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J:.NTRODUCC:ION: 

El arrendamiento en México significa una eficaz fuente 

de recursos financieros para las empresas de hoy en d1a. 

Tomando en cuenta el alto costo del valor del dinero en la 

actualidad, que trae corno consecuencia la falta de liquidez 

de las empresas, que las imposibilita para hacer frente a sus 

obligaciones financieras y fiscales, y que detiene 

invariablemente su crecimiento y desarrollo dentro de una 

econornia tan 9omplicada como la mexicana, el arrendamiento se 

convierte en el instrumento de financiamiento rná.s id6neo, 

funcionando como soporte para aquellas empresas que padecen 

crisis financiera, dicho de otra manera el contratar una 

operaci6n de arrendamiento significa un considerable aumento 

en la liquidez, capital de trabajo; rendimiento sobre la 

inversi6n de los accionistas y capacidad crediticia de las 

empresas. 

Cabe hacer menci6n que, el arrendamiento no es la ünica 

fuente de financiamiento con que las empresas pueden 

satisfacer sus necesidades econ6rnicas, ya que existen otras 

fuentes tan eficaces o quizá má.s que el arrendamiento, como 

son: el crédito bancario o el aumento de capital; aclarando 

también que el arrendamiento tiene dos derivaciones muy 

distintas por su misma conceptualizaci6n y tratamiento 

fiscal, dichas derivaciones son el "arrendamiento financiero" 

y e.l "arrendamiento puro", las cuales se analizarán en el 

curso de este trabajo, dá.ndole prioridad al arrendamiento 

financiero por ser, de entre los dos, el má.s frecuentemente 
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utilizado por la mayor!a de las empresas, que deciden 

adquirir un contrato de esta naturaleza. En estas 

condiciones, posteriormente se hará un an~lisis extensivo que 

demostrará las ventajas y desventajas de contratar o de 

inclinarse por tal o cual fuente de financiamiento. 

Entrando en materia, en el Capitulo Primero, se 'abordan 

los antecedentes internacionales y nacionales, as! como las 

caracteristicas generales del contrato de "arrendamiento 

financiero". También se analizarán todos los componentes del 

contrato de arrendamiento financiero, desde su concepto hasta 

la explicación objetiva del cómo se obtiene el costo total 

del contrato. 

Dentro del Capitulo Segundo, se hará la explicación de 

las distintas derivaciones del contrato de arrendamiento 

financiero, asi como de algunas diferencias y similitudes 

existentes entre este instrumento y otras fuentes de 

financiamiento. 

En el capitulo Tercero, se verá la forma en que debe 

registrarse contablemente un contrato de arrendamiento 

financiero, desde dos puntos de vista: como "arrendador" y 

como "arrendatario", tomando como parámetro lo establecido 

por la Comisión de Principios de Contabilidad del Instituto 

Mexicano de Contadores Püblicos en su Boletin D-5, que 

establece las reglas para contabilizar los arrendamientos en 

forma general. 

Respecto al Capitulo Cuarto, se abordará todo lo 

concerniente al marco legal y fiscal del contrato de 
1 

1 ., 
1 
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arrendamiento financiero, partiendo desde sus antecedentes 

hasta lle9ar al entorno fiscal actual que le rodea. 

En el capitulo Quinto, se mencionan y explican los 

aspectos financieros más sobresalientes, en los que el 

contrato. de "arrendamiento financiero" repercute de manera 

positiva y general en aquellas empresas que se deciden por 

utilizar esta herramienta de financiamiento. 

Por ültimo, en el caeo práctico se presenta un análisis 

comparativo entre las siguientes fuentes de financiamiento: 

el arrendamiento financiero, el crédito bancario, el 

arrendamiento puro y el aumento de capital; determinando el 

ahorro fiscal que la empresa obtiene por concepto del 

Impuesto sobre la Renta y de la Participación de los 

Trabajadores en las Utilidades, demostrando as1 las ventajas 

y desventajas en que incurrirá finalmente la empresa por la 

contratación de tal o cual herramienta de financiamiento. 

--o--
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CAPITULO 1 

ANTECEDENTES HISTORICOS Y CARACTERISTICAS DEL 

ARRENDAMIENTO FINANCIERO 

Existen variados antecedentes en la historia económica 

de la humanidad, que indican la presencia de actividades 

mercantiles muy similares a lo que ahora se conoce como 

arrendamiento financiero. Dichas actividades se originaron en 

diversas partes del .mundo, e inclusive, en nuestro pa1s 

también surgieron algunos sucesos que ya indicaban el 

nacimiento de esta herramienta de financiamiento. 

1.1 ANTECEDENTES HISTORICOS. 

1.1.1 INTERNACIONALES. 

El antecedente más remoto del que se tiene conocimiento 

acerca del arrendamiento financiero, como fuente de 

suministro de bienes y servicios de capital, corresponde a 

los tiempos del antiguo Egipto, en donde los. faraones 

otorgaban las tierras a sus súbditos en una forma muy 

parecida a lo que hoy es el "arrendamiento". 

En Roma, también encontramos antecedentes referentes a 

la práctica del arrendamiento, en donde exist1an civiles que 

eran favorecidos por los gobernantes al otorgárseles grandes 

extensiones de tierra. Dichos civiles encontraron la forma de 

aprovecharlas sin necesidad de explotarlas ellos mismos, 

dándolas a trabajar mediante el sistema de renta en aparcer1a · 

(contrato por el cual, el duefio de un finca rústica, la cede 



·en explotación con reparto proporcional de 

·beneficios), conocida ·en aquél tiempo con 

11emphyteuta", 

5 

los frutos o 

el nombre de 

Mediante este sistema, se otorgaba un derecho de 

tenencia a largo plazo de las tierras, a cambio de un pago 

fijo' anual, no concediéndose al tenedor de las mismas el 

"dominio directo", sino un "dominio útil" bajo ciertas 

condiciones, consistentes en el "no abandono" de las tierras, 

sin el previo. consentimiento del propietario y el pago anual 

de las rentas. 

Posteriormente y a fin de evitar que la propiedad de las 

tierras pudiera ser enajenada sin el consentimiento de los 

propietarios, se concedió el derecho de aplicar la pena de 

pérdida de la tenencia de la tierra para aquellos que se 

atrasaran hasta por tres años en el pago de la renta o de los 

impuestos correspondientes a la tierra. 

Tiempo más tarde, fueron los Varones de Inglaterra 

quienes adaptaron y afinaron el arrendamiento de la tierra a 

largo plazo, 

Romanos". 

practicado anteriormente por los "Lores 

En el año 1700, los colonizadores ingleses introdujeron 

en América, particularmente en las ciudades de Baltimore y 

Filadelfia, el arrendamiento a largo plazo. En Nueva York el 

arrendamiento fué llevado a la práctica por los Holandeses y 

con el paso del tiempo, este sistema se fué extendiendo por 

todo el continente. 

Ya en la época contemporánea, no fué sino hasta el siglo 
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XIX cuando en los Estados Unidos de Norteamérica, se efectu6 

la primera operación de arrendamiento de un bien de capital 

productivo o de servicio, siendo los ferrocarriles nacionales 

de este mismo pa1s, quienes por primera vez utilizaron equipo 

ferroviario otorgado en "arrendamiento". 

Pero realmente fué a mediados del Siglo XX, cuando en 

dicho pa1s el arrendamiento adquiri6 caracter1sticas más 

definidas con la creación de compafiías de arrendamiento; al 

terminar la segunda guerra mundial, se crea en los Estados 

Unidos, en el afio de 1951, la primera compafiía de 

arrendamiento financiero, la "U. s. Leading corp. 11 , en donde 

L. Shoenfeld -quien fué uno de sus fundadores-, incluye 

dentro de los tradicionales contratos de arrendamiento una 

cláusula en donde se establecía la opci6n a compra; con la 

que el arrendatario al término del plazo establecido 

adquiriría la propiedad del bien arrendado mediante la 

realización de un pago extra. 

Esta actividad alcanzó un desarrollo en forma notable y 

un mayor impulso a partir del afio de 1963, con la 

autorizaci6n otorgada por el Gobierno de los Estados Unidos a 

los Bancos Comerciales, para poder realizar operaciones de 

arrendamiento. 

1.1.2 NACIONALES. 

El" antecedente más distante sobre el arrendamiento en 

México, lo ubicamos en la época precolombina. En esta época 

no existía la propiedad privada, sólo se conocía la propiedad 
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colectiva con derechos individuales de usa, en donde las 

tierras pertenecían al "Calpulli", al "templo" o a la ciudad 

misma. A los habitantes sólo se les otorgaba el derecho de 

usar las tierras de por vida y de transmitir ese derecho a 

sus hijos y herederos, teniéndoles prohibida la enajenación 

de las mismas; ünicamente al jefe del "Calpulli" y su Consejo 

les estaba permitido dar en alquiler las parcelas a los 

campesinos que no fueran de la localidad, recibiendo como 

cantraprestac~ón, el pago de una renta, misma que se 

destinaba a un fondo comün. 

