ionaL 

Enero l9b4 a 
Diciembre 1905 50 .o 29'850 0,6 ,Jó% 

Enero 19bü a 
Diciembre l9b7 185 .2 JQ'600 0.8 .46% 

Ent>ro }lJfJtJ a 
Diciembre 1909 830 1.0 48'650 l.0 !. 71Z 

Las e i fras precc>Jentes muestran que cuando se ti.enen recursos suflc.ientes en una 

cmpre~cJ S(' puede comprar el equipo, aun cuando solo se interese en usarles bajo -

cierta iusignilicancia, por lo que la alternativa más económica es la de arrendar 

dichos activos; antes del año de 1964, el arrendamiento se asociaba generalmente 

con lus inmuebles -edificios, bodegas, oficinds, etc .. - pero en la actualidad es 

posible arll•ndar virtualmente cualquier activo fijo. 



2, ELEMENTOS BAS !COS 

Tomando en considerac:1ón los definiciones c¡ue existen ante la diversidad de fuen

tes, se enuncian a continuación los elementos básicos que contractualmente deben 

identificarse ante la operación ha realizar. 

Partiendo de la referenua jurisprudencia] -Código Ci\'il- encontramos los siguie.!!. 

tes términos enuncJ.ativo.!:>: '1Hoy arrendamiento cuando las dos partes contratantes 

se obligan recíprocamente una, a c.o~.ceder el uso o goce temporal de unu cosa, y -

lo otra, a pagar por ese uso o goc~ un precio c.:ierto"; Robert N. Johnson -Admini.2_ 

tración Financiera- lo considera "F.s un arreglo contractual mediante el --

cual el propietario (Arrendildor) pcrm1te a otra {Arrendatario), emplear los Seni 

cios durante un período de tiempo espccÍfil.o". 

De las anteriores J:Pfinic1ones se concluye que los fines perseguidos son comunes, 

por lo que una definición resumida aplicable ol arrendamiento financiero podría -

considerarse bajo los siguientes términot.: Es una alternativa de Financiamiento -

para la <tJquisí.ción de Bienes Muebles a H~diano Plazo. 

Asimismo • baje la misma apreciación terminológica, podrian enunciarse las sigui

entes conformaciones, según los elementos ya enunc.ictdos~ Es aquella transacción -

mediante la cual el arrendador además de otorgar el uso o goce de un bien por un 

plazo determinado dl arrendatario se ohl iga a otorgar alguna alternativo atracti

va al cumplimiento por parte del arrendatario del plazo y renta determinadas; 

como por ejemplo: Opción de compra u un pn•cio inferi!lr; Participación del arren

datario en la util idHtl que sci obtenga; Prórroga en el plazo del arrendamiento: 

ó 



Posibilidad de un acuerdo de las partes sobre la recu11eración del costo del equi

po -valor residual-, etc. 

2 .1 Conceptos Jurídicos 

Con liase a lo enunciado anteriormente y co11 la rcfcrencid de que en el Capitulo -

segundo de este trabajo se amplian los términos juddicos de esta operación, a -

continuación ~e enmarcan los elementos básicos doctrinales sujetos de una defini

ción previa de conocimiento: 

El Arrendador.- Fmpret;ario cuya función básica es la dP prestar Servicios Profe--

sionales t•ntrc los que ~t> pu1._·Jen mencion<.H bas1camcnte los siguientes: 

a) Promueve, sclcLciona y clusifha empresas sujetds rle arrendamiento, normal-

mente esta actividad se dcs.=arrolla con m~s flexibilidad que la usual en otras 

inst ttucione~ de créd1tu. 

b) Realiza inversiones en Bit~nes de Capital que otürgn en arrendamiento y por -

lo tanto tomiJ los riesgos inherentes a los financiamientos a pla,zos fijos, -

con la venta ja ad ici urwl de que conserva la propiedad del bien mientras dure 

el contn1.l11. 

e) Ohticnc rc.•cursos de 1 nsl i tur tones Nacional E..'s y Extranjeras pura hacer los 11~ 

gar tt t•mpa•sas ¡.:rundcs, me<l i<mas y pt•qut!rl!ls. La negoc inc iÓn pura la obtención 

de dit..hos recursos, las condiciones,términos de plazos y costo implican una 

tecnología y pusiriÓn dentro del campo [inancicro, con lo cual no CU('ntan -

directamente las empresas arrendataria~. Para éstas es de gran ayuda el 

acceso rl i rPc to n mr-rcado.R d<> n~c. ursos, para lo cunl existen cnl iJadt's que se 



encuentran como medios de apoyo, conociéndose basicamente las siguientes se

gún operuc1ones que efectuan de una mauera especifica: 

Fondos propon.:ionados por los Fabricanlt!S de Bumes de Capital 

Fondos de U..11wn Comercjal Extranjero 

Fondns de Agencia de Financiam.icnto Gubernamentales 

Fondos de I m·ers iones Insti tuc iona les que ad qui eren papel come re ial en las 

Arrendadoras. 

d) Los costos de los recursos obt,~nidos por las arrendadoras permiten ofrecer -

e la clientela pl<lnt.'S de arrendamiento cuyas características financieras son, 

a menudo más adecuadds pnra satisfacer las necesidades concretas del usuario 

que de otn.1 marwra no podrian encontrar en los mercados tradicionales de cr! 

dito. 

e) Para los fabrit:antes de tiienes de capital, las arrendaduras representan un -

instrumento ntlicional d.e mercadeo, argum .. ~nto por el cual se ha considerado a 

las arrendadorüs como factor básico tle fomento económico. 
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El Arren1'.atario.- Cualqui.er Empres;:u-io que contrata una maquinaria o equipo mediu.!1 

te el pOfG de una renta, usualmente debe considt~rarsele un buen stJjeto de crédito 

y debe plantear a le arrendadora una opernciún con un manejo aceptable. 

La Rente o Precio de>! Arrc-nddmiento.- Represenl1:1do por una suma de dinero o medi!!. 

ción equivalente, con tal de qu(• sea cierta y determinada que permita cuantificar 

la operación reali.?.ada. 



Objeto del Arrendamiento.- Conformado por el bien que el arrendador concede en uso 

o goce temporal al arrendatario, siendo susceptibles de arrendam1cnlu todos los -
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bienes que puedan usarse sin consumirse, excepto aqm•l los que la Ley prohibe arre!! 

dar y los detechos eslrictaml'!nte pcrson<lles. 

Todos éstos térm1nus Juríihcos, st-• fundamentan en lo que al respecto enuncia i.ni-

cialmente el Código Ci\iil, en sus artículos respectivos, los cuales una ve¿ dcft-

nidos es procedente enunciar de acuerdo a su naturaleza, que todo contrato Je 

arrendamient1J debe idi"11t1ficar.se con base a los citados términos bajo las modali-

dades de: tip~ c1víl, tipo mercantil o en su caso de tipo administrativo, por lo 

que para efcc.tos de l.1s presentes notas, el Arrendamll•nto Financiero debe ubicar-

se dentro de la naturaleza Administrativa, yo que lo.s bienes sujetos de la opera-

ción son de c<:iracterÍ!:it1ca tungibles; en cuanto al tiempo, el contrato ha celebrar 

bajo Lis rardc.:tcrísticus de ser un (inanciamtento de inversiones en bienes de ca-

rácter perm.1nente, se podrán contratar a: corto, mec1luno y largo plazo, ya que -

rcpresC'ntar.í tiara las Empresas con problemas financ1eros una buena forma de hacer 

uso, en cualquit.•r tiempo, de equipo nuevo. 

ResumidCJ!:i todos lo~ ;i.-::¡wctos anteriores debe distinguirse una cierta clasificación 

de arrenJ<tmiC'nto~, aquellos qut:' nu son pc>rmisibles de que se va~·a adquiriendo tic>-

recho de propiedad sobre el bit'.!n y los qt1c permiten que el arrendatario si adqui~ 

ra C'n pn,pied1111 el bien arrendado a medida que vay3 pagando las rentas, sobre 

esta base se pueden conformar ciertos grupos específicos Je arrendamientos simples 

o de canicl<.>rÍsticas financieras. d~ los cuales figura;'! los siguientes. 



J. 1.0DAl.IDAD DEL ARRE~DA.~IE~'TO 

Partiendo de que .1rrcndamiento en términos simplistas significa la obtención del 

derucho al uso de bienes sin adquirir su propiedad, la primera clasificación apli 

cable a estos términos queda i nlegrada ron forme a: 

- Arrendumiento ~atural 

- Arrcndmo1c11to Real o Puro 

- Arrendamient1.1 Operativo o de Servicio Completo 

- Arrcn<lam1cnto de pago lncompleto (duración nd.nima al 75'% de la 

\"ida económica del bien) 

3.1 Arrendamiento Natural 

Cuando duración, rentas, uso ·1¡ gastos es a cargo de una de las partes, casi siem

pre arrendatario. 

3.2 Arrendamiento Real o Puro 

Es aquella trm1sncción mediantt.• la cual el ATrendador go.rn de los derechos absol.Y. 

tos del ... ien, al igual que incurre en los riesgos de la propiedad del mismo, sin 

que el arrendaturio pueda crear una pose::HÓn de capital sobre el actho arrendado 

durante la vigencia del arrendamiento, en éste tipo, el arrendador goia de la de

preciación fiscal del bien, de acuerdo a las tasas estaldecidas por las autorida

des, y el arrendatario carga directamente a sus gastos las rentas p<.1g.ldas. 

Bajo otras situaciones rie operaciones reali.l.aJ<1s, se lr puede interpr(."tar como -

aquel contrato por mt•dio dt'l i_u,d el arrendatario t Jl'ílP derecho a utili.-ar los -

activos a c1mbio del pago de rent,1s, cunsiderándosl' li·iJu ciertfl'i mod,1!1dJdcs los 

bienes arrendados como de consi1ler<1hlc indht· de ilh~olt·!-'Cf'ncia originado por tec

nología revolucionacla que cunstantcmt>ntt.~ l'St.'1 or1~1nando mejores )' mas rápida~ -

10 



máquinas y equipo. o en su caso cuando se manipulan productos que por estudios de 

mercado. tengan planeada su permanencia un t1empu breve. 

11 

Este arrendamiento es general izuda su aplicJC ión en el uso de equipos clectrón1cos 

para cóm¡1uto de procl.'s,1m11~nt.o de datos, ma11u1n:.ir:iJ y e<¡u1po para la ~xtntcc:1ón de 

ciertos minerales b<Ís1cos, e4u1pos móviles, etc., por lo que su tratamiento finan 

cil!ro debe cons1t!et,HsL'lP e:-.,·luid~1 de los t•st.1dus í1n.rnc1cros rQmo algún arti\.u, 

por lo que su ohligatL1r1t-dad al pügo del alq111ler o renta no representará un pa--

sivo, sinu hasta su \'COLJ.miento, )'3 c¡ue suJ,1 asl si: con~1dt.•ra la no intervención 

de recursos de la Empresa en cucsti(1fl. 

Otros tipos de arrendJmientos bajo l.l t'aracter1slica de respetar el derecho de -

propiedad, lo constituyen: 

3.3 Arrendamlt•nto OperntiYo o <l~ SPrvicio Comph•to 

Esta modal idaJ programa las reutas de tal forma que el nrrendador recupera el col! 

to total del activo, el costo de financL1mir.onto y de la Administración del activo, 

es! como una utilidad satisfactoria de la Inversión; de acuerdo a la operación, -

si el valor presente de ltts rentas iguala o excede ol 90% del valor dPl equipo se 

le considernrá como Arrendamiento íi.nanciero, siempre y cuando no se transfiera -

la propiedad del bien al arrendet.ar i o. 

3.4 Arrendamiento de Pego Incompleto 

Esta operación es idéntica al tipo de real o puro, sólo que de acuerdo e la oper.!!, 

ci6n, por el s6lo hecho de que el término del arrendamiento sea igual o mayor al 
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75% de la vida económica del bien se considerará Arrendamienlo Ftnanc iero. 

Ante los conceptuti .mtcriores y baJO la tendencia de lrse i.Jdec_uando la uperaci6n 

hacia <..aracterlstü:as especificas de la propiedad del activo, la agrupación que -

se enuncia en el a¡Mrtado posterior·, se ref1erí" a aquellas operac:1ones identiftc!!_ 

das ha.io el Arrendam1cnlo propiamente dl·nominado Financiero. 

4. ARRENDAMI ES'!ll F!SASCJ ERO 

TeóricamcntP arrendar es stmilar a solictl<.tf prrstado, ya que el arrendarr.1ento -

proporcion.1 en .:llguna medida np,i1ancnmit·nt1) financiero~ considerándose ésto al -

arriendo comu una forma df: deuda '!" si este es pL:ssmadu en un contratu "su1 gener1s" 

identificmio como "innnminadns" por ser una composición de actividades reguladas 

(errcntl...,r y comprar-vender), según anotado anteriormente, por la legislacic'.m 

civi 1. 

4.1 Definición 

Como cont·ato previamente requisitado: 110pernci6n en la que se obliga una dP las 

partes a ( ntregar una cosa, en el transcurso de un pli)7.o pactado y a su iinal de

berá trasladarse su prop:iedat! o dominio a la otra parte a cambio de un valor esti!._ 

blecido o en su caso a una nueva renta de cuantla menor". 

Este tipo de arrenda1r.iento, una vez conocida la dC'l inición apl ic.able pre\"E.>é que -

el arrendatario vaya adquiril!ndo en propi.cdnd los bienes arrendados, parn lo cual 

deberá contemplar los siguientes elementos, tnnto de contenido como de forma: 
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4.2 Características 

las rentas que se cubran, deberán representar el \ .. alor del bien o activos, más 

los intereses y gastos, por lo tanto al término i..lcl contrato se adquirirá c-n -

propil.>da.d el bi.:n. 

Conforme a la$ nece::;1dades de la opl'rac1{m los bienes arrenJados pueden ser de 

canJcler1st IL.l~ ('!:;JJl.'l iales pdíd una dt:-terminaJa necestdud ,!el arrrn,iijL:trio. 

Periodo inicial debe st>r cousidt•rablem¡•nte menor a ld vida útil dl'l bien, pur 

lo que e1 arrenJutariu tendrú la opción de: renov.n el contrato p<H el pt.·ríodo 

de la \'lCL:i Útil dt>l ~Kllvu con It.'IH.JS mennre:-: :i }ds 1nic1alPs, 

En el pi•rioJw dt.• J.rro:>n,lunuento, el ...lrrcn.ht<!fH tendrá tl su Cffg<) los g:istos -

de cunser\.'ación, manten1mil'nto, repara..::iÓn, impue~tos, seguro:-;, etc., a difc·-

rencia del real l) puro, \'u qui~ dichos ~as1us s<>n <te.irgo del prllpit.'tarin dc>l -

El a1n~ndatc.Jriu ll•ndrú el .ll•rl~cho, durantC' la \i~encia n término del contrato, 

dt.• udqu1ri1· el act1vp prnpiC'di1d confurme a pago significativamC"nte tní~nor al 

valor dc>I ilCt ivo al mumt:•lltl1 JL' L"<.1nsiderar su compra. 

4.3 Vcntujus 

Ante !'ius característicds de beneficio o atnicción rcdituable, l'S procedente cnmar.. 

car las principales \'L'nlujas de esta op1.'r<1ciún fina.nciera, toda vez que pur 

tra lll'Li.> considerarse que existirá un costu adicional c_•n su manejo -ttli>ll de inte

ré~ mdyor a las de Jnst ltucionel'i de Cn;dit1..1- y aJcm.ís C•rntnbleme>ute -adt¡uisicil.n 

y rC'ntas com{> pas1vo- }' fisculmt>nte -rbgi.men espC'cial- llriglnarún 11n trat:imjt•ntl) 

espf~<:ial en su rn.rncjo (111Jtas p~l::>tL"i-iorcs): 
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Con base al flujo de efectivo ha presentarse, esto representará rE>cursos im

portantes para la empresa, toda vez qut. no se efectuarán desembol~os sign1[i

cativos o enganches. 

El propit.'tar10 del bien rcq1wrirá por el tipo de operación, rcc1¡nocidad -

de mo\'1mientos o saldos en posi blC's cuentas C(Jí r11.-•ntcs e'I( islentes. 

El arrendatario podrá seleccionar (.•l activo, proveedor y térm1nos del contra

to, según necesida.les prop1.1s d~ la 'Jperdc.1bn ha íf>dl1zar. 

Se podrá tener acccsü a otros 11pus de mt.•rc.i.1os, conforme a los a.e 1.1vos arre!!. 

dadus y sus cdratterislic.1s, 

Al térm1no de las opcrac1ones 1 se dejan libres los activos de la empresa cvn 

la posihllid..ld de utili.~nr otras fuentes Je iinanciamiento. 

4,4 Clasil 1c.ac1Ón 

La di-.·ersH1t.:Jc1ón de aplu:auoncs, findlidadl'S y caroctcristicas de los activos 

y términos de los contratos en cuestión, han dado lugar· a \.'arios tipos de urrenrl'ª'' 

mi en tos f 1 nanc ieros: 

4,4,l i\·reudJmiento f'o'eto 

Est<J 0111-·1 <lC iÓn rons1ste en que el arrendamtl'ntu cuhra los gastos inherentes al -

aprovechamiento del activo o cus3, siendo estos: instalación, seguros, reparactón 

mantenim1.ent0, C>tc.; estds caracterh:l1cas s1.111 las qut• predominan casi la tot~ 

lidad dl~ las operaciuOl'°~ que se realizan, ya que i>n form,-1 generalizad,t en c1 

arrcndnmi1~nto de una ID<lquinari.l l'l a1·rrnd .. Hario c.ubrL' tod~J.s los gastos de import!!_ 

ción o l~n HU caso dC' traslEJdu u otros c.omplcmcnt<.1rius. 
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4 .4 .2 Arrendamiento Glotrnl 

Conforme a los gastos conoctdos -cnunciaJus anteriormentL'-, é:-sLos son por cuenta 

del arrendjdor, estando 1_omprcndidos en el importe ele lrts rentas paclmlas, algún 

ejemplo ger¡('ral1,..ado de C'stas up~rac1one8 1o constituvc el arrendamiento dl' equi

pos cort1putar1.i:;HJos, en ,,¡ cuJJ ~e cvUSlllerJ que lu.s u1rg,,.s pur sen11L10, reposi-

ciún, etr .. , estdn incluídus 1•11 el monto dl' la rt•nt<:i. 

4.4.) Arre11Jam1entu Totdl 

En esta opPrac ión :.w pr L'~Ctila la L~1n1c1.t.•r!st tea Jp que se le permite al arrendador 

recuperar lOll Lts re11t.ds ¡.;¡r·tadas L'n tJll pla~o detprmi1wd1) el {"OSl<J total del actl_ 

vo arrendilJo, m:1s t! 1 l nt er ¿,s dL' 1 (·a pi t ,11 Hl\lt'rl 1 .!o; t.•st¡1 modJ 1 id ad representa en 

el arrL'nd.tmJ<:•ntu l"illcllll:ll'ío qut• las me11s11.d idades ,i pdgar, cubran los dos conc(lp

tos nsentudns. 

4.4.4 Arrt'rtr:l,1m1Pnte1 ,J,1curnt•ntado 

Rajo la 111:.111.1 P!-.tí,HL·~id o111tt?rt.,r,pero ....:on ]i.1 llllltJ\dt.IC>n Je cpJt.' el arrend;itrtriu -

acepta titulo~ .Je crt">d1t11 a t.1vur ch~l arrenrliidor flt..'í las cantidades estipuladus -

en el contr·,1t '' sus1·11 to, 

4.4.5 Vt•nta y Arrcr11L1mien!1) Fic..l ic iu 

Ebt;1 npPr,H 1t:>11 l<t J(•prest•ntd 1.1 Vl.:'nta de:· un ac:tt\"o de su propicd<'H1 a unu arrcnda

dnrc1, qui(·n :l su \'t.'.t. le n·ntor:1 el mismv bien o activo a 1.1 empresa vendedora, es 

así como cx1sll•n 1•111prt!<.;<J.S que pueden rec1lnr dinen1 inmedi.1to pé1ri1 operaciones -

monetario:; p1 1or1t.ir1as con una mdyor \'eutajn aun, de que dl!jando de ser prupiet_!! 

rio dc:.-1 activu, contí11un utiliz:wdulo c.onforrnl' i\ los rentas pa<tudds; una caractg_ 

rlstica hÁsitn de C'sta upC'raciÓn l'S de 1¡uc no se pierdf' de vista el \'alnr re,.Jdunl 

del act i vn. 
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4.4.2 Arrendamiento G1ob..il 

Conforme a Jos ~astos rouoc1dos -enunciados ant.cr101m1.-•nt.1•-, ésto.s son por LUl'llta 

del urre>ndaJor, est.:U1do l lJmprcmlLdns en t•l tmpurte 1if' l,1s rP11t<1s pactatlas, alglm 

ejemplo gl'nt_•1 .. d1zddo de est.1s '-'Pt.nnCHHll!S lo i.:unsl1tuv.::> el arreudamieuto d1• t>qui

pos ... omp1itar1,'.a.ln~, t•n t'i cu.d tW U.l11.~n1Je1a 4w· l1'"' uirgus pur servicio, rcpusi--

ciún, et.:., csl;w inrluído~; el monto dt• lt1 rentu. 

4,4.1 Arrt!nJami<·r1tu Tot.il 

En est<l u¡wn1c1~1n :>L' pn.•s1.-'Ut.1 lt1 c<1rJl'lt.·rí.st.1cu dt> qtw ,.,,._. l<' pc>rmite al arr·c111lutlur 

recu¡wr:tr 1011 L1s r•·nt.1s 1nctad.is t'il un plazo dPtermjn<1Jo el (_·osto total Je! a1_tj_ 

vo <iflt'lldado, m..ís ._.¡ Jlltt·ri':~ 11L•l t·apit.--tl 111\'!'ítid~i; esta modalidad representa t•n 

el urrend;:1mi1•11Lu i 1 n,¡;1< ll'I u t¡Ul' Lt~ nu•nsuJ l 1dade:,, d p,1~ar, t·ubri.n1 los dos < oncc>p

tos asent atlllS. 

4.t •• 4 Arrt'n1L1m1Pnto dnuw11·11tadl• 

Bajo Lt rr1:.rr.,1 t•~.t r.ttt..'gi<J ,rntt•rJ, r,pl'rn CJn l<J 1nnovac1Ón de que el arrendi1tnrio -

Bl"epld 1 í.tu1,¡-, tk cr~•dit<1 d f<lh.lr dt'l anc>ndador pvr lcis cantidades estipuladas -

en el ~ontrato suscr1tti. 

4.'4,S \.\~ntH. y 1\rtt'!1t.l;;1m1t•f1tn r1ltic.1u 

Esta opC'r ac i (111 11t 1 •'PI t:::it•n r :J l .-1 vctil<..t .le un <H t i \o d~~ su propiedad a una arr~ndo

dora, qu1i:n n t>ll Vt•r Jt' rF11t;11;1 p} mismo bil'n o activo a la empresa vendedora, es 

as{ comn ex i ::>I •·11 1·01¡.H·e'"id~ que pu(~den rec 1 b ir di nt.!ru i nme>d i ato p;¡r<-1 operuc ionc-s -

monetaria!:i prldl 1 t;.i1 Id!; t.nn una m.1yo1 \L'Ulaja <.1un, dP q1w dt."'Jllndo tle Sf~r propiet_f! 

rio del nc_livo, continuil utilizár.duJo conforme<'! l<l~ IL'ntas JHH lndus; una caract,g_ 

rlstica básiui d1..~ esta uper:1ción es de que no se iiierilr- de visto el valor residual 

del act i \'o. 
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Una desventaja de esta opción es la de no contar más la t•:<istencia del activo 

para considerarlos en créditos posteriores, ~ en su ca.so puede presentarse un 

aumento de la carga fija financiera a l<J empresa, por lo q1,e es necesario que se 

cuide que esta opcnicjÓn n•prcsent<• tasas de re-inversión ruayores al costo dc•l 

arrendamiento y asi pnder consiJer<..1rse como recomendable y redi tuable para el 

tipo de aclivos en arrendrlmiento. 



