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1. INTRODUCCION

El presente trabajo nace por la inguietud acerca de la
problemdtica que atraviesa nuestro pafs al alto indice infla-~

cionario, que de alguna manera afecta la unidad de las empre-—~
sas.

El alto costo de seguir operando en condiciocnes norma-
les, (con‘recursos propios de la empresa)'ha inclinado a los
profesionales en el drea de finanzas o personas responsables
de las mismas a buscar en las diferentes fuentes de financia-
miento a que pueden recurrir par& lograr sobrevivir a esta sji

tuacidn, ya gque dia a dia vemos gue muchas empresas recortan

su personal o incluso, llegan a cerrar sus puertas por ser in

costeable seguir operando.

Dentro de las diversas fuentes de financiamiento a que

puede recurrir el empresario, se encuentra el “Arrendamiento

Financiero"”, fuente gue en nuestro pafs no es muy frecuentada.

.Con la intenci6n de que conozcan un poco acerca de lo .
. gue es, y como pueden realizarse estas operaciones, iniciamos

una investigaci6én al respecto, la cual presentamos a continua
cibn.



Desde que el arrendamiento financiero tuvo su apari —--
cién en nuestro pais durante los afios 60's ha representado —--
una fuente de financiamiento que ha proporcionado mayor ligui

dez a las empresas gque acuden a este tipo de servicio.

Hoy en dfa existen varios tipos de empresas en el cam-
po del arrendamiento financieroc y por ende se han formadé un
cierto grado de especializacifn en cierto ramo, entre las cua
les destacan el industrial, el de vehiculos, terrenos y edifi

cios, computadoras, etc.

Debido a las diversas formas en que se pueden celebrar
se estos contratos se han definido varios tipos de &stos y se
' presentan en varias modalidas gue son tomadas de acuerdo a --

las circunstancias en que se celebran estas operaciones.

El1 aspecto contable del arrendamiento financiero es un
punto bastante complicado en cuanto a su tratamiento, varios
profesionales en el &rea manifiestan sus criterios del cfmo -
aeben,manejarse estas operaciones pero no hay en si:un camino

definitivo a seguir.

Las autoridades fiscales no se han quedado atris en el
asunto y se han preocupado por su forma de gravamen, inician-
do esta actividad con la emisifn del criterio 13 en 1966 el - .

cual al encontrarse discrepancias legales EFué revocado tres -



afos después; dquedando finalmente reglamentado en la Ley del
Impuesto Sobre la Renta, Ley del Impuesto al Valor Agregado,
C6digo Fiscal de la Federacifn y otros ordenamientos legales

en que se establecen las bases de operacién y tributacidn.

Con la emisi6n del criterio 13, para el arrendatario -
no hay mayor problema, ya que puede optar a su vez por dedu -
cir anualmente el importe de las rentas y demds prestaciones
que pagan durante los plazos forzosos pactados y s6lo conside
rar al finalizar las pr&rrogas acordadas, comeo valor de los -
bienes, los importes de las cantidades simb6licas gue por ade
1atando cubran a los arrendadores o considerar los importes -~

totales de los contratos como costo de adquisicién y llevar a

cabo la depreciacién conforme al régimen normal.

El arrendamiento financiero presenta una serie de ven-—
tajas, principalmente para el arrendatario, sobresaliendo en-
tre &stas la obtencidn de activos fijos sin tener que efec --
“tuar fuertes erogaciones, es decir, que el capital de trabajo
se mantiene intacto; otra que es bien importante es lé que se
refiere al aprovechamiento de la aplicacif6n f£iscal con gue se
debe tratar las operaciones en arrendamiento, pues con ello -

‘diferimos el pago de impuestos.

Dentro de las desventajas que arroja este tipo de. con-

tratos es que para el arrendatario el financiamiento resulta



el mds costoso a comparacidén con cualquier otra fuente de fi-

nanciamiento, debido que ademds de pagar por el costo segin -

facturacién hay que cubrir una serie de gastos en los que se

incurre para tenerlo en nuestro lugar de labores y en buenas

condicicones.




2. GENERALIDADES DEL ARRENDAMIENTO FINANCIERQ
2.1 ANTECEDENTES

Los antecedentes mas remotos que tiene el arrendamien-—
to datan en la Grecia Cl&sica, donde existieron los arrenda -
mientos a perpetuidad garantizados por el gobierno de Atenas

sobre las mismas pertenencias.

El arrendamiento continfia en Roma donde algunos favorgk
cidos de los gobernantes posefan grandes extensiones de tie -
rra sin cultivar, y de gue &stas tuvieran provecho sin traba-~
jar ellos mismos, dando &€stas a trabajar mediante rentas en -
aparceria, con el fin de obtener productos de estos terrenos
inactivos, compartiendo los beneficios con los aparceros, me-

diante contrato.

El arrendamiento surge después en los Estados Unidos -
en el tiempo de la post=guerra como una necesidad de fondos -
que afectaban ciertas compafifas que, contaban con cuantiosas
,inversiones en Activos Fijos, pero carecian de capital de~tr3

bajo-

El arrendamiento financiero tuvo su pleno nacimiento -




en 1952 cuando Enrique Schoenfel modificS el contrato de arren
damiento tradicional, agregi&ndole la cl&usula de "opcién de -~

compra’.
Las primeras empresas en arrendar en este pafs fueron:

~ The Bell Telephone Co.
— Pullman.

- Remington Rand, y otras mds.

En México asi como en Am&rica Latina, el arrendamiento
financiero tuvo su origen en 1961, como una fuente externa de
financiamiento, pero ya con compafifas dedicadas exclusivamen-
te a esta actividad. La primera empresa fue la "Interamerica-

na de Arrendamiento, S.A.", y posteriormente aparecieron:

- Arrendadora Mexicana, S.A. de C.V.
— Arrendadora Banamex, S.A. de C.V.

- Arrendadora Internacional, S.A.

-~ Arrendadora de Maquinaria y Equipos, S.A. de C.V.

~ Arrendadora de M&xico.

- Arrendadora Comermex.

- Arrendadora Serfin.

- hrrendadora Sofimex.

- Arrendadora del Atl&ntico, y varias arrendadoras de_

automéviles.




El objetivo de estas compafifas es proporcionar asesora
rfa financiera a través de arrendamiento a las empresas de ca
pital limitado, o bien a compafifas de solidez financiera, por
lo que &stas filtimas aumentan su liquidez y con estos sus ac-

tividades.

Por lo tanto, el objetivo del arrendamiento financiero,
es permitir a aquellas empresas de capital limitado, o bien -
sin solidez financiera, emplear recursos propios en la adgqui-
sicién de bienes de rdpida circulacién, repercutiendo esto en
un incremento en las operaciones. Esto es, que a través del -
arrendamiento financiero, se aumentaron la liquidez de la com
pafifa éor nedioc de una mayor disponibilidad de efectivo gue -

al aumentar su rotacién produce mids utilidades.

A partir de 1982, la Secretarfa de Hacienda y Cré&dito
PGblico, a través de la Comisién Nacional Bancaria, expidis -
una serie de normas y reglamentos tendientes a regular la ag-
tividad de las arrendadoras profesionales de equipo, lo gue -
provocS que las arrendadoras fueran consideradas como finan -

ciadoras de equipo.

En noviembre de 1983, las instituciones de crédito que
acababan de transformarse en instituciones de banca mdltiple,
fueron nacionalizadas y pasaron a manos de la administracidn

" federal, con lo que las arrendadoras profesionales, que de hg



cho formaban parte de la banca miltiple, ain cuando no lo =---
eran de derecho, guedaron definitivamente excluldas de dichos
grupos, convirtiéndose en independientes, pero, algunas de --
ellas, con fuertes problemas financierés, pasaron a ser del -

estado.

Con &sto, la gran mayorfa de las axrrendadoras suspen -
dieron sus operaciones, algunas temporalmente y otras casi di
finitivamente, y fue en el segundo semestre de 1984 y princi-
pios de 1985, cuando empezaron otra vez, a repuntar los con =~
‘tratos de arrendamiento, para beneficio de las empresas caren
tes de capital suficiente o de mayores y mds amplias fuentes

de financiamiento bancarias.
2.2 DEFINICION

Primeramente es conveniente dar a conocer lo que es el
arrendamiento, para lo cual el C6digo Civil 1o define como:
iﬁAl;contrato consensual, bilateral y onerosc, pergue una,pegﬁf
sona se obliga por cierto tiempo, y a cambio de una retribu’ -

cibén a procurar el uso o goce de una cosa®.

Mientras que el Arrendamiento Financiero lo define de

la siguiente manera:

"Existe Arrendamiento Financiero cuando dos de las par




tes contratantes se obligan reciprocamente, una a conceder el
uso o goce de una co0sa, y la otra a pagar por ese uso O goce

a un precio cierto. (Art. 2398).

Por otro lado la Ley de Instituciones de Cré&dito y Or-—
ganizaciones Auxiliares, define al arrendamiento financiero -

como a continuacidn se menciona:

"Por virtud del Contrato de Arrendamiento la Arrendaro
ra Financiera se obliga a adquirir determinados bienes y con-
ceder su uso O goce temporal, a plazo forzoso a una perscha -
fisica‘o moral, obligdndose é&sta a pagar como contrapresta —-
©iéln, éue se liguidard en pagos parciales, una cantidad deter
minada o determinable de dinero, gue cubre el valof de adqui-
" sici6n de los bienes, y las cargas financieras y los demds ac
cegorios, adoptando al vencimiento del contrato cualgquiera de

las siguientes opciones:

A. La compra de los bienes a un precio inferior a su -

valor de adquisicién.

B. Prorrogar al plazo para continuar con el uso o goce
temporal, pagando una renta inferior a la originalé

mente pactada.

C. A participar con la arrendadora financiera en el --

precio de la venta de los bienes a un tercero.



El Insituto Superior de Ejecutivos en Finanzas, lo de-

fine de la siguiente manera:

"Es un contrato por medio del cual se obliga una de --
las partes (Arrendadora) a entregar una cosa, sea &ésta mueble
o inmueble, durante un plazo permanente, pacto e irrevocable
para ambas, al final del plazo del cual deberd trasladar su -
dominio (propiedad) a la otra, a cambio de un precio que debe
rd sexr menor al valor de mercado del bien y que se establece
en el propio contrato, o bien, a volvérselo a renta a cambio
de una renta mucho menor a lo pactado periSdicamente. Otra op
c¢ifn a realizar al final del plazo, es enajenar el bien a una
fercera persona y repartir el monto de la enajenacifn entre -
ambas partes, correspondiéndole al arrendatario una propor —-
cién mayor de la enajenacitn. La otra parte (Arrendatario), -
se obliga a pagar las cantidades, gue por concepto se renta,
se estipulen en el contrato ¢ a pagar el precio simbSlico de

la opcién de compra.

Como se puede ver ambas definiciones se apegan a lo-es
tipulado en el articulo 15 del C6digo Fiscal de la Federacifn

gue -a la letra dice:

Art. 15.—- Arrendamiento Financieroc es el contrato por
el cual se otorga el uso o goce temporal de bienes tangibles

siempre.que se cumpla con los siguientes requisitos.



I.

a)

b)

=)}

1T

IIT.

Que se establezca un plazo forzoso que sea igual o
superior al minimo para deducir la inversi6n en los
té&rminos de ias disposiciones fiscales o cuando el
plazo sea menor, se permita a guien recibe el bien,
que al término del plazo ejerza cualguiera de las -

siguientes opciones:

Transferir la propiedad el bien objeto del contrato
mediante el pago de una cantidad determinada, gue -
deberd ser inferior al valor de mercado del bien al

momento de ejercer la opci6n.

Prorrogar el contrato por un plazo cierto durante -
el cual los pagos serdn por un importe inferior al

que se fij6 durante el plazo inicial del contrato.

Obtener parte del precio por la enajenacién a un —--

tercero del bien objeto del contrato.

Que la contraprestacién sea equivalente o superior
al valor del bien al momento de otorgar su uso o -
goce -

Que se establezca una tasa de interés aplicable pg'“
ra determinar los pageos y el contrato se celebre -

pPor escrito.



Como se ha venido notando en el contrato de arrenda --

miento intervienen dos partes:

El arrendador.~ Es agquel que estd obligado a conceder

el uso o goce temporal del bien.

El arrendatario.~ Es la persona que recibe el bien pa-

ra su uso o goce temporal, a cambio del pago de un precio..

2.3 TIPOS DE ARRENDAMIENTO

Dentro del arrendamiento existen varios tipos los cua-

les se mencionan a continuacidnz
2.3.1 ARRENDAMIENTO PURO

Consiste en proporcionar un bien por parte del arrenda

dor y la toma en posesifn del mismo por la parte del arrenda-
tario; tbdo bajo un tiempo determinado, el cual al concluirse
el bien‘objetq del contrato, pasa otra vez a poder del arren-

dador.

Dentro de este tipo existen dos modalidades:




2.3.1 .1 ARRENDAMIENTO NATURAL

Es aquel en el cual el arrendador y el arrendatario -~
convienen en celebrar un contrato de arrendamienteo, en el gue
estipula la duraci6n de las rentas, el uso y la parte que pa-—

gard los gastes a la celebfacidén del mismo.
2.3.1.2 ARRENDAMIENTO NATURAL DOCUMENTADO

Este tipo de arrendamiento es el mismo gue el anterior,
con la Bnica diferencia de gue por el importe de las rentas -
se extienden tftulos de crédito, cuyos vencimientos concuer -

dan con el de 8stas, teniendo con estc una ganancia adicional,

pues los titulos de crédito son auténomos.