Posteriormente en los tiempos del Virreinato, las 

tierras originalmente pertenecian a la corona espafiola, salvo 

aquellas propiedades de los indios; por lo que existían 

tierras que la corona no entregaba a particulares llamadas 

"realengas", mismas que podían pedirlas en tenencia tanto 

indígenas como espafioles. 

El arrendamiento en nuestro país, tal y como · lo 

conocemos en la actualidad no tuvo una evolución paulatina, 

como ocurrió con otros paises, sino que, aparece en el afio de 

1961 con la creación de la primera arrendadora profesional 

llamada· "Compafiia Interamericana de Arrendamientos, s.A. 11 , -

lo que hoy en nuestros dias es Arrendadora Serfín, S.A.-; sin 

embargo, no es sino hasta el año de 1964 cuando se.manifiesta 

su desarrollo al generalizarse la creación de nuevas empresas 

de arrendamiento, tanto de carácter independiente como 

ligadas a Instituciones Bancarias. Esta aparición tan 

repentina se debió esencialmente a que, se aprovecharon las 
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experiencias emanadas de aquellos pa1s~s que con anterioridad 

ya hab1an implementado el arrendamiento financiero en sus 

actividades económicas. 

A ra1z de la estatización de la banca en el afio de 1982, 

las arrendadoras profesionales se fueron independizando de 

sus grupos bancarios y se constituyeron, en personas morales 

separadas de los grupos que les dieron vida. En este mismo 

afio la comisión Nacional Bancaria, dependiente de la 

Secretaria de Hacienda y Crédito Público, expidió una serie 

de normas y reglamentos tendientes a regular y controlar, la 

actividad de las arrendadoras profesionales; es decir, fue 

hasta 1982 cuando fueron consideradas como lo que su misma 

naturaleza operativa indica: ENTES FINANCIADORES EN LA 

ADQUISICION DE BIENES Y SERVICIOS DE CAPITAL. 

1.2 CARACTERISTICAS GENERALES 

FINANCIERO. 

DEL 

El arrendamiento financiero, 

ARRENDAMIENTO 

es una fuente de 

financiamiento de suma importancia, el cual se ha convertido 

en una opción de gran utilidad y beneficio para las empresas 

necesitadas de recursos financieros; por lo que se hace 

indispensable conocer las caracter1sticas que rodean a esta 

operación tan singular, las cuales se mencionan a 

continuación: 

l. Es una herramienta de negociación ante los 

proveedores de bienes, por el hecho de poder pagar de contado 

el bien requerido, lo que trae como consecuencia, una 
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reducción en el costo total de la operación de arrendamiento 

si se le compara con un crédito directo del proveedor del 

bien, el cual suele ser más elevado por las altas tasas de 

interés que se aplican al crédito otorgado. 

2. El tratamiento fiscal particular de este tipo de 

operaciones, tiene ventajas importantes, al partir el valor 

total de la misma en dos secciones: 

a) Costo de ~dquisi·ción contratado sujeto a 

depreciación .. 

b) Amortización del valor remanente durante la vigencia 

del contrato (Intereses inherentes a la operación). 

Ambos cargos a los resultados de la empresa, pueden 

generar un diferimiento de impuestos, con lo cual se reduce 

el costo total del financiamiento. 

3. Los fondos con que cuenta la empresa, se ven 

prácticamente intactos al inicio de la operación, ya que no 

se requieren pagos anticipados importantes, como son 

enganches, depósitos o pagos totales del bien adquirido; cabe 

aclarar que generalmente, las arrendadoras solicitan al 

inicio de la operación, una renta de depósito, una renta 

anticipada y el r.v.A. repercutido sobre el valor de 

adquisición del bien. 

4. En este tipo de operaciones, se tiene la .posesión y 

la futura propiedad del bien si se escoge pagar la opción de 

compra al final del periodo normal de la operación. Aparte de 

la opción anterior, existen otras alternativas aplicables a 

esta ope~ación, de entre las cuales destacan las siguientes: 
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optar por la enajenación del bien a. un tercero, o en su 

defecto inclinarse por la continuaci6n del arrendamiento en 

donde las rentas son menores que las pactadas originalmente 

al inicio de la operación. La primera, equivale a un valor 

simbólico y no representativo en el costo del bien. En la 

segunda, la empresa obtiene un beneficio econ6mico importante 

que reduce el costo total del financiamiento y por tlltimo, 

las rentas de la tercera opción, se convierten en una suma 

irrelevante dentro del flujo de efectivo de la empresa. 

5. El financiamiento de bienes a través del 

arrendamiento financiero deja libres y sin afectación otras 

posibles fuentes de financiamiento, ya que este tipo de 

operaciones, se negocian con empresas que pueden ser 

independientes del sistema bancario nacional e internacional, 

o bien, con arrendadoras de dichos grupos bancarios, pero con 

líneas de crédito totalmente distintas, además se tiene la 

ventaja de que las arrendadoras "gravan" únicamente el bien 

objeto del financiamiento como garantía del crédito otorgado; 

lo que no sucede con el sistema bancario, ya que al adquirir 

un crédito refaccionario, se "grava" la totalidad de la 

empresa como garantía del crédito, cerrando así casi todas 

las posibilidades adicionales de financiamiento, tanto con la 

instituci6n otorgante del crédito como ante cualquier otro 

ente financiador. 

6. Para las empresas de limitada liquidez, existe la 

posibilidad de vender sus activos fijos, o una parte de 

ellos, a alguna arrendadora para que ésta, a su vez, los dé 
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en arrendamiento a la misma empresa. Por medio de esta 

· modalidad la empresa obtiene la liquidez necesaria para hacer 

frente a sus operaciones, ya que sin deshacerse de sus 

activos fijos obtiene el efectivo de manera inmediata por 

concepto de la "venta" de estos últimos, lo cual puede 

originar un incremento tanto en la productividad como en las 

posibilidades de operación o crecimiento de la empresa. A 

esta operación se le conoce con el nombre de "Arrendamiento 

Ficticio" (Sale and Lease Back, en inglés). 

7. El costo nominal inicial del arrendamiento 

financiero, suele ser superior al costo nominal de alguna 

otra opción de financiamiento, lo cual se revierte realizando 

la evaluación de la operación con base en los flujos de 

efectivo y midiendo el impacto fiscal que repercute en la 

misma. 

1.3 PARTICULARIDADES DEL CONTRATO DE ARRENDAMIENTO 

FINANCIERO. 

Antes de entrar de lleno al estudio y análisis del 

arrendamiento financiero, es indispensable conocer el 

significado conceptual que esta herramienta tiene en nuestros 

d1as, abarcando desde los elementos del contrato en que se 

encuentra circunscrita esta operación y hasta la integración 

del costo del mismo, con el fin de apreciar en forma exacta 

la estructura medular del arrendamiento financiero y as! 

facilitar la comprensión de los conceptos que se manejan en 

el seguimiento mismo de esta tésis. 
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1.3.1 CONCEPTO DE ARRENDAMIENTO FINANCIERO. 

Para efectos de tener mayor claridad en esta sección del 

presente capitulo, primero se mencionarán algunos conceptos 

enfocados a lo que es el arrendamiento en forma general, para 

posteriormente terminar definiendo lo que es el 

"arrendamiento financiero" en toda su dimensión. 

El Código Civil, clasifica al arrendamiento dentro de 

los contratos traslativos de uso, definiéndolo en su articulo 

2398 de la siguiente forma: "Hay arrendamiento cuando las dos 

partes contratantes se obligan reciprocamente, una, a 

conceder el uso o goce temporal de una cosa, y la otra, a 

pagar por ese uso o goce un precio cierto". 

un arrendamiento, es un contrato en donde el dueflo de 

una propiedad (arrendador) permite a otra persona 

(arrendatario) utilizar los servicios de la propiedad por un 

periodo especifico de tiempo.(1) 

otro concepto del arrendamiento, es el que se encuentra 

sustentado en "Illusion in Lease Financing, Harvard Bussines 

Review", que a la letra dice: "Es el contrato que concede el 

derecho de usar los activos a cambio del pago de rentas, en 

el cual no es presumible que el arrendatario vaya adquiriendo 

un derecho sobre la propiedad del bien rentado". 

(1) Robert W. Johnson, Administración Financiera, C.E.c.s.A., 

1982. 
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En forma general, se puede decir que el arrendamiento 

es, el acto por medio del cual una persona llamada arrendador 

transfiere el uso o goce temporal de un bien mueble o 

inmueble a otra persona denominada arrendatario, a cambio 

de una contraprestaci6n consistente en dinero llamada 

comúnmente "renta", en donde la propiedad de los bienes 

objeto del arrendamiento es ostentada por el arrendador, 

transfiriéndose al arrendatario únicamente el derecho al uso 

o goce de los.mismos. 

Una vez visto el arrendamiento en forma simple, o 

genérica, nos enfocaremos a mencionar las tésis establecidas 

por algunos autores acerca del arrendamiento financiero, para 

después finalizar con la exposici6n del concepto actual de 

esta fuente de financiamiento. 