CAPITULO 11 

MARCO LEGAL 



1. LEGISLACION BAS !CA 

Considerando que Lis (1perdc1ones de Arrendamiento Fi11dnciero, representan una 

aclivjJad que µract icamente no se encuentra legislada en algún precepto de tipo -

legal y una \'c.~ ¡ nmentadas -segunda par lt' del Capitulo primero de las presentes -

notas- las personalidades jurídicas ex 1 stcntes a con ti uuac 1(m se descr j ben Ja di -

vcrs1dad dt' disposiciones jurídicas h.lsIL<JS que de una u otra forma c-ont1Pncn L..1 

referencia de este instrumento dt.~ financiamiento así como aquellos aspectos que -

fundamentan su vige11cia lcg<tl. 

De acuerdo a su prop1d nuturaleza leg1.slativa y conforme a la secuencia Jurídicü 

de su v1genc1a, existe tJfli;j scc1wncia de preceptos enunciativos que contienen las 

características del Arrendamiento f'ini:Jnciero: 

1.1 Código Cinl 

En su libro cullrlo se enm•trca la obligatoriedad jurídica en cuanto a las c.:.iracte

risUcus de la celebración del convenio, ya que en su Artículo 1792 Sf' enuncia: -

Convenio es el acuerdo de dos o mlis personas para crear, transfer1r, modifit_ar o 

exting1.;. obligaciones, y s1 éstos producen o transfjcren las t1Ll.igaclones o derf_ 

chas, se .lC aplicará el término de contrato -Artículo 1793-; ilhoru bien si p} 

acto contenido en el rontrato reviste caraclerlstic:..s ('Speclficas dü algún neto -

mercant 11, deberá observarse los términos del Ar t lcul o l 796: Los contratos se reL 

fec.c-ionan por el mero consentimiento, salvo aquellos que deb('n rl•vestir una forma 

establecida pur la Ley, por lo que se obliga u los contnttantes no sólo al cumpli 

miento de lo cxpres<..1mente pact<Ido, sino tambié11 a las consecuencias qui:•, según su 

natu1·alc?.a, son conforme .1 Ja buena fe, al uso o a la Ley. 
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Conforme a los demás elementos intrinsec<Js de valide<., también se tienen contem. 

pludos los términos lle: Capdc1.i.:id -Art's 1798 .tl li'i-J-; J.:epresent<lc.ión -11100 nl -

1802-; Cunsent1rniento -1803 al 1811-; Objetu:os del t-untratQ -1~:24 al 1831-; 

Forma -1832 al 1834-; y su Interprct.ac1Ún -1851 al 1857-, lus nu.des con.iuntamen

te refuerzan t. .... n run~~nJ.uo r torma l<J proccdenci.1 111dl,;tinta 1le LU<:tlqu1cr operación 

de Arrt..'ndttmic-nto F1füHH.-1ero. 

llna vez cunoctdos los ilnter1on"s conceptlJS i.ntr1nsc.-c.ime11te enunciados, se deben -

conocer aquel lo::, complcrnL'f\l<.1ri-Js represL'nlados f1cff: !.1 promesd, la compr...1-\·enta, 

obligacloncs del '.enJPdor-compradnr, yJ que cst~1~ Ofh'ractones, SP~Ún t·l ,\rtÍCt!lo 

2248, se dcf lnt.ll •.umu: hc1tir.l compra-vrnt.t cuM1d" u111' de lus r:ont ratante.-; oh! í~a 

a transferir la prnp;_c·lad de una cosu 0 de uu dert.~ch,_1 y (>l otro a su se ohliga 

a pagar por c>llus un precio cierto y en dinero y mientras 1111 pa.::il' lu propiedad de 

1..1 cos.i ví'n.1tdH al cuml'r.1Jor, si este rec1Ll~ },¡ cc.s,1 o;er:1 n·¡nsidt•raJo c•,mo arren-

datar i,) dt' l.i m1 sma, 

Siguiendo LOll la5 mism.is t"dra(terísticas de esta tu(·nte JUrÍd1ca ¡; c11mu marco ad.i 

c1onal a la opL'rac1Ón rhd arr1..·nda111ientu, t~l ArtiL"ulo 23 1J~ enuncia que: Ha~· arren

dumicnln cuandü Lis do:-> partf">S C(•ntratantes g{, ohl l~an H'clprucamt~ntc und, a con-

ceder el uso o goce temporal de un..t cusa r ln otra, a p<.lgar por c>~e uso o goce a 

un precio ci1•rto: éstos términos s1 se complf>l'lentan con el cnunci;:ido de los Arde!! 

los 2399: La renli-l o µrecio del nrrcndam1entu pu~>Je curisi.stir en una suma de din~ 

ro o en cualquier otra C'1Si1 cquivah•nte, con lal que St'.:t cierta~· det.e1·minad.J, y 

el 2400: Son susceptibles di.! arrenddmic>nto todos lo.s b1encs 4ue pueden usatsC' sin 

consumirse, t>xccpto aquPllos que la Le~· prül1iht.' ilfrcnda1 y los dt·1crhos e:;LI icl<.l-



mente personales; se estará ante la unificación mínima de preceptos legales corre.§. 

pondientes a lo apli..:able en cuanto a concer.tos motivo del Derecho Civil. 

1.2 Lódigo de Comercio 

Como ha quedado ast.!11tado, esta fuente de f inanc:iam1enlo esta considerad..1 como de 

t1po administrativo, por lo que este preceplo h•gal explica, por su n<lturalcza, -

que se trata de un acto de comercio cun.s1dcránJosc como tdlcs los que se enunc1a11 

a c.onllnuaciún - Articulo 75: Las dé..¡u1sic1011es, ena 1enac1onc::;, dlt.¡uilere~. mant~ 

niroicntu, etc., ac:. ti.\' idadl~s 1 den ti i icadu::> pl c•namcutc como med tadoras de un fin -

licito. 

Complementando las actividades enunciadas, los Artículos <>4 -garant [a Jel Contra

to Mcrrantil- y 376 -incumpltmiento contr.1tos roercant1Jes-, encontramos que esta 

operación encierra cardcteríst i,·n!:i Je .ipt_•go y ubserv<.in..:1a a un uctn plenamente -

identit 1caJu, en virtud de que las arrcndaJuras ne• aplican solo la rescisión del 

contrato y por lo tanto la d1"'volución dt-1 bien, ya r¡ue la ::;anc1Ón es más represC'.!l 

tativa r¡:i ~ la del C()dlgo de Cum1.·rci<1, por lo q1w 1.:i compra-venta descansa en un -

interés :1 .. s1co del arrendador, C'l de rerupcrflr su inversión e inleres(•S, 

1.3 Ley de Títul0s y Operaciones de Crédito 

Conside>rando que el Arrcnddmienro Financil•ro esta representado por características 

de ser una operaci/rn e red it ic i.1 o f inam: i et u, en d rt ud de que rf'vi ste s!mi l itudes 

de trans.'1cciones con crf.ditos: de twbilitaci•'.in 1: ndo y/o refacuonarios, yil que -

las arrend:Jdoras mex icanus en su mayor! .:i ti cn('n \. i ncu los mur rst rechos con grupos 

finanL1erns u banc.irins, es procedente enmarci-lr q11c ¡•odria tncluirsc en este urds_ 



namiento todos aquel los aspee tos inherentes a este f inane iomiento monetario cuya 

formalidad sier.1pre se plasma en actos contractuales. 

Esta apreciación se basa en ciertas caractedsticus dt.' homogeneidad, sit.>nda bas1-

camente: -Artículos del 321 .Jl :LB-, ~aranLia del ar.,r1.:diL1ntt:>, la qut:.' consti--
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tuirá por el bien 'i los frutos \' prot!uctns que SL'Lln tditen111us pur el acredtlQ. 

do, así como pruCt'der .i la lfl::>Lr1pc 1Ón Je! urnttdto dl1l!.! ('[ ~:eg1stro i'Úbl1co de -

la Propiedad, lo anterior ha ocJs1ona\IO que la función del crédito refacc1undrio 

en cierto grddo hay,1 ~1du substituido por la uperac1Ón del arrendamiento frnanc1~ 

ro, observánJost.• que los btt•ncs .1,lq:lir11h'S C'O cuc!:Hl;·in, en la ¡1perar1Ón tirluciarla 

son del acrc~d1tadu \i .-·n lil opcr:.iL1Ón f1nanci._.ra é::ttos son de L1 arrendadora. 

Adiciondndosc a lo ns.:-ntado, cdbe agregar que el respdL!u Junsprudencial del 

Arrcndnm1Pnl0 Financiero CSla represc>ntad0 r·n· un Titulo de Cr~·dito dcnorr;inado -

Pagn!'é, el cu,d c-.hl 1~a al cumplimjcntu de este Upo Je actos. 

2. DlSh)SJCIO\LS FISC,\LFS 

Partiendo de q~c C>l contrato dt>l Arrendamiento Financirro es una actividad que -

actualmente t"~La rcgtrln por l~i lí'gislación fi:;cal, es prl>Cedcntc enunciar sus ca

ract~rí~ticas 1lc rc>gulación. 

2.1 Tratami<'nto Inicial, el criterio 13 

AntC'rio1·mcnte quedó scñ.iludtl que en el periodo de los sesentas, se fueron incremel!. 

tanda lds ncl ividndes de arrendamiento, por lo que las uutoridadcs haccndnrias -

configuraron cierta.:> bases de trntnmie11to fiscal a c.·stos opct·aciom.•s noved~was, -
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as! es como en 1966 es bolet111ado un documento dcr.om1nado "criterio lJ'', el cual 

causó una c..:icrta o!Jl.:.~atonedad en cuanto a m contenido. ya que especificaba el 

como debería enterarse el Impuesto Sobre la Renta a 1.;irgq, t<into de1 arrendador -

como del arrendatario. 

La Secretaria de Hacienda} Crédito Público, Di,ección General del lmpuest.o Sobre 

la Renta, con su Ofino ~o. 311-~2526 del JO de ubril d;;- 19oti, d1fund1.J lo que se 

entend!a como criterio 13: 

., Se han estado reciLiendo en ésta Secrf.'taria rf"'ltt.->radas solic.itu.les acumul<idas -

por d1versus empresas, en el sentido dL, que se auturi•_e un p .. }rc.iento mavur a efe.f_ 

to de r-edli:rnr la deprec1ución de bienes tales 1 omu rn3quinaria, equ1pu y herrar.den. 

ta par-a industria, camiones, automóvncs }' cualqu.er otro vehículo desunado al -

transport(', que son ob_¡etu Jt> contrato de <.trrendam1cnt.u con opción Je cvmpra o por 

CU}'O acuetJu e>..presu, al trans1..urrir el plazo hHZ{J5t1 pactado ~ las pr.Jrrogas 

acordadas, e1 arnmdatano puede vender los ldenes o adquirir la pr-op1edétrl de Jos 

mismos, ya sea por la terminación del contruto n .!W1lediante ('1 pago de una cautidad 

simbólic,1. 

Teniendo L'n cuenta las ra..-.ont:~s que st.• aducen en 1-.:s citadas so] icirudes y las 

cláusulas de los contratos aludí.dos, que por ~er esencialmente igualC"s pluntenn -

un problema de tipo general, esta Dir-ección a. dt.·c1di1fo apuruir t11mh1én un crite1·10 

de carácter generdl qui! regule r.~ta. materia, por lo que., con fundamento en lo di.§_ 

puesto en los Ar-tlculos JO del Código Fiscul de la fl'dL'fdC1Ón, 371 dt:'l Cúd1go de 

Comenlo ). 19 Frocción Vl inciso g) de la f.t:'y del impuesto Sobrt:' la Renta, resuel 

\'C que ddien aplicarse a las pc.ticionC"s ftludidas, las siguientL's reglas: 



l.- A las operaciones de referenc1a deberá dársele~; fu.calmente el trato de 

ventas en abonos, en virtud de la op<.1Ún que tteue Jos <.JrrenJ.nnrios de compral- o 

enajenar los bienes objeto de los contratos, al term~nar los plazos forzosu~. pac

tados y en razón a que cumplidas las rrórrogas, Jcis drrcrnlam1e11r,Js adqu1ercn la -

propiedad de los tut:f1l'S, yJ sea por que :;ie t!Xllng<..1 el ürrcnd.imicnto o los propios 

arrendatarios cubrdn canti<ludcs sirnbÓlir.Js por las bient•s arrenda.Jos. 
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TI.- En consec.uenc.ia, las c>mpresns que realicen 1•sus uper.1c1ones con el carác

ter de urn•ndadvras, podrian uptar t>utrc considf'rar el total del pecio que arroje 

la sumu de l~s prt.?st.:it:1ones fJ,Jctadas, cornü 1ngn:s(1s Jcl PJCrcicío, o 1>1e11 acumular 

Únicamente las /H('SldC.iuoes que efüctivaruentC' Je~ hub1t•ren stdo pugadas, con dcduf_ 

ción dC'l coMo que les corresponlfil, S.L•gÚn el ejercicio en que se hubiera celebra

do la op1!ración. Es.tt.• '-OSllJ scrii la c.:int id ad que rcsu!Le de dpl1cnr a lus abonos 

por úp<'r1Kiones rcaltzdd.is dur<Jntc deten;,1na<lo eJcrciciu 1 el porcic.•nto que en el 

prec10 total pSl.LilJtl en l...is ventas en .1!10111 s celebrados dunrntc el mismo, repre-

scmte el costo de los bi1rnPs enajenados. 

Ifl.- Si rccupcrasc.•n por incumplimit:!nlo Je los contratos, los bitmcs objetos de 

los mismos, los incluirán nue\'amt"nte en el lnvcntario al precio original de costo, 

deduciC>ndo Únicamente el demérito real que hayan sufrido, o aumentado el valor de 

las mejoras en su caso. 

En C!Slo hipótesis, c•sas empresas acumularan com,> ingreso, las cantidades recf 

bidas de los arremlatarios, d('ducidas las que hubieren devuelto por cualquier 

causa, esl como los qu<' ya se hubieren acumulado con dntcrioridaJ". 
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IV.- Si al finalizar los plazos pai.:tados, los arrendatarios enajenaren los bi~ 

nes arrendados, <JID!id:-i partes acumularán LOm() ingreso gravablc, los importes de -

las ventas en la proporción que les corresrnnda ~cglin los contratos respect1 \'os. 

V.- Los arrerul<ltarins, pui..~dcn a su \'e.: nptar pnr Jeducir anunlr.wntc, el lmptiL 

te de las rentas y demá~ prestat:1nnes que paguf'n durante los plazos forzosos pac

tados y sólo al finalizar l.Js ¡•rÓrru1!il~' acurdad.:ts, como valor de los l11encs los -

importes de las cantidades s1mból icus que comlJ saldo cubran d los urrendadores, o 

considerar los importes loLules de l~>s c.:ontrall)s. Como costo de adípns1c1ón )' 11!. 

\'ar a cabo la depreciación 1...oníorme al régJ..men normal, en éstos casus, si 

hicieron uso de la opcil111, deberún cuns1derilr como pérdida la ditercnc1a que 

corresponda .. e: 

Del texto dnter i or y como anál l ~ t ~ .iud di en pro pi o Je su re¡1ercus1ón, se resumían 

las siguientes opciones de lnterpretanón: 

l .. El arrendador podía elegir entre ccns1dc-rar el total de las prestaciones paf. 

ladas en el contrato como ingreso d~l eJerc1cio, o bien aplicar el régimen -

d<• ~ntas en abonos, es dPc ir, acumuL1r únicamente las prestociones que le -

hubhren sido p<:\gadas 1 con deducción del c0slo que les c.orrespundtera. 

2 .. Por su parte el arn•ndatur10 podía deducir el importe de los rentas y demás 

prcstacionPs pactadas y sr")lo considt·rar va 1 or de l <.1s bienes al término 

del plazo convenido, ('1 c.nrrespondicnte a la opción de compra, mismo que de

prcc iada en los términos dt• la Ley, o lden considerar- com1J costo de arlquis.!. 

ción del bien el valor loldl del contrato y efectuar la deducción mediante -

la d!.•preciación cClrr·C'spondicntc; en este Último caso, si no se hocíu uso de 
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la opción de compra, se debid considerar como pérdida nl \'alar pvr redimir -

del bien objeto del contrato. 

Este planteamiento norraativo resultaha inadecuado en cuanto a su equidad, put!s se 

otorgaban diferentes consPcuencids JurÍdi'-as 3 las partes, ya que para el arrend!!_ 

dor la operación se SUJL·taha al tratamtento de las ventas a crédito, mientras el 

arrendatario podía cnn::;iderarla como ltn arrendamiento puro, encontrándose ante -

atractiva pos1b1litlml de planeacibn fiscal. 

Las autiJridades Je 1,1 Secretarla de llac icnda y Crédito Público, al darse cuenta -

del diferimiento en el p<lgo de lo~ impuestos que provocaba el criterio 13, proce

de a derogar Jichc cntcr1u, el cual se plantt~Ó baJo los sjguientes términos 

gún Oiicio Cir"cular Su. 537-blY4 del :!3 de sepliernbre de 1969, d1rig1do nnte los 

Directores Geuerales del Impuesto Sobre la Rentn y de Auditoria Fiscal Federal. 

= Revocar:ión dnl "criteno 13": a lus CC, Directores Generales del Impuesto Sobre 

la Rc•nt.a v de Auditoria Fislal Federal, Pr~sentl~: 

Por uficio ~o. 311-22520 del :29 de ahril de llJú6, drn l':;ted u conucer el Cr·iterio 

So. lJ de la OirC'cción General del Impuesto Sobre 1!1 Ncnta, qué 8e refiere al ré-

gimen fiscal aplicable a las. partes en el caso de contrato de arrcnd<irnicmto de 

mnquin.irJll y equipo con opción de compra. En dicho cr·itcrio se dá el tratnmiento 

Je ventn en abonos a los ingresos <le los arrendridon•s de maquinclril'I y equlpo con 

opción de compro, esto es, se les pl•rmitc deducir el l.oStu del bien duninte el -

periodo del contrato, mientras que por otra parte el arrendntario deduce el 



importe total de ta~ rentas derivadas del oisr:io contrato. Esto es que r.:ediante -

dicho criterio se utnr~an diversas consecuencias jurídicas a las partes de un mii?. 

mo cunlrato, 
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Dcspues <le car.1bios de impresiones can el Colegio de Contadores y con las Confede

raciones J;actor.ules dt..' Uu:nan1s. se ha llegado a la conclusión dt1 que la aplicación 

constante del cltacl0 criteriu lJ afecta al Sister.m de la deprec.1ac:ión en materia 

del h.wuesto Sobre la Rentn, <l~Í cot:io o:!.l control de una de les deducciones oás -

iraporlant12s en ~1 r.ienc1011ado t.r1buto. 

Por lo <.rnterior y con fun<larneuto en el Art1c:ula 82 del Céidigo Fii:>ctll d~ la Feder~ 

c1ón se expide esta Circular pürél. dar a tonocer el en unía de lo autor ldnrl supe

rior en cuanto a la upl icac1Ó11 1ie las normas tributarias correspom.lientc~ para el 

efecto de que tratánduse de t:ontrRtos d1~ arrendar.iiento de uaquinaria y equipo con 

opción de cor.ipra, ¡:irucedf' utorg,1r el coTJtrato las nisr.ias c:or.secuencías Jurídicas 

para w;:iba!:i partt=-s, es dt!cir, que si l>len es ciertü que el arre11dato.rio puede dedJ! 

e.ir el \•alor de las rentas pactadas, t~r.ibíé>u es cu~rto que el arrendador deberá -

deducir Úni<"ar.iente la deprec¡aclón de los tnenes arrendatlos que son de su propie

dad, en t·:.. térr.linos ...¡ue e~t<.1bll!ce el t'1rt1Lulo ::!l de la Ley Jel Impuesto Subre la 

Rcntg, no ,,ruL-cdiL->ndo por lo lclOto, <¡uc :;e aplique la parte proporcHrn<.1l del cos

to de los bienes tal como señalaba el Cntcri.o r;n. IJ que se Jeja sin efecto. 

Ruego a Ustedes tomar nota del canten.ido de este Oficio y dictar sus disposiciones 

sobre el partit.:ular, a ¡mrtir de esta fecha. 23 de septiembre de 1969. ,.. 

El presente documento pt'rr.ntió, entre otros puntos, la inexistencia de una doble 

descar¡;a de gas tus pnra urnlias partes crmt ratontes, t rarendv como cunsccut•nc 11:1 una 

tna)'Ur recaudación de impuestos 1.•11 su prir.ier ~wdodo cJe vigencia. por lo que las -
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01s~as dutoridades hacendar1as ante el efecto CilptaJv y la e>.istencii.1 de algunas 

s1tuuc1ones dt> dudd, confirCJan la revocnciún del cnterio lJ conforme a un c•tiCln 

{ed1ddtJ l'l J de Junio de 1970, el cual por la s1gn1flLatlvn ubserv<.1nt:H!. 

cribe a v,r.t111uución: 

t runs-

"" Rat if ir ac 1ón Je la rt,vt>c;.lc 1Ón y regulnc 1ón de la op<- i ón de cor:ipra; Conf ederac iÓ;'I 

de C:mar<:.s iiBLio11ales d1..• Cuot!rcio, L.1ldera~ tlu. 144, 1léx1co, ll.F.; 

El 23 de septiC'1ibre dl..' 19b9, r.:.t.:>diante 01ic10 Circular :;u. 537-bl94 rhri~ido al 

[;1rector Gent.'ral ..:e~ Iq,lll~Sto ~ol>rr la i\cnLl, se sendlÓ a dicho Func:om1rio que -

quedaba s1n el et: tu t~! Lr lleno :to, 13 expedido pur l..J Dirección tiel k1puesto So--

bre la Renta el :.:') ..;e •. ;lr11 ....:e 19ó(J y acGi.:inte el cu.ü se liaba el trntanir.!oto ,.e 

ver.ta ('IJ alonl)S .:. los L!"renda~orL"~'. d~ r.mquinar·ia ;· e-1.iuipo con opción e CtirJpra; e~ 

decir, se le::> pt·rr..itÍd d~dullí el costo .!el bi1m durante el períod~1 dl::"l contrato 

r.lientr,is qu•~ por utra pnne t.d <lrrt•11d.itar10 deducía el importe total de las rentas 

deri\'ad.Js d1.:l m1sratl Lontralü, 

Por considerar int.:onhruentt.• el tr.--itnmíento fiscal otorgéldo u las dos partes de un 

mlsmo cuntrato y t.:lmsidt•rando que 1.>} menc1on<.Jdu criterio lJ cr.:.J contrar10 al sis

ll.•ma de d~·preciaLthn del Impuesto SuLrc la. ~;l.!nta, en aqul'llO ocasión y cun funda

mento en el Artículo 8::! del C'i.Jigo Fiscn.1 de la fet1cruciÓn, se revocó el multici

tado criterio l] ¡1ara el efecto de que, trat.'.rndosc de contratos ¡h.• i.lrrcntlam1c11to 

de m.ilquiuaria y equipo cun opciú11 n compra, sv le tilorgará al contrato las mismus 

conscruPncias jl1rldic:.ns paru umlms pdrtcs, es JC'ctr, q1w el nrrpnclata1 io. siguiera 

de<luc i l"ncJo el valor de 1 ns \'C1'l3S ¡me tadus, pero el ar l l'ildddur 

el costo J1~ los LiC'n''~ dado~ en <Jrrcnddmtento, ~i110 Únicnmcnte 

poJriu t!t'l.lucir 

dcprcciatiún en 
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los términos que establece el Articulo 21 rl(• 1.1 Ley del Impuesto Sobre la Renta. 