El arrendamiento puro se utiliza comGnmente cuando el
bien arrendado tiene un Indice alto de obsclescencia, o cuan-~
do se produzcan bienes que tienen una permanencia de tiempo -~

determinado. Los gastos de mantenimientc y conservacifn gene-

ralmente los cubre el propietario.
2.3.2 ARRENDAMIENTO FINANCIERO

En este se establece gue el arrendataric tendrd la op-

cifén de adquirir el bien a precio significativo.
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De este tipo de arrendamiento ya se dio una amplia de-
finici6n en el punto 2.2. Por lo cual pasaremos a su clasgifi-

cacidn.
2.3.2.1 ARRENDAMIENTO NETO

Es aguél en el cual se establece que el arrendatario,
cubrirf todos los gastos inherentes al arrendamiento del bien;
tales como gastos de instalacifén, de mantenimiento o repara -

cibén, etc.
2.3.2.2 ARRENDAMIENTO TOTAL

Es aquél gque permite al arrendador recuperar con las -
rentas pactadas en un plazo determinado, el costo total del -

.activo arrendado, m8s el interé&s del capital invertido.
2.3.2.3 ARRENDAMIENTO GLOBAL

Es agquél en gue todos los gastos de instalaci6n, de se
'gﬁro, de mantenimiento o reparacién, etc., son por cuenta del
arrendatario y estdn comprendidos dentro del monto de las. ren

tas pactadas.
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2.3.2.4 ARRENDAMIENTO FICTICIO

Bajo esta operacidén, una empresa enajena un activo de
su propiedad a una arrendadora; que a su vez le renta el mis-
mo activo a la empresa vendedora. De este modo la empresa re-
cibe dinero en efectivo, que puede ser empleado en otras ope-~
raciones de la entidad, a un cuando ha dejado de ser propieta
rio del activo, continGa utilizdndolo mediante el pago de las

rentas corxespondientes.
2.4 CARACTERISTICAS DEL ARRENDAMIENTO FINANCIERO

A) El contrato de arrendamiento no es cancelable por -
ninguna de la dos partes, durante el plazo determi-
nado. En Mé&xico se ha incluido la posibilidad de la
cancelacién por parte del arrendatario mediante una

cldusula penal.

B) Se da al arrendatario la opcifn de comprar el equi-
A e po arrendado al finalizar el plazo originalmente es
‘ tipulado por una fraccifn de su valor; o renovar el
contrato a una cuota considerablemente mds baja que
la establecida en el arrendamiento inicial.
Habrd compra-venta cuando uno de los contratantes -
se obliga a transferir la propiedad de una cosa o -

de un derecho y el otro a su vez se obliga a pagar




12

un precio cierto en dinero. (Art. 2248 C6digo Civil).
El contrato en cuestifn tiene similitud con el con-
trato de compra-venta con reserva a dominio, gue co
mo su nombre la indica, consiste en que la propie -
dad del bieno no se transfiere al comprador hasta -
gue no se realice un acontecimiento futuro e incier
to, gue generalmente es el pago posterior del pre -

cio.

D) Se estipula la parte que cub?ira los gastos de man-

tenimiento, reparacifn, impuestos de importacifn, =

seguros, etc.

E) Se pactan rentas perifdicas en las gue se incluyen

capital e intereses y, en algunos casos, gastos de

mantenimiento y otras partidas.

F) Por lo general, son bienes susceptibles de depfg -

ciacién los gque se incluyen en estos contratos.

G) Fiscalmente, esta operacidn tiene un tratamiento es
pecifico tanto para el arrendatario como para el --

arrendador.

H) El arrendatario tiene derecho al uso del activo y -

el arrendador tiene el tfitulo legal de propiedad =-—




del bien, mismo que es transferido al arrendatario

al hacer efectiva la opcifn de compra.




3. EL ARRENDAMIENTO FINANCIERO COMO FUENTE DE FINANCIAMIENTO

3.1 REGISTRO CONTABLE

El tratamiento contable del arrendamiento financiero -
varfia ya que hay diversos puntos de vista en cuanto al dere -
cho de uso del activo y la forma de registrar la obligacién -

por pago de las rentas, ya que dependiendo del procedimiento

que se utilice para el registro del contrato de arrendamiento

financiero en la contabilidad, se efectuardn favorablemente =

o desfavorablemente los estados financieros de la empresa.

Cada empresa puede aplicar su propio criterio de conta
bilizacién, siempre que no contravenga los principios de con-
tabilidad y que maneje los controles requeridos para efectos

fiscales.

Dentro de los contratos de arrendamiento existen dos -

modalidades para las cuales se recomiendan los siguientes pro

cedimientos para su contabilizaciCn.

A) Cuando sgse utiliza la opcifn de compra, gue en esen-

eia eqguivale a una compra a-plazos del activo.



15

1. Registro para Efectos Fiscales.- Consiste en depre-
ciar una parte del bien de conformidad con el porcentaje que
le coxresponda en la tabla del articulo 48 de la Ley del ISR.
y la diferencia se deberd amortizar durante el plazo forzoso

del contrato.

2. Registro para Efectos Financieros.- Consiste en con
sideraxr el valor de adguisicifn del bien como el monto capita
lizable, el cual se depreciard conforme a los porcentajes ma-
ximos fijados en los articulos 44 y 45 de la Ley del ISR, la
diferencia entre el. monto total del contrato y el valor del -
equipo se considerard como intereses de la operacidn pendien-

tes de aplicar, y que serdn cargados a resultados proporcic -

nalmente durante el plazo forzoso del contrato.

B) Cuando se concede a utilizar los activos a cambio -
de un pago de rentas, y al término del plazo forzoso de la -

operacifn se sigue rentando el bien.

Donde para este caso Unicamente se afecta la cuenta de

gastos.

En los casos del arrendamiento que en realidad repre -
sentan adquisiciones a plazos deberdn ser registradas como --
compras del bien y la obligacién de pagarlos debe registrarse

en el balance general.
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En cuanto a los contratos que Gnicamente conceden el -
usco de los activos, cuando &stos son importantes, los estados
financiexos del arrendatario deberdn contener la informaci6n
necesaria que permita evaluar el efecto que los contratos pug
dan ejercer sobre la situacifn financiera y los resultados de

las operaciones tanto del afio actual como de los futuros.

Incluyendo notas aclaratorias en el balance para que =~
se pueda apreciar el impacto del arrendamiento financiero en
la posicidn financiera de la empresa; en el Estado de Resulta
dos se aplica la renta del ejercicio que le corresponde, ha -

ciendo una separacifn por el costo y otras por gastos finan -

cieros.

Es de suma importancia para el arrendatarioc utilizar -

ademds de las cuentas normales propias de la naturaleza de su

empresa, otras cuentas gue den idea exacta del registro en el
balance, de que se trata de bienes arrendados y no confundir-

los con otros bienes que sean propiedad de la empresa.

El objetivo de esta distincitSn en las cuentas es dar a
" entender que dichos bienes no son propiedad de la empresa, pe

ro gque pasardn a serlo en caso de gue se hayé pactado la op -

cién de compra.

A continunacidn presentamos algunas de las cuentas que

se maneijan en este tipo de operaciones.
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EQUIPO ARRENDADO

Se carga por el contrato de arrendamiento con opcién a compra.
Se abona por la venta del bien.
Su saldo representa los activos adquiridos en arrendamiento -

con opcifn a compra.
RENTAS POR PAGAR SOBRE EQUIPO ARRENDADO

Se abona por el contrato de arrendamiento con opecién a compra,
incluyendo el importe de intereses por pagar.

Se carga por los pagos que se vayan efectuando.

sSu saléo representa la obligacidén pendiente de liquidar por -

contrato de arrendamiento con opcién a compra.
INTERESES CUBIERTOS POR ADELANTADO POR ARRENDAMIENTO

Se carga por los intereses gue vamos a pagar por concepto del
arrendamiento y que ya'fuerén calculados por adelantado.'

Se abona conforme se va amortizando.

Su saldo representa los intereses que se han calculado por --
adelantado y que falta por amortizar.

Las demds cuentas que usa el arrendatario no tiene mayor pro-

blema, pues son las de uso com(in-en sus operaciones normales.
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Ejemplo:

La Cfa. Arrendadora Mexicana, S.A., adgquiere el 2 de -~

enero de 1985 un automévil con un costo de $5'000,000.00 y si-
multdneamente celebra un contrato de arrendamiento con la Cia.

Estrella, S.A. por un valor de $8'000,000 con opcidn de compra.

Datos:

1. vValor del contrato $8'000,000.00.

2. Costo de adquisicifn $5'000,000.00.

3. Rentas anuales $2'650,000.00.

4. Importe de Opcibn de compra $50, 000 00.
\5. Duracién del contrato 3 afios.

6. Tasa de interé&s pactado 25%.

7. Vida Gtil del bien 5 afios.

8. Depreciacién contable 20%.

9. Depreciacibén fiscal 10%.

Planteamiento del problema.

Para el registro fiscal.

Valor capitalizable 65% de $8°'000,000 = $57'200,000
(Art. 48 I.S.R.)

Intereses en arrendamiento

por amortizar 35% de $8'000,000 = $2'800,000

$8‘000 000

Para el registro financiero.

Valor capitalizable — valor de adquisicién $5'000,000
Intereses por amortizar

(en arrendamiento ($8'000,000 - $5'000,000) $3'000,000

$8'000,000

E e
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N METODO FISCAT

(OPCION DE COMPRA)

-1 -

Equipo arrendado 5'200,000.00

Intereses pagados por

adelantado por arrendamiento 2'800,000.00
Rentas por pagar sobre

equipo arrendado .. 8'000,000.00

Registro del contrato de arrendamiento B
con opcibdn a compra por el automévil
Cougar 85.

Rentas por pagar sobre
eguipo arrendado 2'650,000.00

Bancos ) 2'650,000.00

Registro del pago adelantado por la
renta del autom&vil Cougar, segdn
contrato de arrendamiento ntmero 5270.

Gastos de Venta . 1'040,000.00

Depreciacitn de equipo
arrendado.

Depreciacifn acumulada o
de equipo arrendado 1'040.000700

Registro de la depreciacifn corres-~
pondiente a 1985, sobre el automévil
arrendado segGn contrato ndmero 5270.




Gastos Financieros
Intereses por arrendamiento

Intereses pagos por adelantado
por arrendamiento.

Registro de los intereses devengados
sobre las operaciones de arrendamien-
to segtn contrato ntimero 5270.

Para el afo de 1986, deberdn correrse

los mismos asientos gque los nGmeros 2,

.3 ¥ 4 a los gue se les asigna los nG~
meros -5, 6 y 7.

. Para el afio de 1987 se deberdn correr
los siguientes asientos:

Rentas por Pagar sobre
‘Equipo Arrendado

Bancos

Registro de la renta correspondiente
‘al-afo de 1987 y €l pago por la com-
pra del automévil Cougar 85 segln —-
‘contrato ndmero 5270.

Gastos de Venta

'Depreciaqidn del equipo arrendado.
Depreciacién acumulada
de equipo arrendado.

3Registr6 de la depreciacibn correspon-
diente a 1987 sobre el automévil.

20

933,333.00

933,000-00

2'700,000.00

2'700,000.00

1'040,000.00

11040,000.00
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- 10 -

Gastos Financieros . 933,334.00
Intereses por Arrendamiento
Interxeses pagados

por adelantado 933,334.00

Registro de los interxrcses devengados
sobre la operacién segtin contrato nd-
mero 5270.




EQUIPO ARRENDADO

BANCOS

1), 5,200,000

2°'650,000(2
2'650,000(5
2'700,000(8

5,200,000

RENTAS POR

PAGAR SCBRE

EQUIPO ARRENDADO

8'000,000

INTERESES POR ADELANTADO

POR ARREMDAMIENTO

*2) 2'650,000
5) 2'650,000
8) 2'700,000

8'000,000(1

.

8'000,000

8'000,000

GASTOS DE VENTA

1) 2'800,000 933,333(4

933,333(7

. 933,334 (10
2'800,000{2'800,000

DEPRECIACION ACUMULADA DE
BEQUIPO ARRENDADO

3) 1'040,000
6) 1'040,000
9)_1'040,000

1'040,000(3
1'040,000(6
1'040,000(9

3'120,000

GASTOS FINANCIEROS

4) 933,333
7). 933,333

10) 933,334
2'800,000

3'120,0C0
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METODO FINANCIERO

(OPCION DE COMPRA)

-1 -
Equipo Arrendado 5'000,000.00
Intereses pagado por
adelantado 3'000,000.00
Rentas por Pagaf sobre
Equipo Arrendado 8'000,000.00

Registro del contrato de arrendamien-
to con opecién a compra por el automb-
vil Cougar 85

Rentas por Pagar sobre
Equipo Arrendado 2'650,000.00

Bancos ) 2'650,000.00

Registro del pago adelantado de la
renta del automévil Cougar, seg@n
contrato de arrendamiento nGmero 5270.

Gastos de venta ’ 1'000,000.00 - - T

Depreciacién de Equipo
Arrendado

Depreciacién acumulada ; : .
de Equipo Arrendado - 11'000,000.00

Registro de la depreciaci6n
. correspondiente a 1985 sobre
" el automévil arrendado segtn

contrato ndmero. 5270.
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Gastos Financieros 1'000,000.00

Intereses por Arrendamiento

Intereses pagados por

‘adelantado por ordena-

miento. 1'0006,000.00
Registro de los intereses devengados
sobre las operaciones de arrendamiento
seqgén contrato ndmero 5270.

Para el afio de 1986 deberi correrse
los mismos asientos que los nfimeros
2:3, vy 4 a los que les asignaremos

los nfimeros 5,6 y 7

" para el afo de 1987 se deber&n correr
los siguientes asientos:

-8 -

Rentas por Pagar sobre
Equipo Arrendado

2'700,000.00

Bancos 2'700,000.00

Registro de la renta correspondiente
al ano de 1987 y el pagc por la com—
pra del automfvil Cougar segfn contra
to nmero 5720.