Richard F. Vancil, define al "arrendamiento financiero" 

de la siguiente manera: "Es un contrato en virtud del cual 

una persona llamada arrendador, se 

otra llamada arrendatario el uso 

compromete a conceder a 

y goce de un bien no 

consumible por el primer uso, durante un plazo forzoso para 

ambas partes, obligándose el arrendatario por su parte a 

cubrir las rentas determinadas, las cuales consideradas en su 

totalidad exceden el valor de adquisici6n del bien objeto del 

contrato". 

Para el C.P. José Luis carrera Dominguez, el 

arrendamiento financiero es "el medio por el cual una persona 

(arrendador) permite a otra (arrendatario) el uso o goce de 

un bien mediante la celebraci6n de un contrato y a cambio de 
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un pago deraominado "renta", el cual considerado en su 

totalidad, deberti ser superior al costo de adquisición de 

dicho bien, y al final del cual el arrendatario tiene la 

opción de adquirir el bien mediante el pago de un precio 

simbólico". 

Como se podrti notar, en esta ültima definición se 

menciona la posibilidad que tiene el arrendatario de adquirir 

la propiedad del bien en forma definitiva, esto se logra con 

lo que se conoce comünmente como la "opción de compra", la 

cual se establece desde el principio del contrato y estti 

determinada por un precio puramente simbólico, que debe ser 

inferior al valor actual que el bien tenga en el mercado al 

momento de finalizar el contrato. 

Tomando en consideración los dos conceptos anteriores, 

podemos concluir que, el contrato de arrendamiento financiero 

es un contrato por medio del cual se obliga a una de las 

partes (arrendador) a financiar la adquisición de un bien, 

mueble o inmueble, durante un plazo previamente pactado e 

irrevocable para ambas partes, dicho bien formarti parte del 

activo fijo de otra persona f1sica o moral (arrendatario), 

obligtindose ésta a pagar las cantidades que por concepto de 

rentas se estipúlen en el contrato y que al final de dicho 

plazo, ejerza alguna de las opciones terminales establecidas 

en las cltiusulas del citado contrato de "arrendamiento 

financiero". 
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1.3.2 ELEHEll'l'OS DEL CONTRATO. 

Los elementos que participan en un contrato de 

arrendamiento financiero, se dividen en tres grandes grupos: 

A) Personales, en donde: 

l. El Arrendador.- Es el que se obliga a conceder el uso 

o goce temporal de los bienes solicitados por el 

arrendatario, y que son propiedad legal del primero. 

2. El Arrendatario. - Es la persona f!sica o moral que 

tiene derecho al uso o goce temporal de los bienes 

solicitados por él, que son propiedad del arrendador. A 

cambio, se obliga a lo siguiente: 

cubrir una renta periódica previamente 

convenida. 

- Responder por los dafios y perjuicios, que el bien 

arrendado sufra por cualquier motivo. 

- Utilizar el bien conforme a la naturaleza del mismo y 

del contrato que lo ampara. 

B) Reales, que son: 

l. Todos los ·bienes muebles o inmuebles, que pueden 

usarse sin consumirse, son susceptibles de arrendarse, 

excepto aquellos que la Ley expresamente prohibe. 

2. El monto total de la operación o valor total del 

contrato, es la suma de dinero que el arrendatario se obliga 

a pagar al arrendador a cambio del ºuso o goce temporal del 

bien objeto del contrato. 
1 
i 
i 
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J. El arrendatario, podrá otorgar a la arrendadora uno o 

varios pagarés cuyo importe total será igual al valor total 

del contrato, con vencimientos iguales a los pagos periódicos 

del contrato y nunca posteriores al término del mismo. 

C) Formales, para cumplir: 

l. El contrato que ampara la operación, debe hacerse por 

escrito, invariablemente. 

2. El contrato debe ratificarse ante la fé püblica de un 

notario o corredor püblico y podrá ser inscrito en el 

Registro Püblico de la Propiedad y el comercio; esto Gltimo 

no es un requisito de carácter obligatorio, sino que se 

limita a la preferencia del arrendador o del arrendatario. 

1.3,3 INTEGRACION DEL COSTO DEL CONTRATO. 

Desde el punto de vista del arrendador, el costo de un 

contrato de arrendamiento financiero está constituido por el 

valor de los bienes arrendados, más el costo directo de la 

fuente de recursos de donde esté "fondeando" la operación. 

Este "fondeo" es necesario para las arrendadoras financieras 

porque tienen, como cualquier otra empresa, recursos 

financieros propios pero limitados, para financiar sus 

operaciones normales. consecuentemente cuando la arrendadora 

no cuenta con suficientes recursos para solventar la 

adquisición de los bienes que otorgará en arrendamiento a sus 

clientes, tiene que recurrir al mercado de dinero para 

"fondear" sus operaciones. Por fondeo, debemos entender la 
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obtención de recursos de fuentes externas de financiamiento, 

las cuales tienen, al igual que el capital propio de la 

arrendadora, un costo intrinseco. 

Desde el punto de vista del arrendatario, aún cuando lo 

que realmente le interesa, es conocer el costo total del 

financiamiento originado por el arrendamiento financiero, es 

conveniente entender cómo se fija el precio del contrato por 

parte de la arrendadora, analizando cada una de sus partes 

integrantes. 

1.3.3.1 COSTO DEL BIEN. 

Dentro de esta parte integrante se incluyen los 

siguientes valores: 

l. Valor de adquisición o precio directo del bien objeto 

del contrato, negociado por el arrendatario en términos de 

pago de contado. 

2. Gastos de instalación, traslado, seguros y demás 

costos de adquisición similares, siempre y cuando se incluyan 

dentro de la factura, objeto del contrato; es decir, cuando 

los mismos sean pagados por la arrendadora. 

3. Impuestos, derechos y fletes de importación, cuando 

los mismos se incluyan en la factura o sean financiados en 

forma paralela por la arrendadora. 
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1.3.3.2 COSTO DEL FINANCIAMIENTO • . 

Este elemento puede estar constituido por una de las 

tres siguientes tasas o por la combinación de las mismas, las 

cuales se describen de la forma siguiente: 

l. costo ponderado de capital de la empresa arrendadora, 

el cual esta constituido por la mezcla de los costos de las 

distintas fuentes de financiamiento que intervienen en la 

obtención de los recursos que la arrendadora necesita, para 

financiar la adquisición de los bienes. 

2. costo intrínseco de la fuente externa directa de 

fondeo de 

fácilmente 

particular. 

la operación 

detectable y 

en particular, 

asignable a 

cuando ésta es 

un contrato en 

3. costo del dinero fijado por el mercado de dinero en 

un momento determinado. 

En todos los casos, los costos de fuentes nacionales de 

financiamiento están determinados por las tasas porcentuales 

de CETES (Certificados de la Tesoreria de la Federación) y 

C.P.P. (Costo Porcentual Promedio), emitidas por el Gobierno 

Federal a través del Banco de México. De la mioma forma 

pueden intervenir los costos de fuentes extranjeras de 

financiamiento, los cuales están determinados por las tasas 

internacionales de interés (LIBOR o Prime Rate) asi como a la 

contingencia de la devaluación monetaria respecto de la 

divisa con la que se contrató el "fondeo" (Dólares, Libras 

Esterlinas, Marcos Franceses, etc.). 
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1.3.3.3 GASTOS DE OPERAcroN. 

Las arrendadoras, tienen estimaciones ya establecidas 

respecto de la cuota que corresponde a cada peso financiado 

del total de gastos de operación de la misma (administrativos 

y de ventas), cuota que es cargada directamente al valor del 

contrato. 

1.3.3.4 MARGEN DE UTrLrDAD. 

Las arre¡¡dadoras, al igual que cualquier otra empresa, 

tienen la necesidad de generar utilidades, las cuales se 

cargan porcentualmente al costo total del contrato, 

determinado por el costo del financiamiento y los gastos de 

operación. 

El margen de utilidad es la sobretasa cargada al costo 

del dinero (tasa lider + "x" puntos), mejor conocida en el 

ámbito de las arrendadoras corno "diferencial", el cual 

incluye las cuotas correspondientes a los gastos de operación 

y utilidades en que incurrirá la arrendadora. 

Las arrendadoras, tienen determinados factores 

aplicables al costo del fondeo de sus operaciones, debido al 

alto volumen de transacciones que realizan, con dichos 

factores determinan directamente el costo porcentual final de 

los contratos, el cual se debe aplicar al valor de 

adquisición del bien objeto del f inanciarniento, para asi 

obtener el monto total del contrato, recalcando que dicho 

monto ya tiene incluidos todos los costos inherenteB y la 

utilidad que se obtendrá por las operaciones realizadas.--o--
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CAPITULO 2 

TIPOS MAS COMUNES DEL CONTRATO DE 

ARRENDAMIENTO FINANCIERO 

El contrato de "arrendamiento financiero", es una 

modalidad del contrato de "arrendamiento puro", o mejor 

dicho, el primero se inspiró en el segundo para poder surgir, 

debido a las necesidades de adquirir bienes por medio de un 

financiamiento, pero con un pago inicial reducido que no 

afectara la liquidez de la empresa. Los pagos parciales de un 

contrato de arrendamiento financiero se asemejan a las rentas 

de un arrendamiento puro y el hecho de no tener que realizar 

un pago fuerte corno enganche, lo acerca más a esta última 

operación; sin embargo, con el transcurso del tiempo, las 

diferencias entre ambos contratos han crecido y las 

variedades del arrendamiento financiero han surgido. 