Al dar a conocer e::.ta resoluc1Ó11 u Lis empn sas interesadas éstas acudieron nuc\.'Q. 

mente a realizar 1i1versas gcst1ones ante la :::.ecret;;ll \a de H<-tcienda y Cíe<l1to Pú-

blico tendientes a 0htener un trdliitr.H}ll!u d1ter1..•ntt: ,¡J sellaladu en t.'l Ofic10 C1r-

cular 537-bl94 Jel ::J dé .:;;e¡,tH·m!ire d1· i 111,q, 

Oespues de d1\·ersas 1eun1i1ne~ que h<.rn u_•n1dP r0n io~ reprc~L·ntantes lle las empre

sas arrendaJvras qu1..• operan t•n ,\léxico, t.·l llamado contrato de Arrendamiento Findn, 

ciero, esta Sccrct<irla no L'fH uentrn .1ustif1cac1ón ,·ilg1rna para diferir de su crit~ 

n.o final expresado en el multlc1tado Ü[ic10 Circul<1.r :'H7-6194 de septier.il1re pas.!! 

do y por lo ldnto, lo cont1rma en toda,; y e<Hld una de sus partes con las s1gu1en-

tes consecucnc ias: 

1.- (.)ue PS ubli-.:;ict<'.Jn (1el arrendudor financ1ero, en tanto no transfiera la -

prop1e.!aJ <lt!l bif~n, caluilar el e.irgo p•_ir d(•pret.:1ac1.Jn anual para hacer la deduc

ción correspondiente u su ln~reso d<.umulahle en crntidddes que nu excedan a los -

porcent¡1jes sefiuladus en el Articulo 21 de la Ley del Impuesto Sc.ibre la Renta en 

vigor, 11.,; cudlcs no pueden ser modificados sin lu previa autorización de esta -

SC'c ret;H i 1. 

2.- Que además, d<.• arut:'nio con el Articulo 19 del propio ordenamiento, eutre 

los ingresos acumulable5 ~e encuentro comprendida la difei-cncia entre los precios 

declar.utos por l'l L<Jusante ,. los que fije la Secrc.•tudu de Hacienda, cuando aque

llos no corres¡iond<l11 u los de mt·rcndti, con base en los de factura o en los corrie.!1 

tes del mercado. 

'J.- Por lo que, ni H¡1licar los arrC"ndudon·s el costo de los bil .. ncs tlurantc los 

pluztni del 1·ontrato 'i supuL•stos Jichus pluzo~ menores a .:iquelins QUL' l,t Lcv tumn -
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en cuenta para fijar los pen:.entaJCS de deprec1ac1ón, violan la disposición con

tenida en el precitado ,\rt1culo 21 de la Ley mcn( IUnada y al \lenúer los bienes de 

su propiedad a precios inferiores a Jos de mercados o dl.' costo, se ubican en el -

supuesto contenido en la Fraccié.on Vl, inc..lso e), d<-'1 Artlcul<, 19 de lü Ley del -

lt:ipuesto ~obre la Ren~.:i. 

En tal virtud y de acuerdü con los Artículos lll ,. 21 de la Ley del Impucst.(1 Sobre 

la Renta, en relación tun el 82 del Código I· iscal de Id Fe·dera1...i~n. procede la -

rectificación de las de' laractont:s de las empresas arn•nd,1dorns que en sus opern-

ciones se ajustaron al criterill !J. 

Sin embargo, la Secretaria de !foc1end.J y Crl•dit.o l'l1bl!co en su ánimo de actuar -

bajo principiris de equidad en este problema, ofrece que a petición concreta de -

cada una de las emprt'sas arrendridorus, íjUf' han octu.1do conforme al criterio 13, -

revocado pPr la autorid,id admi1dstrat iva desde el 23 de septiembre pasado. autorJ. 

Zilrá durante los pró,.1:.ios 10 di.1s la prL•.sentac1ón de declar.ic._1oncs espontilneas -

-tue rectiftquen las mantfe~t<lciones prt>st•ntadus por CJCrciclur> nntcriores, para -

ajustarse a los términos de la Ley Jel Impuesto Sobre la Renta en su~ Artículos -

19 fracción \'I, inciso e) ~· 21, corrigu.mdo la ,!educción c:orn•spondi1.mte n costo, 

por depreciación de los biC'nes y acumulando a la fet:ha del ejercicio de lo opción 

de compra la diferencia entre el precio normal a que se vendió el bien y su costo 

original, menos depreciaciones. 

Las diferencias de impuestos QU(' resulten por la aplicación de este procedimiento 

'le cobrarán mL'd1antc la liberación, en cada caso, de los recargos y de las sanci.Q 

nes. Si pas11do dicho pla;;i,o no se presentan en forma e~pontánea las empresas arren 

dacloras a la Secretaria de Hacienda y Crédito Público porn i·cclificar sus dcclarQ 
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ciones tic años anteriores, pagando las d1[crenctas de impuestos, sin recargos 

sanciones, ésta Sl.:cn•t<HÍn procederá o la ri.'v1sión de las dcclaraclones originales 

liquidando las d1ferenc1as de impuestos 4uc resulten y este caso dpl 1cando los 

recargo~;)' multas que procedan por no haber .acudido al ll¡¡1.1ado concillatvriQ de la 

autoridad Fiscal. AtentamcntP. Méx.icu, ll.F., a 3 de JLll!lo de 1970. = 

Una vez conoc1do!:> los Lunlcnidus de lo~ th~ .lot..urnento::. .. rnte1·1ores y consiclerando 

que las autoridades fiscales pretendieron en su tiempo regular tmpos1t1vamente -

las acl.ividades del drrm1dar.iiento financiero, se prcscntaro11 los s1~u1ente5 efcc-

tos en cuanto a ohscrvanc ta. 

Se conservabJn las misr.ias opciones para el urrendatar10 1 estableciendo que el 

arrendadc.r debía acumular el 100% de las rcntns, deduciendo exclusivamente la de

preciación de los bienes .. Hrt.~ndadus, dispo111énduse además que en el CdSu de que -

la opción dt> compra se ejerciera a un precio r.ll'r:imente s1mból1co, se cuns1rleraría 

como ingreso ac.umul:.iblc la diferencia erttre dicho precio y el valor de r.iercado -

del bien al mumento de e1erc...erse la opción, lo anterior intentó resolver el pro-

blema qu" provocaba el criterio lJ, lo Único que se consiguió fue tomplicar Ja -

si tuac i é>n 'iacien.lo1 a más injusta. 

El verdadero problema era el régimen del arrendatario, mismo que no fue modifica

do, mientras que el arrendador se vela seriumentc pcrju<l1cado al tener que decla

rar como ingreso, al t•jercerse Ja opción de compra a un precio sirabólico, la dif_g_ 

rencia entre dicho precio y el valor tic r.icrcadn del bien. El argumento utilizado 

por las autoridades t>ra la disposición contenida el inciso e) de la fratción -

VI del Articulo 19 de ld Ley, pero nu tomaban en cuenta que ese mismo inciso 
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establecía que no proce<leria la estimación de ingresos por la vent<t de bienes al 

costo o menos del costo cuando existieran circunstJnt ias que determin<iran la necg, 

sid.:td de la operac1Ún y con la .ic la rae iún de que el cau:->antc hubiera Jcur;nllado -

en los cjl'rcic1os ilOter1ures ingresos por rentas super101·cs c1l costo del bien, -

éstd éf.l un.:l r.i.'.,ln r.;/1s qu~ vál t(!a para establecer un ¡1re.: iv s1mbólico para la -

opción de compra, St'g.Ún términus fL'COr:K•rHl<ll 1vos, 

Si a esto se le ugregll 4ue las autoridades intPntaron aplicar el nuevo régimen en 

una forr.ia retroact1vu, es procedente comprender el porqué de las protestas de los 

arrendadores. 

Ante esta situaL 1Ón se lle\'é, a la prúi:-t1ca ciertus operaciones del Arrendamiento 

Fin<rnc1ero que descansüban sobre la ya definida ¡jerogación dl'l criterio 13, las 

que pi-etendi::rn un apego c.:1sí d la letr<i de> lo t!slüblecidu, soLre cstn base las -

arrcnr1.H\L1rds tenian 1:1 •)bl igac1bn de depreciar los bh'llt..:S que tldban en arrendamicn. 

to, de acuerd,1 n las tasas 1 iscales que establct Li la Ley del ImpueBto Sobre lo -

Rento, por lo que para el cúh:ulu de sus planes de arrendamiento, tenian que tomar 

en considcrac l ón l'Sl a d l sposic iÓn pero im\epcnd icntcment e de esta 1 imitación esp.Q. 

clfica, no S(' tenía ningún méHLo cun b,is~ en Pl cual pudiera quedar estructurado 

fiscalmente f'l serdciu de arrundamiento financieto, lo que originaba que las 

arrendadorus financieras, operaran en for111ns muy variadas, provocando en ocasiones 

situacio11es fiscnles hastanle confusas, 

Afortunodanwnt<' y ante la ¡.irolllcmátic~1 ya expuesta, los uutoridades reguladoras 

fiscales optaron por incorporar la acliv1dad del arrendamiento financiero ante -

los diversos prcct~ptus e:<\stcntes, lo que ha \'Cnido sucediendo evolutivamente, -
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por lo que el presente estudio proseguirá conforme a estos ordenamientos. 

2.2 Impuesto Sobre la Renta 

A partir de noviembre de 1974, se procede a aplicar los nuevos términos que regu

laban lu at:t i••1da<! del arrendumtento turnncicro -r.iodif1caciones a l<i Lev dl.'1 lm-

puesto Sobre 1.1 Renta-, las que ve111,111 <1 re~ular 1.s s1tuac1ún l·n que se encontra

ban tanto los arrenUadores cor.iu las ,1r11!füi,1lar1~iS que participaban eu la celcbri:j

ción de estos contratus, tt?ntt.•mto ~··1 v1g~;nc1a en üeterminado!:i Arti.cul.:-s hasta el 

año üe 1980, Y<l •}ue d pan ir de l9Hl, l<t l.0y qut: cita suirió c.amb1os cstruclu-

rales en su contenido, pur ¡,, <jU(' nquell•1S térm1nus inic1almente incorporn<los a -

la legislaci1'.in actualfilef\tC cm.ue11tran su~ttlu~Jos en su rcfercnc.:1a númerica 

-nuev<1 Ley del Impuesto Sobre la RentH- segi'rn se aprecia a} final de las notas de 

esta Ley. 

En relación a la situación que imperó iicsdc 197" bajo una inlens1Ón c.onlroJaliva 

de la opcrac1Ón, ln cual se puede dC'cir que f'll esencia esta vigente, ésta .!>C estruf_ 

turó ba.)" los siguientes puntos: 

l. Ei. primer lug;u se cst1.ü1leci!'ron una serie de requisitos que debian cumpli.r. 

se paro quedHr Sujetos al régimen csvccia1, mismos que se mencionan más -

ade1ante. 

2. En e} coso riel nrrendadur se aplicaba el régimen correspondiente a los co.n. 

tratos tle compravenl,\, pudiénJo:.i..: optar por el régimen de venta~ en ubonos, 

es decir, se rcgresabú ul dslcma estoblecido por el criterio 13. F.n nin

gún cnso el nrrentlador podla dcpr~t: inr lc•s bienes objeto del contnito, y 
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los ingresos que 8C dcri\'aran de cualquit•ra de las opciones serian acumi1-

lables en el ejercicio P.n que fueran exigibles, sin deducc:ilin alguna. 

3. Por su parte el arrendatario deLÍ..i cuns1dt!r,u c.umo C<.JSto de a<lquunción d.!!, 

rrecinble el 7QZ del tllt.31 de pa~os COfl\'Cllltks pé:!ra t_>J pl.uu forzoso ini-

clal. Ll Jn";' restante dehÍil dcpn.•c1~1r·;c. en ~1·1:J.1l 1dades igualet. durante -

dicho pla;:c' t ..;r.tu~" 1n1c1al del contr.ita. 

Adici.onalr.iente i.l estas nucv,1s apreLiBl tonc.•s ~· c.:umo antt.'LU[lcnte rPgulutivo de ob--

ser-vancia general, nwd1ante un JoLumento it!ent ift;_ado coP•l el acuerdo l/J~-4U79 -

del SubsCC'l'Claric' dt" In~re~ns, publicado C'n el diarjLl ol icí.11 del ~O de diciembre 

de 197!,, se estJt.dt.'C iÚ que tratúndn!"e df• cont1·at,,s .i pla:·.os mayores de tres años 

que tU\l.terttn por übjeto el arrendamiento de maquinnri.1 y l!qutpo industrial estrif_ 

tamcnte indispPll~dlilcs pdra el usu nurm,11 r propio de Li~; t.•mpresu::> dedicadas a -

las acti\ tda,i"s indu~trialt.•s menc10na1L1s 

,\rtlculo ..11 Je la Ley del Imput!stn S11brt· la Renta -irnslu 1980- \' H los direcu.1me.!! 

lL rclncion.1dos con las aLtiv.tdilde:.-; de twtclcda y ser\'ic1m; de hospital, las pr2 

porciones a¡,lic;ibles scrLrn lns sl.guieutes: 

_C~n!r~L~ ~ :i_n_p!o~o

- fn!:z~s9 !n_!c!a! ~c.:_ 

De 3 hasta 5 años 

Más de 5 años 

_ D~p_:e~ i~h ! e_ s~g~n

!:. i~mro_d~l-c~n!:_ r~t~ 

40~ 

_ D~p!:e~ i~b!e _a_ t~s~s _ 

_ _ d~l_A!:t!c~l~ 21 __ 

60~ 

50% 

partir del lo. de enero de 1976 fueron incorporadas a lu Ley las disposiciones 

del acuenJo 102-4079, en virtud de que morca1un cierta base d~ criterio a seguir, 
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ya que tambien se enunciaba lo procedente en aquellos casos que el contrato concl.!!. 

yese antes del plazo pactado. 

En términos generales el tratamiento explicado resultaba lógico y justo. sin embar. 

go, los porcentajes utilizados para que el arn~ndatar io determinara la c1mt id ad -

que dcbia c:onsldcrur como dctivo f1Ju y (•l valor que dc>bla deducir en anualidades 

iguales durante l'i pluzo 1n1Ltal turz(1t'u, resultaban I Ígídos y en muchos c,isos -

injustos, ya que no tomaban t..>n nwnra las tusas de 1ntc1·és estipulada~ n1 13 pos.i 

bil1dad de plazos nnyorcs de cinco 3(rn::;, 1·lementos que representan un prlpPl muy -

importante en los contr,.lf.iJS de arrendamiento finonctL•ro. 

Ahora bien y con li! lin.d1dad de aprC'ctar tks1h: otro ~lngulo intcrpretatH·o, a cou 

tinuació.1 se L•nun(i.IJl a~pectos ad1cionc1les al rbg1r.ien u tratamiento que se ex.plica 

ya que l.:.is operac101Jf'!:i lle ,irrendLlmi('ntu f ini:ll\CU:!ro debi:rn obsernir, confurmc a la 

\'igencia de la Ley dt>l lmpues:n Suhre la Renta untJ serie de requisitvs para que

dar sujct.1s a su rt.>g1;nt•n especial, SÍ'-'IH1o estas las siguit>nles: 

l. n(·bcrá existir contrato escrito. 

2. l ,.s partes ctel.ierlrn su.wtar.sc> a un plazo inicial forzoso, 

3. El total de pagos pactado!:. deberá ext.eder de] costo de adqulsición del bien. 

4. El arrendador deberá sciialnr en el contrato la tn.sa de interés que se con

sidere para fijar los pagos de las cant id.idet> convcnidas 1 date exigido de.§. 

de el lo. de enero dt! }lJHO, 

5. Al concluir el plazo in1cialmC'11te pactado, el arrenduturio deberá elegir -

entre cualquiera d" 1ils siguientes opciones: 
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a) Adquirir el bien a un preClo infenor al valor de mercado del mismo -

al momento de la opción. 

b) Prorrogar el contrato por un plazo Clerto, duranle el cual los pagos 

deberán ser por uu monto rnferi0r al convenido durante el plazo ini-

ci.1J, ,-, 

e) Partit. .. par en c>l tmporte de la t:n<t.Jt!rldClÓll del b1rn a un tt~rcero. 

Bajo una opinión e\'aluativu, los requisitos come11tados (_Oflticne.n ciertas carac.te

risticas que en r~senc1<..l L'•juh<1ll'n duna cnajc.uacié>n d plazo~, coincidiendo en 

términos generales c:on lo que li:!. tf>cni(il cont<.Jblr> señd.L~ tJ} n.•specto, /luciendo -

coherente eJ n~giciH1 f1scu1 ,:iLtudl .1pl1c.able .J este tipu de contratos. 

El arrendmlur, como lld t.¡Uedat!o mencionado, f:'Stá en posibilidad de considerar la -

operación como una \'enta <t crt•dlto norm.:il, acurauldrHfo In utilidat.l tulal correspon_ 

diente L'n úl újercic10 en que se realice la operación, o bien aplicar el régimen 

de ventds en abonns, es decir, acumular Únicamente los abonos que efectivamente -

le hubif'.'ren s1do paga<los, con de<lucrión del costo 1JUt.: }p::; corresponda según el -

ejercicio en qlw se hubiere celehr:1do l:i 011erac1:,n. 

Asimismo los ingresos derivados de la re.:lli/.dc1Ón de cualquiern. de las opciones -

se acumularan en el ejercicio ~n que sean exigibles }' no estando sujetos a deduc

ci6n alguna. La acumulación se hará por el importe rcu1 de la opción, no proc:C'die.!!. 

do la esllmac:ión a que si:• refería el artículo respectivo de la Le)·, asi como lo -

dispuesto por e1 ardculo correspondiente al reglamento. ambos ordenamientos vi--

9entes hasta diciembre 1980. 
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El arrendatario por su parte considerará como costo de adquisic1ón del bien L.l -

cantidad que resulte de aplici.l.r al toLal de PªKºS con\·cntdos para el término for

zo~o inicial del contrato el porcentaje 11uc corresponda según tasas r <.lll11s a~lic.!!_ 

bles que se encontré.Iban tontenidos en el Artículo de la J.¡~y (adtt1onado a part1r 

del lo. de ener-o Je 198(1 c1>0 ~u cambio respectivo enl 1J01) según término d1!l con

trato y la tasa de intPrés <tpl tcablc al primer arlo dt~l plazo pactado. L.1 c'-lntidad 

así determinaJa deprecidxá en los tf.rminob dtd drtÍculo respectivo y la dife--

rencia se deducirá en anualidades Iflll.iles durante el plazo inicial convenido, es 

conveniente aclarar 4ue esta últimH rlt!ducc1ún tf'ndrla que co1nc1d1r precisamente 

con las fechas del contrato, sin luma1se en cucnld la fecha dt~ ciern: del eJL'-:-ci

cio de la empretia, es dec.1r, pudrá ex1sllr una dedw.::c1ón proporcional a los meses 

transcurridos en determinados cjerc icios, de acuerdo a la fecha de celebración -

del contrato (Orre:ipondientt:', no operando estos casos las reglas aplicables a 

la deducLlÓn por depreciación o amortiZilciÚn. 

También se consideró la circunstancia de que el arrrndador fuese un extranjero -

residuit.: en el extranjero, para efPrtos de este supuesto se considenirá que el -

interés J ijado seria el que corresponda por operaciones interbancarias que fluc-

tuasc en el mercado de Londres (LJBOR) al momento de celebrar la operación. 

Ahora bien, st el contrato terminase antes del plazo ¡inctado, el arrendatario co.rr 

siderará como partida deducible la difl'rencia entre los pagos efectuados }' las -

cantidades ya deducidas. 

Por otro lado, al ejercer alguna de los opciones, seRÚn punto 5 anterior. incisos 

a), b) y c)i se acatarán los siguientes criterios: 
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L Si se adquiere el bien o decide prorrogar el contrato, el monto de la op

ción deberá considerdrse como complemento del co~to de adquisición de los 

bienes. sujetándolo a depreciación a la tasa qut.? resulte de dividir el im

porte de la opción entre el número de a1lus que fdl ten para depreciar dicho 

costo de adqu1!o':l 1Lln. 

2. Si se optast; l'Or ¡..iartll..ip.jr en el impoTte de lu cnajen.:Jl1Ón del bien a un 

tercero, dehl·!d cunsiderarsc c..orno deducible Ll Ji1ereni.:ia entre los pagos -

efectuados y lus cantidades ya dt?duc 1das, menos t.•1 ingreso obtenido por su 

partüipatión. 

Para concluir, la parte correspondiente a fmpuesto Sobre la Rt·nto, deseo -

expresar que en mi opinión el actual régimen f1scal aplicable a los contr& 

tos de arrendamiento financiero resulta lógico y Justo en términos genera

ll!s. lnd(_•pe11dic11tcmente de esto, el solo hecho de que est.~::> uperac1oncs se 

enruentrC'n expresamente regldmentdl\as Pn la Ley si~n1f1c.:1 ya un beneficio -

importante, pues C\'ita los grandes problemas de lnscgundatl fiscal que CXi.§. 

tieron hasta el 18 de noviembre de 197.:... 

Resumicníln las notas rclat1vas a este precepto lt>gal, es procedente enmarcar que -

este régimen fiscal resulta lógico y Justo en términos generales, ya que signiU

can un bt•ncficio importante en virtud de que las actividades del arrendamiento f.i. 

nenciero estcn expresamente reglamentarlas evitando con estu la inseguridad fiscal 

que existió hastn noviembre de lC)74. 

Considerando como parte complemcntitria nl presente apJrt"1do y con base a lo que -

enuncia la nctuul Le>y del lm¡iursto Sobre la RL•nta, vigente desde enero de 1981, -
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se presenta una configuración comparativa de los preceptos 1n\·olucrados con el -

arrendamiento finan<.: iero: 

Arrendamiento Ftn<..1ncieru, 
c:onceptos aplicables --------

Autoooviles Je luJn 

Costo en el 
Deducción costo para arrcodatanu 

Efectuado por extranjeros 

Erogaciones dcri vadas de cant.r¡;¡tos 
fngresos pnra el .::irrend,:idnr 

Opc. iones ructadas 
Ventas en abonos 

1ó, f mee XVI 
ób-A del kf'glam 

21, iracc XII 
21-A 
31, fracc 1-1 
41, fracc l!I 

19, fracc \'1-h 
:!O del Regl am 

19, fracc VJ-h 

4t>, t racc i i 
J37 
_:.q del Reglaro 
J0 
48 al 50 
4¿; v ~9 del Reglam 
1.8 
15') 
.:49 
16 
JO" ll (1el Rcgl.:tm 
50 
lb 
10 y 11 del Reg1am 
\ora: Reglamento -
Vt!;enLcs desde m.i.r. 
<':0 de 11Ji'34. 

Con la finalidad de apreciar en forma y contenido los preceptos corrPspondH·n:es 

a la vigente l.t~y del Impuesto Sobre la Renta, a continuación inclu~·e en su caso 

resumido, el l(•xto del principal articulado de consulta: 

Articulo 1-, bmjenac1ones a pla?.o, Contlatus rfo Arrendamiento Financiero 

Los contribuyentes que realicen enajenaciones a pla?.o en los términos del Código 

Fiscal de ld Federación, o ¡pie obtengan ingresos provenientes de contratos de 

arrendamícnto financiero, ptidrán optar por acumular el total del prt•cio pactado -

como ingresn obtenirlr.' en el ejercicio o bien cnu.c;idcrar ingrt>so acumulable -

el que efccttvamc>t:tt~ lr-s hubic>re sido paqado dun.rnte r·l mismo. 
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Cuando el contribuyente enajene documentos provenientes rle arrendamiento financie

ro o de enajen11c1ones a plazo deberá cunsider-ar como 111gn•so aLumuJable" en el CJCL 

cicio en que e~to suceda la cantidad pendienle Je cubrar. 

En el caso de 1ncumplim1ento de contratos dr arrend.-u;;icnto f1nanc1cro o de c•mtr!!_ 

tos de enajenación tie bienes a plazo, cuando el arrendadc._'r recupere el bien deben\ 

acumulnr como ingresu, las c<:1ntidades recibidas del 11rrcndatar10, deduciendo las -

que le hubiera devuelto conforme al contrato respectivo, así como las que ya hubig_ 

ra acumulado con anterioridad, excluid!) el costo que les correspondiú. 

En el caso de Lontralos de arrendamiento finHnciero, también seran ingresos acumu

lables los que se tlt•1 nen de lds opciones a que se refiere el Código Fiscal de la 

Federación, dichos ingresos serán acuruulubles c>n el ejercicio en que sean ex1gi--

bles. 