Gastos. de Venta 1'000,000.00

Depreciacién de Equipo
Arrendado

Depreciacifn acumulada de
Eguipo Arxendado

1,000,000.00
'Reqistto de  la Depreciacibn corres-

pondiente a 1987 sobre el autombvil
Cougar. '
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Gastos Financiexos 1'000,000,00
Intereses por Arrendamiento
Intereses pagados por

adelanta@o . ©1'000,000.00

Registro de los intereses devengados
sobre - la operaci&n de arrendamiento
segtin. ndmero 5720.
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EQUIPO ARRENDADO BANCOS
1) 5'000,000 2'650,000(2
2'650,000 (5
2'700,000(8
5'000,000 8°'000,000
'RENTAS POR PAGAR SOBRE . INTERESES PAGADOS POR
EQUIPO ARRENDADO POR ADETANTADO POR ARRENDAMIENTO
2)2'650,000 8'000,000(1 1) 3'000,000 '} 1°000,000 (4
5)2'650,000 1'000,000(7
8)2'700,000 R 1'000,000(10
'8'000,000 8'000,000 -3/000,000 | 37000,000

) DEPRECIACTION ACUMUILADA
GASTOS DE VENTA DE BEQUIPO ARRENDADO

3) 1'000,000 1'000,000 (3

6).1'00C,000 i 1'000,000(6

9)_1'000,000 1'000,000(9
3'000,000 : ) 3'000,000

GASTOS. FINANCIEROS
4)-1'000,000
7) 1'000,000

10) 1'000,000°
37000,000
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3.2 REGIMEN FISCAL

Desde el surgimiento en México , en 1961, de la prime-
ra arrendadora profesional de equipo, las autoridades fisca -
les han tenido distintos criterios, los han revocado, han con
firmado su revocacién, y, por Gltimo lo han reglamentado en -
la LeyAdel Impuesto sobre la Renta, cambiando también el sis-

tema a seguir para su gravamen impositivo.

El primer antecedente de control fiscal de este contra
to, estd manifestado en el criterio 13 de la Direccidn del Im
puesto sobre la Renta, dependiente de la Secretarfa de Hacien-
da y Cr&dito Pdblico, bajo el oficio No. 311-22526 del 30 de

abril de 1966, gue a la letra dice:

"Se han estado recibiendo en esta Secretaria reitera -
das solicitudes formuladas por diversas empresas, en el senti
do de gue se autorice un porciento mayor a efecto de realizar
la depreciacitén de bienes tales como maquinaria, equipo y he-

“rramienta para la industria, camiones, automSviles y cualquie
ra otros vehiculos destinados al transporte, gue son objeto -
de contratos de arrendamientc con opcién de compra © por cuyo
acuerdo expreso, al transcurrir el plazo forzoso pactado y —-
las prérrogas acordadas, el arrendatario puede vender los bie
nes o adquirir la propiedad de los mismos, ya sea por la tegf
minaci8n del contrato o mediante el pago de una cantidad sim-

bélica.
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"Teniendo en cuenta las razones que se aducen en las -
citadas solicitudes y las cl&usulas de los contratos aludidos,
que por ser esencialmente iguales, plantean un problema de ti
po general, esta Direcci6n ha decidido adoptar también un cri
terio de cardcter genera; que regule esta materia, por lo que,
con fundamento en lo dispuesto en los articulos 10 del C6digo
Fiscal de la Federaci6n, 371 del C6digo de Comercio y 19 Frac
cifén VI inciso g) de la Ley del Impuesto sobre la Renta, re -
suélve que deben aplicarse a las peticiones aludidas, las si-

guientes reglas:

"I. A las operaciones de referencia deberd diarselas -
fiscalmente el trato de ventas en abonos, en virtud de la op-
cifn que tienen los arrendatarios de comprar o enajenar los -
bienes objeto de los contratos, al terminar los plazos forzo-
sos pactados y en razén a que cumplidas las prérrogas, los —-
arrendatarios adquieren la propiedad de los bienes, ya sea --—
porxgue se extinga el arrendamiento © los propios arrendata —-—

rios cubran cantidades simbSlicas por los bienes arrendados.

"II. En consecuencia, las empresas que realicen esas -
operaciones con el cardcter de arrendadoras, podrian optar en
tre considerar el total del precio que arroje la suma de las

' prestaciones pactadas, como ingresos del ejercicio, o bien, -
acumular dnicamente las prestaciones que efectivamente les hu

biesen sido pagadas, con deduccién del costo gue les corres -
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ponda, seglGn el ejercicio en gue se hubiera celebrado la ope-
racién. Este costo serd 15 cantidad que resulte de aplicar a
los abonos por operaciones realizadas durante determinado --—-
ejercicio, el porciento que en el precio total pactado en las

ventas en abonos celebrados durante el mismo, represente el

costo de los bienes enajenados.

"III. Si recuperasen por incumplimiento de los contra-
‘tos los bienes objeto de los mismos, los incluirdn nuevamente
en el inventario al precio original de costo, deduciendo Gni-
camente el demérito real gue haya sufrido, o aumentado el va-

. loer de mejoras en su caso.

"En esta hip6tesis, esas empresas acumularin como in -
greso las cantidades recibidas de los arrendatarios, deduci -
das las que hubiera devuelto por cualguier causa, asi como ~-

~las que ¥a hubieren acumulado con anterioridad.

"IV. Si al finalizar los plazos pactados, los arrenda-
- tarios enajenaren los bienes arrendados, ambas partes acumula
ra&n como ingreseo gravable, los importes de las ventas en la -

proporcién que les corresponda segln los contratos respecti -

vOS.

"V. Los arrendatarios, pueden a su vez optar por dedu-

cir anualmente, el importe de las rentas y demis prestaciones
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que paguen durante los plazbs forzosos pactados y s6lo al fi-
nalizar las prérrogas acordadas, como valor de los bienes, --
los importes de las cantidades simb&licas que como saldo cu =~
bran a los arrendadores, © considerar los importes totales de
los contratos como costo de adguisici6n y llevar a cabo la -
depreciacién conforme al régimen normal, en estos casos, si -
no hicieren uso de la opcidn deberdn consideraf como pé&rdida

la diferencia que corresponda'”.

Como se puede observar, la autoridad fiscal equipari,
en concreto, al arrendamiento financiero con la operacifén mer
cantil denominada ventas en abonos, con lo que el fisco fede-
ral resultdS perjudicado al tener, ambas partes del contrato,
fuertes deducciones resultantes del mismo contrato. Posterior
mente, el gobierno recpacitl6 sobre lo gue habia aprobado en -

el criterio 13 y emitis su revocacién.

La revocacién del criterio No. 13 se hizo el 23 de sep
tiembre de 1969 y fue dirigido a todos los C.C. Directores Ge
nerales del Impuesto sobre la Renta y de Auditorfa Fiscal Fe-

deral por el Lic. Roberto Hoyo, ¥y que a la letra, dice:

"Por oficio No. 311-22526 de 20 de abril de 1966, dio
usted a conocer el Criterio No. 13 de la Direccién General --
del Impuesto sobre la Renta que se refiere al ré€gimen fiscal

aplidable a las partes, en el caso de un contrato de arrenda-
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miento de magquinaria y egquipo con opcifn a compra. En dicho -~
criterio se da el tratamiento de venta en abonos a los ingre-
sos de los arrendadores de maguinaria y egquipoc con opcién de

compra, esto es, se les permite deducir el costo del bien du-

rante el perfcdo del contrato, mientras gque por otra parte, -

el arrendatario deduce el importe total de las rentas deriva-
das del mismo contrato. Esto es gue mediante dicho criterio -

se otorgan diversas consecuencias juridicas a las partes de -~

un mismo contrato.

.4
Después de cambios de impresiones con el Colegio de ==~

Contadores y con las Confederaciones Nacionéles de Camaras, -
se ha 11egado a la conclusién de que la aplicacidn constante
del citado criterio 13 contraria el sistema de la depreciacién
en materia de Impuesto sobre la Renta y afecta el control de

una de las deducciones mds importantes en el mencionado tribu
to.

"Por lo anterior y. con fundamento en el articulo 82

del C6digo Fiscal ae la Federaci6n, se expide esta circular -
_péra dar a conocer el cvriterio de la autoridad superioi en --—
cuanto a la aplicacién de las normas tributarias correspon --—
dientes, para el efecto de que tratfindose de contratos de -=—-—
arrendamiento de maguinaria y equipo con opcibén de compra, -~
procede oté}gar al contrato las mismas consecuencias juridi -

cas para ampas partes es decir, que si bilen es cierto gque el
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arrendatario puede deducir el valor de las rentas pactadas, - .
también es cierto gue el arrendadoxr deberi deducir finicamente
la depreciacién de los bienes arrendados gque son de .su propie
dad, en los té&rminos gue establece el articulo 21 de la Ley -
del Impuesto sobre la Renta, no procediendo, por lo tanto, --
que se aplique la parte proporcional del costo de los bienes,

tal como sefialaba el criterio No. 13 que se deja sin efecto.

"Ruego a ustedes tomar nota del contenido de este ofi-

cio y dictar sus disposiciones sobre el particular®.

Cuando las empresas interesadas conocieron el conteni-
do de el oficio anterior, realizaron diversas gestiones para
obtener un tratamiento fiscal diferente al sefialado en dicho
oficio, por lo que el Administrador del Impuesto sobre la Ren
ta, Lic. Roberto Hoyo, emitif la ratificacidn de la rovacién
del criterio 13 y la regulacitn de la opcién de compra, con -~
fecha 3 de julio de 1970 y dirigido a la Confederacifn de C&a-
maras Nacionales de Comercio. El contenido textual de esta ra

tificacibn, es el siguiente:

"El 23 de septiembre de 1969, mediante ofijicio circular

No. 537-6194 dirigido al Director General del Impuesto sobre‘
. la. Renta, se seﬁélﬁ a dicho funcionario gue gquedaba sin efec-
to el criterio No. 13 expedido por la Direccifn del Impuesto

sobre la Renta de 29 de abril de 1966 y mediante el cual se -
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daba el tratamiento de ventas en abonos a los arrendadores de
maguinaria y eqguipo con opcién de compra; es decir, se les --
permitfa deducir el costo del bien durante el pexrfodo del con
trato, mientras que por otra parte el arrendatario deducia im

porte total de las rentas derivadas del mismo contrato.

"Por considerar incongruente el tratamiento fiscal otor
gado a las partes de un mismo contrato, y considerando que el
mencionado criterio 13 exa contrario al sistema de deprecia -
cién del Impuesto sobre la Renta, en aquella ocasifn y con =~
fundamehto en el articulo 82 del C8dige Fiscal de la Federa —
cibn, se revocé el multicitado criterio 13 para el efecto de
que, traténdose de contratos de arrendamiento de maguinaria -
vy equipo con opcifn de compra, se les otorgari al contrato -—-
las mismas consecuencias juridicas para ambas partes, es de -
¢ir, que el arrendatario siguiera deduciendo el wvalor de las
rentas pactadas, pero dque el arrendador no podria deducir el
costo de los bienes dados en arrendamiento, sino tinicamente -

LI_... ~su depreciacién en los términos gque establece el articulc 21

de la Ley del Impuesto sobre la Renta.

"Al dar a conocer esta resolucifn a las empresas inte-
resadas, &stas acudieron nuevamente a realizar diversas ges -
tiones entre la Secxetarfa de Hacienda y Cré&dito PGblico ten-—

~dientes a obtener un tratamiento diferente al seifialado en el

oficio circular 537-6194 de 23 de septiembre de 1369".
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"Después de diversas reuniones que se han tenido con . -
los representantes de las empresas arrendadoras que operan en
M&xico el llamado contrato de arrendamiento financiero, esta
Secretaria no encuentra justificaci6n alguna para diferir de
su criterio final expresado en la multicitado oficio circular
537-6194 dé septiembre pasado y por lo tanto, lo confirma en

todas y cada una de sus partes con las siguientes conscuen --

cias:

"1l. Que es obligacién del arrendador financiero, en =--
tanto no transfiera la propiedad del bien, calcular el cargo
éor depreciacién anual para hacer deducci6n correspondiente =
a su ingreso acumulable en cantidades gue no excedan a los —-
porcentajes sefialados en el articulo 21 de la Ley del Impues=
to sobre la Renta en vigor, los cuales no pueden ser modifica

dos 8in la previa autorizacién de esta Secretarfa".

"2. Que ademfs, de acuerdo con el artfculo 19 del pro-
pio ordenamiento, entre los ingresos acumulables, se enéuég -
tra comprendida la diferencia entre los precios declarados ——
por el causante y los gque £fije la Secretaria de Hacienda, —--—
cuando aquellos no correspondan a los del mercado, con base -

en los de factura © en los corrientes del mercado".

"3, Por lo gue, al aplicar los arrendadores el costo -

de los bienes durante los plazos del contrato y supuestos di-
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chos plazos menores a aguellos que la Ley toma en cuenta para
fijar los porcentajes de depreciacién, violan la disposicibn
contenida en el precitado artfculo 21 de la Ley mencionada y
al vender los bienes de su propiedad a precios inferiores a -
los del mercadc o de costo, se ubican en el supuesto conteni-
do en la fracci6n VI inciso ¢) del articulo 19 de la Ley del

Impuesto sobre la Renta.

"En tal virtud, y de acuerdo con los articulos 19 y 21
de la Ley del Impuesto sobre la Renta, en relacién con el 82
del C6digo Fiscal de la Federaci&n, procede la rectificacién
de las declaraciones de las empresas arrendadoras que en sus

operaciones se ajustaron al criterio No. 13.

"sSin embargo, la Secretarfa de Hacienda y Crédito PG -
blico en su &nimo de actuar bajo principio de equidad. en este
problema ofrece gue a peticién concreta de cada una de las em
presas arrendadoras, que han actuado conforme al criterio 13,
révccado por la autoridad administrativa desde el 23 de sep -
tiembre pasado, autorizar& durante los préximos 30 dias la pre
sentacidén de declaraciones espontineas que rectifiguen las -
manifestaciones presentadas por ejercicios anteriores, para -
ajustarse a los té&rminos de la Ley del Impuesto sobre la Ren-
ta en sus artigulos 19 fracci6bn VI inciso <) y 21, corrigien-
30 lé deduccidn correszspondiente a costé por depreciacifn de -

- los bienes, y acumulado a la fecha del ejercicio de la opci6n
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de compra, la diferencia entre el precio nominal a gue se ven
di6 el bien y su costo original menos depreciaciones. Las di-
ferencias de impuestos que resulten por la aplicacién de este
procedimiento, se cobrard mediante la liberaci6n, en cada ca-

so, de los recargos y de las sanciones.