2 .1 DIFERE?TCIAS Y SIMILITUDES ENTRE ARRENDAMIENTO 

FINANCIERO Y ARRENDAMIENTO PURO. 

Con el fin de eliminar la confusión que existe en la 

vida práctica entre el "arrendamiento financiero" y el 

"arrendamiento puro", ya que al llevar ambos la palabra 

11 arrendamiento 11 , se cae fácilmente en errores de 

interpretación y aplicación fiscal, se mencionarán las 

diferencias y similitudes existentes entre dichas operaciones 

a modo de estudio comparativo. 



ARRENDl\MrENTO FrNANCrERO 

l. Se entregan bienes del 

activo fijo, para que 

un tercero haga uso de 

elios. 

2. Se pactan rentas peri6-

dicas en las que se in­

cluyen capital e inte­

reses y, en algunos ca­

sos, gastos de manteni­

miento y otras partidas. 

3. Por lo general, son 

bienes depreciables y 

terrenos, los que se 

incluyen en este tipo 

de contratos. 

4. Fiscalmente, esta ope­

raci6n tiene un trata­

miento especifico, tan­

to para el arrendador 

corno para el arrendata­

rio. 

s. A través de esta ope­

ración se crea una 

fuente de financiamien­

to para el arrendatario, 
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J\RRENDA!{rENTO PURO 

i·. se entregan bienes 

del activo fijo, 

para que un tercero 

haga uso de ellos. 

2. Se pactan rentas 

peri6dicas en pago 

del uso que se hace 

del bien, sin in­

cluir intereses irn­

plici tamente. 

3. Pueden ser bienes 

depreciables, o no, 

los involucrados en 

el contrato. 

4. Fiscalmente, tanto 

el arrendador corno 

el arrendatario es­

t~n sujetos al ré­

gimen coman de tra­

tamiento fiscal. 

s. Es, exclusivamente, 

una fuente cte fi­

nanciamiento ya que 

evita que el arren-



ya que sustituye la 

contratación de otros 

pasivos para la adqui­

sición de bienes. 

6. Por la magnitud y res­

ponsabilidad de las 

operaciones, las arren­

dadoras son, nece'saria­

mente, sociedades anó­

nimas con grandes capi­

tales para hacer frente 

a sus obligaciones y 

contratos. 

7. Se pacta en el contrato 

una opción de compra 

para el arrendatario, 

al finalizar la vigen­

cia inicial de la ope­

ración, as1 como otras 

opciones adicionales. 

s. Es un contrato irrevo­

cable durante su vigen­

cia inicial, la que al 

22 

datario invierta en 

la adquisición de 

bienes, asignando 

esos recursos a 

otras necesidades. 

6. No necesariamente 

implica un gran vo-

1 umen de operacio­

nes, por lo que no 

es indispensable 

que la arrendadora 

sea una sociedad 

anónima,ni que ten­

ga grandes capita­

les de respaldo, 

pues sus obligacio­

nes no son fuertes. 

7. No se pacta opción 

alguna en ningún 

momento, dentro del 

cuerpo del contrato 

de arrendamiento. 

s. Es un contrato 

irrevocable durante 

su vigencia,el cual 



llegar a su término 

puede acabar con la re­

lación entre ambos con­

tratantes, o bien, pro­

rrogarla durante un 

tiempo cierto adicional. 

9. El arrendatario tiene 

derecho al uso del ac­

tivo y el ~rrendador 

tiene el titulo legal 

de propiedad del bien, 

mismo que es transferi­

do al arrendatario al 

hacer efectiva la opción 

de compra. 
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puede ser prorroga­

do voluntariamente 

por ambas partes, 

después de su ter­

minación. 

9. El arrendatario 

tiene derecho al 

uso del activo y el 

arrendador tiene el 

titulo legal de 

propiedad del bien, 

mismo que nunca es 

transferible al 

arrendatario como 

efecto de este con­

tra to. 

2.2 DIFERENCIAS Y SIMILITUDES ENTRE EL ARRENDAMIENTO 

FINANCIERO Y UN CREDITO BANCARIO. 

A continuación, en la misma forma que el punto anterior, 

se expondrán las diferencias y similitudes que existen entre 

el "arrendamiento financiero" y un "crédito bancario de tipo 

refaccionario", lo cual se considera necesario; tomando en 

cuenta que los dos son fuentes de financiamiento adicionales 

para la compra de bienes del activo fijo, pero que, sus 

repercusiones fiscales y financieras son totalmente 
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diferentes por la estructura de cada .uno, y no por su fin 

especifico. 

l\RRENDM!IENTO FINANCIERO 

l. Se obtienen bienes del 

activo fijo para ser 

utilizados durante la 

vigencia del contrato 

y lograr su propiedad 

al ejercer la opción 

de compra al término 

del mismo. 

2. Se pactan rentas perió­

dicas en las que se in­

corpora el monto finan­

ciado, costos operati­

vos de la arrendadora, 

así como la utilidad 

requerida. 

3. Es un contrato irrevo­

cable, que al llegar a 

su término acaba con 

la relación entre am­

bos contratantes. 

CREDITO REFACCIONARIO 

l. Se obtienen recur­

sos financieros pa­

ra adquirir bienes 

del activo fijo. 

2. Se pagan periódica­

mente capital e in­

tereses para amor­

tizar paulatinamen­

te y durante la vi­

gencia del crédito 

uno y otros, hasta 

su redención total. 

J. Es un contrato que 

puede darse por 

terminado antici­

padamente, si el 

capital, asi como 

los intereses de-



4. Fiscalmente, se aplica 

un tratamiento espe­

cial de deducción y 

acumulación para el 

arrendatario y para el 

arrendador, respecti­

vamente. 

5. Existen varias opciones 

al final del plazo ini-

cial forzoso del contra-

to, de entre las cuales 

destacan las siguientes: 

a) opción de compra 

del bien arrendado. 

b) Prórroga del con-

trato. 

c) Enajenación del 

bien a un tercero. 
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vengados hasta ese 

momento, son prepa­

gados. 

4. Fiscalmente, se de­

ducen los intereses 

del préstarno,más la 

depreciación del 

bien adquirido, de 

la base gravable 

del impuesto sobre 

la renta del arren­

datario, tom3ndo en 

cuenta el efecto de 

los componentes in­

flacionarios marca-

dos en la ley. 

5. No existe opción 

alguna al término 

del plazo del eré-

dita recibido. 



6. Como efecto de este 

contrato no se limitan 

otras fuentes de finan­

ciamiento, ya que los 

bienes arrendados son 

los únicos que quedan 

en garantía del con­

trato, pero se afecta 

el apalancamiento de 

la empresa. 
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.6. Como efecto de este 

financiamiento, ge­

neralmente se gruva 

toda la empresa, 

quedando ésta impo­

sibilitada para 

negociar otras 

fuentes de finan­

ciamiento a largo 

plazo. También se 

afecta la razón de 

endeudamiento de la 

empresa. 

2.3 TIPOS MAS COMUNES DEL ARRENDAMIENTO FINANCIERO. 

Dentro del marco del arrendamiento financiero existen 

diversas modalidades que se practican en la actualidad, aún 

cuando es un sólo tipo de contrato el más aceptado en el 

medio mexicano. Dichas modalidades se dividen en cuatro 

grandes rubros, los cuales se desglosan como sigue: 

2.3.1 ARRENDAMIENTO NETO. 

Esta modalidad, es la más aceptada en México, combinada 

con el arrendamiento total, y consiste en que el 

"arrendatario" cubre todos los gastos generados por la 

adquisición y utilización del bien arrendado; por su parte, 

el "arrendador" sólo financia el costo de adquisición de 
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dicho bien. 

Dentro de este tipo de gastos se encuentran los de 

instalación, impuestos y derechos de importación en su caso, 

seguros de daños y mantenimiento, entre otros. 

Como ejemplo de este tipo de contratos, podemos 

mencionar al arrendamiento de equipo industrial, en donde el 

arrendatario del equipo, cubre todos los gastos inherentes al 

mismo y el arrendador sólo financia el costo de adquisición, 

el cual lo recupera a través del cobro de las rentas pactadas 

durante el plazo inicial forzoso del contrato y de la opción 

de compra en cnso de ejercerla, o con alguna otra de las 

opciones que se tienen marcadas en la ley al finalizar dicho 

plazo inicial forzoso. 

2. J. 2 ARRENDAHIEN'ro GLOBAL. 

Este contrato, es lo contrario del anterior; es decir, 

el arrendadcr liquida al proveedor del bien todos los gastos 

de mantenimiento, seguros, impuestos y derechos de 

importación, gastos de instalación, etc., los cuales los 

incluye dentro del costo de adquisición del. bien para que, a 

través de las rentas periódicas y de alguna de las opciones 

disponibles al finalizar el plazo inicial forzoso del 

contrato, dicho costo sea repercutido al arrendatario y 

recuperado por el arrendador. 