Artículo 30 C0sto de l'najennclun{~S a pL1zo, costo en el arrendamiento financiero 

Los contribuyentes que realicen enajenaciones n plazos o celebren contratos de -

arrendamiento ftnancicru y que opten por acumular como ingreso del ejercicio los 

pagos cfectivam~~ntt• cobr,1dus durante el mismo respecto de los mercancias que se -

den en arrt!ndumit>:nlo finLincicro, calcularán el costo, conforme a lo siguiente: 

r. Al término del ejercicio fiscal calcularim el porciento que representa el 

costo de los bienes sujetos a contrato de arrendamiento financiero durante el mi~ 

mo, di\.'idicndo dicho costo entre el precio total de dichas operac.iones. 

II. Deducirán de las cnntidades que efectivamcnle hutdcran cobrndo durante el 

ejercicio proveniente~ de contratos de arrendamiento financiero c~lebrados en 
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dicho ejercicio y en los anteriores, el costo que les corresponda, segírn el eJer

cicio en que se hub1Pra celebrado el contralo de arrendamiento financiero. 

Este costo será la uint 1dad que resulte de aplicar t.•l purciento a ljUe .se refiere -

la fracc1ón I de et>te un1culo a los pagos 1¡uc efc(ti•'amente htJbieran cobrado, por 

concepto de contratu de arrendamiento finor}{iero efectuados en d1cho ejercicio. 

Ill. En caso de que no se obtuv1er<:1 In cantidad total de los pagos n1 la recupe

ración del bien, se podrán deducir cuaw1o transcurra t>l plazo de prescripción o -

antes las canl idades que resuJ ten de dpl icar el saldo del deudor el porciento a -

que se refiere la fracción l de este artículo, correspondiente al ejercicio en que 

se hubier.a real izado la operación que les rfio oriRen. 

Artjculo 48 Arrendamiento Financiero, arrendadores extranjeros, tasas intermedias 

Tratándose de c(lntratos de arrendamiento í inanciero, se cons1derarR como monto -

orig1nal de la im·ersión, la cantidad que resulte de ét{ll icarlc al total de fJagos 

convenidos para el término fon~oso inicial del contrato el porc1ento que conforme 

al cuadro contenido en este articulo corresponda, segím el número de años del pll! 

zo iniu~·l forzoso del contrato y la tasa de interés aplícable al primer año del 

plazo pac-cado, cuando varíe." la t.asu aplicahlc al primer ai10 se considerará el pr..Q 

medio de dicho año, nota: el cuadro especifica años del contrato, l al 20; 21 a -

25¡ 26 a 30 y más rfe 30, con una relación lle tasas de interés de 10% al 100% 

-grupos de 5%- con una escala del mayor a 1 menor según sea el caso del período de 

los años contratados. 

Cuando el arrendador sea un residente en el extranjero para efectos de la aplica

ción del cu•tdro conu~nido en este articulo se considerará que el interés fijado -
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para determinar los pagos correspondienLes al primer año de plazo, es el interés 

por operaciones interbancarias que rija en el mercado de Landre::> (LIBOR) al momen

to de celebrar el contrato. 

Asimismo Ltlillldo ld ta~a de interés pactaoia n<1 cotnctdd f.>\actamcnle con al)~uno de -

los porcientos de ta~a de interés establee.idos en el LuaJru de este artículo. para 

determinar el porcicnto aplicable se cunsiderará la tJs.i de interés mús próxima al 

interés pactado. Si este último tiene la misma proximti.lad a dos tasas de interés, 

se considerará la más alta. 

Cuando el pla20 pactado corresponda a un número dcte1minado de años completos y a 

una fracción de año, dicha fracción se considerará como un año completo cuando la 

misma exceda de seis me::;es. 

Articulo 49 Erogaciones deri\.·adas de contratos de arrc>ndamiento t inanciero 

El saldo que se obtenga después de restar el total de pagos convenidos para el pl.!!, 

inicial forzoso del contrato, la cantidad que resulte de aplicar n dichos pagos 

el porciento de monto original de la ln\'ersión que correspon,ta conforme al cuadro 

establecido en el ardculo 48 de esta Ley se deducirá en anual id.Jdes iguales duran. 

te el plazo inicial del contrato. Esta deducción se ajustará cuando varie la tasa 

de interés aplicable el primer año de plazo. 

Si el contrato concluyere antes del plazo pactado, deberá considerar como par--

tida dPducible en el ejercicio de la diferencia entre los pagos Qfoctuados y las 

cantidades deducidas en los térmlnos del párrafo anterior. 



42 

Articulo 50 Opciones en Arrendamientos Financieros 

Cuando en lo~ contr~tc.& de arnmdamiento findnciero se haga uso de alguna dL• sus -

opcio1ws parn la deducción de las inversiones relacionadas con dicho& contratos. 

se observará lo si5!u1ente: 

l. Si se opta ¡iur transtcr1r la propiedad del hll'IJ objeto 1Jt-l contr11tc1 median

te el pago de unu cantidad dctcrmin...tda, o bien por pré1rrogur el t-ontrdlíl por un -

plazo cierto el importe de la opción se con!'>iderará cumplemunto del rt1onto onginal 

de la inversión, por lo que se detlu'-itÍl en el porcicnto que rr.sultc de dindir el 

importe de la opc iÓn entre el número tic ,Hin~ que t d l ten pura terminar de dl.'duc 1_r 

el monto original de la inversi~rn. 

11. S1 se olitiene participación pur }d en:i.ienación de los bienes a tercer11s, -

deberá con5ider,.irse comu dt_•ducible la ddercncia entre los pagos efectuados y las 

cantitladei; ya de<luc1Jas, menos el ingreso ohtenido por la P<'Httcipación en la en.!! 

jennc ión a ter·ceros. 

Articulo l 55 Fuente de riri.ueza en Arrendamionto Financiero 

En lus 1ri.,rcsos por arrcndamienLn fim.111cicr•J, se considerarft que la fuente de ri

queza se cncuenua en territorio nttciunal, Luando los bienes sr utilicen en el -

pnis. Salvo prueba en contrario, presume que los bienes se utilizan el país, 

cuando quien use o goce el bien sea rc~id1.:>nte en el mif;mo 1 o residente en el ex-

tranjero con estAblec imicnto permanente: en el país. 
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2 .2.1 Reglamento del Impuesto Sobre la Renta 

Como ha quedado asentado y únicamente comu referencia. se 1ncluyen los urticulos 

propios de la operación de] Arrendamiento Financiero, según vigencia de este nue

vo Regl.11oento, puLlicaJo en el Diario Oficial el 29 de febrero de 19t)4. 

Articulo 10 f.n.JJPnaciones, Contratos de arrendar.uento financiero 

En el caso de que los contribuyentes realicen enajenaciones u obtengan ingresos -

provenientes de contratos de .arrend.imienro findnciero deberán sujetarse a lo si-

guiente: 

1. Calcularán la proporción i¡uL' represente el costo <le los bienes que sean -

objeto de contralos de arrendamiento financiero, respecto del precio total de di

chos bier.es o del monto de la contrnprestacibn, spgÚn se trate. 

![.Considerarán como 111gresos tlel l'jt.nc:ício las C<.rntidadcs qu~ C;>fectivamenrc 

hubieran obtenido Jura11te el mismo, ¡1rovenientes de los contratos de arrer1damien

to financien,, cc1'·hrarlus en e5e ejerc.1.cio y en Jos t1nteriores. 

IlI. Deducirán de dicho~ ingr<.>.sus el costu que pruporcionolmenle les corresponda 

conforme i.I l<i fracción T dt._• estt> ar-lÍculo. 

IV. En e] caso de que 110 .se obtuvür,¡ e>] pago del total del precio o del monto 

de la contraprestación ni la recupPrnción del bien, se podrá de1Jucir la parte del 

costo aun no deduc. ida cuando prescriba acción de cobro o antes si fuera notaría -

la impCJsJbilidad de pclgl1, 
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Articulo 11 Requ1 si tos para cambio de procedimiento 

Para los efectos de lo dispuesta en el tercer párrafo del articulo 16 de la Le)', 

el contribuyente podrá cumbiar lo opción a que se refiere dicho párrafo por una -

sola vez antes de que transcurran cino años como mínimo desde el Último caribio, -

siempre que presente aviso y acate cualquiera de los supuestos enunciados. 

Articulo 48 Arrendamiento Financiero 

Cuando el primer año del plazo pactado a que se refiere el articulo 48 de la Ley 

aun no haya transcurrido y hubiera concluido el CJcrclc10, se considerará la tasa 

de interés anual promedio de los meses tran;;curridos durante dicho año, en la de

claración del ejercicio siguiente se tomará en cuenta la tasa promedio que corre.§_ 

panda al arlo completo y en casn de que resulten diferencias respecto a la tasa -

calculada pur:.:1 el c¡erc1cio anterior, se deberá acumular o deducir la diferencia 

en el ~.ev,u1H.lo c.1crc icto. 

Articulo 49 Automóv1les o motocH .. letas en arrendamiento financiero 

Tratándo::. ! de automóviles u de motocicletas obJClu dí' contratos de arrendamiento 

financiero, la Ci..rntidad q1w se considere como monto original de la inversibn con

forme a lo previsto por el primer párrafo del articulo 48 y por el primer párrafo 

del articulo 49 de la Ley, sólo Jiodrá deducirse conforme a lo establecido por la 

frocción 11 del articulo 4ú del mismo onlC'namiento, 
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2.3 Código Fiscal de la Federación 

Es Útil mencionar que la existencia de éste tipo de Contratos, se definen en las 

Disposicionc>s del Código Fiscal de la Federación en vigor desde el lo. de enero -

de 1982, l~l cual en su Artículo 15 lo define <le la maneru siguiente, una ve7. ;.mn

lizados y considerados los antecedentes contenidos en la l.ey tlel Impuesto Sobre -

la Renta. 

Definiciún 

Arrendamiento financiero úS el contrato por el cual se otorga el uso o goce temp.Q. 

ral de bienes tangibles, siempre que se cumplu con los siguientes requisitos: 

l. Establecimiento de un plazo forzoso iguul o superior al mínimo para deducción 

de la inversic'in en tbrmino:=> de lus disposiciones fiscales o Cllandu el pla7.o sea -

1t1Cnl1r, sea ('('Tm1t1do u quiPn rt~Llba t:>l bien, q11e aJ término del pla¡.>o ejerza: 

a) Tran~.tcrn la prcipil•d<td de-1 bien ohjeto Je1 contrato medrnnte el pago de una -

Lantidad determinada, que dc•twrá ser inferior al \'illor de mercudo del bien al mr•

mento de ejercer la opc i Ún. 

b) Prnrn1gar el ccmtratn pur un plazo cierto durante t.•1 cuul los pagos serán por 

monto inferior al que fijó durante el plazo inicial del contrato. 

e) Obtl·ncr parte del prec1n i'ºr la enajenación a un tercero del bien objeto del -

contrato. 

11. La umtrnprestación deberá ser ('QUi\<:dentc o superior al valor del bien en el 

momento de otorgar su usu o goct.•. 



111. Establecimiento de una tasJ de interés aplicable para determinación de los -

pagc1s y formulm.:ión de un contrttto ¡1or cs.cr1to, 

4ó 

Independientemente de 1a del inición anterior la denominación de Anenúamiento Fina!!_ 

ciero no corrc~;¡mnde Jl l.unbito .iuddtro, pues más bien pertenece al ámbito económico 

con los efectos ( 1stu1 es que en d l st t ntus o~us1ones 1 e han i mprpso las Leyes Tr ib.!!. 

tarias pnr lo que pueden rP¡.H1m1rse las stguientt•!> confurmac1ones r efc>ctos fisca--

les: 

a) C:onsl~ntimiento del u.:>o o goce temporal de los bienes, brijo uu pla;;o ini-

cial forzoso. 

b) La parte q11e recth<l el bien para uso n goce, quede obligada a efectuar -

pagos qm• en ~u totalidad excedan dt.•l precio en el que se adquirió el -

bien por la porte que concedí{} su uso o gou.• la cual suñalard una tasa -

de interés que se cunsidt-r<Jr.í para f l jar los pagos durante el µla?rJ llll

cial forzoso con Ulli:I elccL1Ún de la parle que reciba el bien. sobre las 

siguientes opcionPi:>: 

• Transferir la prupierlad del tden objeto del contrato mt!diante> el pa

go de un ... cantidad detPrmindda, dl'hicnclo st•r inferior al valor del mercsdo J12l -

bien al mum~nto de la opc íDn . 

• Prorrogu del rontrato durunte un plazo cierto en el cual los pagos -

serán por un montü inferior al que se fi_¡Ó durante el plazo 1n1cial del contrato, 

Agn.~~a la Ley que Lambicu ~e cu11s1dl'ra11 lonlrdlus de .irrendam1t•ntn finn11cie10 0 

aquel los que se lu11Leda l'l uso o gulc de bil•ru:~., p(Jr un plazo forzoso igndl o 

superior al pla7<">, dl•dm.ir la inver~i~in de los tbrminns df' las disposir101ws (is-
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cales y el pago de una prestación equivalente o superior al "'alor del bien, cuyo 

uso o goce st> conceda, aun cuando no se reunan lus requisitos anter1urmenle seña

lados, por lo lllnto el llamado Cunlrato de Arn.>nd.Jmicnt.u Fin<11Klero, no es r:i.~s que 

un contrato de Compra-Venta en ubono.::i, con a1gunas ¡n~nilian~s r,iorlalidades y tanto 

es asi, que la Le)· que se ref1..•rencia imprime iguHl tratam1enlu a las enaJenac..1ones 

en abono o n plazos y a los contratos de Arrr.ndamil'nto Flnanci1•ro. 

2 .. 3 .. 1 Reglamento del Código Fiscal J.e la Federación 

Asimismo y bajo este mismo precepto Jeg3], cabe hacer notar q11e en el Artículo 30, 

se describe la forma en que ConldLlcmente d1..•h1..•r:1 ubser\.''.HSC dicha operación, el -

cual enuncia basicamente: 

Los rontrlhuyenles que eff."ctuen enajenac1onc~ n plazo con pago dift.>rido o en par

cialidU1!es o celebren contratos de dttl•ndam1ento fjn,.rnciero, cuando opten por di

ferir la causación Je contrihufLmc.s, c:onft}rmc a las disposiciones fiscales res-

pecti\';..iS, 1leheran llevar en su contabllidad rrgistros que permitan identificar la 

parte corrcsponrlienle de las operuciones en cada ejercicio fiscal, inclusive mc-

diante cuL•ntds de orden. 

Cala.• han•r nutc1r que este ordrnamientu y su reglamento respectivo, confirma y fun 

damentu las r:ardcterístir:as de la operación del ArrC'ndamiento financiero, tanto -

en su tr.ltrlr.tit'.'nto fi::;cnl como en su a¡ircciación normotiva, ya que como ha quedado 

asent,1do grm\u;1JtwnlP las uutoridades le twn ido ª"i~l<'ll•io la importancia regulati11a 

qur implican las IH'TSt•n;Js. y clemenlQS gencr.idnrcs de un hecho impositivo, h 1 CUdl 

ha prv•uca,[o qur· paralclnmentt! C'Xistan otnis c.>rdenamiPntns que lo contemplen 

ide11tifiqut•r1 en cuanto a su ori¡;en y finalidad. 
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2.4 Ley del lmpuesto al Valor Agregado 

Considerando que a partir de enero de 1980 entra en vigor este precepto legal,cuya 

intención fue la de afectar todas las operaciones económicas de las empresas en -

general y al del arrendamiento financi('ro en parl icular, de acuerdo a su estrut:lJ! 

re encontr<.1mos que en el C11pitulo i se enuncia lo relativo al u:;o o goce temporal 

de bienes, en su Capitulo 11 lo correspondiente a la enajenación de bienes, por -

lo que, una vez reproducidos los articulados respectivos, se resumen las conside

raciones procedentes, haciendo la aclaración que esta herramienta f1nancirra no -

debed a según el caso, considerarse l;njo el concepto de uso o goce temporal de -

bienes, ya que la caracteri.st1ca intrinslcu de su ol>servanciu recae en una truns

ferenc ia de pro pi edact. 

Art1cu1o 12 •••• , Enajenilciones a plazo arrendamiento financiero, ,,,,,., 

En las enajenaciones a plazo los términos del Código Fiscal de la Federación -

se podrá diferir el impuesto de conformidad con el reglul'lento de esta Ley. Tratán

dose de .. rrendmniento financiero, nl impuesto r:¡ue corresponda a la operación se -

le aplic~cá el porcit~nlo que seilal.::i Ja Ley del Impuesto sobre la kenta para deter. 

minar el monto original de Ja inversión y la diferencia será el impuesto que podrá 

diferirse, en los términos que señale el reglamento de e~ta J.ev, 

Articulo 19 Uso o goce temporal de bienes 

Para los efectos de esta Lt:y se ent ií'nde por uso o goce temporal de bicnl's, el 

arrendamiento, el usufructo y cualquier otro acto, independientemente de la forma 

jur1dicH que ;:il cfPcto se uti liLC' 1 por el que un.i pt•rsurw permito a otra usar o -
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gozar temporalmente bienes tangibles, a cambio de una contra pn~stación. 

Analizando conjuntamente, el arliculado anterior y el correspond1ente al del Re

glamento del ordenamiento que se explica -siguiente punto-. es entendible que su 

obst-rvan1.1a genere la siguü•nte .tpreciación. 

No se aprecia ningun,1 11isposic1ún que seúale expresa:nente el tratamiento que de

berá darse a los LUl\lrdt0s de arrendamiento financiero, por lo que atendiendo -

estrictamente a la naturale;•.:i del conl.lato los ingresos por rentas que perciba el 

arrendador qut>d:1t.'.rn suieto~ a lol:i d1spos1c1ones del .J.rt:ículo 19, causándose el 

inpuesto pur lo tdnto en el momento en qut' las crrntraprestaciones sean exigibles 

y sobre el monto de cnJ,1 u11<-1 de ~tL..ts, incluyendosc en dicho monlo tanto el valor 

de la contiupreslación pui:Uitlu cumu toda cantidad que se adicione> por cualquier -

concepto. 

Si al tennino del cnnlrdlO SP ejerce alguna opción qut· implique la adquísiciÓn -

del bien ¡.iur el a1 n•mL1Lirio mt>diunte el pn~o de algún p1·ccio se estada ante el 

caso de una eua_jenac1tin, proct'diendu a la apltc<1c10n dC' las dispos1cíones del 

artlculo 12 rlt> ld Lr•,·. 

Ahord bien, el art lculn 25 dt> su rPglam•~nto sef1nla que tratándose de los contratus 

que la Lf•y del Impm·;;tu suhrc la Runtu hñ d('l 1nido com~J de arrendamiento financi.Q. 

ro, al impuesto que concsponda a la opcroctún ~e le aplH.aró el porcentaje que -

estAblt.•u' d1d1.i LPy pani rktt·rminar t•l cti~nn de 11d4uísüíÚ11 y la diferencia entre 

la c.rtnlidtld asi delcrmtnada y el impuc>$lo lüt<ll ¡mdrá difcrirsL•, pagfrndosc.· n,ensunl 

mente en el monto que rPstiltt· r!P dividirL1 entn_~ el número Je ¡¡uses d(• plazo pac-

tados en e 1 cnnt ra t 1_, 
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Lo anterior significa que el reglamento considere a este tipo de contratos t:or:io -

una enajenación, caus<Í.ndose el impuesto sobre el monto total de la operaLiÓn en -

el momento en que ésta sen realizada, pcrm1t1éndosc l'l diferimiento del impuesto -

correspondiente a la parte que la Lt!)' del Impuesto sobre la Henta considera como -

costo financiero deducible en anualidades iguales durante el plazo del contrato. 

Como se analizu la d1spnsiulir1 rl:'glameri.ta1 ta difiere en algo de la Ley, por lo que 

serla recomenddble que la asimilación d<.• las operaciones de arrendar.liento finan--

c1ero a las de> enajenacilHI se concretasen en la propia Ley, haciendo congruentes 

las disposiciones de la Le~· del Irr.put.•stn al \'alor Agregado c:on las de la Le;: del -

Impueslo sobre la RPlltLJ.. 

Cabe hacer nolar que actualmt•ntL• la t.-lsa general gravada por este impuesto es del 

15~ y en su casu del ú'.: ::>lt•mpre r cu.:rnd•) el 1..ontr.ito s•!a rcalu~adu en la f1·unja -

fronteriza de los 2U km., paralela a L1 frontera norte n zonas lihn,s estahlecidaR 

ya que en el presente las dUt(•Cldadrs hacendarías tienC"n el proyecto de 4uc las -

tasas impositivcis de este c..rder1<1mh•nto sean incorporadas en el precio u monto Úni

co totaJ le los diversos conceptos, vigencia dlft•rit!a p<.:ira inicio de l98b, por lo 

c¡ue se espl.'ra que no se ~ufra ningún cambio 1ad1ca1 e11 los porcC'ntajes uctuales. 

2.4,l Reglamento de la Ley del Impuesto al Valor Agregudo 

Una Ve7. annlizados los tt!r·minos dcJ siguienle articulado y considerando que sufció 

un cambío parci.11 en cuanto a sus e]l•r.ientos, en relación al ordenamiento 4ue data 

dcsdl' niciemlire de 1979, st~ enuncia la nr:tual vigencia del an1culo relativo al -

arrendnmiento finnm.H~ro. 
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Articulo 25 EnaJe:naciont!s a plazos • .:u· rendar.nen to f inane iei-o 

Para los efectos del arthulu l~ de la Le\·, en las tna1enac1ones a plazo en los -

ténainos del Código Fiscal de la Feden:i.: ión el impuesto correspondiente 31 precio 

pactado exclu~·end~> lntereses se• podrá dtl~rir conforme sean E'fectin:unente recibi

dos los pagos: t.•l 1r.1puesto que currespunda a los intereses se podrá diferir al -

mes en (jue éstos !->ean ex1¡.¡1b1.._•s. 

Tratándose de arrL•11da."!!1entu f1n .. rncn•ro, se pudrit diferir el impuesto que corres-

pondu conforme .:..t.·.i;¡ ex1~1htes lus Jbon•Js. 

Lo di~pu<>stu en t!~!P artículo será a¡•lH:JblL• ::;iempn• 4ut.• para efectos del :rnpuesto 

Sobre la Renta c1 contribu~·entt.' L1ptu rlln considerar LOmu ingreso acumulable el que 

eft!ct h·aml'nlt' h~ hub1erL' s1Jo p.1gado confnr-mc a lo d1~~ruesto por el ard.cul1J 16 -

de la Ley del !:i1pue::.:,·, S•'l'rL' !,\Renta. 

::!.5 J.cr del lmpucstl• sobre Adyulsic1c"1n d<' lnmuehlt.'S 

A parlir de ¡q¡....;'.i es udH::innuJ,1 Li fréHc..dln rcL1Lna u Ja operación del :nren.jar:Ue.!1 

to financiero a esli'I disp1..~1c1Ón legal -1.·i~cnte dcsdL• enero de 1980-, \"a 4llC se -

dt'fln1ú que la. r::1t.1.!d nperdc1í1n dl'liia contnderJr.:;e cvmu afecta a e~lt' impuestu, -

toda .. -cz que cninc1dia trJll las del1nic1oncs relativas a las de ¡¡¡'.quis1, i·:)n ror -

cons1derarsP u~í .:i la u~~ión dP dt.•redios Jel urn•ndaun lü, 

La ollli~aci0n rccdt.' en aquellas ¡iPrst•ni.ls tisi•·.:1s u rn.orules QUl' 3dt;uier.Jn .ln·::uelil0<; 

asl como los der1..'l.. hci~ ff' J ac iun<idus con los mi smtis 1 cit l cul andase una tas;1 rl.l· l 1 u'": 

al \'Blor dcJ in:>.•.uchlt:' dt·thK idL1 un 1 la , ,111t td.id c-qul\"Ltlcnte n c.incu \"t•cvs el -
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Salario M!nico General, elevado al ailo de la zona económica ,1 que corresponda el -

Distrito Federal -articulo lQ-. 