"si pasado dicho plazo no se presentan en forma espon-
tdnea las empresas arrendadoras a la Secretaria de Hacienda y
Crédito Plblico para rectificar sus declaraciones de afios an-
teriores, pagando las diferencias de -impuestos, sin recargos
ni sanciones, esta Secretaria procederd a la revisi6n de las
declaraciones originales, liquidando las diferencias de im —-
puestos que resulten y en este caso apliéando los recargos y
ﬁultas que procedan por no haber acudido al llamado concilia-

brio de la autoridad fiscal”.

En lo referente a los antecedentes dentro de la Ley —--
del Impuesto sobre la Renta, hay dos &pocas importantes; pri-

mera: la legislacién anterior al 19 de noviembre de 1974 y sg

-gunda.-la marcada por el criterio No. 13.

La legislaci6n anterior al 19 de ncviembre de 1974 es-
taba basada en el oficio circular No. 537-6104 del 23 de sep-
tiembre de 1969, en la que los arrendadores de equipo s8lo po

dfan considerar como costo la depreciacién del equipo arrenda

- do, conforme a los porcentajes miximos £ijados en el artIculor
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21 de la propia Ley. En lo que respecta al arrendatario, &ste
podfia cargar a resultados, segln se estableci6 en el criterio
No. 13 mencionado, la totalidad de las rentas pactadas en el

contrato. En la Ley del Impuesto sobre la Renta, no se hacfa

mencién alguna a este hecho. Lo anterior nos refleja la falta
de legislacifn, esto es, fijar bases de tributaci®fn y control
dentro del cuerpe de la propia Ley, existente hasta antes del
19 de noviembre de 1974, ya que los causantes se regfan por -
oficios circulates emitidos por la autoridad fiscal, y no por

el articulado mismo de las Leyes.

A partir del 19 de noviembre de 1974, la Ley del Impues
to sobre la Renta incluyS en su cuerpo la legislacifn que, en
t&érminos generales, rige a la fecha ya que a pesar de la reeg
tructuracién de la mencionada Ley, en 1980, el articulado re-
ferente al arrendamiento financiero contiene los mismos ele —
mentos que en las reformas vigentes desde la publicacién de -

las modificaciones del 19 de noviembre de 1974.

Hoy en dia, el Arrencdamiento Financiero estd reglamen-—
tado en la ley del Impuesto sobre la Renta en sus articulos -
48, 49 y 50; en el Reglamento de la Ley del Impuesto sobre la
Renta en su articulo 48 y 49, también se establece en la Ley
rdel Impuesto al Valor Agregado el porcentaje grabado para es-
te tipo de operaciones y finalmente el C6digo Fiscal de la Fe

.deracifén en su articulo 15 establece los requisitos para lle-
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var a cabo esﬁas operaciones.
A} LEY DEL IMPUESTO SOBRE LA RENTA

Art. 48.- "Trat&ndose de contratos de arrendamiento fi
nanciero, se considerari como monto original de la inversi6n,
la cantidad que resulta de aplicarle al total de pagos conve-
nidos para el término forzoso inicial del contrato, el por --
ciento que conforme el cuadro contenido en este articulo co -
rresponda, seglin el nfimero de anos del plazo inicial forzosc
del contrato y la tasa de interé&s aplicable al primer afio de
el plazo pactado; cuando varfe la aplicable al primer afio, se

considerard el promedio de dicho aho.

"Cuando el arrendador sea un residente en el extranje-
ro, para efectos de la aplicacién del cuadro contenido en es-
te articulo, se considerard que el interés fijado para deter-
minar los pagos correspondientes al primer afio del plazo, es
el'interés por operaciones interbancarios gque rija en el mer-

cado de Londres (LIBOR) al momento de celebrar el contrato.

"cuyando la tasa de interé&s pactado no coincida exacta-
mente con alguno de los porcientos de tasas de interés estg -
blecidas en el cuadro contenido en este articulo, para deter-
minar el porciento aplicable se considerard la tasa de inte -

rés mis préxima al interés pactado. Si este Gltimo tiene la -
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misma proximidad a dos tasas de interés, se considerari la

m&is alta.

"Cuando el plazo pactado corresponda a un nmexo deter
minado de afios completos y a una fraccién de afo, dicha frac-
cibén se considerari como un afio completo cuando la misma exce

da de seis meses".

Art. 49.- "El saldo gue se obtenga despu&s de restar -
al total de pagos convenidos para el plazo inicial forzoso -
del contrato, la cantidad que resulte de aplicar a dichos pa-
gos el porciento del monto original de la inversién que co --

: rresponda conforme al cuadro establecido en el artficulo 48 de

esta Ley.

"si el contrato concluyere antes del plazo pactado, se
deberd considerar como partida deducible en el ejercicio la =
diferencia entre los pagos efectuados y las cantidades deduci

das. en los t&rminos del pdrrafo anterioxr".

Art. 50.~ "Cuando en los contratos de axrendamiento f£i
nanciero se haya uso de alguna de sus opciones, para la deduc
¢ifn de las inversiones relacionadas con dichos contratos, se

observarsd lo siguiente:

I. Si se opta por transferir la propiedad del bien ob~
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jeto del contrate mediante el pago de una cantidad determina-
da, o bien, por prorrogar el contrato por un plazo cierto, el
importe de la opcifn se considerard complemento del monto ori
ginal de la inversidn, por lo gque se deducird en el porciento
gue resulte de dividir el importe de la opci6n entre el nﬁhg-

ro de anos que falten para terminar de deducir el monto origi

nal de la inversién.

II. Si se obtiene participacifn por la enajenacidn de
ios bienes a terceros, deberd considerarse como deducible la
diferencia entre los pagos efectuados y las cantidades ya de-—
‘ducidas, menos el ingreso obéenido por la participaci6n en la

enajenacién a terceros".

B) REGLAMENTO DE LA LEY DEL
IMPUESTO SOBRE LA RENTA

Art. 48.- "Cuando el primer afic del plazo pactado a --—
qgue se refiere el artfculo 48 de la Ley atin cuando no haya --—
transcurrido y hubiera concluido el ejercicio, sercohsidéréra
la tasa de interé&s anual promedio de los meses transcurridos

durante dicho afio, en la declaraci6n del ejercicio siguiente
se tomars en cuenta la tasa promedio gue corresponda al afio -
completo y en caso de gque resulten diferencias respecto a la
tasa calculada para el ejercicio anterior, se deberd acumular

"o deducir la diferencia en el segundo ejercicio”.
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Art. 49.- "Trat&@ndose de automéviles o de motocicletas
objeto de contratos de arrendamientce financiero, la cantidad
gque se considere como monto original de la inversidn conforme
a lo previsto por el primer parrafo del articuloc 48 y por el
primer pdrrafo del art. 49 de la Ley, s6lo podrd deducirse --

conforme a lo establecido por la fraccibn II del Art. 46 del

mismo ordenamiento".
C) LEY DEL VALOR AGREGADO

Bajo este régimen la venta mensual se grava al 15% de

impuesto, que se considera como impuesto acreditable para el

causante.
D) CODIGO FISCAL

Art. 15.- Arrendamiento financiero es el contrato por
el cual se otorga el uso o goce temporal de bienes tangibles,

siempre gue se cumpla con los siguientes requisitos:

I. (ue se establezca a un plazo forzoso gue sea igual
o superior al minime para deducir la inversién en los térmi -
"nos-.-de las disposiciones fiscales o cuando el plazo sea menor,
se'permita a guien recibe el bien, que al término del plazo -

ejerza .cualquiera de las siguientes opciones:



a) Transferir la propiedad del bien objeto del contra-
to mediante el pago de una cantidad determinada, que deberd -

ser inferior al valor de mercado del bien al momento de ejex-—

cer la opcidn.

b) Prorrogar el contrato por un plazo cierto durante -
el cual los pagos serdn por un monto inferior al gue se £ij6é

durante el plazo inicial del contrato.

IX. Que la contraprestacifn sea equivalente o superior

al valor del bien al momento de otorgar su uso o goce.

ITI. Que se establezca una tasa de interés aplicable -

para determinar los pagos y el contrato se celebre por escri-

to.
3.3 VALUACION FINANCIERA
3.3.1 FUENTES DE FINANCIAMIENTO
Las fuentes de financiamiento a que puedgn acudir las
.ﬁmpresas para llevar a cabo sus objetivos las pueden enconﬁrar

dentro de la misma entidad por un lado y fuera de elia por'el

otro. Es decir estas fuentes pueden ser internas o externas.
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3.3.1.1 FUENTES DE FINANCIAMIENTO INTERNAS
4A) RETENCION DE UTILIDADES PARA INVERSION

Pentro de estas fuentes de financiamiento encontramos
en primer término a las utilidades generadas por la empresa -

¥ no distribuidas sino reinvertidas.

Esta fuente de fondo es la mds importante de la.em -
presa, y tiene su origen en la retencifén de las utilidades.
Por ser una fuente natural generada como resultado de las ope
iaciohes, es el recurso de fondos mé; importante para la ex -
pansifn de las empresas. La Ley General ée Sociedades Mercan-
tiles ordena que debe separarse de las utilidades anuales né—
ta un 5% como minimo para formar un féndo de reserva hasta --
gue su importe represente la quinta parte del capital social.
. Esta separacién de utilidades, aunque tengan como finalidad -
proteger los intereses de los acreedores en adicifn al capi -
tél no distribuible de la empresa, separando y reinvirtiendo .

" las utilidades de la empresa, separando las utilidades libres.

La administracién de la empresa’ debe tener en mente -~
que la inversidn de las utilidades tiene un costo, ya gque de
hecho una inversitn permanente de los accionistas la cual de~-

be tener su retribucibén correspondiente (dividendo}.
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El dividendo decretado tiene relaci6n directa con el -
patrimonio del accionista, el cual incluye utilidades reteni-
das por la empresa. De la misma manera, la utilidad neta del
ejercicio debe medirse contra el patrimonio para obtener un -
rendimiento correcto. El valor de la acci6n tiene una rela --
ci6én directa con la suma valor nominal de la aceiftn m&s la --
parte alfcuota de las utilidades retenidas que le correspon -

dan asi como los rendimientos que genera.
B) DESINVERSION

La desinversi6n forma parte de estas fuentes de finan-
-‘ciamiento, pudiendc ser &sta temporal o definitiva. Por ejem—
plo el dar de baja un activo no circulante o la desicifn de -
disminuir permanentemente los inventarios etc. Teniendo mucho
cuidado que este tipo de operaciones no provoquen desviacio -

nes gque puedan tener desenlaces fatales.
3.3.1.2 FUENTES DE FINANCIAMIENTO EXTERNAS
Las principales fuentes de financiamiento en este ramo

son; el Cr&dito, el Capital y el Arrendamiento. (Tratado por

separado) .
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A) EL CREDITO

Bl crédito es la fuente mds utilizada por las Empresas
dentro de é&ste es el bancario, el mids a su vez y de acuerdo -

al giro que se le vaya a dar puede ser por:

TIPO CARACTERISTICA PRINCIPAL
Descuento de Documentos Inciden en su linea de cré&dito.
Préstamos Prendarios Se garantiza con una prenda.
Pré&stamos de Habilitacidn Adquisicifn activos circulan-
y Avio tes (agricultura).

Préstamo Hipotecario Se garantiza por bienes inmue
bles.
Préstamo Refaccionario Inversitn de Activos Fijos.

PRESTAMO REFACCIONARIO

De la anterior clasificacién del Cr&ditc Bancario el -
que nos interesa para efectos de la adgquisici6n de activos fi
'qu‘es el Pré&stamo Refaccionario el cual consiste en prestar
cierta cantidad al acreditado, gquien lo podrd utilizar, segfin
- - se establezca en el contrato para invertir en la compra de ac

tivo f£ijo o para amortizar adeudos del acreditado.

Estar&n garantizados con fincas, reconstrucciones, edi

‘ficios, maquinaria, aperos, instrumentos de labranza y con --
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los frutos o productos de la empresa a cuyo fomento haya sido
el préstamo. éi la operacidn es efectuada por bancos de depg-
sito no podr&n concederse tales préstamos a plazo mayor de -
}0 aftos, no asf las sociedades financieras que pueden hacer -

los a plazo mayor.
B) AUMENTOS DE CAPITAL
Emisién y Suscripcién de Obligaciones.

Esta fuente de financiamiento se puede usar para incre
mentar el capital de trabajo adicional con car&cter permanen-—
te o regular, asi como financiar inversiones permanentes adi-

cionales requeridas para la expansifn o desarrollo de las em—

presas.

Las obligaciones pueden ser nominativas, al portador y
nominativas con cupones al portador, y han de ser por valor -

de $100.00 & de sus mdGltiplos.

En caso de obligaciones con garantfas especiales, &s -

tas se deben manifestar en el titulo.

Las obligaciones pueden convertirse en ocasiones-de --—
biendo ‘para ello sefialar en la emisién la Fecha en gue tengan

que ejercitar el derecho de conversifén. las obligaciones no -
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podrdn ser colocadas abajo de la par y durante la vigencia de
la emisién; la sociedad no podréd tomar ningGn acuerdo que per

judique los derechos de las obligaciones para su conversién.

Emisién y Suscripcién de Acciones.

Por medio de la emisibn se pueden obtener recursos ex-
ternos adicionales para_incrementar los activos de la empresa,
o bien pueden sexvir para cambiar la estructura financiera ac
“tual de la empresa, convirtiendo pasivo a capital; en nuestro
medio es bastante usual debideo al endeudamiento excesivo y a
una equivocada utilizacién del crédito en la empresa por ha -
berse financiado inversiones a largo plazo con créditos a coxr
to o mediano plazo. Pero de una u otra manera, la emisi6n de
acciones se debe manejar conservando un adecuado balance en -
tre las diferentes fuentes de recursos, liquidez, capacidad -
de pago, rentabilidad, productividad, capacidad generadora de
utilidades, etc., para mantener una sana estructura financie-
ra tomando en cuenta futuras necesidades econSmicas de la em-

-presa a corto, mediano y largo plazo.