Lo más común en este clase de arrendamiento financiero, 

es el financiamiento de equipos de computación sofisticados y 

de alto valor económico. 
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.. 2 • 3 • 3 l\RRENDAMI ENTO TOTl\L. 

Esta modalidad, permite al arrendador recuperar el costo 

total del activo, más el interés que le es relativo por el 

capital invertido en el contrato, a través de las rentas 

pactadas durante el plazo inicial forzoso del contrato. En 

este caso, la opción de compra que se estipula es 

verdaderamente simbólica (generalmente es de N$ l.Oo ó el 1% 

del valor original del bien arrendado), las rentas a pagar en 

caso de prórroga del plazo inicial, son insignificantes, o la 

participación de la arrendadora por la enajenación del bien 

es también simbólica. 

Cabe aclarar, que existen otras modalidades, en donde la 

opción de compra gue se fija para ser ejercida al final del 

contrato, o alguna otra de las opciones restantes ya 

mencionadas anteriormente, sirven para cubrir al arrendador 

el costo del financiamiento. 

2.3.4 l\RRENDl\MIENTO FICTICIO. 

Esta modalidad, también es conocida con el nombre de 

"Venta y Arrendamiento Ficticio" (en inglés "Sale and Lease 

Back 11 ). Esta operación es inversa al arrendamiento financiero 

normal: a través del arrendamiento "ficticio", una empresa 

industrial o comercial vende todos sus activos fijos o parte 

de ellos a una arrendadora profesional, la cual establece un 

contrato de arrendamiento financiero por los mismos bienes, 

con el propietario original de los mismos. 

De esta manera, el arrendatario, se proveé de recursos 
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financieras frescos para operar, ya que al vender sus activos 

fijos a la arrendadora, obtiene en efectivo y de forma 

inmediata, el valor de mercado actual de los mismos. Con este 

procedimiento, el arrendatario, nunca pierde la posesión y 

propiedad de sus activos fijos, ya que simplemente se 

modifica la figura legal de propiedad de dichos bienes, al 

ser transferidos a la arrendadora, única y exclusivamente por 

el plazo inicial forzoso del contrato. 

Independientemente del beneficio financiero que obtiene 

el arrendatario por la generación de recursos frescos, existe 

un efecto fiscal, que puede ser de utilidad o pérdida en la 

venta de activos fijos, dependiendo de la estructura del 

contrato, del tipo de activos y del plazo transcurrido entre 

la adquisición de dichos bienes y su posterior enajenación a 

la arrendadora; es decir, la depreciación acumulada que 

tengan al momento de su venta. 

2.4 EL ARRENDAMIENTO PURO DE EQUIPOS E INMUEBLES. 

En los años recientes, se ha desarrollado una nueva 

fuente de financiamiento, la cual tuvo su inicio en la 

promoción de la venta de autos a crédito, por medio de una 

operación llamada equivocadamente "Arrendamiento Puro con 

Opción a Compra 11
• Esta denominación es incorrecta., porque el 

único contrato de arrendamiento con opción a compra, 

reconocido por las leyes fiscales, es el 11 Arrendamiento 

Financiero 11
• 

Fue tal la aceptación de esta fórmula de financiamiento 
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de automóviles, que con el tiempo se crearon nuevas empresas 

arrendadoras que siguieron con la promoción y diversificación 

de este tipo de contratas, hasta llegar a la actualidad, en 

donde arriendan desde una motocicleta hasta un bien inmueble. 

sin embargo, para que el contrato de arrendamiento puro pueda 

llevarse a la práctica con principios de legalidad, las 

arrendadoras, conjuntamente con los arrendatarios, tienen que 

establecer una serie de contratos y figuras legales que 

respalden y yaliden la viabilidad fiscul de los mismos; es 

decir, una operación de este tipo deberá estar soportada por: 

a) Un contrato de arrendamiento puro, el cual respaldu 

la deducibilidad tol:al de las rentas, así como la posesión 

del bien, mas no su propiedad. En dicho contrato se 

establecen los elementos constitutivos del mi::::mo, tales como 

el bien arrendado, el plazo y el monto de la renta, entre 

otras cláusulas importantes. 

b) Un contrato o convenio, en donde el arrendador se 

compromete a vender el bien objeto del contrato de 

arrendamiento a un tercei.~o previamente identificado, distinto 

al arrendatario, siempre y cuando se cumplan las condiciones 

de dicho contrato. 

Otra característica de este contrato de arrendnmiento, 

es el valor o importe de ln opción de compra, la cual puede o 

no ser una suma simbólic<'l, además de que su fijación tiene 

una particularidad sumamente importante, ya que puede 

impactar fuertemente los resultados fiscales de las partes 

contratantes. En términos generales, la arrendadora otorga al 
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final del contrato, una bonificación a. la arrendataria sobre 

el monto original del bien arrendado por "cumplimiento 

oportuno" en el pago de sus rentas. Dicha bonificación se 

aplica contra el pago de la opción de compra, con lo cual se 

reduce el valor de la misma, al "netear" la bonif icaci6n 

(dinero recibido) contra la opción de compra (dinero pagado) . 

Para la empresa adquirente del bien, el valor de adquisición 

es el valor pagado por la opción de compra; sin embargo, para 

la arrendataria, la diferencia resultante del 11 neteo11 

mencionado, representa un ingreso gravable o una reducción de 

su gasto deducible en el ejercicio en que reciba la 

bonificación, con lo que el costo de la operación, corno 

efecto del impuesto sobre lu renta adicional a pagar en el 

ültirno año de la operación, se puede e.levar, aún cuando 

durante el resto del plazo el cargo a resultados ha sido 

superior. 

La gran ventaja de E'.!ste 

fuente de financiamiento, 

financiero, es que no 

esquema contra cualquier otra 

incluyendo al arrendamiento 

necesariamente se registra 

contablemente el pasivo generado por la operación de 

financiamiento, asl como tampoco el activo objeto de dicha 

operación, con lo cual se mejoran las razones de liquidez y 

endeudamiento de la empresa, hecho que ayuda a presentar una 

posición financiera más s.:inu, aún cuando no completamente 

veraz, acerca de la situación financiera de la empresa. --o--
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CAPITULO 3 

ASPECTOS CONTABLES DEL CONTRATO DE 

ARRENDJ\MIENTO FINANCIERO 

El registro contable de una operación de arrendamiento 

financiero tiene características muy especiales, tanto para 

el arrendador como para el arrendatario, dichas 

características emanan de la naturaleza misma de la 

operación, debido a los distintos rubros que se manejan, como 

son: el valor del contrato, c.1 valor del bien, los intereses 

a cobrar, el importe da la renta y la opción de compra. El 

registro de estos rubros está reglamentado por el Boletín D-5 

Arrendamientos, de la Comisión de Pt·incipios de Contabilidad 

del Instituto Mexicano de Contadores Públicos, el cual nos 

indica la forma en que debe registrarse un arrendamiento 

financiero y la manera en que deben reflejarse y revelarse 

los resultados de esta operación dentro del cuerpo de los 

estados financieros, abarcando los dos puntos de vista del 

contru.to; es decir, coma arrt::ndador y como arrendatario. 

3.1 GENERALIDADES SOBRE EL REGISTRO CONTABLE DE Ll\ OPERACION, 

DE ACUERDO CON EL !JOLETIN D-5 l\RRENDAMIGNTOS, DE LA 

COMISION DE PIUNCIPIOS DE CONTl\BILIDAD DEL INSTITUTO 

MEXICANO DE CONTADORES PUBLICOS, A.C. 

Con el fin de proporcionar una explicación objetiva y de 

fácil comprensión, se mencionarán textualmente los párrafos 

del Boletin D-5, correspondientes al registro de la operación 
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por parte del arrendador y por parte del arrendatario, para 

hacer, posteriormente, el desglose de su contenido, indicando 

las cuentas que se utilizan en la vida práctica, así como la 

naturaleza de las mismas, los conceptos por los cuales se 

cargan o se abonan y lo que representa el saldo de cada una 

de ellas. 

Del mismo modo, se hará la explicación referente a la 

presentación de las cuentas contables en los estados 

financieros del arrendador y del arrendatario, incluyendo 

para tal efecto, los Estados de Situación Financiera y de 

resultados correspondientes. 

3.1.l DEL ARRENDADOR. 

El registro contable de una operación de arrendamiento 

financiero, por parte del arrendador, debe realizarse bajo 

las normas establecidas por el Boletín D-5, en sus párrafos 

11, 12, 13, y 16, que a la letra dicen: 

Párrafo 11.- 11 La suma de los pagos minimos, más el valor 

residual no garantizado que se acumule en beneficio del 

arrendador, debe ser registrada corno la inversión bruta en el 

arrendamiento. La diferencia entre la inversión bruta y el 

valor presente de sus componentes deberá registrarse como 

ingreso financiera por devengar." 