Para efectos del \'alor del inmueble y su pago de impuesto respectivo, será el que 

resulte más alto entre el valor de arlquisición y el valor que resulte del avalúo 

practicado -articulo 4º-, manifestándose el impuesto mediante declaración dentro -

de los 15 dí.Js s1guiC'ntes a ld celebración del contrato de arrendamiento o cesión 

de derechos por parte del arrendatario -articulo Sº-· 

Como ..tprec1ac ión concluyente del tratamiento anterior, a continuación se transcr i

be lo relatl\·o a la ubicac1t'm de la operación del arrendamiento financiero en este 

onienamicnto: 

Arthulo ]\l Con..::epto:;; de adquisición 

Paril los efenos de esta Ley, se entiende por adquisición la que se derive de: 

(rac<.iÓn dctos traslat1vos de dominio 

fracción I\' cesión de derechus 

fracci6: ··uf arrendam1ent.u fin..inciero.- La celebración de contratos de arrenda--

miento fi11dnca•ru y la cesión de derec..hos del arrendé:itdrio t ina11c1ero. 

2.6 Recopilacilrn tnbuturía 

Lle los c.i.nco puntos trotJdos antr~riormente es J.irucerknte lü enunciación de un.:. re

sumen bii.sico de prect>ptus í 1scalcs reli..1c1un..idus t..nri L:i teh.•t.rdc. ié1n dP contratos -

de artcnd.:imiento f1n .. rncieru -antecedentes' vi~t:rllL-:1 acl1ul-, cvn la finalidad de 

que sirva como con!-;ult:1 ~- Sl"<Hl i•lr.:nt.dicddo;:-; e.in ci<.~rt.:J ÍiH ilLl.Jd las fuentrs y -

obHc>rvan<.ids tr1but<1rías torrPS(•onJ1entL·~. 



1966 
30 abril 

1969 
23 sept, 

19"/0 
3 junio 

1974 
19 sepl. 

1974 
20 diciem. 

1976 
lº enero 

1980 
lg enero 

1980 
lº enero 

Arrendamiento Financiero 
- resumen de disposiciones tributarias -

criterio 13: SecretHría de ltda. y Crédito 
Público, Dirección Gral. del I.S.R. 

revocación criterio 13: Administraci6n -
Gral. de Impuestos al Ingreso. 

confi rmaciéin de revocación e ri terio 13; 
Administración Gral. de lmpuostos al In
greso. 

Ley del Impuesto Sobre la 
Renta -varios ctrticulados-

Secretaría de Hda, y Crédito Público, 
Subsecretario de Ingresos. 

Ley del Impuesto Sobre la Rento 
- varios art kularlos -

Ley del Impuesto Sobre la Renta 
- reglamento respectivo -. artículos 19 1 

21 y 21A. 

Ley del Impuesto al Valor Agregado 1 capi
tulas 11 y IV; Reglamento, Hrt!culo 25, 

expedición -oficio No. 311-2252&
dc forma de operar por partes -
c:ontratoutes. 

diversidad de tratamiento ante le 
operación, c..ompl iceciones íiecolcs, 

consideraciones a lB depr~ciución 
con base a términos de la Ley del -
l.S.R. 

incorporaci6n a lu Ley un nuevo 
régimen [ i scal, 

tratamiento -aLuerdo No. 1024079- -
de las disposiciones contenidas 
articulas 21-1, L) y d), 

incorporución trn.tamiento de la Sub
secretaria Jw lngr("sos a la Ley. 

modific1.1c1ón y ddccu..i.c1Ón lis.cal 
conforme a la Ley 

enunciución impuesto cu.uBddo conforme 
a conceptos simi lures de la opcracibn. 



1981 Ley del Im¡iucsto ::Ot1bre la Renta, <Jrticulos lb, 
1v enero 30, 48 <Jl 50, 155· 

1983 Código Fiscal de la Federación, 
lº enero articulo 15. 

1984 Ley del lmpucsto ~obre Adquisici.Ón de inmuebles 
lº enero articulo 311

1 fracción XII. 

1984 Reglamento -nuevo- de la Ley del Impuesto So--
29 febrero hrc la Hentu, urthulo~ 10 y 48. 

reestructuramiento dispvsic:tones fi.,!! 
cales bajo conceptos enajenación, 
costo, etc. 

enunciación e inc.:lusii'n de conceptos 
de contrato, tratamiento, custo, etc. 

incorporación de esta operación en -
este ordcna.micmt o v igcnte desde 1980, 

tratamiento de la Ley de 1981 en este 
ordenamiento modificado -enajenaci6n 1 

plazos, ingresos, etc. -



CAPITULO 111 

FACTORES COl!PLEMENTARIOS 
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! . ELEMESTOS l STEGRALES 

Una vez d~scr1tos los principales elementos de forma. en cuanto a la \·igencia de 

le operación del Arrendamiento Financiero, es procedente enunciar otros aspectos 

complcmentJrios que perrnitun conocer el desarrcJ!lo práctico de esta operación, 

para lo cual deberán conocerse in1cialmcnte los aspectos relat1vos a la base de -

un manCJü contable así como lus términos propiamente contenidos en un determinarlo 

tipo de contrato. 

1.1 Cuentas de Reg1 st ro 

Considerando que la existencia pre-ident1f1cada de ciertos conceptos CClntables r~ 

lacionados con und operación específica coadyuvarán punt la realización de un 

menor esfuerzo b<.Jju una ~ecucnc.ia lÍJgica de operaciones en el desarrollo de 

proced1ra1ento informativo, es importante el LonoL1m1ento de ciertas cuentas esta.!!. 

dar basados en lo~ conceptos ~·u analizados, que permitan idto<ntificur, en este 

caso, todos aquellos mo\'lmH·nt.os relacionados con el arr~ndam1ento financiero, 

por 10 q·.e las que se enuncian a continuación son ejemplo il imí ta ti vo de que -

cuentas, cuando mt~nos sedan aplicables para estos conceptos según modalidades -

existentes. 

Bancos 

Documentos por coLrar por arrendamiento financiero 

Ingresos por devengar por arrendamiento financiero 

Rentas devengadas por cobrar 

f .S.R. por JlétKilr 

f'.T.! 1 • por pugar 



I.S.R. y P.T.L'. diferidos 

Impuesto al Ingreso Global 

P. T.U. 

Ingresos por intere-ses por arrendamiento financiero 

Cvstu arrendamiento por ar.ion izar 

Utilidad fiscal pur rc.•<d izar en :Hrend.Jrniento financiero 

kentas por devt.•ngctr por arrendamit•nt•") financiero 

Amort1zac1ón ucumulada pur co::>to equipo en arrendamiento finan
ciero 

Costo ar:iutt1zado 1:.•n arrL>ndamicnto f1nanc1en•. 

ln¡.;res•)S poi r.•n:.;1t> en ilrrendclm1ento tin.1ncieru 
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Cabe hacer notar t¡uc la pos1b1J idtld de que Pxist1L·scn "l'L·rdciuues en moneda extra.!!. 

jera estarlan sujetas a la:-; d1:;¡iosiLiun··~ dJd1cublt>s, va que c\1st.e un tratamil!nto 

recomendati,·u quP pcr::Jitc que l·1s <t1rt•1lc!dJura;:, lleven un contrul riue estt: incluido 

en el catáln~.i rL•spt .... lJ\·u, ya .¡ue ílelH!r.i .:unsPn·.irse el valor origtnol en moneda 

nacional de .1,¡ut'llCJs equipos dddos en arrendamieuto f1n<-1ncil'ro con la finalidad -

de: 

- ldcntiJ1car 1:1 monto Pn monc>da cxtrmJC'r<l 

- ReflPjar en mr)!Wt!a nar_inn,il el tipo de cambio Je la cont rdtación 

- Rcf1C' jn en m'inL'tla nacional ill t j po dl! cam!J1u ,1c.tual 

lo cual se \'crtl afL'c.tado si se considt·r.w en cuentas Lumplementarins títulos iden 

tlcos (•l m.:1ru·.1" d1· l<ls ope1acionl!s t.'n moneda (';..Lran_¡Pra mencion.:rndo en su coso la 
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1.2 Tipo de Contrato sui genens 

Los térnanos que se enunc1an en este punto se refieren a un modelo generallzadn -

de cLíusulas, condiciont>s y características propias del arrendamiento financiero 

por lu qul• con su cuntenidu íl',,,;um1do !;l' espera sea apreciada la requ1s1tac1Ón -

práctica de una uperurión Je esta naturaleza. 

En la c1utldd tlP .~léxicu, D1str1to FPdcrdl, a los días del mes de 

de mil novecientos rint e mi 

Corredor Público TituladcJ :\u, del lJ1slrlto Federal, en td e3ercu.:10 le-

gal de m1 prcdes1ón, ;Jutor1:~,hk• pdra Ludas las clases de lev, cumpart:>cen: pvr una 

parte el Sr. en represcntatiém de Arrendadora -

Lll,\, S.A. a la que er1 .1Jc•l.inte se llamará por 111 11 Arrcndadur<1", y por la otra el 

Sr.----------------- c>n r·e¡ir1..~sentach!in de-------

------------a quien en adelante se llamurf.t por lu "1\rrendaLaria", 

}' dijeron que tl•n1endn LOnct:rta<la la celt:hrución de un contrato de arrendamiento 

de equipos, lus a de J<H <!sentado ante la fe dPI suscrito Corredor 1-'úblico, 

al tcno1 de li:ts sig•Jie11tes cLlustdds: 

lnotn: p(ir el volú1:wn sigr11fi{.dt1vo de elementos a pre{.isar, se enuncian Úrucamc.!l 
te los títulos ck las cl:rnsul.1~ intt•grant<.•.S del contrnto) 

r.- Arrendamiento, desLrq)(.-¡Ón del 

II.- Térm1nu del co11tratl1, rt'nta y pag•> 

111.- Upciont._·s a 1.1 tt..•rmilld< ¡,:,n del pla7.o 

IV.- Lugar de 

V.- lnstalnci(m y turir inn,1m1l'nto 



VI.- Cuidado de operación 

VII.- Signos ostensibles de propiedad 

\'III .- Licencias, permisos y registro:; 

IX.- Impuestos 

>..- lnspecc.ié1n del equipu 

XI.- Garantías y servicio~ del fabricante del equipo 

XII.- Entrega dt.~ equipo 

XIII.- Seguros 

XIV.- Pérdida o dalia 

XV. - Re pan.le iones \' rei.icc iones 

XVI.- Cesión o garantía 

XVII.- Obl igadu solidario 

XVIII.- Tltulos !k las cláusulas 

XIX.- Sometimiento dP fueros 
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PLlbü:-.:Al.lDAU Y GF.~U<ALES.- Yo, el suscrlto Corredor Público hago constar que 

hahi.énrlome Ll'rc ior.:idu de la entidud y personalidad de las partes c:ontratanles por 

m~dius que !uvo a mi aknnle 1 lc1s reprC'sentnntes legales Je las mismns en su ceso, 

me m.rni feSLHon hajo prutt.•sta de rlecir \'l'rdad, que sus nornbr<-tmientos y poderes -

son suf !Lient es legalmentl' pnra celebrar t."'StP acto, que }(JS consl'rvan con todo su 

'hdor )' fucr.~,1 por· 110 hal•Pt]!:'s sidu rc>\'uc<11to ni l1m1u1dos; que sus representantes 

están lcgulmPntc capalitnd.is para uintratnt y obligarse}' que eRtlin ul corriente 

en sus t-aq~os de su~ impuL·stos t.r>bn.> sueldos r util1J<1dcs. 

Por su pPrsu1mlidt1tl y gcner·alcs, los contratantt~s manifcsta1on 
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ARRENDADORA ULA, S.A., sociedad constituldu en escrituras Pública ~o. 9765 -

del treinta de sepllernbre de l'-'68 otorgad.i ante el tiotnrio Público ;.;o, 4D L1c. -

Fernando Herrera Aguilar, inscrita en la scu1Ón de Comercio <lel Registro Público 

de Propiedad baju el No. H7ú0 a foJAs Hl2 del vulumt.•n 210 11bru terceru estd re--

presentada en este caso por el Sr. -------------en su cargo de 

------------por nor.ibr.1micntu a su favdr que l..unsta en la Escr1l.!! 

ra Pública No. ------otorgada ante el N.,tario Público ~u. Líe.-

----------- 1nsLrita en el mismo re~istro Pút.d1cu bajo el :\o,_ 

-----ªfojas-------- del volumen------ libro "30. quien 

por sus generales manifc.s.tó ser de N'ac1onal1darl ---------de 

años de edad, estado civil----- ocu¡hlciún ---------y con domi 

cilio en --------------

La arrendatur1a -------------------------

Socit.•1.bd r0nst1tuidn 

el Notario l'úhl ico ~~u. 

f.,,cr~turd Pública .'fo.---

______ Lic. 

de ___ otorgada ante 

insr.ritu •·n l;Js ofic1nc1s del He~1stru l'ÚbllLO de• l<i Propiedad de esta Ciudad. 

Esta re¡, .•senludu en este caso por el Sr. 

cargo de ---------------- pur nnmürumiento a ~u favur que con.sta 

en la EsLrilura PÚbl ira t-iu, ___ de------- otorgada ante el Solario 

Público No. _____ Lic. in.!.iCíltO en la oficina 

del Registro Público de la Propiecl<Jd de eslil Ciudad, quien por sus generales ma--

nifcstó ser de nacionnlid.id ----- de ___ afws de edild, estado 

civi 1 ------- ocupac ic'in -------- domicilio en-------
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f:t (los) obligado(::.) Solid.uio (s) 

manifestaron ser de Nac1011al1riad ------------de años de -

edad, l~ste1do ci\.'il -----------de ocupación----------

y con dtu:dcilio en-----------------------· 

Leída t¡Ut' lt>.S fue .i lüs purtes el prc.senle tontrato y apl icudo su valor y -

fuerza legal, lo r<1r 1f icun y : nman t!'n rr~.scncia y unión del suscrito Corredor -

Público T1tulnd0 41H:- Ja tí..•. 

Arren.l.1Jora: 
AncnJa.j,,ra !'!.A, S.A 

El (los) Obligado {s) 
Solid<lrÍt1 (s): 

Testigo: 

1.3 Biene>s vn Arn•ndamiento 

Arrendataria: 

Testigo: 

CorredoJ Público Titulado: 

Una vez que en notas ant.Prior~s se ha dtHlo Ja dcfinicifin de arrendamientu y su ... 

distinción con resp('r:to .i sus ctffac:tc~rtstic.is propias, rn~•urc·mq::: td <•stutl10 de -
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los b1cncs qut:" pueden darse en arrendamiento, pues se cons1dera que son elementos 

esencialf>s pena la ·:x1stencia del contrJto, por lo qut• (.'11 1frf in1tiva !"C podrá. e:;-

talJlcc"'-!r de Ulhi mam:ra absoluta que pueden ser obJClL1 de arrcndarnient.u todos los 

bienes que se !rnlltJn en el comercio, ~a t>ean muebles o inmuebles, corporales o -

incorporales, ;ue,Li;1.: 1 r:0mprend1Jc1s entre cst.us últ1mos aquel !os derechos que n<J 

tienen un car/icler cstrH .. tar.ll'ntc corputal. 

L3. l Bienes ~\Ul'bles 

Se definen los b1e1ll'::; nuebles como: ..1quellos que pueden ser trasladJ.do~ de un lu

gar a otru sin detrimento di?' su n;1turdlezu, por lo que en base a estos términos -

la cor,¡p,uHa ArTtmdadord n.·<11 inu:\ funci1rncs d~ financiamiento LOnstdcrundo que -

los bienes munhlcs que arriende los ad1¡u1r1rd SüLimcnte en t>l momento en que ten

ga asegurad,_, l'! Jrrcn,l21rn1Pnl:1 de lü:; mismos. 

El pro\Cl'·iur que Vlm,Ja p,-1 lr:i rl•al1;;;ar úcst uento~ ( unsllkr<ibll.'s; sl obtiene ¡1..igos 

de contado, sil:ni\o esll: dt>~<.ut.•ntu p.1rte dP la ut.1l1(!ad <jl!t' í.PllL' t:-1 urrendad0r -

integr,1J, ¡•ur c•l c{Jmpnnente Je Id ut tllliild que f(ir:na Li ditPrt'ncia entre el monto 

total del 'lrreridamH~ntu ;.·el LIJS!(I dt· acl'lu1sH i'•n tlel ldl~n r1rtt:nd,1do. 

datario, 

celcbrar!:>t' Pl contri..lto ({1rr<'sponrlH'llll', en el 

no pague p11n111,Jlmt•ntt· los ,1hnnos parcialP-s del ,1rrend.rn11eutu, '-OlllL' !>f)t1 los lOlL'í,!;. 

se5 dl' t1;.u c1rnrnl y gustus de lubl.Jll<il!:- sobre l'l mo11t11 del pa~P parr1al t¡IH' nor--

ma lmt·llt t• •.'~ "'t'?1f.ud l ¡ ;i."iÍ , u•nn 1 rt ob l 1 ¡..;.tl ilir1 di· r u:•1p l í r 



6] 

Es CL1mún que las arrend<Jdoras obtengan títulos dt cri!d1to, normnlmenle pagart•s 

en función de la t.'XistenLiil <le los b1enes muebles y dt'l monto .!el arre11düml•!ntü, 

cuyo pl<!7.0 a su \·t:.•ocimicnlo prnird complPmf'nt,ir l•.is L,rn..ilt•S de t inant.tomient¡i 1les

contando dlc.hos pagarés o t·utregf.i.ndolns LOmu garanti,1s dl• créJ1tu b.rncar1u. 

Las drrtmdadoras er. t>Sl.i turru.i adq11:.ert;>U í<tpltal ,1 1ntt'r.::-.t-•s ba_¡,>s ¡"ua trabajdr -

como Jnsl itucio1:e:-. f 1;hrnl il·:·.is, l'dp1Lal 1pw .d ln~'t'rt rl"l() sus opt.:r.tlllll\CS, Ít'S 

redituará tasa mdynr JL' la que p<lgan pur t•ll..i, ya qut' 1.1s .1rrt>ndaJor...is con .sus -

funr1onl':' d·· f1n..int :t!ra:-, b.1jo un conl1;1to df• arri..>nd.tnii1.-·nto, lo qui· n•ul1?.an es -

financiar lu CL)mpra de un bien quC' ¡¡l j incil <lc>l plazn cii'l arrend.imiPnto será del 

arren<lc1Jor, por la urc1fm de i.:11r:,pr...1 et que t 1.~ne derech0 -; que en ld r.iavorí.a Je lns 

casos ejercerá. 

El arrt>n,J-1m1entu f1n.inc1ero l:S una tuent1~ tmpulsnrd dP !us r1Pg1KluS en .'lbxico, ya 

4uc benet ir td .-1 lo.-;: ln.JLJslr 1<1lr·s \' cor.1erc 1.int!'s que r,-,(·lllJfltl: el ¡Mgt> dt• renta 

puedt•n us...1r Ct>ft"J Sl. fut~ra pnlplo el h1en mueble qu1' r1ecesita11 ;.111 U.'/lPr que hacer 

tnversión Je irm1t•JtJtt_1, ptH- lu que Ji~mtnuyt•n su rap1t<tl de trahclj<J, <1demfis dC' que 

puedt_•n raq_~<H g.1stq:·, .d tmpur tt• de las rentc1s que f•.:lµuen \' !,olll reg1f'trnr en sus -

activos L1 <1Jtpll.':>l'l;•n q.iL' hd)!iHl .Jl ap(irt<ir poi L1 •J!iLl_',n d1..· 'ºmpra dl terminar el 

arrendi.\fripntu, ::r.1duci('rhl0t'l' 1·std L>PL'r~lL iérn en 1111,1 depn:c1a,_1ém at:elPrada de los -

bienes dc>l arrenddmtt•ntu c1un cuar11Jo lo:-; :i1·Ií'i1.l<1taril•s aprovethcn conforrnL• n derc-

cho ('SIC l1L•fll'Í!r10. 

Cabe h,Kpf n'-•t.i: q~ie ln ll'1:;11n.ic1nn dPl dlíl'ndam1c11tn dt• muc·!dl's dE.>bc> con~iderarst• 

hasta el pla;•o C(10\'('ll11l•l y a f-ilt.1 de est(•, ur.,1 \'t'7 que h:.1ya tern;in.:~r!o el tJ<.;o o -

que la LdS.1 o bien S(' huhiC'n• dest1n.ldO <1 111 pact,ldll, ~i 1•n el cuntr<Ito no Sl' 

hubit•n• sciialado ¡ila.t.o para ~u termin.u:i~~n nt St' huhit'1-.1 hecho l.1 dí·!'ltgn,t('i(in del 
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uso que se le ha de fijtlr a la casa o hien se puede est<Jblecer que el orrendamic!!_ 

to ~s libre para de\'oJ verse cuaudo quiera, y eJ arrendador <1 vez., no pudrá pe.•-

dirla sino JliJ.Sadc,i:-;. c1enos días después de hnherse c-clt'brado el contruto, de éste 

modo, fácilmente se combln.rn los dcr1!1 tHJS de lüs contrat<1nt1.•s y ddemás st• pre\en

gan Jos abu:>os qut' puccl;1r1 pruv1!u1r dt• una u utra pdrtc. Es Je suponerse que el 

arrend,ltJr 111 que fhl dt•\·uelv.J la bien por que la nece::d:a, nu recibiendo 

el éfflPrld..Jdor perJUltto ~Jgww, ~·il íjUe p1•rcil1e la renta que se h,na ti_j1:1<lo de antg_ 

mano; eri camt.110 ::.1 eSt(• últ tmo es qu1en pide L1 ll'rminacjÓn del contr,tto, dr~hc:rá -

úar dl arrendatar10 un tit.>m¡io prudente para el us•> del bien. 

3.3.2 Bie11~s inmuebles 

Se dehc entender por hiene.s Inmuebles: Lu propiedad rural o urbana y de .lo que en 

ella está planta.lu o adherido al suelu de donde se roncluye que su carat:terístir::i 

principal es la de cstdr fi.JOS r) 111mfwilPs. 

Ahora bien y (onfurnu.,' el eStd dl.'f 1nícil1n !'de ac1lt'rdo con las dispusfcjones regu].1-

tivas t•Jp .rntramos los s1gu1cnll.'S con1..Pptus idt•nt1f1cad•!!> comu bit-nes inmueblL•S! 