Se emiten acciones ordinarias y preferentes:
a) Acciones Preferentes.— El accionista tiene derecho
a recibir un dividendo acumulativo o no acumulado, converti -

ble en acciones ordinarias. El accionista tiene derechos pri-
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viligiados en la obtencifn de un rendimiento constante y ga -

rantizado.

b) Acciones Ordinarias.— Se colocan con una prima para
dejarlas en las mismas condiciones de las acciones ordinarias
actuales, siendo necesario se estudia muy detalladamente el -
precio en que -deben colocarse, tomando en cuenta el mercado y.

las perspectivas de la Empresa.
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CASO PRACTICO

En este punto presentamos un caso préctico con la fina
lidad de poder definir si este tipo de operaciones (Arrenda =
miento Financiero) es mds conveniente usarlo hoy en dfa a com
paraci6n con otra fuente de financiamiento gue en este caso =

es €) pré&stamo Bancario Directo.

Se presenta ademds un modelo de lo que es realmente un
contrato de Arrendamiento Financiero, el cual lleva impliéito
todas las caracteristicas que se presentaron en el punto 2.4
. de 'este trabajo asi como algunos detalles que deben acompaifiar

le para poder llevar a cabo esta operacidn.

Este contrato lo celebran por una parte la Cfa. "Arren
daroa Macro, S.A." (Arrendador) y por la otra "Automotriz Sa-

télite, S.A." (Arrendatario), el cual presentamos a continua-

cibn.
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3.3.2.1 PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

La Cia Automotriz Saté&lite, S.A., para cumplir con los
_pbjetivos que se ha propuesto se ha visto en la necesidad de
adquirir un nuevo equipo de trabajo con un valor de $10'000,000

.ya que con los que cuenta no son suficiente para cubrir la de

manda del mercado.

En estos momentos la compafifa no cuenta con los recuxr-
sos necesarios, para ello reguiere de un crédito a largo pla-

zo ¥y asi mantener el capital de trabajo.

Para llevar a cabo esa operacifn tiene a su alcance --—

dos' alternativas:

a) Solicitar un crédito bancario.

b) Tomar el equipo en arrendamiento financiero.

Supuestos:

Para el crédito bancario.

Monto $10'000,000.00

Moneda M.N.

Plazo 24 meses .

Forma de pago Mensualidades iguales antici
padas. ' :

Tasa

80% s/saldos insolutos
+ 11 puntos

Fuente de .
financiamiento Multibanco Comermex,: S.N.C.
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Para el arrendamiento financiero.

Monto

‘Moneda

Plazo

Forma de pago
Tasa

‘Opcitn de compra

‘Informacisn adicional.

‘Vida probable del equipo
Tasa anual fiscal de de~-
“preciacién

Tasa de I.S.R. y P.T.U.

$10'000,000.00

M.N.

24 meses

mensualidades iguales anticipadas;
95%

$2b0,000.00

4 afios linea recta.

52%

La empresa tiene un costo ponderado de capital del 80%.

'.i *EL- Eanoa no fxnancia el 100% Gel! valor de las adqulsiclones.'

La Axrendadora s1 financia el 100%.
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ARRENDADORA MACRO, S. A,

PASEO DE LAS PALMAS Lul
MEXICO 4, D, F,

Septiembre 24, 1985.

AUTOMOTRIZ SATELITE, S.A.

SR. RAUL SERGIO MARQUEZ SANCHEZ
CONTRALOR GENERAL

Av. Mercurio No. 1003,

Col. El Carmen Coyoacan,

México 21, D.F.

Estimado senor Marquez:

Adjunto a la presente sirvase encontrar los documentos necesa
rios para llevar a cabo la operacién de arrendamiento finan —~
ciero de equipos nfimero. 88-33 (variable cada seis meses) de -
la empresa Automotriz Sat€lite, S.A., para gue por su amable

conducto, se sigan los tramites gue se indican a continuacidn:

a) Contrato de arrendamiento en tres tantos.

b) Pagaré inicial por la cantidad de ——————-—————m———-
$22'794,720.00 (VEINTIDOS MILLONES SETECIENTOS NQ -
VENTA Y CUATRO MIIL SETECIENTOS VEINTE PESOS 00/100
M.N.)

.. Los documentos relacionados tanto en el inciso a), como en el
b) , deberdn ser firmados por el sefior MARCOS PINTOS NELSON co
mo representante de Automotriz Sat&lite, S.A., también como -
avalista de esta operacifn en representacién de Casa Nicolés
Pérez, S.A. y Laboratorios Farmacéuticos Terrier, S.A. ¥ en -
lo personal.

¢) Constancia de entrega y aceptacisén formal del
equipo.

Este documento deberd ser firmado por la persona auto-
-rizada, de que se recibis de conformidad el equipo objeto de ,
esta operacldn, v ser regresada a la Arrendadora a la brevedad.’
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ARRENDADORA MACRO., S. A,
PASEO DE LAS PALMAS 444
MEXICO 4, D, F,

#2.

De igual forma, a la firma de este contrato, Automtriz Saté&li
te, S.A., entregard a la Arrendadora, la primera renta por un
monto de $949,780.00 (NOVECIENTOS CUARENTA Y NUEVE MIL SETE -
CIENTOS OCHENTA PESOS 00/100 M.N.)

Por lo cual cada una de las rentas gue se nos liguiden se am-
parardn con el respectivo recibo sellado debidamente de paga-
do.

Por Gltimo, los gastos y honorarios por concepto de este con-
trato, ascienden a la cantidad de $100,000.00 (CIEN MIL PESOS
00/100 M.N.), cantidad gue también serd amparada con el res -
pectivo recibo. :

En el momento en que sea en poder de la Arrendadora la copia
certificada del contrato de referencia, se les hard llegar en
su oportunidad.

Sin mis de momento y en espera de sus prontas noticias, reci-
ba un cordial saludo.

LIC. JOEL HERNANDEZ B.
GERENTE DE OPERACIONES

... . Anexos.- Los que se indican.



ADOLFO PEREIDA G., CORREDOR PUBLICO NO.72 DEL D.F.,
EN EJERCICIO, CERTIFICO QUE EN MI ARCHIVO DE CONTRA
TOS OBRA EL QUE EN SEGUIDA CONSTA: -

ARRENDADORA MACRO, S. A. ' 4

Reforma No. 444 - 003 México 8, D.F. Tel. 548-32-90

Y"CONTRATQ DE ARRENDAMIENTO"

Contrato No. 88-33

En la Ciudad de México, Distrito Federal a 24 de Sep
tiembre de 1985, ante mi, sefior Adolfo Pereida Gon-
z8lez Corredor Ptiblico nfimero 72 del Distrito Fede —
ral en ejercicio legal de mi profesidn, comparecen -
por una parte el sefior LIC. FERNANDO MARQUEZ S., en

representacifn de ARRENDADORA MACRO, S.A., al que en
adelante se llamar& por la YArrendadora” ypor la ==
otra el (los) sefior (es) MARCOS PINTOR NELSON — — — -

en representacién de AUTOMOTRIZ SATELITE, S.A. = - -

a gquien en adelante se llamard por la "Arxrendataria”
vy dijeron gque teniendo concertada la celebracidn de
un contrato de arrendamiento de EQUIPOS, los vienen
a dejar asentado ante la fe del suscrito Corredor
?ﬁblico al tenero de las siguientes cl&usulas:

1. OBJETO DEL ARRENDAMIENTO

La arrendadoradd en arrendamiento y la Arrendataria
toma en arrendamiento de conformidad a este contrato,
" el equipo’que se describe a continuacifn:

54
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UNIDAD CENTRAIL DE PROCESO 64 XB DE MEMORIA PRINCIPAL
{32 KB Usuario), Modelo 410-B serie 55306.

Unidad central de proceso Mo. 1343, serie CC100396.
Unidad de Disco de 28 MN, modelo 2410.

Unidad de Cinta Magné&tica de 9.2 MB, mod. 6400, serie
MA100190.

Terminales de Video 1920 caract. (2) modelo 7250, sg—l
rie VA106594.

Impresora de 150 LPM

Sistema de 64 KB de memoria modelo 1308, serie 4433.
SUSTITUCION:

Impresora de 300 LPM por

Impresora de 150 LPM
ADICION

Terminal de Video Mod. No. 7250, serie VAl08773.

Cartucho de cinta magné&tica (BOSS) modelo 6903, serie

1814089.
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II. TERMINO DEL ARRENDAMIENTO

3
El t&rmino del presente contrato de arrendamiento es

es de 24 meses forzoso contado a partir del 24 de Sep
tiemre de 1985, renunciado para este efecto la Arren-
'dataria a lo estipulado en los articulos 2483 y 2463
del C6digo Civil para el Distrito Federal, pafa que -
cuande la Arrxendadora lo estime conveniente si se lle
gasen a presentar los causales que marca la cldusula

XX del presente contrato, recoja el equipo arrendado.

ITII. RENTA, FORMA Y LUGAR DE PAGO

_ Para los efectos de esta cldusula, los siguientes tér
minos tienen el significado gue agqui se determina sal
vo que del contexto claramente se desprenda un signi-

ficado diverso.

BANCO: Significa cualquier institucidn de financiamien
to con la cual tenga concertados préstamos la‘Arrenag—
dora a la fecha de celebracién de este contrato o en -
cualguier momento posterior durante la vigencia de es—.

te contrato.

PERIODO DE PAGD: Significa el plazo transcurrido desde
la fecha de pago del abono, hasta el dfa inmediato an~—-

terior a la fecha de pago del abono subsecuente.




FECHA DE PAGO ABONO: Significa el primer dia del pe

rfiodo de pago, en la inteligencia de que si cual --
quiera de tales fechas cae en un dia que no sea dia
bancario, a menos de gque el siguiente dfa bancario
cayere en un mes calenddrico distinto, caso en el -
cual se retrotraerd el dia bancario inmediato ante-
rior y el perfodo de pago se alargard o acortarid en

la misma forma.

El pago de los abonos se hard en las oficinas de -—-
Arrendadora MACRO, S.A. o en cualquiera de las su -
cursales de Banco Serfin, en donde la Arreﬁdataria

recabard el recibo correspondiente.

En caso de demora en el pago de cualquiera de los -
abonos mensuales, la Arrendataria cubrir& intereses
moratorios a razéfn del 3% mensual y la Arrendaroa -
podrd dar por vencide anticipadamente la totalidad

de la renta o bien rescindir el contrato indepen --
dientemente de tales intereses moratorios, sin nece
sidad de juicio previo.

A solicitud de la Arrendadora, la Arrendataria debe
rd suscribir un Pagaré con tantos vencimientos men-—
suales consecutivos come se estipula en el término
fijo vy foréoso del contrato, o bien por el monto --—
qﬁe resulte de multiplicar el ntGmero de meses pen -

diente de transcurrir del té&rmino forzoso de este -
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contrato de arrendamiento, caso en el cual el pagaré
se renovard cada vez que se revise el monto de cada
abono.

Dicho pagaré se entenderd a la vista, conforme a lo
que establece la Ley General de Titulos y Operaciones
de Cré&dito, y la Arrendataria extenderi la fecha de
su presentacibn hasta un plazo no inferior a la Glti
ma mensualidad de la renta.

Para todos los efectos legales, las partes declaran
que la renta establecida conforma a esta cldusula, -
se ha convenido tomando en consideracifén el uso nor-

mal del equipo arrendado.

-IV. ENTREGA E INSTALACION

‘La Arrendadora entregard el equipo arrendado en los
locales de la Arrendataria ubicados en Av. Chapulte-—

pec No. 58, col. Cuauhtémoc, M&xico 18, D.F.

- dentro de los 60 dias siguientes a la fecha de firma
dél presente contrato. La Arrendataria se obliga a -
mantener dichos locales disponibles para llevar a ca
50 la entrega y proveerse de todos los elementos gque

~ fueren necesarios para la recepcifn del egquipo arren-
dado. .

" La Arrendadora no seré responsablé por el retardo en
la entregﬁ_derivado de la falta dé regepcién del equi

PO que se obiiga a entregar, o del incumplimiento de




transportistas o empleados gque no sean empleados de
la Arrendadora. Los gastos gue ocasione. la entrega,
incluyendo embalaje, fletes, transportes, almacena-
miento, asi como cualgquier derecho o impuesto en ==
que se incurriere para hacer la entrega en los luga

res convenidos, incluyendo el costo del equipo, se-

ran por cuenta de la Arrendadora hasta por un monto

miaximo de: $18'657,439 (DIECIOCHO MILLONES SEISCIEN

TOS CINCUENTA Y SIETE MIL CUATROCIENTOS TREINTA Y -

NUEVE PESOS 00/100 M.N.).

En el momento en que la Arrendadora haga la entrega
del equipo, la Arrendataria se obliga a expedir el
recibo del mismo. En caso de que la Arrendataria se
negare a recibir el equipo arrendado, la Arrendado-
ra podr8 dar por rescindido el contrato y exigir el
pago de una pena convencional por concepto de dafios
y perjuicios equivalente al monto total de la renta
pactada.

En el caso de que no hubiere personas debidamente -
éutorizadés para recibir el equipo en el momento en
gue se lleve a cabo la entrega, la Arxrendadora po -
dra limitarse a dejarlo en los locales establecidos
Y a levantar el acta correspondiente ante dos testi
gos, corredor o notario, teniéndose la entrega pof
realizada.

La Arrendataria se obliga a instalar por su cuenta
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Yy riesgo el equipo arrendado. Dicha instalacit6n deg~
. ber& llevarse a cabo adecuadamente y por personal -
debidamente capacitado para que el equipo no sufra
dafic alguno. .
La Arrendadora no tendrd responsabilidad alguna ni
estarid obligada a conceder ninguna disminucién en -
la renta por defectos de funcionamiento que deriven
directa o indirectamente de una inadecuada instala-
cién del equipo, como tampoco asumird responsabili-

dad o garantfa alguna respecto al disefio, condicién,

manufactura o calidad del material del equipo entre
gado, quedando estos riesgos a cargo exclusivo de -
la Arrendataria; asimismo cualquier agregado o mejo

ria gue beneficie al equipo, con autorizacidn pre -

via y expresa de la Arrendadora, se considerard in-

- tegrado al equipo propiedad de la Arrendadora.
La Arrendataria no podr& subarrendar o transferir -
ningtn derecho u obligacifn derivado de este contra

to.