El párrafo se refiere al valor total del contrato de 

arrendamiento financiero, el cual está integrado por el costo 

original del bien arrendado y el monto total de los intereses 

a cobrar durante el plazo inicial forzoso del contrato (suma 
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de los pagos minimos, más el valor residual no garantizado). 

Dicho valor total del contrato (inversi6n bruta) se registra 

en una cuenta por cobrar, por otro lado, el cacto original 

del bien .se reconoce dentro de una "cuenta puente" de 

naturaleza deudora, y los intereses a cobrar se registran en 

una cuenta de pasivo diferido, con el fin de devengarlos 

paulatina.mente mediante el cobro de las rentas pactadas en el 

contrato ( ingre.so financiero por devengar). 

Párrafo ;I.2. - 11 La tasa de descuento que se utilice para 

determinar el valor presente, debe ser la tasa de interés 

implícita en el arrendamiento, cuando ésta no sea demasiado 

baja con relación a las tasas de interés vigentes en el 

mercado para créditos similares en plazo y garantías, en cuyo 

caso se utilizaria ésta ültima ... 11 

Lo anterior indica el tipo de tasa de interés a utilizar 

para la determinación de las rentas periódicas del contrato; 

por lo general, se utiliza la tasa de interés establecida en 

el contrato de arrendamiento (CETES ó CPP) (2). Dicha tasa de 

interés se aplica al saldo insoluto del contrato para 

determinar la renta correspondiente, la cual está integrada 

por capital e intereses. Dicha rentn se deduce de lo cuenta 

por cobrar en donde fue registrado el valor del contrato. 

Párrafo 13.- "El ingreso financiero por devengar deberá 

aplicarse a resultados de manera que se produzca una tasa de 

rendimiento periódico constante sobre la inversión neta ..• 11 

(2) CETES.- Certificados de la Tesorería de la Federación. 

CPP.- costo Porcentual Promedio. 
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El párrafo expuesto nos sefiala la .necesidad de reconocer 

el ingreso, generado por 

1'1 

el 

renta 

cobro de los intereses 

correspondientes 

reconocimiento se logra descontando 

del contrato, dicho 

los intereses del pasivo 

diferido, devengándolos directamente hacia una cuenta de 

resultados de naturaleza acreedora. 

Párrafo 16.- "El valor residual estimado debe ser 

revisado por lo menos una vez al año. si de. dicha revisión 

resulta un valor residual permanentemente menor, se debe 

registrar la baja con cargo a los resultados del ejercicio en 

que se determine. Si de la estimación resulta un valor 

residual mayor, no deberá hacerse ningún ajuste." 

En la práctica se hacen revisiones periódicas 

(generalmente en forma mensual), de cada uno de los contratos 

de arrendamiento financiero por las variaciones que presentan 

las tasas de interés¡ las cantidades resultantes de dichas 

revisiones, si son menores que el valor original del 

contrato, se deberán disminuir de lu cuenta por cobrar y el 

pasivo diferido del contrato correspondiente¡ por el 

contrario, si las cantidades resultan ser mayores, las 

cuentas mencionudas deberán incrementar su saldo 

correspondiente. La afectación a resultados a que se refiere 

el párrafo mencionado, no se debe reflejar de acuerdo a lo 

establecido por el 11 Principio de Realizaciónº, ya que dicha 

afectación sólo se reconoce cuando el interés se ha cobrado 

efectivamente (los gastos cuando se conocen, las utilidades 

cuando se realizan). 
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3.1.2 DEL ARRENDATARIO. 

Por lo que se refiere al arrendatario, el Boletin 0-5 

marca como reglas de contabilización lo establecido en sus 

párrafos 18, 19, 21 y 22, que dicen: 

Párrafo 18. - "El arrendatario deberá registrar un 

arrendamiento capitalizable corno un activo y una obligación 

correlativa, a un valor equivalente al menor entre el valor 

presente de los pagos mínimos y el valor de mercado del 

activo urrend?do, a la fecha de inicio del arrendamiento. La 

diferencia entre el valor nominal de los pagos mínimos y la 

obligación registrada representa el costo financiero a 

aplicar a los resultados durante el periodo del 

arrendamiento." 

Este párrafo establece que, el arrendatario debe 

registrar el valor original del bien objeto del arrendamiento 

corno un activo fijo, complementado por el registro de la 

obligación contraída con el arrendador (valor del contrato), 

dentro de una cuenta de pasivo circulante y reconociendo la 

diferencia entre estos dos últimos conceptos, corno un interés 

por pagar, en una cuenta de activo diferido. 

Párrafo 19.- "El arrendador calcula el valor presente de 

los pagos minimos usando la tasa de interés implícita en el 

contrato de arrendamiento ... " 

El párrafo indica que el arrendador devengará las rentas 

de acuerdo a la tasa de interés establecida en el contrato de 

arrendamiento (CETES 6 CPP), dicha tasa se aplicará sobre el 

saldo insoluto del. contrato, para asf obtener el importe de 
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la renta correspondiente. 

Párrafo 21. - "El arrendatario deberá depreciar el activo 

registrado de la misma manera que sus otros activos en 

propiedad ..• 11 

Aqui se establece que el activo arrendado tendrá un 

tratamiento fiscal y contable similar al de sus otros activos 

propios; es decir, se le aplicarán los mismos porcentajes 

establecidos en la Ley del Impuesto Sobre la Renta, 

dependiendo del tipo de activo del que se trate, con su 

correspondiente actualización, y contablemente, se aplicará 

su depreciación a una cuenta complementaria de activo, con su 

correspondiente cargo a resultados por el mismo concepto. 

Párrafo 22.- "Las rentas devengadas deberán ser 

prorrateadas a pago de intereses y a disminución de la 

obligación registrada de manera tal que se produzca una tasa 

de interés constante sobre el saldo insoluto de la obligación 

registrada 11
• 

El cumplimiento de esta regla, origina dos registros 

contables: el primero, por el importe total de la renta, 

disminuyendo la cuenta de pasivo circulante en donde fue 

registrado el valor original del contrato, y el segundo, por 

el interés inherente a la renta, disminuyendo la cuenta de 

activo diferido en donde fueron provisionados los intereses, 

con su consecuente aplicación a una cuenta de resultados de 

naturaleza deudora. 
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la renta correspondiente. 

Párrafo 21..- "El arrendatario deberá depreciar el activo 

registrado de la misma manera que sus otros activos en 

propiedad ... " 

Aqui se establece que el activo arrendado tendrá un 

tratamiento fiscal y contable similar al de sus otros activos 

propios; es decir, se le aplicarán los mismos porcentajes 

establecidos en la Ley del Impuesto Sobre la Renta, 

dependiendo del tipo de activo del que se trate, con su 

correspondionte actualización, y contablemente, se aplicará 

su depreciación a una cuenta complementaria de activo, con su 

correspondiente cargo a resultados por el mismo concepto. 

Pórrafo 22. - ºLas rentas devengadas deberán ser 

prorrateadas a pago de intereses y a disminución de la 

obligación registrada de manera tal que se produzca una tasa 

de interés constante sobre el saldo insoluto de la obligación 

registrada". 

El cumplimiento de esta regla, origina dos registros 

contables: el primero, por el importe total de la renta, 

disminuyendo la cuenta de pasivo circulante en donde fue 

registrado el valor original del contrato, y el segundo, por 

el interés inherente a la renta, disminuyendo la cuenta de 

activo diferido en donde fueron provisionados los intereses, 

con su consecuente aplicación a una cuenta de resultados de 

naturaleza deudora. 
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3.2 CONTABILIZACION Y PRESENTACION EN ESTADOS FINANCIEROS POR 

EL ARRENDADOR. 

A continuación se mencionarán las cuentas contabler: que 

el arrendador debe utilizar para el registro del 

arrendamiento financiero, plasmándolas dentro de los estados 

financieros correspondientes, con el fin de ejemplificar su 

presentación en dichos estados. 

-CARTERA DE ARRENDAMIENTO FINANCIERO. (Nota 1 Balance 

General). 

Esta cuenta pertenece al grupo del activo circulante, es 

de naturaleza deudora y su saldo representa el remanente por 

cobrar del contrato de arrendamiento financiero 

correspondiente. Los movimientos contables inherentes a esta 

cuenta son los siguientes: 

a) Se ca~ 

-Por el valor total del contrato de arrendamiento 

financiero al inicio de la operación. (N$ X) 

-Por E>.l importe de las variaciones a favor, derivadas 

de la revisión mensual de la tasa de interés con la que se 

contrató la operación de financiamiento.(N$ X) 

b) Se abona: 

-Por el cobro efectivo del importe total de las rentas 

devengadas del contrato de arrendamiento financiero 

correspondiente. (N$ X) 

-Por el importe de las variaciones en contra, derivadas 

de la revisión mensual de la tasa de interés con la que se 

contrató la operación de financiamiento.(N$ X) 
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-CUENTA PUENTE DE EQUIPO PARA ARRENDAMIENTO. (Nota 2 

Balance General). 