- tl sueJ(¡ v las c:on;;;trucL1011es adherid,1s ;1 bJ; 

- Lus plantas }' ilrb(IJ e~; 

- Todo lo que c•sté• unido a UH inm1H:ble dí' und man~~ra f1jd; 

- !..as ü!>tdtuas, rel1e\('"'• p1ntur11.!:i u olios uhJf•to~ de ornamentación coloca-

dos Pn ed1f1ci1is 1• hl'!C'dddds por el d11ef10 dr>I inmueble•: 

- Los pttlorncires, 1..olmPrr,1s, eslflflCjllf'~ dl' f'l'(t•s o cri11dcros <IOÍtlogos¡ 

- !.as mÍlrplln.i.<.;, \<1Sns, 1nsttumentos o l.tC'n:o-.ilin~; dc>stinados por el prt•pig 
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rano de la finca; 

- Los abonos destinados al cultivo; 

- Los aparatos eléctricos y accesorios adheridos al suelo o a los edificios 

por el dueño de éstos; 

- Los mate1·ialt.:>s, estnuques, aljibes y corrientes de agua así como los acu~ 

duetos y caiierías; 

Los anímales que forman el pie de cría en los predios rústicos destina-

dos total o parcialmente al ramo de ganiJdería; 

- Los dü¡ues ,. 1..onstrucc1onL'S 'llle estén destinados a permanecer en un punto 

fi j0 de un riu, lago u 1·ost,1; 

- Lo:; derechus rertlcs ~l)(;r~ inmuetiles; 

- 'El material nHbnte de 111,:; ferrocarriles las 1 Ínf.•as telefónicas, tPlegr,i 

f1u1~ v r,1diotclcgr.'.il11...a~; 

- Los ~lene,; r:1u1'!1lt..-::; qL1•· pc·r su nat:Jr:ilt..•;!E'I se n:1yan consider.J.Jus -.:omu inmu~ 

Tamhién se df!bc c.ons1d1~rar qu(' t>l rlJ1.:,1 d·.· la Jun1c1ón p,na el arrenci.rnlt>nto de -

lnmueb}es 1niLidlílH.'lltf' llU JJO(Jf,Í t•xcc~rJer de dif'z af!OS ¡.'clfa lR~ finl'.<JS rJe~l]nadaS 3 

hab.;t.ición d<' qui ne!.' ¡1,'lr.1 la~ fine.is d•tSI Jr,¡¡Jas al comerLHl )',Je ~·pinte paro las 

fincas debti11·11L.1;:; al ejl•rcicin df' unrl iud11stria. per0 tuando per$istan cnntratt>s 

por lien.pn ino!efin1Jo se: considc.•nlf'Ún Jus sigu1entP5 té·rn.rnos: Todos los arrenda

miento:":> ~C'o111 de predios rústicos o llrlianus, que no se he1yan celebrado por tiPmro 

cxpres,mcnte ·h·tt•r1;dnadl', Cl)nLluirán a vnluntacl de- cualquiera de las partes con

lralantcs. 
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En el caso de urrendam1enlo por tiempo indefinido, se c.:ausará el i:r,J,Jut-slo subre -

el monto de las renL.is correspo11J1cntes 11 un ario, además es coílVL'ílli:<nte scfüdar -

qu..: L::lrnbién serán sujetos de gravamenes lu~ 1mpucstus \' derechos estdl.Jlecidos s-.i

bre la propiedad del bien ,ffr•.rnJ<ioo ~1i1~<ldos 1··:H el arrendatin10; .~ier:1prü ~· cuando 

se encuentre estahll•o... ido en el mi.-:;r.:\, umtrato, 

Como punto ari1cional al pr<-'sl·nte .apar11d0 y como un as¡wcto de LonsultJ. t.omplemt?.!! 

taria, es de cuns1dtcr-arse la dt.:d1Jr1bilidnd (Ü! ciertos conceptos (50'.°.:) s1 e.:; que -

se lr.J.ta de ingresos pur arrendam1e:1t<• -:>imple- de bienes inmuebles, 

- Impuesto ptl!Jial .11 dñn, LOlltr1Liuciunet. loLJ.les o de L00¡.n:r<1ctón 

- Tntcreses pagados 

- Salario, 1·.omis1 ones hun~1rar10;:; ¡:iugar:los 

- l-'r im.:1:.. de segu1 'J::; 

- In\ t-rs iont:!S en const ru<..c l oncs 

lo anterior y ¡n1r la naturalL·~'.3 de cstl! tipo de tontr..itus, debe ser anali2d1i~ en -

otn) ter;.~ .;ifin de arrPndamlcnto, por lo qut..• únicam1.·nll' se enuncian en \'irtu•l C:c· -

esta1 mot vadCls pür 1,, yu d1·~crito en rclac1lin a Jos bient.>s inmueble::.. 

2. CO~SJDERAC!O~ES E,, L\ orc101; DI: CU~lf'RA 

Resumi1!ndo la complejid,1d e im¡!LJrtancia di.:' léi opcracifm d('l arrcndam1cnH> fin!iriCiQ. 

ro romo una altcrm1t1vd 1..•n ln apl1ctH .. iÓn de lns r!1-.·ersils herrdmic>ntas find1~tjt>1ds, 

los elementos a utiliz'11 JplJPH au ... dizar tud.1s J:1s situ,iciones que> se prcst.•ntcn -

hásie<vnente rtr¡uc>llos quP J1nanr: iern y fiscalment.:, i:i·lié-CUtiLlcmC'nlC' lonjun~adns, 

van a m;,tivar un imptJctn t•n t.:l cuntrntl1, tnnto 1·;1 la ít'pt.•rcusibn dl' lO\crsiÓn 



-proyecto- o un posible dhor-ro o aumPnto de los imput!stos ha generar -gastos-; -

iniCialmente .se enuncia lo r.Jlativc or los :1spectos financieros. 

2 .1 Sttuec 1 bn F1 nanc iera 
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Como t•lt:>r.it?nt.;•s b:,_tco::- .;1_,. ,,;,dl3s1s tinanciero, lüs :11guien:.es conceptos son los -

que revisten una impoztanc.~J eval:.rntiva: 

Capital ite Tral'iaJu.- ~i se dCepl.a la definición crlnocida dt• este elemento 

-recur~os con ¡,,s ...:ae cu\·nta L1 empres<.! r:ara !->US npt:>rncione::; nnrmal(;s y dia-

rias-, es apli.<I"l-::• t·l cri:.'3'r1n dt~ que la t.•r:ipres:i S•! !10i..l'lci-1 por mf'1~in dt"'l -

arreuJ.i~.ientc, finr.:c-1.-:1u p<.lrd <.1.!quit1r bi'-'!a·.,, ,_j,.l .ict1~·0 f1,10, ;'orlo que nl 

Capittil .te "IrabdJV 1JU1,.<>tlará ca.,;;i intacto, va que no""° contt:mpl.1 una oti!lg .. vió:i 

de cfcctud: p.1pn,; fuerte~ dl iru •. 1u .; .... Li 0¡10:.•raL;(.n, e,:.lo ~·-· cons1.lvrctrá ~~e -

sur.in in:p(11t..inc1,1, pu!.;!: 1..'l ~Í-lutJ,·, ·id•· L! ;1rien,J.i:JrÍ.: .!e!J!t.:ra i1plic.ir pb:-a -

la artqu1s1c1Un i.k tiH·!lt.'b, J., p(1Jr.; :Jt 1!1 '..H p;l:'ºü ld t...umpru d.1..• otros bil~nP::. o 

sati~tu.tu:c.; -malt·IJ•"..; pr1'!;:it-.- u p< .. r.1 Iu::.1d<1t t...1ertu5 Jii.l!-ól\.L)S .._.x1g1blPs, 

lu <:U.Jl r1cditu.1t'i c11 una m.-1\01 ¡.tL.'du~t:idd1·j, rcJud.16r. de.: ~üsto::; u é.Jhurro 

interese~, :->e~t'J11 t;;(,lll ütil1~<1\~•s lu:' innlfl>S no ap11:: ... 11!'>~ en la ild4uisiciOn ú 

rc-nt3 de un e1¡u1pr..•, 

Rend imi,,nt;i de l il l nvcr ~~ ón. - ~:eL·~mcc ¡ (·ndo QUL' tt ;ibaj21r con c.ipl ta 1 cIJeno QS 

i..!!l<l bul;.'nu ;! ._•1hda f i nctnc. i c·ra, gu.Jrdandu lns l {mi t<.'S act:-pt .ihlcs J1! apülancdmicn. 

to ff.nancicro, ya quf• .:lUH!í'1;~a el rern..limlc11to suhre la in\'crsi.0n de los act:io

nislas de la err.prcsn, este ef\!cto lll dcterminJ. el s1¡;uie11tc planteamiento 

finnnc-lero: 
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l'tilidrtd distribuible net<l ... rendimient.o de la inversifm 
Capital Contable 

: fu reforzar lu que se am1td se podrí.1 cimsultar un esLild0 de pos1c1ón finan-

ciera de uno socH'Jad mt.'rcnnt1l rubro:. .le ?...1s1vo y L1pital Cont"lblr 

para lo cuai Jet; .... r.rn tent.rsc en cuentu también el 11nanc1amiento por medio de 

inst1tu.:1oncs de crédlll' 0 de prGv1..1.:dores \"tl que pudriau ser upcrctc1ones 5.li.l_l 

lares al arrendamiento fii~anc1C.'ro, p•11..·.;;; la estructura dt.• capital pr•)pto de la 

empresa no se \'l' muJ1ficad.:1 L'rl \'t.tud de que lds p..irtidas atectad<JS C"stan re--

lacionadds cun cuentas de Pa.s1,;o \' tiodificdn en ningún moment._, la relciC4.,;.n 

entre utilidades y cap1t:11, ~·a que el u:>pecto ,¡ue si se vería 3f~~ctoJ,) 5r.ri~ 

el correspondiente ,d t1sc.Jl. 

Capacidad credit1cuL- Con b;1~c ul tratamiento conta.tile 'le la operación tlel -

arl'"endumitrnto fin<rnc1ero, se at1~ct;1rán fa\'orahlo:.' l dt.!slavQrablt!m~!ntc los ,_•:-i..:i-

dos finunc1e¡-os de la cmpl'"esil, los pa;:;os que se rcdlic.en pueden cstdt e ;·.,;·.1e-

rados en la Ley del ImpuPsto Sobl"e 11::1 Renta n r.:unformc al crilcrio del -r.t d-

dor i.!c la ümpresa, la cu.tl deberá eslablecL·r lr' mías a¡irnpiad•J Y tlC m-:1y:lr con-

\enicnc 1n observando en su caso Al\Uf!l los tl:rmin"s cmtinuric1s tic los l'r1nc ip10;.. 

de Conlabilid.Jd Gener.ilmt:-nte Aceptados, lo anterwr de::.cansara tn aquellu ln-

formación que refleje la pusición financ.1.era que se. r:onsulte, va que el trati!_ 

miento cstabler:idll deLt!r:1 produrir unf1lisis dt· t.ré!J.ito aceptables. 

Por otro lado, el ;ur1..•n:L\111iento finanLll'l"O 9~ cor1s1dorn como íuentc de finnu-

ciamiento adicionnl purd lu t.·mpre,;n, yn q11c cu:rnd:"', sr! 11\~gan a utili;mr en su 

totalidad la~ 1tn1..·as .J1· crédito e:dstcntei> c1m las iustjtuc:.iones de crédito, 
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se tendrá toiJa·na e! recuri-o del arr.:!ndamiento frn.inciero, dJe!!lás se pc1drá -

optar por este ln.sLrumcr1to ·LUt:lo !il' ·~u~l~ra deJ<.1r l11Jre alguna Jinctt de .:rédi

to, se~ún f'\'CntualidaJ~s. u para cunréir l..un capital Je trat•a10 y retroul1men-

Disminuctón del Co~"u1 Jd F1nanc1amientt1.- Cu<1lqu1er fmmte Je financiamiento 

orig1nará distintas •'r .. s.1clL'nes p•lr J., carg;i f1nanc1ct<"l o intereses di.:' fin,rn-

et.amiento que ;_..e c;;;ir~<sran a rcsultddds d1sm1nuyc-ndD en ,:,,u <:dSV la ut1l1dad 

fiscal y por c"O-"'l't ut!'nc1u la ..-ift•rta,.:1.'1n d..-1 m;mtL' '!l' los ur.puestos a p¿¡~fH, -

con el dííPlld 1r.i!t>nt0 fin.111~11:.'ru ."t! tvndr,Í ld P')sihii!d'-'d d(• llevar n rt.·sulta

dos la dt'fl;1_•c1ar1 ·n di:' !u:-. b1ene~ •. ¡:;;~ , o~.~1~ ,_rn1ort1,o,i.r l,1 f."lrtf' p1·0p·)it ion.JI -

del co1,tr;itv durante su vige11c1a, !u que .Jfectdr.3 ~n t!na disminución de t'<ffi:;.J 

tiscal l.11~ 1:1 cmrrc~sa 

c1erv. 

~.2 .S1tuac1(1p Fisc:J] 

Dí'fin1d~ la C1~11te de f1n..1nciamiento mks adccuucJa y Sl es relal JV.'.i a Ja <..1fJL·r<..1ci.Jn 

que se u11al1;:u urn unc1 base de diferimitmto de imput>:>tos, se prest•Jltaran cargt:is -

financier:\s adjcj,inillt·s, pogvs ITif'llOrt•5 ,Je impuestc.i;;; V un:1 posible reduccjlln c.>n ~l 

costu d.:l litH1nc1;1"'den10, clt::acntos inn)lucrados esencialmc>nte con las trjhutaci!! 

nes ,1pl1r~ól,·s, t'ºr lt: que 3{' enuncian Lis roru1.:tt-risticds n cu11s1derar d€.'.l ..-.rnc'-·.J..: 

to lilÍlS sig111f1c;itJ\"O: 
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Difc1 imiento de lr.ipuestos.- Este término se refiere a pusponf>r un pago de -

impuesios para el futuro en lugar de h,1cerJu en el r.iomento presente, es decir 

:n:• consccucnc id de> existir Largos adic1¡males al cstarhJ de result.adus por: 

intereses Jt:' la op1_·;dc1:rn, deprec1ació11 nue\(l cqui¡,,, u otro gasto f'!dic.:ional, 

la empresa p.lgará los pr im~r,,s af .. J.5 Je Lt upP.r,'i•-.ióu i.mpuestus mL'nures compen

s~ndo~.e éstos en los úl t irnos Jf«•S •?•' la c.. pe rae l ón que se r t?a l ict•. 

Dicho procedimiento nu tit>ria 11! ~1p,r.1f1cancia si no se le n•laci::..na •:1 factor 

tiempo al \·alor del dinero, ~a q·1p el tJifPri:::>.ento puede 1tenerar Ulld i:-1¡ ;::¡,.!!. 

den tener un.i ru:,;il nor.1nal J,_-. cost•; mi1s ..ittu que otr is, con fluv_,~ de eíect1 d.: 

difl·r:ntca, pero nl apli..::<líS(;h• I:'] efecto riel •jifcr1:aiento "'!obtener un \·ulor 

presente de las rantid:tdt.'S 1nv0l1icr;i,Jus, el costo dt.: ca.d.1 f1•1:nt~· de :·un1!.;c; ,. 

afectar:1 hd!:óla un ~rudu de que St; ap11:ClL' LJ dlt1.·111..itl\d ;;Ú,; cara, Jpurt"r ··-

mcnlf..', ptwd.i <-0nVt!ft ir::.t.· t~n la rr.Ú~> adecuurln. 

Por Ir- nnteri<-ir se :-c·c.•1m1cnd:i qw• ,,} arwliznr cualquier pro){'Ct.o c!f' 1r;v.~i-s1.:,u, 

asl L 110 su fuente df~ f tnanrin:rH::1lo Sl' rl•.Jlice t•l c;ná! 1~,is dl• su rc¡1erc1.:.::../.:. 

[iscal, det.crmir1.:inJu lno~ fltJJVS de Pfet.:lJn) kr>nerudo:-;. por el prorc~t.o en •. -.~·:.Jl. 

dio a¡ilicando el \'alor presen! t• de f:.'Sü!:> flu1us y dt•t,_.rminar 1.pe canicterí.st.i+ 

e.as serian rnÁs adecuudas. 

2.J Fnctvres Adidllnalcs 

Varíndos fucto1es alee tan opl~r"t f\•amentc todu unálisis de arrendamiento financiero 

originando éstos ciertos <.!.s~1Pctos de> una proii!Pnilitica qtu• se rire!'.l:'ntti l><1jo los 
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conceptos que se enuncien a cunt1nua..:ión y que según .,;u m:lgntlud, -:>equeiia dt~scriJ!. 

ción- podria;i afcct;u L.l posible dec1s1ÓI1 de rcalizdr un arrendamiento o decidir -

la compra de dicho b1tn e11 tunción de los costos de Ja empresa usuar1e: 

Diferentes c~·stos ,;~- r .. i¡;1tal entre el arr~uJud'lí ' el us1rnr10.- LL~S cuales 

serán det.erminaco::. p>r los riesgos básico!-> del usv de aclivoi:; de capitnl, uno 

de ellvs ld dq,r.:.•ci.Ki(,n e~pL•rad-. y ~1 ott<l el q'.H:' C'Sta asoc1ado con les ~Ji.:.

jos netos de cíectho. 

Costos d~ fin<iuciarnit.:nt J mils dltos para el arrendamiento.- En tudu arrcndJmíen 

to sicMpr..: se Cetern,o.t;dra:1 r;M•:ores t.ostu~ tk tinanLiar.lientos. 

Diferencias Ln los custtis Je f in11n<...iarniento.- Cuando considera que el arre11 

dami<'nto puC'de ser mC>nos rusto.so s1emprc y cuandl1 no se le lncluyan costos 

'..:':\pllc. i'. ,~ <h~ me\nt•·aim1e11to. 

Bencfich1s ¡iron:nicntr!s de v::ilüte.s rP:oiduale.!:' p<:ira el propietario de lns acti

\•os.- Cuanrh.• S(' c.:unncc qu•.! C"l arrl'ndarlor tendrá 1;1 propiedad hasta la fecha -

de expinn·1bn del ur1cn.lc1m1ento \ ~l valor 4ul tenga la propiedad al final de 

la GpLí.l(.l•'•n Yt· lP. .:owJLer.Í cnm. \'¡,]or n•sidual. 

Beneficios provenientes de valores rL:-!'*iduales para el propietario de los 

activos.- Ante la f·:dstcud-i de valores n·sidu.:iles 'J las tasus de los contra

tos s~ p·_ .. trf.n determinar dC>rtús !Jeneficios. 

f'oslbilidad d(' que la empresa urrcndadorn redu?.ca los costos antjr,uos.- Cuando 

la t..lsd de rrntiguednJ sobre c•l c.:<¡uipn es alto, los rustos de arrendamiento -
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deben reflejar esta tas.a • 

. :·osiLiliJa;1 de .:.1sponcr de un crédito adicional bajo el arrendamiento.- Consi§.. 

te en la c.btenuón de un máximo grado dt! apalancllllliento financiero cuando se -

desea comprar ci••no equipe obterueuJo más dinero a un plazo más prolongado -

según arrendHmiento existente que reconoceT los mL'El:ts '?lement os bd:Jo un prés

tamo garantizado. 

Tratamiento fiscal más favorable, bajo depreciación acelerada.- Según tt•nninos 

fiscales ésta Jebei-á realizarse baJO los períodos y valore5 de la 0pcr. _,,,., ·· 

realizada. obten1énrl1)se así \'entaJas bajo un tratami~nlo espccitHJ·. 

Posibi1 idades de uti 1 izar lAs oportunidades de reducción de tmpuest'l!:. .- Situa

ción que deberá depender de las relnc iones que exi!';tan entre léi:i util idade$ -

originarlas í'ºr active.~: di? Célpl.tül y su relación cu11 l3s ta~as fiscales '.J sub

sidios en su ca~w. 

J. ASPEn'0s FINANCIEROS 

Pí'.ra efect lS Ue contar cor. una r:Jd}'Or aprct.iaciÓn de lo as.:>ntado en lus not.i.- ar.t ·-

riorcs y con la finaliddd de e\'eluar más objr.Livamentc el prescntt: inst.rumer1to fi·· 

nanciero, es Útil mencir.1nar su comparaci6n operaliva ante una configuraci6n fina!!-. 

ciera existente. 

3.1 Comparación con Otr'.l.s Fuentes 

Existen muchos instrumentos de financiamiento en el m¡·rcnJo, los cuales dependen -
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del tipo de empresa y equip..> e¡ue se trate. estas herr.3..,uenLas J.as represf'nlan los 

créditos otorgados por in.stlt!iciont.•s clt: !:rédit:) como lvs rct~n.1·-:>n<'lrios, hlp\.1.e~H_ 

rios iNlustr ia l t•s, di rer.t os, f:'tc .. 0 Jque l los qut:!: se puPdc·n olit(!nt•r de fondo~ de 

crédito inst 1t.ic1on..iles r:rec.ldc.)S para un [Jn especíticu -f:ideícumisos-, c>n rtt?nur -

escald se encu1.·ntran 10s -f·~d1t,,s de los proveedon·s d._. t .¡u1pus, numcutor-; Ge cupJ;._ 

tal y í·ara el presf.•ntf' t.a~:d el Jrt·.:·.dam1rnto ftn.inc. iero. 

Considerando una Úl t l m<.t agr upac 1 /rn . .:ompttrac i va, se dtd.1e t cner c-n cuenta que e!ICis-

ten tres g:-andcs }!l"Uí'VS :~e tue:1tes de r1n,HILl.llf>U~nto; 

- t\rrend•J.micnto financ1ero 

1.1 Crédil11t- ¡:uros.- ::iufirc .. a t,·1;,c q1..1t~ 1nc~uve to1.lll r1po de cr¿·ditos r:osibles, 

siendo pro\'ecdorcs, ~,;rncar1us r of1<'.'1ales, baJQ las s1gu1entes características: 

- Lb ta~a de interés u c0sto de tin.mciamieoto t.•s r:iás bajo que cucllquier otra 

ÍUí:lll e. 

- Exist••nc1a J1.. Liria ~;:u1ac\.'m t.:.nar:::~u;i sanü pnra v1t1er lograr el crédito. 

- Sl' Olc)rgan linic.irnL"nte por instituci,,nc.·s de crédito o por r:r:inducto de ellas, 

o J.Or l<)S provt't'<h•res dt~ Jos cquipus. 

- Se identifican C•Jll 1111 (P:Hl' de fin.i:i(i:tmiento totJ]~1l'lllt! ,1plicnhle a rl•sul

tn:fu~ durunre la \'lt't"1:1.. t.'.! df'l cr(>tljto. 

- Si se cunsi,ler<u,1n tOJ•l' .llquislLLi'in dL' i.lt:t 1vl>, Ct>lt.> rubJ"'O tiCrÍl deprt•ciab!(' 

paru Pft.:i t.o:> 1 iB• ,1lc:~, St'gÚn t,1s.1s csperif icaJ.1s ••n la Ley d1..!l lmpuc!".lo 

SoLrt> la ~(·nla. 
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- Mnnten1mieoto de 1.m rendimiento de la inversión de los accionistas al utili

zar p.i.iiivo en l:ij$.:ir de capital propio. 

- El r.r(>dito ti<'ne la carclcter1stica de srr preferente. 

1.2 Aumento de ca¡i1t.~l.- [l cu<tl cu•.>nLa un tleterm1ruJt10 tratamiento impositivo, -

distinto y t."Spcc{fico, ron b.i~e a; 

- El cllsto del tinanc1.'lmirnto,din.fendos, es afectado p·.H· un u·ata.'?llt"mto f1s

cal apropiado. 

- SubrP- el punto antcrt1 . .ir, p} coslo n:'prt_·scntará una \'arlcH.1Ón si~niL.i.:atha. 

- Conuil11ld Ja sllua(.i.Ón tinanc..iera rle L1 f'mpresa al rcduc..ir L::i. razón del -

t"ndeud..i.r.iicnto Je la r:ii.:;mu. 

Program.1c:iÓn de las C.Jrgas fina:lCJ:....tas al no CXJSllr pagus r···11',JlC•/· 

existiese algún cuso de conttatacíim de pasivos, ya 411!:! los c.iin.denJ' j_),.,•-

den •J nn dt!cf"ctarse por J d Asamblea de Ac e i nn i sta1 .. 

- Co1:i¡. rativarnt•ntc, S<! Jf!Sm1rni1r.J t•l rendimiento del capjt,ll .:il tf.•n._·r ~.1 ,~m·-

presa menor <.1pn1ancamie11ti, f1nanciero. 

- No habrá dfectación a otrn'; fuentes de fjnanciur.iirnto bma.urio. ya que f'.e -

podr,í.11 aumentar éstos al mejnrar la t::structura de tnpital de la e>mprc:-;a. 

1.3 1\rrend.1mif:ulu fin.incH•ra.- Con tii:lse a lo Jfl tr~1Lad0, .:w rc:-:;;uml•n Ja~ ~iguie.n. 

tes co11~.idC"rLi\.1ones: 
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- Puede a!ectdr la estrncLura •le capital de la empresa. 

- Se mantenJrá un rend1mer:Lo s0bre la ir1versión de accionistas por utilizar 

pash·o en lugar prop10. 

- Generalmentt:", ~.; cst\) de f1nati'.".111m1ento será más :'.Jito que en lus e.asas de 

pri?.starr:os b.tnc.;:¡r l L>S. 