V. FORMA Y LUGAR DE USO

La Arrendataria se obliga a utilizar el eguipc arren
dado para la finalidad especifica de &ste, por persg'
- nal debidamente calificado para ello y siguieno al -
efecto las especificaciones, instfucciones Y precau-

ciones que precise el equipo para su adecuado funcig




namiento y buena conservacién a f£in de evitar cual-
gquier deterioro superior al normal, derivado del —-
uso cuidadoso del equipo.

La Arrendataria se obliga a usar el equipo en los -

locales ubicados en Av. Chapultepec No. 58 col. ==

Cuauhtémoc, México 18, D.F.

de esta ciudad de México y no podri mudarlo sin la
previa autorizacién dada por escrito por la Arrenda

dora.

VI. OPERACION

La arrendataria se obliga a operar adecudamente el
equipo, asi como a proveerlo de todos los elementos
gue reguiera para su buen funcionamiento, incluyendo
los servicios de mantenimiento, cambios de piezas vy
refacciones necesarias, asi como el suministro de --
energia adecuada.

La Arrendataria se obliga a operar el egquipo con el
debido cuidado y diligencia y a tomar todas las pre-
cauciones para evitar cualguier dafio a terceros y a
sacar en paz y a salvo de cualguier reclamacién gue
se hiciere a la Arrendadora por dafios causados con

o por el equipo arrendado durante la vigencia de es-

te contrato, v a resarcirlo de cualquier gastos en -~
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gue- incurriere con motivo de tales reclamaciones, in

cluyendo,'en su caso el pago de honorarios de abogaé
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dos, de indemnizaciones o cualgquier otro.

VII. SIGNO OSTENSIBLE DE PROPIEDAD

La Arrendataria se obliga a colocar en lugar vikible:
en el equipo arrendado en forma permanente una pla-
ca, calcomania u otro signo claramente visible, in-
dicando gque dicho equipo es propiedad de la Arrenda
ldqra. La Arrendadora tendrd derecho a fijar dicho -
signo en caso de gue la Arrendataria no lo fije o =~
el fijado no fuere satisfactorio para la Arrendado-

ra.

N

VIII. LICENCIAS, PERMISOS ¥ REGISTROS

La Arrendataria se obliga a obtener y mantener en -

' vigor a su costa todas las licencias, permisos y re

gistros necesarios para la operacifn del equipo --

arrendado, que se regquieran conforme a las leyes o

. reglamentos aplicables asf como a renovarlos en su

caso.

La Arrendadora podr& obtener dichas licencias y re-
novaciones, asi como cubrir los derechos o cualguier
otra cantidad que fuere necesaria para mantener en
vigor tales licencias, permisos y registros, y la —--
Arrendétaria estari obligada a reembolsar a la Arren

dadora al ser regquerido por &sta, las sumas desembol

.
sadas, mds los intereses a raz6én del 3% mensual, --
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computados desde la fecha de desembolso por la Arren-—

dadora a la de reembolso por la Arrendataria.

IX. IMPUESTOS Y OTROS GASTOS

La Arrendataria se obliga a cubrir todos los impues -
tos, derechos y demds cargas fiscales, honorarios o =
de cualquier otra naturaleza relacicnados con la cele
braci6n de este contrato, y del uso u operacién del -
equipo arrendado. El impuesto sobre el Valor Agregado,
o cualquier variacién del mismo que se cause por la -
percepecitn de la renta estipulada, serd trasladado a

la Arrendataria, quien deberd cubrir a la Arrendadora
los montos que resulten conforme al articulo 25 del -
Reglamento de la Ley al Impuesto sobre el Valor Agre-
gado y demss disposiciones legales gue resulten apli-

cables.

X. INSPECCICN DEL EQUIPO

La Arrendadora tendfa derecho a inspeccionar el equi-
.po.arrendado cuantas veces lo desee. La Arrendataria
se obliga a permitir dichas inspecciones, Y en su ca-
so proveerlas del equipo y elementos necesarios para
verificar la adecuada instalacidn, operacifn y conser

vacién del. equipo.
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XI. GARANTIAS Y SERVICIOS DEL FABRICANTE DEL EQUIPO

La Arrendadora cede a la Arrendataria peor el té&rmino
del presente contrato, cualquier garantfa o servicio
a que tenga derecho por parte del vendedor del equi-
po que se da en arrendamiento, y autoriza a la Arren
dataria para que obtenga el servicio de garantias —~-
que requiera para el equipo arrendado solicitdndole
al vendedor mismo.

La Arrendataria podr& solicitar dicho sexvicic exclu
sivamente a la persona o empresa vendedora del equi-
pb arrendado y no podra solicitarlo a ninguna otra -
persona, a menos de gue cuente con la autorizacibn -
previa y por escrito de la Arrendadora.

En caso de gue dicha garantfa o servicio no fueren -

gratuitos, el costo serd a cargo de la Arrendataria.

XII. SEGUROS

La Arrendataria se obliga a asegurar el equipo arren
dado por una suma no menor de ————m——em—e——————e———o—

. $18'657,439.00 (DIECIOCHO MILLONES SEICIENTOS CINCUEN

" TA Y SIETE MIL CUATROCIENTOS TREINTA Y NUEVE PESOS -
00/100 M.N.}

contra los riesgos indicados en la pSliza 3002 expedi
da por Seguros la Provincial, S.A., con fecha 12 de =-—.

‘noviembre de 1985.




-

La prima Yy los gastos que se causen por la obten-
cibén del seguro, serd por cuenta de la Arxrendata-
ria. El seguro deberd entrar en vigor a mds taxr -
dar en la fecha de entrega del equipo y cubriré -
los riesgos de montaje e instalaci6n y los norma-
les para este tipo de eguipos, una vez instalados
la Arrendataria deberd mantenerlo en vigor hasta
la terminacidn del arrendamiento, nombrindose co-—
mo beneficiaria preferente a la Arrendadora. A —--
efecto de facilitar a la Arrendataria el cumpli -
miento de su obligacifn, &sta autoriza a la Arrxen
dadora para que en su nombre y representacién con
trate el seguro, lo cual podrid hacerlo mediante -
la inclusi6n en la p&liza abierta gue mantiene en
vigor Arrendadora MACRO, S.A.

Si la Arrendataria no cubriere en la forma previs
ta la prima y gastos del seguro, la Arrendadora -
podrd pagar dichas sumas por cuenta de la primera;
en este caso, la Arrendataria deberd devolver a -
la Arrendadora las cantidades correspondientes en
el momento en que le sean requeridas, mds sus in-
tereses a razoén del 3% MENSUAL computados desde -
la fecha de pago a la compaififa aseguradora hasta

el dfa del reembolso hecho por la Arrendataria.
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XIII. PERDIDA O DANO

A) Ser&n a cargo de la Arrendataria, todos los —~-—
Vriesgos, pérdidas, robos, destruccibn o danos gque
sufriere o causare el equipo arrendado.

B) En la pSliza del seguro que se expida de confor
midad a lo previsto en la Clausula anterior debers
especificarse gue las pérdidas cubiertas por el se
guro seran ajustadas cuando posible, por la Arren=-
dadora y la Arrendataria conjuntamente, o en su de
fecto por Arrendadora oyendo el parecer de la com-
paﬁia aseguradora, ¥y los pagos ser&n hechos a la -~
Arrendadora o, en su caso, a su cesiondrio.

C) La Arrendataria estd obligada a realizar a su -
costa toda reparacifn que fuere necesaria en vir -
tud de cualquier dafic gque sufriere el equipo.

En caso de gue la Arrendadora o su cesionario naya
sido iﬁdemnizado por el dafic mencionado, como re —
sultado del seguro sobre el equipo, la Arrendadora
©. su cesionario pagarid a la Arxrendataria, el monto
de la reparacién hasta una cantidad no mayor a la
indemnizacién‘cubierta a la Arrendadora, tan pron-

to como la Arrendataria demuestre gque el equipo ha

quedado reparado en la forma debida, siempre y cuan.

do la Arrendataria se encuentre al corriente en el -

cumpllmlento de sus obligaciones.

D) En caso de que la totalidad o parte del equipo -
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se extravie o destruya o dafie en forma irrepara-
ble, y 1la Arrendadora fuere indemnizada en forma
tal que recibiere la totalidad del valor del ~--
equipo destruido o extraviado, este contrato de
arrendamiento se dar& por terminado con respecto
a dicho eguipo.

E) En caso de gque el equipo se pierda, sea roba-
do, destruido o danado de modo tal gue sea impo-
sible su reparacién y que por alguna razén o cau
sa la Arrendadora no recibiere de la compania de
Seguros o de tercera persona fisica o moral la -
indemnizacién correspondiente, la Arrendataria -
ipagaré a la Arrendadora a mds tardar dentro de —
los treinta dfas siguientes que ocurra dicha pé&r
dida, robo, destruccibn, o dafio, una suma eguiva
lente al saldo insoluto del contrato al momento
del siniestro, mis el importe de la opeibn indi-
cado en la cl&usula XVII, inciso a), f). Si la =-
Ar;endqdora es indemnizada conforme a alguna de
las pSlizas de seguro sobre el equipo, y tal in-
demnizacién alcanza solamente una cantidad infe-
rior al saldo insoluto de las rentas de este con
trato, en ese momento, la Arrendataria p;gar& a
la Arrendadora la diferencia que resulte entre -
el monto de la indemnizacitn y el saldo insoluto

de la renta mi3s el importe de la opcién estiphlg
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da en la cl&usula XVIII, inciso a), subsdistiendo la
obligacitn de la Arrendataria de pagar la renta del
equipo y todas las obligaciones adquiridas en este

contrato por lo que a dicho equipo se refiere, mien

tras el pago de la diferencia no sea cubierto.

X{IV. RESPONSABILIDAD

La Arrendataria se obliga a dejar indeme y librar -
a la Arrendadora o cualguier cesionario de é&sta, de
cualquiera y todas las responsabilidades, riesgos,
gastos (incluyendo, sin limitaci6én los honorarios y
gastos de abogados), causas procesales, litigios, -
reclamaciones, demandas y sentencias de cualquier -~
naturaleza provocadas por daho a personas O sus prg
piedades causadas con o por la maguinaria y/o equi-
po a gue se refiere este contrato, mientras dicha -
maguinaria y/o equipo arrendado se encuentra sujeta
a los t&rminos del mismo.

La inmdenizacioén y demds responsabilidades continua
rdn con toda su fuerza y efecto, independientemente

a la terminacién de este contrato.

XV. CONFLICTOS

En el caso de existir algdn conflicto obrero patro-
nal entre la Arrendataria Yy syg trabajadores, que -

da entendido que la maguinaria y/o eguipo arrendado,
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por ser propiedad de la Arrendadora, no podrd ser
embargado ni ser objeto de invasi6n o garantia pox
parte de los trabajadores, por concepto de las -—-
prestaciones que les adeude la Arrendataria, asi -
como cualguier derecho de la Arrendadora derivado

del presente contrato.

XVI. REPARACIONES Y REFACCIONES

La Arrendataria deberd a sus expensas, realizar to
das las reparaciones o instalar todas las refaccip
. nes en el equipo arrendado gue sean necesarias pa-
Vra su debido mantenimiento y eficiencia mientras -
dure la vigencia del contrate, conservandolo en --
perfectas condiciones mecdnicas de funcionamiento.
Cualquier refaccién gue la Arrendataria instale en
los equipos o cualquier sustituci8h de respuestos
que realice en los mismos, ya sea con © sin el con
sentimiento de la Arrendadora, por el hecho mismo
de hacerlo, pasar&h estos repuestos a ser propie -
dad de la Arrendadora. La Arrendataria al haéer -
cualquier reparaciédn o sustitucién de repuestos —-

del equipo, deberi usar solamente refacciones auto

rizadas poer el fabricante de los equipos. La Arren

dataria no podrd sin la previa autorizacifn dada -
por escrito de la Arrendadora adaptar o instalar -~

cualgquier accesorio en el equipo si tal adaptacién
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o instalacif6n cambiare la funcifén original que debe

desempeilar dicho equipo, o el uso para el cual esté

normalmente destinado.

XVII. OPCIONES

A la terminacidén de este contrato, y previo aviso a
la Arrendadora en los términos de esta cliusula, la
Arrendataria podrd optar entre:

a) Adguirir de la Arrendadora el egquipo arrendado -
por la cantidad de ——~—m——mmme e e

$200,000.00 (DOSCIENTOS MIIL PESOS 00/100 M.N.)

b) A gque el contrato de arrendamiento se prorrogado.
c) A participar en el importe de la enajenacifn a un
tercero del equipo arrendado.

El aviso de la Arrendataria, en caso de que esté in
‘teresada en alguna de las opciones, deber&d, hacerse
por escrito con una anticipacién minima de un mes a
la fecha de terminacidn del té&rmino forzoso de este
contrato.

En caso de que no se recibiere dicho aviso se enten
derd que la Arrendataria no estd interesada en nin-
- guna de las opciones y. el contrato se dard por ter-
minado al vencimiento fijado en la cl&usula II y la
Arrendataria estari obligada a hacer la entrega del
equipo a la Arrendadora, en los t&rminos de este -~

contrato.
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En caso de que la Arrendataria opte por adquirir
el equipo arrendado, el contrato de compraventa
se celebrard dentro de los tres dias siguientes
a la fecha de vencimiento del plazo del arrenda-
miento, y el precio de venta del equipo serd la
cantidad fijada en el inciso a). de esta cl&usula,
gque deberd ser pagado al contado en el momento -
de la celebracién del contrato de compra-venta.
Los gaétos derivados de dicho contrato, serdn a
cargo de la Arrendataria y el Impuesto al Valor
Agregado, serd repercutidoha la misma Arrendata-
ria.