Esta cuenta forma parte del activo circulante del 

arrendador., es de naturaleza deudora y, por lo general, su 

saldo equivale a 11 cero 11 , ya quo sólo se utiliza para 

"puentearº el costo de adquisición del bien, al pugarlo al 

proveedor y posteriormente otorgarlo en arrendamiento al 

cliente, aunque cabe mencionar que en caso de que arroje un 

saldo positivo, dicho saldo repr.cscnta el ó los bienes que 

serán susceptibles de arrendamiento, los movimientos que se 

originan dentro de esta cuenta son los siguientes: 

a) Se carga: 

-·Por el costo de adquisición del bien objeto del 

arrendamiento, pagado con anterioridad al proveedor. (N$ X) 

b) Se abona: 

-Por el mismo costo de adquisición del bien, al 

otorgarlo en arrendamiento financiero al cliente.(N$ X) 

-CARGA FINANCIERA POR DEVENGAR EN CONTRATO DE 

ARRENDAMIENTO. (Nota 3 Balance General). 

Esta cuenta, la encontramos dentro del pasivo diferido, 

es de naturaleza acreedora y su saldo representa el monto de 

los intereses del contrato, pendientes de ser cobrados y 

devengados, aunque cabe aclarar, que para efectos de 

presentación en el Balance General, dicho saldo se "netea11 

contra la cuenta de "Cartera de Arrendamiento Vigente", con 

el fin de presentar el saldo neto de ésta última, lo que en 

otras palabras se conoce corno el saldo insoluto del contrato 
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de arrendamiento financiero; por . lo tanto, con la 

presentación de dicho saldo insoluto, se evita la inclusión 

del pasivo diferido dentro de dicho estado financiero. Esta 

cuenta refleja los siguientes movimientos contables: 

a) Se carqa: 

-Por el importe de los intereses devengados y cobrados 

al arrendatario. (N$ X) 

-Por el importe de las variaciones en contra, derivadas 

de la revisión mensual de la tasa de interés con la que se 

contrató la operación de financiamiento. (N$ X) 

b) Se abona: 

-Por el valor total de los intereses inherentes al 

contrato de arrendamiento financiero, determinados al momento 

de formalizarse la operación. (N$ X) 

-Por el importe de las variaciones a favor, derivadas 

de la revisión mensual de la tasa de interés con la que se 

contrató la operación de financiamiento. (N$ X) 

-INTERESES COBR~DOS POR OPERACIONES DE ARRENDAMIENTO 

FINANCIERO. (Nota 4 Estado de Resultados) . 

Esta cuenta pertenece al Estado de Resultados, es de 

naturaleza acreedora y su saldo representu el ingreso que 

obtiene el arrcmdador por el otorgamiento de operaciones de 

arrendamiento financiero, durante un ejercicio determinado. 

La afectación contable de esta cuenta es la siguiente: 

a) Se abona: 

-Por el importe de los intereses devengados y cobrados 

al arrendatario. (N$ X) 
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CA.IA 
DEPosrros E.'i IJ \NCO DE MEXICO, s.c. 
11\NCOS DEL P.\!S Y DEL E.'<TR.-\NJEJl:O 
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VALORr:.S DE RUIT ... FUA 
INCREMt.'iTO POR REVAlORíL'i.CION DE VALORES 
MENOS: 
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13,SOO.OO NS 27,000.00 

NS 2.29-4.16 .... 

NS 16,711.96 

91,4M.'41 
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... .... 
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RENTAS DE BIHiE~ EN ARRENDAMIENTO PURO 
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CAMBIOS 
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REMUNERACIONES Y PRESTACIONES AL PERSONAL 

REMUNERACIONES A CONS8EROS Y COMISARIOS 

OTROS HONORARIOS 

RENTAS 

CASTIGOS, Y DEPRECIACIONES Y AMORTIZACIONES 

IMPUESTOS DIVERSOS 

OTROS GASTOS DE OPERACION Y ADMJNJSTRACION 

UTILIDAD EN OPERACION 

OTROS f'RüDUCTOS, llENEFJCIUS Y RECUl'ERACIONES 

MENOS: 

QUEBRANTOS DIVERSOS 

UTILIDAD ANTES DE l.S.R. Y P.T.U. 

MENOS: 

IMPUESTO SOBRE LA RENTA DE LAS SOCIEDADES 

r.IERCANTILES 

l'ARTICIPACION DF.L PERSONAL EN LAS 

UTILIDADES 

UTILIDAD NETA 

NS 

NS 31.37 

3,089.73 

NS 996.05 

64.JJ 

4,416.<» 

45,185.48 

612.35 

1,696.86 

NS 

NS 424.85 

J,942.39 

JS.22 

480.IS 

19.47 

93:1.02 

(NS 6.56 ) 

0.00 

NS J,730.39 

183.00 

NS;· 

58,560.51 

3,121.10 

(42,018.47) 

19,663.14 

3,RJS,10 

IS,8211.°'1 

6.56) 

15,821.48 

3,913.39 

-l.1.~8.~, 
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3.3 CONTADILIZACION Y PRESENTACION EN ESTADOS FINANCIEROS POR 

EL ARRENDATARIO. 

Del mismo modo que el punto untcrior, se hará la 

explicación de cada una de las cuentas que el arrendatario 

debe utilizar para registrar la operación de arrendamiento 

financiero, mostrando a la vez, la presentación de las mismas 

dentro de los Estados Financieros correspondientes. 

-ACTIVO FIJO ARRENDADO. (Nota l Balance General). 

Corno su nombre lo indica, esta cuenta se encuentra 

dentro del activo fijo del arrendotario, es de naturaleza 

deudora y su saldo representa el total de activos fijos que 

se tienen en arrenr.lamiento financiero. Los movimientos 

contables inherentes a esta cuenta son los siguientes: 

a) Se curga: 

-Por el valor original 

arrendamiento, al momento de 

respectivo.(N$ X) 

b) Se abona: 

del bien 

formalizar 

objeto del 

el contrato 

-Por la enajenación o pérdida del bien mencionado en 

el inciso anterior. (N$ X) 

-DEPRECIACION ACUMULADA DE ACTIVOS FIJOS ARRENDADOS. 

(Nota 2 Balance General). 

Esta es una cuenta complementaria del activo fijo, su 

naturaleza es acreedora y su saldo representa el importe de 

depreciación que han tenido los bienes tomados en 

arrendamiento, desde la fecha de su adquisición. Esta cuenta 

tiene los siguientes movimientos contables: 



44 

a) se carga: 

-Por la enajenación o pérdida de los bienes tomados en 

arrendamiento financiero.(N$ X) 

b) Se abona: 

-Por el importe de depreciación mensual en que incurren 

los bienes mencionados en el inciso anterior. (N$ X) 

-ACREEDORES POR ADQUISICION DE BIENES SUJETOS A 

ARRENDAMIEN'l'O. (Nota 3 Balance General). 

Esta cue.nta pertenece al renglón del pasivo a corto 

plazo o circulante, es de naturaleza acreedora y su saldo 

representa el importe por pagar del valor del contrato de 

arrendamiento financiero celebrado con el arrendador. El 

registro contable de esta cuenta es el siguiente: 

a) g;e carga: 

-Por el importe total de las rentas devengadas y 

pagadas al arrendador.(N$ X) 

b) Se abona: 

-Por el valor total del contrato de arrendamiento 

financiero, al momento de celebrarse con el arrendador. (N$ X) 

-PAGOS ANTICIPADOS DE INTERESES POR ARRENDAMIENTO. (Nota 

4 Balance General) . 

Esta cuenta forma parte del activo diferido del 

arrendatario, es de naturaleza deudora y su saldo representa 

el remanente de intereses por pagar del contrato de 

arrendamiento financiero correspondiente. Esta cuenta se ve 

afectada por los siguientes movimientos contables: 
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a) Se carga: 

-Por el monto total de los intereses inherentes al 

contrato de arrendamiento financiero formalizado con el 

arrendador. (N$ X) 

b) Se abonu: 

-Por el importe de los intereses devengados y pagados 

al arrendador. (N$ X) 

-INTERESES PAGADOS POR OPERACIONES DE ARRENDMIIENTO. 

(Nota 5 Estado de Resultados) . 

Esta cuenta se localizu. dentro del Estado de Rcsul tados 

del arrendatario, es de naturalezu deudora y su saldo 

representa el gasto en que se ha incurrido por concepto de 

intereses devengados y pagados al arrendador, como 

consecuencia de la contratación del arrendamiento financíero. 

El único registro contable que se genera dentro de esta 

cuenta es el siguiente: 

a) Se carga: 

-Por el importe de los intereses devengados y pagados 

al arrendador.(N$ X) --o--



PRESF.NT ... CION DF.L D . .\ LANCE GENF.ll:AL ro11: PAllT( OF.L >\RRENO.\TARIO 

L\ OE.sl'EDlDA,S.A.. DE C.V. 

DAIA"lCE GENERAL !tLJl DE n1cn;:..rnRE DE l9Xl. 