- Cons1Jcrando t:l t:"qu!.po rldqu1n•Jo y la tasa de depre-ciaci6n fiscal, los im--

- Se requ.;-ruá .m (01Jorimv 11LD profunuu ae léi. Ley íJel lmput-st·i Sobre la Renta 

asi como lcis or.:·~~un:iPntc•s cumrle~entario;.;, J'd que su ~nn·amcn fiscal 

I).: 1~·5 tn:~ i.::rup·.1: u:1 ·.-1orL·S ,-,;1, /_,>:.e d 1:ria a¡·rt.· ,,1c1ún LuJnttt.:Jtl\,1 1 seg(Jn 

especlficos c¡ue .lt·lh.111 J¡,] Har::>L' 1~n cad.l c::;.s1..., h:1c1L•ndu 110L-n :iuev<Jmente qut• el 

c.rit~rlo Cudlll.\!.l\"u Jt..' to.Je, ani>lls1s sil·:;lpn~ (•..,,t.ir~Í ctl ll: ...... dri.; Jt-•l und]ista 

a) liaj-.1 ur~.l ,dt1.:fndt1vn Je nwr:eritu dí· {.<!pit.-11, :::-.e J·~·t1•rm1nar.'1. según t•ilscs -

upl icabl<·s. Ulld maror cuntiJdJ t!t-· 11·.p1H·~Lo~ lle! ¡n.:q;ur, t!n \'lrlud Je 4t1e el rú

gfmen fi-·>:a~ dt• lo9 d1\•iden.los uml•r1ta un t..r<1t,tmientc. cspt•ci.ll, sin cr,nsldrrar 

el grav.wwn tl qut: f'Stan SllJ'~liJ.S estvs cnnccptus u¡¡\ \•.•z pt1pdd, , u lus H-:::'.c!on1~ 

tns. 

b) Confnrmt" a un nrrcnclumlt>r1t<1 firrnnt·it>ro, se put:J1-· p.i~¡1r una mt•nor cnntirtad 
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haccc ·~ue los c-i.~ gr.,_, o resultados enualmcr.tc sean mayorl's. 

76 

c. i /,ntc un aumento de capital, Lis d1\"idLcrdr1s re¡,resentarán por su financia

miento uh costo más alto entre las illtcrnat~\·Js plnntead3s, ya -11..1e el pagil -

por divjdendos p1~ft.·rentes será pvr un tiempo indefin1Jo. 

d) E.n cuanto a la r.art:a finunci•_·r.:t, un a.:me1,to de ,-apit.Jlt ilrniJdrá menores -

compromisos ::i St~d e.n::.urá un carácter temporal de los pdSl\'L1s \' por la durs_ 

bi lid<ld del aumento ch.•c rl:'tado, 

Ahora bien J una V<.:.: c0n0(:Jd6 las d1{1~rcnU.>ti pers¡1e<.:tivas J~ cada lHloJ _¡.,. la::> f•JCf.: 

tes de finarh.:iar:11en'...C C>:lst:;ntes en r1~Jao....iÚn a la oiJseC\"i!!H'Ül d~i. '..:ITrenJami'!'."'ltC• -

financt~·!"u, c<.1he 1:il~scr:h1r .:1 ¡:j,11-.te;u;;i··nto ,) pun.t(i de ¡.irt1:..,; .J t¡UP dehe a\'r ... ;ir-

descansa sobr!: lc1s siguicnt.1;.s 1nterrogr.rntt•s: 

- Dónd¡~ se conseguiran (011dv~ y en qut- magnilurl 

Toda emprc.s.:1 d1sp0nL' de caminr.1s r uporturddude~ fl"-lli..1 consumir divt:!rsos bienc.-s-~H'L 

vicios en cantld<d,•s v;iri,i/il(•s, <1SÍ rL.r.:o L:t pus1 1li l 1.!Hd iie invertir iondus e- ren

lizar inversiunt:s de ci0rta m1t·,<,11;tud 1 ¡,or h> qul• la lab~·r de todo an.1Ust.1 ítnun

cl~ro serft c~~toger 0{1ortt1n·1mente la a1te>rnativa <j\IC· oJic,·ru unH optlmi< . .ic1ón dt• -
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cualquiera de las interrogantes plantettdd::>, lo anterior descan:;.oró. t:n la realiza

cibn de un mecanismo racional que fundar.i.enl~ c.Jalqu1cr tor.w. de decisión finam:iera 

la cual pret~nderá conseguir fondofi PI\ 1n·oporciones considf'rdbles según los objeti-

vos que ~e.rn L :·az.dJo::.. 

Sobru la base dt: qu.., nu hay un mi!todn qui:! :rnst.1tuy.1 al homhre t.•n la tor.ia de dccisi2 

nes, la siguiente enu11Cid(..L•°in ~enéri,_;,1 dt> ciL•rtus d..itos comporatl\'OS, marcará Clt:>.L 

tas bases de decisión o cvaluaciún financiera. 

Si se cont.Jse c. 1.n un proveL to de a iqui r t r un equipo r.-éd ico con valor de 6 '000, 

bujo l<1s .s:t.:uit·:.tc>s :1ltt.•rtiat1.,:as e:-:1srente:-:;: 

- Con un proveedor n11ci,Jnal, quien cobrarL1 un intéres del 15% anual con pagos 

rr.cnsuale». 

- fon un ,·r&dito tPi 1cc1on3r"it> t\Uf' ot<'ir'!Z.,1rL1 un.t Tn,,,tituc1ún t1nancicro con -

tntérc, (·,~ ·.\ l 1t)·, c!;1u.,l ~;,,lJn; :>{lld•.J;;. tnso1utus. 

Decrcta1 Uf.-\ l!,';li!:>i~•I• de aCCJUnt..•~ pn!lerentes con un dh•idcndo mínimo gnran-

tizado Jt..!l 13": ."1".Udl. 

- Celehrnr C'..•l1lrntu Jp <:i.rrenim:nentu f1nanc1eru Con un intéres del 17% anual 

pagadeni al 1l!ldl d<.• cada ;:¡iLJ, coii un,1 upción a cum¡1ra Hl final del plazo -

por S 1 ;!.u1J. 

Si se procediese a la oplicnción Je uno\ t"•aluaci.Ón no financü•ra, a simple vis

ta rcsnltnrÍB que o la ern¡ires.l ll' cunvi('nt~ más (l.nani..w.rsc 11or rr.Pdio de ncciones 

preferente:->, puesto 4ue el p1Jr<.ienlo es menor. situncilm que si no se SUJC~.u;e 

o cierto criterio comparati\·o dt.•jada d.:! contemplar los resultudos futu1·us 

-en todos l0s cosos, como el pro•h1clo neto anlcs lle la l\epreciac1ón, pero 
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3.3 Apreciación Fiscal-Financiera 

t1ajo la considerac !.:i de una apreciación final de los diversos factores que afec

tan toJ•l operaciÓ1i de arrendilrn1ento financiero, es conveniente encausar estP. ins

trumento haju el dSPeclo tisc;il-f1nancicro que <Jctualmentf? put:dc atnbu1rsele. 

Las tolsas impositin:is que Sl' encuentnin \•1gentes en la.s dlSfJ('5H.:iones aplic,11,!es, 

que en ci1ntos caso:;; de persnnas físicas llegan h'1St<J un 55~ de gra,·ac ién, n!•JU~.f. 

rende que sea realizada una plane~c~ún udecuada que bt>neflcie ciertos aspr.-.:tc,s -

signlficat1v{)s de lu enprt-'Si:I, th.•sde el tnnamiento sir.ple contable, hast.: :tI~.f 

lución de pt>rsorHJs 1nvolucr<1·~<.!S en una reJ;1c1ón l3bor<1l (CJC\'.:l1ll•·0s, e1,i¡ileoü ... .s, •· 

direct1vns, !."'te.). aspt~Ct<•S no cuns1deradot> en las not.il~ ya déscrita-;, djchn pló.1-

ncación se enfoca a las J1spu~1d.on~~ fiscales \'igente~ -marco l12gal dese.rilo N. 

el capítulo segundo- conforr.w iil prr)fll!J cont.enidn Je sus le}CS intcgr.rnt~~.s. 

Conforme !l lns términu5 Jel C:,.Ji¡?o f1scal, .:óf! pcrrnitt'.:' J;j dcpreciac1ún arelt.: 

del valor <le1 b~en, a una nutorLrncilrn de que ·~l p1.::izo del contrato sea. m!'1¡ .. • a) 

pcrlod<J f·.:;ral reqt1t!r1do para lu dcpreci<1c1Ün total del tncn, se~~ún tasas c0 .• tt-:.¿ 

das l'rl l<J .ey del lmpuC'sto Sobre la Re11Lll, lfJ anterior provucd que c.onfurr:iL° .J 

esta interprc.>t<1c.ilm la cmpre!;a cuente con unu 11precjat ión ti.!..cal benéfica, y.:i que 

se- encuentra bote la existencia de una depreciación diferente y pt'.:'rmitida por lJ 

lcgislaci0n. 

Siguiendo con las apn•<..iat.i1Jncs fiscales, el rrimer ordenamiento autori?.:i a \'ender 

el bien objeto del contrato a un tC!rcc·ro y que el nrrcndatario rec.iba parte del -

producto, el precio de \'l!"nta deberá ser menor al comercial del bien, no mcncioua,!l 

dusc 101 cnntidtld apl irniil<·, por lo que se podríi1:1 (·onsidt'rar el \alor 1 j bro~, -
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después de los impuestos, que resulta de un proyecto; .son sinónimo de corriente 

de efectivo procedente dt:: los J..nvers1ú11es-, de coda una de las alternativas plun. 

teada.s. 

Considerandu que el µl:J:.:.o en tres de lo~ mcd10s st,ri.1 de cuatro .iños de utiliza-

ción, se obtendrían los siguientes resultado~. una vez efectuados los cálculos 

respectivo~: 

Tipo de tinanci.:im.iento 
Referencia Prov C,R. Acc A. I' • ------------

Ut il iddd >i'800 8'800 :i'HOO R'BOO 

Depreciaciéi:i 2 1 400 :!' 4(•U ~· 400 2' 4Jt) 

Amortilación o u o 4 '032 

Interéses __L@_ 2' 400 ---º- ---º-
l'ti antes 2 1 soo !+'(){)(_) r.'..:.oo ~' 352 

JSR + rn· _1_'.01Q_ 2 '00Q_ ~Q_ --~ 
L1u dcs;¡u~s l 'lfl.)(; 2'0t)U 3' ~uo J 1 176 

Di\ idt:rulo;:; ___ n_ ___ ,,_ ~ _ __ (_) _ 
llti residuHl l 1400 ~·oou 'ú':30 l' l 7ú 

+ De pre ~'400 :!'400 2'4UO 2 '.:+lb 

+ Amort ---º ---º ---º- 4 '032 

Efectivo en Opet. 3't!Gü $ 4'.:.c•o $ 2 '4~U $ 7 1 6:!4 

Con base a una evaluación financiera a¡dfrJble, sei;Ú1 com;htraciones cx1~Lcntcs -

resalta que en este pequcf10 plnnll!amit•nlo el arrendamienlü tinunciero ofrece un 

margen rcsidudl mJyor en c?l efectivo d<' operación; t's Hqui donó!:' lr:is puntos de 

vista de nn.llisis deLcn st•r som0tldos a ~i r1nÚmcro de ponJer.:ic iones, compara-

cion<.>S o eYalUIKion!'s matt•mlit icas hajo lo~ divc>rso::; n.L't'Jdoti existentes, lo cual 

ofrecerá las res¡luestn:-i iJ.ó11eas a los tres pl<.mleamit•ntos <motados inic ialmL'nL0. 



80 

pero finalmente eG recomendable que sea menor pro\'ocando une posible enajenación 

<:•1n pérdida. la cu..il ~cría deducible para efectos del lrapuesto Sobre la Renta, -

con ~- ·" rl..rntcdmlt'nto se presenta otrct consideración ."]:'Js en cuanto a una evalua

ción fiscal aph•....1hle. 

Si se optase por un arrend;:ir.i1t~nto financ1L•ro planeado ante los in;.:resos dt.~ los -

ejecutivos de la empresa, considerando p.ir e_¡emplo ln aJ~u1s1ción de un automóvil 

se le estarla dando und. prestación ad'cional al sueldo con un jngreso prohnblemen

te fuerte al (1nalizor el contrato, tonfurr.ic u: 

- Los pagos a la arrendadord por el arrendamiento svn 100! deducibles •le ~!::

puestos, obsenan.Jo los términos de la Ley del lmpuE:'sto Sobre la Rent:l, S.Jl 

vo lo relativo;_¡ lo que el reglamenlo aplicable enuncla. 

- Durante la \'Ííl.Cnria d~,¡ i:vntrato el t=jt?Cutivo Ji,,pundrá dl~ un uulor.1(1,·ll 

cost1) alguno para él, ttmto en su adquisición L·omo en su mantCllHli{''llO, 

que dichos conct..'ptos corn~ran por cuenta de la empresa, :nendo deduc.íl .•:s -

par<. ~!='ta. 

- ,\l Ltrr.ünu deJ plazo inicial forr.o!'H>, l.'l empresd puede observar el urdcr,1mH 

to aplicable y verider al mismo e_¡ecutivo el automóvil que él ha usado, en -

una cantidad que puede SL'r bastante baJa. 

- A su vez, la citada persona podrá vender el autum!ivjl a un terrero en el va

lor comercial rL>al del vehículo, obtcniúndose un sobreprecio, considerándose 

este como un ingreso ;:i,Jirional sujelt1 a un11 cxc:>nciún de impucstus, 

- El ordcnar.ih:ntt\ que se cita determlnil ciertas cnracterlslicas sobre los aut.2, 

mÓ\'llcs, facLon':; ~tlbrt• i.:ierlo tipo, In que orig1na que un automÓdl pequeño 

o mcditi, ent:Aje cntrL•ctamente en esta :ilternativa. 
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Como en los puntos 3nteriures 1-· una Vl'/ (_(injuntadas las arrc<.:1ar.::1ones unotad:is, -

se considt.-ra que ante c...asof; rt'alcs por anal1z.ar, se podda re5uroir que la empresa 

afecLará. lus r~sultados consL-11.'rando como d0duc1blt!s l~i~; ..:onccptos, as! como un -

ahorro l'n los conc~~ptu~ c:le Impuesto Sobrf~ la R0ntil v l'Lfu~ im¡iucstos indirecto~ y 

de la empresa erogado:; lu pcrs•m2 se veri3 benet1c:1ada en una pret;taciÓn adü:io;1al 

-automóvil, s1->gÚn e jefTlpl o anotado-. 

3.4 llbicac1on en ~1 '·Jcrcado Fin~ncierü 

Los contratos uc •Hrcnda::11e11Lo flnancirro en ~léxico, datan desde J9f>l, ya qtu• en -

este ailo, co!J.o ha qued;1do a!:.Pntadt1, surglt1 la primt.'r<.i .1rrendach>ra profesional, 

pt!ro por la situación e\·c,lutlva especifica de esta actividad, no se r.uenta con al-

guno::> dato:; ::1.3::> rec.icntes qu•! rt.>flejen lds tendencldS rk, omportamienlo, l<Jnto de 

la:; c:r.ipre~:l':i arrenJador.'.!s Lome, dPl ·:olúr.a•n de sus opc•raciones, y..i que se tiene 

conocirn1cn10 ~e que exista alguna ~l.Sílciación de P::>t.e t1pu de en.~resas que permita 

obtener estud1stica cunfiz.1ble, pl)r 10 que las cifras .¡ue se pn'sentan inician con 

ruferPnc i a dC' 1 año de 1964. 

C'rccimic:ntu del arrendnr.-a(.·nto F111ar1L1Prú en .'lé.·oLo: 

Año 

1964 

1968 

1970 

Rt-cursos cia·stinados n 
arrendamientos ( acumu] ados) 

350' 

540' 

1,200 1 
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Recursos destinados por industria 

Industria: Purcentaie% 

Qulrnicll... ••• • . •• . •• •• 20~ 

~!ecán1ca.............. 15:": 

::1ectróruca .••.•••.. ,. io;;: 
Alitacnti.c1a,.......... l:,!;;: 

Autumotr1z •••••••.. , ,, .>to 

Al1menticia.... .. ... •• 10% 

Construcuón •••••• ,... 10% 

Ot ÍclS, o o,, 0 ,,,,,, 18'.Z 

Con la informac1ón anterior ~;e da una id1.>J. de lb d1stribuci.ón de los recursos 1~n 

las di(e1cntes industrias. C:or.:u datos cornplei:ientarios seria interesante analizar 

el tamaño de las emprf"sas arrc>ndatarias y los heneftcios que ·~l arrend.un1ento -

como un f1nanciam1entn r..1Cic1onul, pla11tPd a la ~C,lnfJITIÍu, en térr:11110~ dP u1;res-i:;:; 

incrementales gcnerajus por el e(t:>ctQ mult1pl1cador d~ la inversii'.in, el Cu'· r.)n 

el siguiente estudio efectuado por otras corrjente~ t:con6rn1cas podrL1 reíle.· 

bajo las üguientes cifras; 

Ef L'C to de la operac ilm Je 1 Ar·renddmi en to Fina ne iero ~n la ecc:-n•,~IÍa 

Volumen de Mdquinaria Industrial ArrL'11dado 
(1%4-1968) 

Ventas incrementale::; Ge!lL'radas por la i-!r..1qui 
nar ia arrendad.1 

UtilidHd untes de I .S,R. l;enerados por las 
\"entas 

I.S.R. correspondiente a 11.1 ut.d1dad GcnerQ_ 
da por el ilumento tll• .... entas 

J,:.i,R, quL' deja de percitnr el Fisco por -
diff:"rimicntn de impuesto!" 

540' 

l,ObO' 

318. 

47' 5 
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Efectos Generados en l<J Econor.tÍLJ h!l í'dís plH h ildqu1sic1ón de ~Ja.¡uinaria 

l. Plazas pan1 ,1breros y I·Jnp 1 eados S,9 l 7 ,405 
., Sueldo.->., :~.> l ? li•~ r prést a:nos 79,.1.o ... :'1 2J4'47:.i,ri.SO 

3. !·la.quila~ ) t r.,L.IJ.>S .J L~ te1ceros ó,847 :!ü' l4H,650 

4. Consumo (.lt,: :·.dter1a i'r irn.J 22' 589 6hb' 393. 200 

s. Combust it:le Luoric~r.r._·:-; 4 ,J(Jl 12 1 687. 950 

b. lntcréses, t:egallas y Rentas 14,l7ó 41 '819,200 

7. Publ 1-C idaJ. tk1.orari o~ Pruf esi.2. 

na le:- 11 , Y3B 35 1 217' 100 

8. Encr,;:j a Eléctr 1ca "t,(1:>:.: 13'723,400 

A) l::fecto que genera la adquisic1ón de una r:iaqu1nana con 
\'alor de ~ 100.000 

8) H~cto Generado en JQ(,8 considerando S :2gs.ooo.ouo en 
1.-•4uipo arrend<:ido dur.uite Jid10 pt·d,1Jo. 

Pan.ic:ipación O.:c ~1ercad~) .1pn.;xir.1;i1.Lt de las a1 rt!ncfadorJs prufes1onales: 
(19fJ9) 

Comrañ L.J 

lnteram\..'ricilna de Ari t.>nd.J11;1cnloti 

Banumex 

Arrendadora Intcrna.c1cnul 

Arrendadora Comerme>.: 

Otras (1) 

I\irtit.lpdción en 
func.ilm al A.F. 

20% 

8% 

17% 

(1) El Sislcmn fürncomcr fundó Arren<ludorn Bancoraer, S.A. 1 en 1974. 

Las 1.mtcriort·s participaciones de mercado estimadas propordln1an und idea -

de la compctcnc ia en esa época entre las arrP1ulnJoras profesionales, pero 



no son un Indicador directo de las pnrticipaciones que se observaron con la 

nueva legislnciim, en tanto algunas decidieron reducir sus oper<Jciones, 

.-uncr.ntránd'.~sc en ulgún tipo de operación elL., r.iientras que uua~ ldoarón 

los r;;.ecan.;srnos adccu<..Hlos para <1Jr,L1nuar en el mercdJO. En cualquier caso -

los términos d~:... contrato f·.Jeron, moJ1t:ica1los <le tal f'..lrma que permitió -

continuar con el arrcrHü1r.nento, con alternatl\'as red1tuahles para el cl1en. 

te identif1cado como el arrend.at<HlCi. 

Operac1ones do srrenda:>ncntr.1 f~n grupos emµre:;arialt.?~ 

Las operac.: lune5 de la~ drrc-nJadnr-•s profesionales no s1gn1 f ican L..t t ·: ;_.1~ :

daJ de lus recurso~ dt~~L lnados a esta op~ración, numerosos grupos apr<.ivt:·Chl!, 

ro.i la situación lc.>gal y f.Jrmaron ürrcndadoras de mcmhrete que prestttban -

sus scrvic1os en formd c,_~rrcctn. ante 10s n:ercados Jif:cilcs y con base a -

una nueva lcg1sL1L1·Jn; L~ •)pPr'H.:i/in más j¡¡¡portnntc t¡i.J(_• rf.-·~mltÓ y~ 

época seria la de venta arren(h1miento ficticio (Leasc-back) oper.\:· 

con base a una conex1ém con el Sistema Bancario, cosa que como ya se .:ornen 

t{ se vislumbró su inicio a fines de 197k. 

En resumen, las pcrspc1..tivos dt•l ..irrt.!ndnmiento en M/>xico eran difíc1le:; 't 

ubicar, ya que como su describió l.:n el punto respectivo, las d.utorida.\1·"-' :.:... 

darios reglamcnt:iron su operación tiempo dt?si•ués, lc>nic.ntin como untcccdentc -

lo que se conoció como criteri{J 13, pero aun Laja ln tratado en las presentes 

notas, cabe hacer nutar que autoridades ajcnns u la!> dL•scritas (Banco de ~!éx.i 

co, Comisión Nacional Banuni.a, etc.), pucdt•n 1·1fluir en el context.o financ1f_ 

ro de este instrt1mPnlo, lo cufll íonsolidada el crc-cir.1iC>nto que hoy en dln ~· 

p1H lns ~it1rnciones mur11~tarla!-> conncirl,1s, es m•ceH1Hio manejar n través del -

orrC'mlamit"ntu f inon1.. icro. 



CAPITULO IV 

ARRENDAHIENTO FINANCIERO - CASO PRACTICO -

Y EL CREDITO RF.FACCIO::AR!O 
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1. COMPARACIO~ES BAS!CAS 

C.-.-io ha quedado plar:tc..i•ln es interesante el análisis de las diferenti:os ,ilternati

vas <H.: FinancüunicnLo. pues cada una arroja resultados distintos. y por tanto son 

herramientas impor~qntes pnra proceder o. tomar una decisión suhre t:'l tip1..· úe Finn!!. 

ciamiento más adecuado ¡~anl l.J empresa. por lo anterior se considerá 4uc con la -

presentación de un pequeñn e_1c~;,plo co1u¡."-.irativo di! alternativas de Fin.Jnc1amiento 

sobre la base de su gran s1mil::.tud; el Anendamiento Financ1er0 v el r'ré>Jito Re-

faccionario, representan una líldvor cnmprcnsión d ... lo tratado en la:;; pro...':..or, e~ 

notas. 

En primer término S{' analizará el Arrendamiento Financiero con un tipo de pago, -

después se planteará al Cr·édilr_i Refacc1onario con una comparación flnal entre am

bas alternati\·as y el análisis respecti\'O d~ sus resultados. 

l.1 Dotas i.!el Ejemplu Práctico: 

1.- PrJ:;ecto de inversión con un c-osto de S l '000,000. 

2.- ·Sto del Financiamiento: 

<..i. Arrendamiento ¡:inanc:iero 20;"; anual. 

b) Crédito Refaccionario 18% anual sobre saldos jnsolutot:> con anualida·:..o 

dec recten tes. 

3.- Plazo de Finondnmiento es de 4 Blios en ambos casos. 

4.- Los pagos y nmort1zac1ones serán semestrales. Para el Arrend,1miento Finan. 

ciero los pagos Sl"rÉl.n vencidos. 

S.- La depreciación anual del proyecto de in\'ersión es del 10%. 



6.- El monto de la opción de cumpra al térmíno del Arrendamiento es de 

$ 10,000. 

7.- La empresa paga el 42% Je Impueslo Sobre la Renta y el 8% de Participa-

ciÓL a los trabaJaJores en la Utilidad, total sn~. 

2. SOLl'ClON M;TE E.L Mrnt:::mA~lENTO FlNANCll::RO 

- Objeto del Arr·md.:u:.icnto; 

Maquinaria Industrial, .!epredable fiscalmente al 10% anual. 

- Casto de Adqu1sic!.i',11; 

$ 1 000.000. 