"En caso de gue la Arrendataria optare por parti-
cipar en el importe de la enajenacién del equipo
arrendado, su participacidn estar8 condicionada
a gue presente a la Arrendadora un adquiriente -
que esté& dispuesto a adguirir el equipo én un va
lor en el mercado, mediante un contrato de com -
praventa al contado, o bien a que la Arrendadora

haya recibido alguna oferta satisfactoria.

XVIII. DEVOLUCION DEL EQUIFO '

Si la Arrendataria no ejercitare ninguna de las
opciones a que se refiere la cldusula anterior,
estard obligada a devolver el equipo arrendado -

en la fecha de terminacién del plazo forzoso es-
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tablecido en la clidusula II de este contrato.

Los gastos que tal devolucidén ocasione, seran por

cuenta y riesgo de la Arrendataria, incluyendo em
paque y embalaje apropiados para el equipo, fletes
y seguros suficientes a juicio de la Arrendadora.

El eguipo deberid ser entregado.

XIX. ESTADOS FINANCIEROS

Durante la vida del contrato, la Arrendataria (y -
8l o los avalistas o garantes cuando los haya) se

compromete a facilitar a la Arrendadora estados £i
néncieros auditados (o certificados por el funcip-
nario responsable de la Arrendataria como comple -
- tos ¥y correctos, cuando no se cuenta con estados -
financieros auditados) a mas tardar a los 120 dias
del cierre de su ejercicio fiscal y, ademds, cual-‘
quier otra informacidn financiera que la Arrendadp
ra juzgue conveniente solicitar, dentro de lo razo

nable, en cualquier momento.

XX. CAUSAS DE RESCISION

La Arrendadora queda facultada para rescindir el -
presente contrato de arrendamiento en adicifn a ~—
otras causas gue se mencionan dentro del propio --

contrato, en los siguientes casos:

”




é)rPor falta de pago puntual de una de las rentas
estipuladas.

b) Por destinarse el equipo arrendado a un uso =-
distinto del gue corresponda a su naturéleza.

c) Si la Arrendataria no conserva con recursos -—=-
propios la magquinaria y/o eqguipo arrendado en con
diciones Sptimas de trabajo.

"d) si la Arrendataria no paga puntualmente las pri
mas del seguro tomado a favor de la Arrendadora.

e) Si la Arrendataria no diera a la persona que al
efecto designe la Arrendadora, las facilidades ne-
cesarias para verificar el uso normal de la magui-
naria y/o equipo arrendado.-

f) si la Arrendataria es declarada en quiebra o sus
pensién de pagos.

g) Si los bienes propiedad de la Arrendataria son -
objeto de embargo o de cualguier otro mandamiento -~
judicial.

h) Si la Arrendataria faltare al cumplimiento de --
cualquiera de las obligaciones asumidas en el pre -
sente contrato.

i) La rescisifn operard ipso jure por lo gue no re-
querird declaracién judicial.

j) Si la Arrendataria no facilita a la Arrendadofa
la informaci6tn financiera gue sefiala la cliusula ~—

XIX.
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XXI. CLAUSULA PENAL

a) Para el caso de incumplimiento de cualgquiera de
las obligaciones derivadas de este contrato por -
parte de la Arrendataria, expresamente se pacta --
que la Arrendadora podri exigir la rescicién o el
cumplimiento forzoso y en ambos casos el pago de -
dafios y perjuicios. Para el caso de que la Arrenda
dora opte por exigir el cumplimiento forzoso la --
Arrendataria perderd el beneficio de los plazos £fi
jados en la cldusula II, y deberd cubrir la totali
dad del monto insoluto de la renta mis una pena --—
cbnvencional por concepto de dafios y perjuicios --
equivalenté al 20% del monto total de la renta es-

“tablecida en la cl&usula III.

“b) Para el caso de rescisifn, la Arrendataria esta
ri obligada a devolver los bienes dados en arrenda
miento y a cubrir como pena convencional, en vir -
tud de tratarse de bienes muebles cuya adquisicién
por parte de la Arrendadora se ha hecho a solici -
tud de la Arrendataria y para fines especificos de
ésta, el monto que resultare superior entre la par
te insoluta de esta renta establecida en la cléusu

la III, y el 20% de la totalidad de la renta acoxr-
dada.
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XXII. OBLIGADO(S) SOLIDARIO(S)
EN LO PERSONAL EL SEROR MARCOS PINTOR NELSON

Se constituye (n) obligado(s) solidario(s) de la -~
Arrendataria frente y a favor de la Arrendadora y
en consecuencia hace(n) suya todas las obligacio -
nes Yy prestacioneszs derivadas de este contrato a -
cargo de la primera comprometi&ndose a cumplirlas
en su totalidad a la segunda, en los t&rminos de -
los artficulos 1987, 1988 y 1989 y demds relativos

del C8digo Civil del Distrito Federal.

XXITII. TITULOS DE LAS CLAUSULAS

‘Los tftulos de la cliusulas gque aparecen en este -—
contrato son exclusivamente para facilitar su lec-
tura y manejo y, por lo tanto, no se considerard -
que definen, limitan o describen el contenido de -
las mismas por lo gue en nada trascienden a dicho

contenido,

XXIV. Para todo lo relacionado con la interpreta -
cién y cumplimiento del presente contrato, las par
tes se someten, con renuncia expresa del fuero de.
‘cualquier domicilio gque tengan o llegaren a tener,
a.la jurisdiccién de las autoridades competentes -
del partido judicial de la ciudad de ME&xico, Dig -

" trito Federal y a las leyes vigentes de dicha ent;
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dad. Expresamente convienen las partes en que las
Arrendadoras podr&n ejercitar las acciones que le
competen derivadas de este contrato por medio de

los procedimientos Civiles para el Distrito Fede-
ral y Estados, en el titulo 70., capitulo 20. seg

cién primera de dicho ordenamiento.

PERSONALIDAD ¥ GENERALES
Por su personalidad y generales, los contratantes

manifiestan ser:

ARRENDADORA MACRO, S.A., es una sociedad legalmnte

constitufda el dia 12 de septiembre del afio de -~ -
1975, mediante escritura No. 215,948, otorgada an-
te el Lic. Tomids L6pez Morales, Notario No. 50 del
Distrito Federal, asociado y en el protocolo del -
Notario No. 20, Lic. Francisco Loyola Noriega, ins
crita en el Registro Pfiblico de la Propiedad Sec -
cifn de Comercio, bajo el nGmero 427, a fojas 392,
del volumen 900, libro tercero.

El sefior Lic. Fernando Marquez S., acredita su cg;
rdcter como Gerente General de Arrendadora MACRO,
S.A. en escritura nGmexo 215,948. volumen 5614, de
fecha iz de septiembre de 19%75, presentada ante el
Lic. Tomds L6pez Morales, Notario No. 50 del Dig.=-
trito Federal, asociado y en el protocolo del-NotQ

rio No. 20, Lie. Francisco Loyola Noriega, cuya -—
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inseripeiftn en el Registro PGblico de la Propiedad,
en la Seccién de Comercio, con fecha 3 de noviembre
de 1975 es el nfmero 427, a fojas 392, volumen 900,
_del libro tercero, y por sus generales, manifiesta -
ser: Mexicano, originario del D.F., casado, nacié el
16 de julio de 1939, Licenciado an Derecho y con do-
micilio en Paseo de la Reforma No. 56 4o. piso, M&xi
co 6, D.F., declara gue se encuentra al corriente en
el impuesto sobre la renta, tanto €1 como su repre -

sentada.
LA ARRENDATARIA

AUTOMOTRIZ SATELITE, S.A.

Es una sociedad legalmente constituida/originalmente

mediante escritura No. 17866 de fecha 8 de julio de

1962. ante el Notario Ptblico del D.F. No. 22.

Sr. Lic. tuis Carrién, con el nombre de FALCO AUTOMO

TREZ DE MEXICO, S.A.,y estd inscrita en el Registro

Ptblico de la Propiedad del D.F. Seccién de Comercio,
bajo el No. 36, a fojas 66 del volumen 538, libro -

3o0. (VEANSE MAS DATOS AL FINAL)

La ;epxesenta(n) el (los) Sr.(es)—---

MARCOS PINTOR NELSON

eh éu cardctexr de APODERADO GENERAL Y PRESIDENTE

el (los) cual (es) adguirid (ieron) por escritura No.

No. 12432 de fecha 23 de julio de 197-, ante el No—

tario No. 735 del D.F., Lic. Carlos y estd inscrita
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en el Registro Pdblico de Comercio, en el Folio Mer
cantil No. 456, el 3 de agosto de 1976.

Facultades: para pleitos y cobranzas, actos de admi
nistracién, actos de dominio y suscribir titulos de

crédito.

Generales. El{los) Sr.(es) MARCOS PINTOR NELSON

bajo protesta de decir verdad manifiesto (aron) gque
la Sociedad gque representa(n) tiene plena capacidad
'y que su poder continfia en pleno vigor y gque en su

caricter de Apoderado General y Presidente

£iene(n) facultades expresas para la firma de este
Contrato y de los titulos de crédito provenientes
del mismo y por lo tanto para representar y obligar
a la compafifa contratante y ser de nacionalidad me-
Xicana de 33 afos de edad, estado civil casado de -
ocupacitn industrial cén domicilio particular en la

calle de Av. Universidad y Rfo Churubusco, ciudad ~

de Mé&xico 21, D.F., y al corriente en el pago del -

'Impuesto sobre la Renta, con Reg. Fed. de Causa. --

PNM-521130.

. Lefida que les fue a las partes el presente contrato
Yy explicando su valor y fuerza legal, lo ratifican
y firman en presencia y unién del suscrito Corredox

" pGblico que da fe.
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SALIR

:n

México, D.F., a 24 de septiembre de 1985.

LA "ARRENDADORA" LA "ARRENDATARIA"

ARRENDADORA MACRO, S.A. AUTOMOTRIZ SATELITE, S.A.

LIC. FERNANDO MARQUEZ S. SR. MARCOS PINTOR NELSON
GERENTE GENERAL ’

OBLIGADO SOLIDARIO

EN LO PERSONAL

SR. MARCOS PINTOR NELSON
CORREDOR PUBLICO

SR. ADOLFO PEREIRA G.

ESTA TESIS N) D
0 EBE

dids.:ti TEGA




. 80
Cliente AUTOMOTRIZ SATELITE, S. A.

Contrato No. 88-33

PAGARE

BUENO POR LA CANTIDAD DE $22'794,720.00
Por el presente pagaré& me obligo a pagar incondicionalmente a
la orden de ARRENDADORA MACRO, S.A., en la ciudad de México,

D.F., la cantidad de $22'794,720.00 -- - - ————

(VEINTIDOS MILLONES SETECIENTOS NOVENTA Y CUATRO MIIL SETECIEN

TOS VENINTE PESOS 00/100 M.N.)

en 24 abonos mensuales consecutivos, venciendo el primero en

fecha 31 de octubre de 1985 y los subsecuentes, el dia Gltimo

de cada mes, hasta su Gltimo pago, el dfa 30 de septiembre de
1987. De modo expreso convengo en que por la falta de pago --
puntual de cualquiera de los abonos estipulados se d& por ven
cido £1 saldo pendiente de pago en esta fecha y se proceda al
cobro dal mismo.

Desde que deje de pagarse uno de los abonos en la fecha de su
>vencimiento, la cantidad total insoluta de este pagaré produ-
cir& intereses a raz6n del TRES % mensual, hasta la total so-
lucién del adeudo.

Como emisor de este pagaré& extiendo el plazo de presentacidn

del mismo para su cobro hasta el dfa Gltimo de septiembre de

de 1987.
De conformidad con el pdrrafo final del artficulo 79 de la Ley

General de Titulos y Operaciones de Crédito, este pagaré& se

entiende pagadero a la vista.

México, D.F., 24 de septiembre de 1985

AUTOMOTRIZ SATELITE, S.A. (CUANDO SE REQUIERE FIRMA
S ‘MANCOMUNADAY - - -+ - -
FIRMA DE LA PERSONA AUTORIZADA FIRMA

SR. MARTO PINTOR-NELSON:-- :
NOMRR® V CARAGO OITR OCITPA NOMBRE Y CARGO ‘OUE OCUPA
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3.3.2.3 COMPARACION DEL ARRENDAMIENTO FINANCIERO
VS PRESTAMO REFACCIONARIO

Cédlculo de la renta a pagar
para el crédito bancario.

En donde:

A = Dheuda
= Tasa nominal anual
i = Tasa efectivo

m = Namero de pages
n = Tiempo en gue se paga
= Pago mensual

Sustituyendo:

A = 10'000,000

j =80+ 11 = 91

i = 0.075
M= 12

n = 2/12 = 24

R = 10°000,000 1

24].075

R = 10'000,000 (.0919501)

R = .910,501
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TABLA DE AMORTIZACION
DEL CREDITO BANCARIO

Pago Mensual Intereses Amortizacibén §S§ aldo

0 910,501 750,000 160,501 10'000,000

1 910,501 737,962 172,539 9'839,499

2 910,501 725,022 185,479 9'666,960

3 910,501 711,111 199,390 9'481,481

4 910,501 696,157 214,344 9+'282,091

5 910,501 680,081 230,420 9t067,747

6 910,501 662,800 247,701 81837,327

7 910,501 644,222 266,279 8'589,626

8 910,501 624,251 286,250 8'323,347

9 910,501 602,782 307,719 8'037,097

j :'1o' ' 910,501 579,703 230.798 7'729,378
z 11 910,501 554,894 355.607 7'398,580
3 12 910,501 528,223 382,278 7'042,973
%' 13 910,501 499,552 410,949 5660 ,695
14 910,501 468,731 441,770 6'249,746

15 910,501 - 435,598 474,9&3 5'807,976

} 16 . 910,501 . 399,980 510k, 521 © 5'333,073
: 17 910,501 361,691 548,810 4'822,552
18 910,501 . 320,531 589,970 47'273,742

19 910,501 276,283 634,218 3'683,772

20 910,501 228,717 681,784 3'049,554

21 910,501 177,583 ’ 732,918 2'367,770

22 910,501 122,614 787,887 1'634,852

23 910,501 63,536 846,965 846,965

$21°'852,024 $11'852,024 $10'000, 000




' Una vez analizados los resultados anteriores,
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nos en

contramos ya en una posicién que nos permita inclinarnos —-

por una decisifn mds adecuada, recordando que debemos consi

derar la situacibn en que se encuentre la Comparfifa la cual

requiere el financiamiento.

jos de ‘efectivo del Cr&dito Bancario es de $7'324,000.00 y

el del
quiete

dfa es

Como se puede observar el valor presente de los flu-

arrendamiento Financiero es de $6'516,000.00. Esto -
decir que para este caso quedd demostrado gue hoy en

mds conveniente tomar el equipo en Arrendamientoc Fi-

. nanciero pues el desembolso a final de cuentas es menor gue

si lo tomamos por via Cr&dito Bancario.
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3.4 LA INFLACION Y SUS REPERCUSIONES R

La inflaci6én es un fenfGmeno econSmico de amplias raf

ces y reparcusiones sociales y politicas, mediante el cual

se registra un alza rdpida, generalizada e insostenida de -

los preciso de las mercancias, es decir de todos los bienes

y servicios producidos en una determinada sociedad. (Arturo

Guillen - La Inflacidn en México).




Tipos

de Inflacifn

b)

c)

d)

e)

£)

)

Letente.~ El aumento del circulante todavia no se traduce en un

aumento general de precios.

Raptante.- Crece lentamente y no es percibida por el grueso de la

poblacifn.

Abierta.- Al ir tomando velocidad, es percibida por el grueso de

la poblaci6n.
Galopante o Hiperinflacién.- Se pierde el cilculo econémico, es de
. cir, gue los precios aumentan dia con
dia.
Importado.- Se genera por las divisas provenientes del exterior, -
traduci&ndose en un mayor circulante interno.
Reprimida.~ Se trata de frenar a la inflaci6n mediante un "control

de precios”.

Estanflacifn.- Consiste en el aumento de circulante, acompaiiado de

menor produccién y mayor de empleo.

S8
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REPERCUSIONES

Uno de los problemas mds importantes que las empre-—
sas estdn viviendo, es la necesidad de mayores fondos de -
los gue genera, causado principalmente por el efecto de --

los cambios en los precios.

Los camibos en los precios incrementan el capital de
trabajo y, por tanto, la empresa necesita mayores recursos
para sostener el nivel del negocio; asi como fondos destina
dos al crecimiento y decreto de dividendos de los accionis-

tas.

En ocasiones la empresa, solicita pré&stamos sin ana-
lizar la intervencién de estos recursos en 1los ciclos finan
cieros a corto y largo plazo. En tales circunstancias, la -
desaceleraciSn de la economfia o un cambio en el ciclo econg
mico puede producir un flujo de fondos internos deficitario
que ﬁuede llevarla a un colapso financiero por no poder cu-

brir sus necesidades y las obligaciones contraidas.
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Otro de los principales problemas a los que han teni
do que enfrentar las empresas, en los filtimos afios, es la -
la forma de administrarla con éxito, por la creciente infla
cibén. Ya gue si se quiere crecer, se tienen que producir -~-
mds unidades, para lo cual se requeririd de mayores gastos -

de capital y de mayores ventas. Por lo gue se necesita ma -

yor efectivo.

Aunado al problema de la inflacifn estd el de ladeva
luaci6n de la moneda, por lo que en ia actualidad se necesi
ta'del doble e incluso del triple de la inversidén inicial.
Debido a que el costo del dinero ha aumentado notablemente.
Por énde las compafifas deben arrojar mayores ganancias para

cubrir el costo que implica realizar el trabajo.

Asi mismo, por las imprevistas devaluaciones se orxi-
gina la falta de liquidez, en ocasiones por tomar deudas en

.moneda extranjera.

Las necesidades de capital de trabajo se incrementan
. v el costo de sustitucidn de activo fijo es mayor. Se nece-
sita mas dinero en un momento cuando el costo de capital no

s6lo es mayor, sino que su disponibilidad es menor.

Por lo tanto se debe manejar la empresa de tal mane-

rakque el rendimiento sea mayor que el costo de capital.
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Ante los problemas de liquidez que enfrentan las em-
presas, se estdn tomando una serie de acciones para superar

los, entre éstas destacan:

a) Reduccibn de gastos administrativos.
b)) Reduccién de ventas a crédito.

¢) Reduccién de perscnal.

d) Reduccibn de inventarios.

e) Retraso en el pago de proveedores.

Por lo que las empresas tendrdn gue recurrir a un £i-
nanciamiento ya sea externo o interno. Si la empresa obtiene
créditos para financiar el capital de trabajo, se establece
‘un apalancamiento mayor, o sea gue tendrd una relacidn de pa

sivo capital.

Por lo antes expuesto se considera que es de suma im-
portancia que el empresario conozca de qué manera estd ex --

puesta la empresa a la inflacién; ya gue é€sto serviria para

una acertada toma de decisién sobre si se compra activo fijo
o bien se arrenda, por el aumento tan disparado de los pre -~

cios.

Causa por las cuales las empresas invierten en Acti - ‘ f‘,}

vos Fijos:
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a) Para aumentar su capacidad instalada para fabri -
car o vender sus productos de acuerdo con la demanda del —-

mercado y asi mantener o aumentar su participacién.

b) Para aumentar su capacidad instalada con objeto -

de fabricar nuevos productos.

c) Para reponer o modernizar la maquinaria y equipo
por cambios importantes en la tecnologfa v asi mejorar la -

calidad y/o costos.

Es importante que todas las proposiciones para inver
tir en nuevos activos fijos sean profundamente investigadas,
para asegurar que se justifica la inversidn de fondos en vis

.ta de que su recuperaciéfn a travé&s de las operaciones se ——-—
‘efectuard en un tiempo razonable, con una reditualidad que -
se juzga adecuada en relacifn a los riesgos tomados y al mon
to de capital involucrado, y gque el efecto que producird en
la situacién financiera de la empresa en un futuro inmediato
serd beneficioso. Considerando que la inversién en capital -
fijo es uno de los factores més importantes que detefminan'%

el crecimiento de la capacidad productiva.

Por lo tanto optar por el arrendamiento financiero cg
mo fuente de financiamiento, a primera vista no es la alter-

nativa m&s conveniente, ya gue su costo nominal (porcentaje
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de interé&s sobre el costo del equipo) es bastante méds eleva
do de cualguier otra forma de financiamiento, para llegar a
comprender esto se debe hacer un an&lisis cualitativo y - -
cuantitativo de las diferentes fuentes de financiamiento y
compararlas con el arrendamiento financiero, por lo que en -
el punto 3.3.2 se realiza una comparacifn entre &ste y un -~

préstamo bancario.
. 3.5 VENTAJAS Y DESVENTAJAS

A continuacifn se mencionardn algunas ventajas y des—

ventajas del arrendamiento financiero.
VENTAJAS

a) Es un nuevo recurse financiero gue permite al usua
rio el beneficio del financiamiento, tener que recurrir a --

"las fuentes normales de cré&dito.

- b) El capital deé trabajo de la empresa. se mantiene. in
fécto, al no tener que hacer una fuerte erogacién de efecti-
~vo para. la adquisicioSn del bien y por consiguiente proporcio
na una posicifn financiera de mds favroable, ya que al aumen
tar la disponibilidad de efectiveo, su rotacién produce‘maé’-'

lucro.
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c¢) El rendimiento de la inversién, es sabido por los
financieros de la empresa, gue trabajar con capital ajeno -
es muy buena medida financiera, ya que aumenta el rendimien
to sobre la inversién de los accionistas originales de la -
negbciacién, siempre gue se cuente con una palanca financie
ra adecuada; esto es fdcil de analizar si se recurre a Esta

dos de posicibn financiera.

d) Este financiamiento no afecta las lineas normales
~dg cré&dito, con esto gqueremos decir que permite dejar 1i —-
. bres otras fuentes de recursos de las empresas, que les pue
v‘den ser necesarias a corto o mediano plazo, para capital de
. trabajo, consolidacibn de pasivos, etc.; y por lo tanto pue

de ayudarles a una planeacif6n mds adecuada.

e) Por ser un crédito a largo plazo y tasas fijas ~-—
también es una proteccién contra la inflacifn, el pagar los

costos del futuro con pesca del futuro.

£f) E1 seguro contra la obsolescencia, ya que al no -
‘adquirir el equipo sino hasta el cumplimiento del plézo —-—
previamente pactado, estdn protegidos contra la innovacidn
técnica gue les colocarfa en una situaci6n desventajosa --
fente a la competencia (gue les obligaria a desechar el --—
equipo, si lo hubiera compradc o financiado normalmente, y

adquirir uno m4s moderno); con este tipo de financiamiento,



en cambio pueden rescindir el contrato y rentar un nuevo -
egquipo que les permita permanecer en el mercado u obtener

una ventaja sobre su competencia.

g) No importa de qué origen sean los bienes arrenda
dos, con el sistema de arrendamiento financiero, se pueden
operar con diferentes divisas'aprovechando el acceso que -
en geheral tienen las compafifas arrendadoras a los merca -

dos internacionales de dinero.

h) El arrendamiento financiero permite evaluar las
ventajas y desventajas de varios equipos antes de decidir

una rentabilidad mayor.

1) Bl importe de las ventas pagadas por el arrenda-
miento es deducible para efectos del impuesto sobre la ren
ta, estas rentas son siempre mayores gue la depreciacién -
del bien, lo que origina un beneficio fiscal; no quiere de
cir esto gue se omita el pago de impuestos, pero si se di-

fieren.
DESVENTAJAS
a) Resulta este financiamiento mds costoso que cual-

guier otro, debido a que las tasas de interé&s con las que

operan las arrendadoras financieras son muy elevadas a com

92
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paracién con otras (Bancos); trayendo como consecuencia fuer

tes pagos periSdicos mensual, trimestral o semestral).

b) Afin cuando el arrendatario tiene en su poder el -—-
bien, no es duefio de &l, hasta que ejerza la opcidén de com -
pra, y hasta ese entonces dispondrd del activo para lo gue ~

&l desee.

c) El costo del contrato se ve afectado por una serie

. de gastos extras, los cuales son cargados al arrendatario.

d) Los arrendadores fijan una serie de restricciones
para el uso del bien arrendado mds estrictas que las gue pue

' da. imponer cualquier otro acreedor.

e) Por tratarse de un contrato no cancelable, impone

una obligacién fijaAa cargo del arrendatario.

£f) La depreciacifn considerada dentro del costo de -
adquisici”on del equipé, se puede considerar m&s baja que -
Aél coéto real de éste, lo que representarfa gue los Estados
Financieros reflejen activos fijos subvaluados y afectan la

solvencia de la empresa.




CONCLUSION

Una vez desarrollada y analizada la hip&tesis bor la --
cual se llevo a cabo es investigacién, se estd en condiciones de
poder decidir cual serfa la fuente de financiamiento mds acepta-

ble para el empresario.

Como se pudo observar en pdginas anteriores, es mds con
veniente el Arrendamiento Financiero como fuente de financiamien
to externa, ya que considerando gue nuestro pais estd pasando --
por un perfodo de inflacién acelerada, es de vital importancia -
que las empresas cuenten con mayor liguidez gue con activos fi--
jos, esto no guiere decir gue la empresa no tenga activos pro --
pios, sino como va se mencioné, lo que se debe procurar es mante
nerla limpia en cuanto a deudas, ya que un apalancamiento finag;
ciero negativo provocarfa gque Gnicamente se estuviera producien-

do para pagar a nuestros acreedores.
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Cabe aclarar gue no se puede generalizar que en todas -:

las empresas es adecuado el Arrendamiente Financiero, pues cuen-

tan con diferentes posiciones financieras y de mercado.

Asimismo, para optar por el Arrendamiento Financiero: se’

deben tomar en cuenta las ventajas cualitativas y cuantitativas,

asf como sus desventajas desde luego.
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En cuanto al aspecto fiscal el Arrendamiento Financiero,
cuenta con la ventaja de diferir impuestos, apoyadc en el artfcu
lo 48 de la Ley del Impuesto sobre la Renta, esto interpretando
que entre mayor sea la tasa de intex&s a que se pacten las ope-—
raciones, menor serd el valor del pago que se vaya efectuando y

la diferencia se podrd amortizar.

Resumiendo lo anterior, se considera muy conveniente el
Arrendamiento Financiero como fuente de financiamiento externa,

para lograr obtener rentabilidad y liquidez.




BIBLIOGRAFIA

El Arrendamiento Financiero
C.P. Luis Haime Levi
Editorial I.S.E.F.

5a. Edicién.

Administracidn Financiera
Robert W. Jhonson

Ed. Continental

9a. Bdicisdn 1984.

Fundamentos de Administracién
Lawerence J. Gitman.
) Ed. Harla, 1985.

Fundamentos de Administracién
J.F., Weston.

Ed. Interamericana

1984.

Prontuario de Leyes Fiscales
. Javier Moreno Padilla.

_Ed. Trillas.

1986.

‘El Arrendamiento Financiero.
-Marfa-de Lourdes Galvan S.

- UNAM 154 :
1983.

El Arrendamiento Financiero.
Ma. Virginia D' Martinez
UNAM 218

1983.

El Arrendamiento Financiero.
Domingo Hern&ndez R.

UNAM 602

1975.

Financiera.

Financiera

96




97

El- Arrendamiento Financiero.
Victoria Y. Lechuga A.

UNAM 370

1977.

La Inflacidn en México
Aguilar M. Bernal

Ed. Nuestro Tiempo
1984.

Revistas de Expansifn (Diversas)
Apuntes de Finanzas IIX
Bernardo Villasefior

1984 )

UNAM ~ ECA

Sintesis de la Estructura Bancaria y del Cré&dito
Fernando V. P&rez S.

Ed. Trillas

1981.




	Portada
	Índice
	1. Introducción
	2. Generalidades del Arrendamiento Financiero
	3. El Arrendamieto Financiero como Fuente de Financiamiento
	Conclusiones
	Bibliografía