- Plaz.o de Arrend.:.i.iíento; 

4 uñas 

- Condic10nc.; p.ira el Arrendamiento 

C.~i.lc,.ilo de la rent.J .i un<l tas.:i del 20:Z anual. 

Pngv,; Se-1.:strales. 

Opción de con1pra al tl>rmrnu del Arrendamiento en 10,000. 

Los pagos serán vencidos. 

Cálculo de la Rent<l s~mL~stral: con un Valor Presente de S 1,00 Recibido 

,\nualmcntí:. 

1 000,000 
5,33Li92:i~ .. 

!87,444.05 

El pago será igual a: (inclusión de un 4% adicional de gastos) 

$ 187,444.05 + $ 7,497.76 - $ 194.~41.81 

Total a pagar¡ 

8 pagos de$ 194,941.81 • $ 1 559,534.5 
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En este análisis se observa que el total a pagar (rentas \'enc1J.Js) podría 

compararse con pagos adclantaJos, los .:uales en el tiempo del ÍlnanciamJ-
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ci.to serian en cuantía menor. ya que pr.tmer ¡'ago se tendría que realizar 

al r.io1:1t:nt .... dt: lc1 firma del L0111 rato. El ahorro que representaría s1:ria 

realizable .:ii ..>t~ tu\·icsen fondos ~uficierites pdra ese µaga inicial. 

2.1 Tratamiento Fiscal 

Pagos vencidos: 

El 60% del importe total de los pugas se depreciará, por el tipo de equ1 .~, t~n 

10 años, total: 445, 720. 7 

El 40% del total se depreciari1 acelerar:Jamente en el plazo del contrato, o sea 4 

años, total: b'.!3,813.8 

L<1 opción de compra por 10,<JOO se capitalizará al término del contr<Jto, 4q ,~"·1, 

y se depreciará en los seis años que faltan pard depreciar la mnquinarid arr 

dada. 

Se desglusdrá el Ti-atamiento Fiscal de acuerdo con el plazo de pago, en es·.:e 

c.;sso .!Stral. 

P.:lr3 su 1..0mprensjÓ11 interpretali\'a, se diseñan los siguientes cuadros dl· :-: 'f:rt~.:..i.1, 

nes aplicables: 



(a) (b) (e) ( d) 
Semestre Pagos del Depreciación llcprcc iilc l ón 

Arrendamtcnto Acelerada Fiscal 
Financiero '•0% 60% 

¡4 .. ·~41 .o 77,9;.b.7 -'fh, '"'1:)6 

4 
5 
6 
7 
8 !9~.~4!·~ 7~,~7~.~ 4~,~8~ - - -

al 4' año 1'55'?, 51 ... s ti2J,8l3.8 374,~88 
5"-10" afü.J 571,432.; 

10TAL l '559,53:',,5 62.3,813.8 c.i.:.s, 720. 1 
i::s=:.::::1;:m:c:cc=""= 

2.'.! Obten..:i;·n d1..·i ro~ to .\1?t.o 

(pagos \'endi!=>; del ,\rrc:1da.m1cntc. Financiero - Deducción Físc.al) 

Semestre Pagos del 
Arrerida~i •·.ut (l 

Fina ne ier 0 

1~4 ,~4 I .e 

Subtotal 1'559,534.48 

so al }01' a1lo 

TOTAL !'559,53:..48 

Deducción 
Íi sca1 

b2,3bl .3'i 

499,05C.85 

265. 71ó,35 

784 '767 .25 
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(e) • e + d 
Deducción 

Fiscal 
50% 

62' 3~1. 35 

-63·~ª!·~5 -
499 ,050.85 
285,716,35 

7~4. 767 .25 
=::t=i::===z= .... 

Costo 
f>:cto 

l 10bU,4'33,58 

(285,716.35) 

774, 767 .23 
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2.3 Efecto Fiscal Anual 

Cuw.o se ejerce la opc1ór. de compra y ésta se deprecia en el lapso restante de la 

maquinaria arrendada tendremos el s1g1Jiente cuadro: 

Años 

1 
2 
3 
4 
5 
ó 
7 
8 
9 
10 

SL'MA 

Depreciación 
del 40;'.; 

155,953.6 

623,873.8 

Depreciación 
del 60% 

93,572 
95,', 238 

95,242.7 

945,720.7 

Total 

249 ,,, 525 .4 

249,525.1.1 
95. 238 .. 

95,242.7 

Ln diferen.:-1.:.i entre las alternali•as r.le pago marcará la decisión acerca de cucl -

plazo eh ir, ya que se debe tenr.:r en consideración los egrt!sos de fonrios de la -

r-:.,presa f·I •:' i.u.r.l!nte planeados y aná ti znr los posibles cambios en sus planes. 

3. SOLUC!ON ANTE EL CREDITO RErACUONAR!O: 

El objeto del Crédito Refocc1omirio, también será un bien Industrial dC!preciable 

al 10% anual. 

El plazo es de añus. 

Lai:; amortiznciones serán semestrales, para el pago de intC"réses $C apl lcu una -

ta~a anual del JI)% soLre salr!os insolutos. 



3. l Cálculo de las Amortizaciones 

Las amortizaciones se calculan de lu. s!~uiente forma: 

\'alor del bien 

Total de r\raort1zac t\)Jlet> 

Que se pdgarán semestri!lr.iente 

3.2 Monto dr lnten~ses y Costo 

(lnteréses más amortizaciones) 

Semestre 

1 
2 
3 
4 
5 
6 
7 
8 

Cantidad 

l '000,000 
875,000 
750,úOll 
ú25,00ü 
500,000 
37J ,uoo 
250,00(1 
125 ,000 

Costo :\..:to Jcl Crédito 

1 '000 000 

Interés 
Semestral 

9% 

8 

... s 125,000 

Interés 
u Pagur 

90,000 
78' 750 
b7. 500 
5&. 25u 
45,000 
J), 750 
22,500 
11, 250 

405,0UO 

Total a 
Pagar 

215,000 
203 1 750 
192,500 
181,25(1 
170,000 
158, 75íJ 
147 ,500 
136,250 

5 1 1405,000-

(Como la deprl'ciación anual es constante la semestral será' de $ 50,000) 
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a 
Semestre Pagos 

de Capital 

l 125:.ººº 
2 
3 

5 
ó 
7 
8 125,000 

SQ-1011 año 

SL'MA l '000,000 

3,J Efecto fiscal 

Año 

SV~IA 

Deprec iac i6n 
del bien 

50,000 

50,00U 
600,000 

1 '000,000 

Depreci.a...:ibn 

100,000 
100,00U 
100,CIOO 
100,DOU 

1 1 000,UOI} 

I n.:ereses a Deduce ión 
1-'a~ar Fiscal )0:'; 

90,000 
7d. 750 
bl,SUO 
S(i,::!SU 
45 ,OOü 
33. 75d 
2.?. 500 
11,25ü 

405 ,OfJO 

Intereses 

1(,8 '750 
123. 7)(J 

78,750 
33, 750 

405,000 

70,UOO 
64 '735 
5'3, 7)0 
S'., l ::s 
4 7. )(){) 
41 .~75 
36. 250 
30 ,625 

300,000 

702 .sou 

e = a + b 
Casto 

:-teto 

145. 37) 
13'!, 375 
133,750 
J ~S.125 
l2.!,5UU 
115 ,t\"i'S 
111. :so 
105,625 

( JOO,OiJOJ 

-c12, .soo 

Total 

2(18. 75l: 
223, 75t· 
J :':3 r ¡"j(I 

133;,75' 

l '4US,00(J 

-

Cun el crédito rcfacc ionunt,, se debe tener encu<'nta para lo~ saldu~:;, l'.11mpe.!.!. 

satorios que la Institución de cré•dito fadlite, además de qul' la cantidad que -

proporciona materialmente no corn::.ponde 111 préstamo numinal. En cor.ipa.roc1Ón con 

otras 11llcrnaU\'ttS se> puede tumllr en forma crn~mcri 1!1 La!i<t intl'rés, 

Por otro laJo !:>us rcqulsitus ~;1Jn rcltttivamC>nle símilan.·.s o Jos del arrenJamiento 

fin.:inciero, arlemás C'nn el .1provecharnicntu Je e>:;t.c fin.inciRmlcnto m1l'1cnta la imagen 

tie e rérl j Lo Uc l11 empresa. 

d 
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4. ASAL!S!S DE RESULTAL'OS 

- Comparando amb1:1s ul terneth:as a e.os tus brutos o totales el crédit.o refac--

cionario es más bujo: 

Arrt•nJam11_•1,t•:. Fin.rni.:1cro 
( P~1gos \'l'O•. J dos) 

I '569,534.5 

1'405 ,000. 

Se debe tof'l<H en tunsidcrac¡(m que si existiese la forma de pagos adelantados, el 

primer pagu dl l.Jl'.l<lrse enu1enta antria en formu s1gnificat1va a que el costo baje, 

mientra.s que Ldll el Créditu RcLJccit.rnanu lo que ~t· pa~:a pnmero son los intereses 

haciendo que L.i td::;a real aumente en fl,1m.1 stgnificat1v:1. 

- Costo neto de las alternativas: 

Arrl•ndamiPnto F1nanc1ero 
(I\1go:; vencidos) 

Crédito Refuc<1onario 

774,767.23 

702 '500 

Como se observa, d un mismo pla7.o de paf.!o, 4 af1os, el arrendamiento financiero es 

muy caro en compar,,.;iÚn del Crédtto Ri:fncc..1on11rio, sin embargo si se compara por 

el dcf.cmlwlsv inmeJidto que se tiene que hac~r en el crédito solicitad0, el costo 

es muy pan.•cido, se ll'ndda qu1..• evaluar la ta~a real que se consige en el créditn 

- Lo~ primf'r1..•.s pagos C'n el casu del arn·n.1nmicnto son menores que en los del 

Crédito Rt·f.iccionario, pero en los finales son mcnon•s, 
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Esto se deb~ tener en cuenta al momento de plancar los egresos de la er.:ipresa, 

además se put~deu c.-tltular las amortiz<tcioru·.::: en formd igual, nn este CJer:iplo -

práct «.::o se usaron en forrnd decrecjcnte para f tnes d<! ilustruc1ón v <3pn·ciac1ón. 

El deb tdo apn.lVCl ham1 ent u de ! , ,,., f l u !• 1.s Je ef ec l 1 vo un una PmprC'Sd or l ¡; l~an gran

des rendimicnt(i,S dcntr·o dr1 .SlJ o¡wr'-luÚn. E.sttt siflHlLiÓn dt>he cuns1Jcrarst• aJ 

llevar a cabo un<-1 c:1erta pLrn1~¡1c 1ó11 11;ianc 1er.i, cun 0llJclo dt• que lus pldnes de 

pago de los créditos que tl1spongd l;~ empresa, le permitan aprovecliar 1.1 utiliza-

ción Ópt1rnd d(• su~ recursos. 

Basándosl• t·n lo nnterior y considerando lds alti..•rnativas l!atadas, la l.?'mprcsa 

puede recibir u11 rend1m1enltJ qiw seria su co:>lo de oportunidad -lo que deja de -

ganar en un proy~cto por invertir Pn otro-, 1Jel 24% anut.11 por e-1 adecuado manej(J 

del cfectl\'ú 1 de estc1 forr.iu .se alidliznt<Ín lu5 1..ostos netCJs de la5 al!Prnativa.::; -

tratadas u vulor presente, con lio:,e en el renJ uniento menc1or.ad1J para una me ¡oc -

evaluación. 

Se apli.r· :rá el método de valor presente -consiste en valuar pesos futuros en pesos 

actu1:tles, es decir, traer pest1s de ;rnos después a peso!> de hoy-, al cnsto neto -

resullnnte enel plazo de pago de las alternativas o ser1 4 años. 

4.1 Valor presente en Arrendamic:>nto Finrincicrn: 

(Sobre la base de pagos vencidos) 



4.2 Valor 

Seoestre -------
1 
2 
3 
4 
5 
6 
7 
8 

Presente en 

1 
2 
3 
4 

el 

Costo :.eto ---------
132,?,ó0.45 

Créd l to 

145,!JOIJ 
139,]7') 
133, 750 
L!E, 125 
1:!2.500 
1 J6,::!75 
l 11 .2",(I 
lU),(1'2) 

W:efac.cjonario: 

Factor 

0.893 
0.797 
0.712 
0.636 
0.567 
0.507 
0.45<: 
0.404 

0.8'l3 
0.707 
o. 712 
O.h36 
0.367 
O.S07 
0.454 
0.404 

( 12':)• 
Valor PrL•scrite 

i1s,J76.1.s 
105 ,ú50.67 
94 ,383.04 
84. '308.45 
75,lól.77 
ú7,208.15 
59 ,917 .3ll 
53 554 .40 

658,Sú0.26 

(12':)* 

-~!!!~!:_t!:.~~~~~!:-

129,485.0U 
l 11 ,OHJ ,'JO 
95, 230 .DO 
81,487. 50 
69 ,457 .05 
')IJ,.?_)'j.flQ 

50,285 ·ºº 
4'..: 672. 50 

h38,954.00 

* l:'.l rendir.iienL) et. del 24~~ anunJ, seml~stralmente será <l<'l 12'.Z, Jns result<J<lcis se 
aproximaron al nlimt:ro má:; Lercano para fines de c-xplic•H ión. 

4.3 C'onside1·.1ci111H:.s 1'1ttall-'~• 

Estt! tmÚl1si~ PS con el fin dí" n(l~trar cuanto ~e ganaría en otro proyec.to, el cuul 

rindiera un 24% anual. Con los pagos netos que se hagan en el arrendamiento finan-

cjcro bajo In fon1.i d(' p¿\Hos odcl,111ta<lcis (no incluidot;} se po<lrb obtener un mayor 

TC'ndimiento que en las otras alternntívas. 
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Este rendimiento así obtenido se tiene que evaluar con el rendiciento esperado en 

el arrendamiento !.l1JJ.1:cieru y el crédito ret.:ccionar10 para poder tor.iar una buena 

d~(;.J. i.ún de la fuente de financiamiento r.i.·b adecuadü a la empresa. 

El análisis antcr1nr se prt:>scntó'con Ja finaliciad de mL,~trar que para tor.uu una -

decisión aJccuada se del·e C\'aluar diferentes alternativas de financiamiento, el -

administrador financiero encargado de t11r.:idr la decisión aceren de un determinado 

financ:iamientoa utilizar debe analizar los resultados obtenidos para escol!-wr aque

lla decisión que sea la raás adecuada a sus necesidades. 

Las conclusiones que se obtengan serán distintas, dependiendo de ese anáJJs;s 

financ:1cro que variará según el objetivo y las politicas de la empresa, ya que son 

diferentes de una a otra, con esto se resume que no todos los casos son iguales -

ya que descansan en sus propias necesidades v caractedsucas de finnncia;;ii.eniJ. -

Cada analista financiero tendrá su proiiia ideología y d;xidir.J en base a los 

resultados obtenidos, por ejemplo el caso pn.•scntado, para escoger la alt~; ·~.1va 

más adecuada par-a la empresa sobre datos que sean más ct,orcenos a la realidacJ para 

que la e• luación produzca margenes de error m1nimos. 
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co~.Ci..l'S!O!iES 

De lo anteriormente expuestu, podemos lleg.ir a las sn;uientes conclusiones: 

- El arrenddm1ento Financiereo rci""(~ f'1t,_'n!-'.:! de tir.3¡,c~.:i.:::u:::;,t.:.i ini..:i.3d0 en nue~ 

tro pals con un tratdr .. it•·1tn Jeno'lunaJo criterio 13 ha conscgu1do c.ontr1buir al -

desarrollo cor:iercial ¡ ~c11r<1rr.1cc, riel rr:1smn, por las facilidades 'iUt ésLc propor

ciona t.antu p,ua el arrt:n[j¡1tariv t.umo para el arrendadDr, en la adquis.ic.ión de -

ac~ivos fi ]OS, 

- Lo:io 1::,udrio~ 1n1c:;:"!lPS del Arn·ndam1ento F111<J.m:1ero , t-nn sido los pequ"ños 

o rne.JL--i.:u::; int.!._.:;u-i.i}.-.;.;, ~n \'.l.ít...!d de ·jU<..' lo hdn utiliz.-l.J1i como una fuenlt> cor.ipl~ 

r:ientat ia dt! crédito, t~~-te h17ch0 es importante debido a que en ld pequeña y media

n...1 ir1L:ustr1"1, dc.nJ.._. l.3 rel.Jc1Ón trahajc1-::ap1ta! ticnJc -l ser :nil•·vr, el arrcndamle.!1 

to!-;_~ n.:!'1.J,.,, ¡, i:-~í1'.H ~o L..i\r,r·1bJ,_• t·n la crL'ac1é1n .Je mll·v:.:i:. fuentes de trabajo. 

y ¡;,;1 ~~1 Cd~u de ln<~tJ:.tJ lBS cor..¡Jt•ll[ iva-;. 1 se tit~ne como un efecto la ex.istcnc1a de 

pn.•._¡.,s flk1:-. b..ijus •¡uc t1cnd~~n a ;:iL'J"rar !a ~1,)s1c1ó11 1_ompPtítlv<1 de la 1ndustrh1 -

nacional ante los mL'HaJos extran.ierus, lo quP indudablcmt:"nte p1wdc ayudar ü ln -

balanz.a de :.rngus que huy t._•i: di.a rcpres(.•nt.i un ra•s-;o fluctuante. 

- El Arrend;rndcntu Fu1<int:1t..•ro piJr ~cr una fuente de l 1nan.,:jmniento relaliva-

mc11te t;;1sica se '.'11uwntr.i r"1pur:1t1var.it•ntt· dt•finida e11 c1ertdS disposiciunes le

gales básica~ -códigos y lC)'e:-. íin1ct1mt•till·-, poi· lu que dl•sdC' el puntn lle vl~tn -



fiscal su v1gencin d¿scansa en lo que fue el famoso criterio 13 modificado y -

adaptado pür la s~cr~·l<.JrÍa de Hacienda y Créd .. to Público, y :-;u tratamiento hoy en 

dla ri que la Ley del lmpuesto Sobn: lu l<L'!lt~ lu cnui:cie haJO tl-roinos dCordes 

- Poderaos decir que el Arrendamiento Findncicro es una fuente externa de finan 

ciamientrJ a lnrgo plazo, pues es en d,JOtJu se encuentrd su mayor aceptdción por -

las empresas usuan.as, ya que le~ re\H>rtrtn medios, ¡;arantias y obtención de recur. 

svs de carácter no c. irculantc y de est.i manera permite que este tipo Ut.~ fin:rncia

ciento cuente con equipo, rnaqulnaria, t!li1ficios y terrenos con los que S'-' ¡,·:-<?dar 

abatir L:üstos, aumentar la product:1ó11 y Loasol1dar una permanencia en el mcr"ad0 

de aquell..1 empresa involucrada. 

- El ..\rrend.Jm1ento Financiero a pe::HH d1.• que es una (uente cuyo costo es sig

nificati\•o, es conveniente meJor arrendar que cor.;prar en los casos c:uyas empresas 

no cuentan con lus suficientes recursos tinnncieros, ya que significa una ,· '"'ibi

liJ.all ecorfo:-.tca o conveniente y p;ua poder financiar la udquisición de un a~t ivo, 

sin eraba•co liepend1.!rá de cada situaci~Sn por la que atraviese la er.ipre.::.a. 

- El Arrendilmiento Financiero es un medio que compite con los método::> trad1ci•)

nalcs de crP.dito con algunas ventajas que pueden inclinar ld balanza a su favor -

en muchos cas<>S, sus inconvenientes están en relación a los casos espec!ficos de 

que se traten, ya que los elementos que intervc11gan puC'den ser ventajosos o desven 

tojosns según aprecioci.ón que :;ie a¡1lique. 

- Los bi.cn('s sujeLos rle Arre11dmn.iento Financií..•ro son innumcniblcs, destacnndu 

los equ1pu:; vinculados a lu operación de 1.1 industria y muy espcciulmenle a 
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ciertos equipos de transporte, tuml<!mí!ntalmentl~ aut.omún.lcs. sln ~mburgo cualquit:r 

bien de aclivo fiju tangitile )' algunos de actno circulante~ según necesidad<.·~ de 

mercado pueden st:r objeto de l..'Stc tipo de Arrendamiento. 

- El A1renddmient" i rn<tnc1cro coadyuv<t int.lioo;cutihl•'r.JL'!llt• a resoln.>t l'l problt>

ma de cnde11d<imit>ntu ¡iliblico a través de la recaudJcü)n de i.mp11c>slos, además su -

regli..!mcntación üplil.:.Jl'if' PI\ opcr,ic1unL'S v tra11s,icc1nn.·~ fi111.n1c.1l'r<Js u1ntTih11n.'n -

a satisfacer lut> neet..•si¡\dd1•s del país, µ01 11) qut! se le Jche L•nioc.ir cumo una 

fuente com¡1lcment•1rLJ Je L-rL·Jitu ,J emprL·~8:S invcilllctüdJs L'n \,, o.'cunu111\a :r .. ·Xll..tnu, 

orientándo sus \·enL.!JUS p1i1 r..inJ\1s in1tust1 ialC"s rim .. J \"ff r;::iml1S ~cugr(it 11..0.s de com

petencia, lo que dL' ll!l~l u utr.1 ffidilt'ra hd ,q,¡,, lwn;·!Hl> en 1.1 c1:011omL1 naci.111,1l. 

- Lo apunta,io en es Las 11utdS nr 1 ~ i nd q11<'. :1un l'\;l e i l'T t d~> ha ses enun..: i.at i VilS, 

este tirt' di· fuente lit.~ fi11<1nt1..im1ent11 s1":i;p:-1.: h,t\•r:1 r1tw <1nilli1.,H ll' c·n t.id,is sus -

posibil1:L1•lt~::, L;1r,1nL1s \' altl•rn,1t1\,1:-., t·!:tl'• LlJH!l!llJ\,l cor.tu cuJlit~tln.lmcntc, ya 

que las pcrtoul'<lS qup 111\lr;t·ngan Sl'r.'1n qt11t:'n1•s r,1c¡n1 t.•fl?lltlen el análisis rt.•spec-

~i .. o por ~~er Céida r,1;..." tr,1tfllll1 l't;pt~cít1c•· dt.· cili.Jt'ltV•)S ,1 ulcan;:..ir. 

·• ::.iL1l11c la basl' t.ic lc1 t!cf111lci.'111 de .:-11rt"nd,11111Pntu íiminriero, ~;>} d.:_•he resumir 

que e:d stl' u;1a l L1.s i t • L .lt i {in b:1s ii_a t\l' e:-;to~; c.:"nt r.it o~ y que e nnl 1Jrme a su cornpor

tami entu, éstl' St' l.!OlUC•ntrn regu\ad1J lJOr la vigente l.l'.'y del Impuesto Sobr(" la Ren

ta -vcntH~; en ab1'IH•·!-., tt~rmiuo apllt..1ble y dedu4 ciü1H'!' uplicablcs-, complt•mcnt,1.!o -

cSlL• i.:un c<11üCtl·rlst 1l~I"- .:inte un<.\ up( l/111 dt• nimp111 y !"U rupe1cufi1Ón en i:>l Capildl 

de Trab.iJ'-' dL' t,1 l'tll\lrt"·'.,·1, lu qut• dt~ obst:t\'Uf~(' put1r;'1 prndLI( ir ci.e1 Los bcncf1c.:ios 

t i~c<.1lcs. 
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- As1m1smu ). t.Omo se enunció en un pequeiio e1emplo ¡1rác.tico, es recolli..>ndotbll.' 

que su ltutamiento s1cr.ipn.• \<iYd dcompaflar1o th: alguna f1wnte de financ1.lr:iH~nto -

s1milar 1 cu11 la f1nulid.ad (le Íó.!Lilitar y [\:11damL•ntrn Ljl:> tomu!i de dt.•( i.siunes do.! 

tipo timrnc1ero 'IUC hu•. t.~n ·-!Ía busCA:ll un:l '.Tl~lY'Jr !'{!ditu;ibiliJa<l run un:.i L'íO}!.aciÓn 

monetaria r.iln1mo ~· ur,.i llispun1b1lidad de recuri:;os ha.1u un t1c:np<J con~1derablc. 
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