(f.."l NUEVOS PESOS) 
ACTIVO 

CIRCUl.ANTE 

tFECTIVO E lN\'l.RSIONES DE FACU. REAUZACION NS J!UO 

OTROS Dl!UDO!l.í.S '" 
IMPU[STO AL\ \LOR AGRE0.'D0 POR RECUPERAR 1,SI0.61 

SUMA EJ. CIRCULANTE NS 1,977.66 

f...LLQ 

~k'li!NO.ilOO(JJ--. ~-~~~---:---_]Ni 17,22-1.73 

\DU'IU:.Cl.\C!U~ \CUM.DEACTlVOSfDOSAVSJ:..~!5Tuó$c;:f- ~ J {001.61) 

SUM .\ í:.1. FIJO 16.623.0S 

D 1 FER 1 DO 

\PAOOS .\NT1Clt'.\;}0S OENiBtf"~L.'1 PO.'f. ARRF..ND-\MlE.'fTOF":J 251.26 

TOTAL ACTIVO NS_ , :_t~.~"!_~~ 

P \ S 1 V a 

A ca RTO PL . .\ za 

PROVCT.DORES 

.\filE-OOJ¡f;Sh.lk--:...-nQ~1 i.SRir,!{pf-t1ifü1:S· 

SttlCTOS A .\!<Rl:!'JP • .\~!ll:NTO \3) 

ACREEDORES D!\'ERSos· 

SUM . .\ EL CORTO PLAZO 

P J F F. R J Do 

RENTAS CODRADAS POR DE\'ENO·\R 

INTERESF.S CODRADOS POR DEVENO.\R 

SUMA EL DIFERIDO 

SUt.IA PASIVO 

CAPITAL 

CAPITALFUO 

RESULTADOS ACUMULADOS 

RESULTADO DEL EJERCICIO 

SUMA CAPITAL 

TOTAL l"ASIVO Y CAPITAL 

"' 2,070.96 

IS.612.11 

616.85 -

NS 3.27 

"'"' --

NS '"" 
"" ,, .. , 
-

"' U,309.92 

"""' -
U,116.5'7 

Ns·, ... rJ_~1:~> 

A 

"' 
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LA DESPEDIDA, S.A. DE C.V. 

ESTADO DE HESULTADOS AL la. DE ENERO AL JI DE DICIEMBRE DE 19XI. 

~-_J_i:_N NUEVOS P.~E~SO~S~I -----------------

INGRESOS POR \'ENT,\S NS 1,244.96 

INGRESOS POR COMISIONES 40.06 

INTERESES COBRADOS 50.31 NS 1,335,JJ 

~ES PAGAl)OS POR OPERACIONES OE ARRF.NDAMIENTO (5) · NS 6J9.20 

COMISIONES PAGADAS JS.SS 

DEPRCCIACJONES Y AMORTIZACIONES 601.68 

OTROS GASTOS DE OPEllACION Y ADMINISTRACION S.37 NS 1,281.80 

U T l L 1 O A O ANTES DE l. S. R. Y P. T. U. 53.SJ 

IMPUESTO SOBRE LA RENTA NS 18.74 

PARTICIPACION DE LOS TRABAJADORES EN LAS UTILIDADES S.35 24.09 

UTILIDAD NETA 
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CAPITULO 4 

ASPECTOS FISCALES DEL CONTRATO DE 

ARRENDAMIENTO FINANCIERO 

El contrato de arrendamiento financiero, al igual que 

otras actividades auxiliares de crédito, tiene una regulación 

fiscal específica dentro de las leyes respectivas¡ dicha 

regulación ayuda a conocer los beneficios y limitaciones 

fiscaleo e11 ,que incurren, tanto el arrendador como el 

arrendatario, al realizar una operación de este tipo. Con el 

fin de plasmar lo anteriormente expuesto, este célpftulo se 

enfocará a explicur en una forma clara y sencilla lo~ 

aspectos fiscales inherentes al contrato de arrendamiento 

financiero; partiendo desde sus antecedentes normu.tivos hasta 

llegar a 

contrato. 

la regulación fiscal vigente del mencionado 

4.1 ANTECEDENTES FISCALES DEL CONTRATO DE ARRENDAMIENTO 

FINANCIERO. 

Desde el surgimiento en México, en 1961, de la primera 

arrendadora profesional de bienes, las autoridades fiscales 

han tenido distintos criterios de gravamen para este 

contrato, tanto para el arrendador como para el arrendatario. 

En distintas ocasiones se han publicado diversos criterios, 

han sido revocados, se han confirmado las revocaciones y, por 

último, el contrato fue reglamentado en la Ley del Impuesto 

sobre la Renta como primer intento de inclusión expresa en 
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las leyes, hasta llegar a nuestros dias en que está 

directamente definido y reglamentado en el Código Fiscal de 

la Federación, en la mencionada Ley del Impuesto sobre la 

Renta, en la Ley del Impuesto al Valor Agregado, en la Ley 

del Impuesto al Activo y en la Ley del Impuesto sobre 

Adquisición de Inmuebles, asi como también en la Ley General 

de Organizaciones y Actividades Auxiliares de Crédito. 

De igual forma, en la Ley del Impuesto sobre Ingresos 

Mercantiles, cuando todavía estaba vig~nte; es decir, hasta 

el año de 1979, el contrato de arrendamiento financiero no 

era mencionado como tal, si no que se le consider.:iba como una 

venta y un arrendamiento de carácter mercantil, los cuales se 

encontraban incorporados en la mencionada ley. 

4. J.. l. ANTECEDENTES DE LA LEY DEL IMPUESTO SOBRE Ll• RENTA. 

El primer antece.dente referente a la regulación fiscal 

de este contrato, lo ubicamos dentro del criterio No. 13 de 

la Dirección General del Impuesto Sobre la Renta, dependiente 

de la Secretaria de Hacienda y Crédito Público, bajo el 

oficio No. 311-22526 del 30 de abril de 1966. En dicho 

criterio, la autoridad fiscal equiparaba al arrendatnie:?nto 

financiero con la operación mercantil denominada "ventas en 

abonos", con lo que el 11 fisco 11 resultó perjudicado al tener, 

ambas partes del contrato, fuertes deducciones resultantes 

del mismo contrato; es decir, el arrendador estaba autorizado 

a deducir lo siguiente: la parte proporcional del costo del 

bien que correspondiera a las rentas que efectivamente 
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y el demérito real que el bien haya 

recuperado por incumplimiento del 

contrato mismo. Por su pu.rtc, el arrendatario podia elegir el 

tipo de deducción a realizar, de entre las siguientes: 

anualmente, el importe de las rentas y otras prestaciones que 

se hubiesen pagado durante el plazo forzoso pactado, asi corno 

el importe pagado por la opción de compra al finalizar el 

contrato celebrado con el arrendador, o en su defecto, 

considerar el importe total del contrato como costo de 

adquisición y llevar a cabo la depreciación del bien conforme 

al régimen normal. 

Posteriormente, en septiembre de 1969, el criterio No. 

13 fue revocado en el sentido de que el arrendador ya no 

deduciría la parte proporcional del costo de los bienes 

arrendados, sino ünica y exclusivamente la depreciación 

correspondiente a dichos bienes~ Cuando las empresas 

interesadas conocieron el contenido de esta revocación, 

realizaron diversas gestiones para obtener un tratamiento 

fiscal diferente, quedando sin efecto dichas gestiones con la 

ratificación de la mencionada revocación, emitida el mes de 

junio de 1970. 

Como se podrá observar, el contrato de arrendamiento 

financiero se regía por oficios circulares emitidos por la 

autoridad fiscal, y no por el articulado mismo de las leyes 

fiscales, lo cual nos refleja la falta de legislación; es 

decir, la fijación de bases de tributación y control dentro 

del cuerpo de la propia ley. 
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A partir del mes de noviembre de 1974, la Ley del 

Impuesto sobre la Renta incluyó en su cuerpo la legislación 

que, en términos generales, rige en nue.stros días, ya que a 

pesar de la reestructuración de ln mencionada Ley, en 1980, 

el articulado referente al arrendamiento financiero contiene 

los mismos elementos tribut<1rios. 

4,1,2 ANTECEDENTES DE LA LEY DEL IMPUESTO SOBRE INGRESOS 

MERCJ'U~TILES, VIGENTE HASTA EL 31 DE DICIEMBRE DE 

1979. 

Al igual que en la Ley del Impuesto sobre la Renta, en 

la Ley del Impuesto sobre Ingrer;os Mercantilcn, no se 

reglamentaba expresamente al contrato de arrendamiento 

financiero, sino que su "gravabilidad" era el resultado de la 

interpretación de sus propios articulas, lo cual se puede 

comprobar con la siguiente exposición y explicación de los 

mismos: 

El articulo lo. (derogado) referente al objeto del 

impuesto, decía: "· .. el 

grava, en los términos 

ingresos que se obtengan: 

impuesto sobre ingresos mercantiles 

de los artículos siguientes, los 

I. Por enajenación de bienes, 

II. Por arrendamiento de bienes. 

III. Por prestación de servicios. 

IV. Por comisiones y mediaciones mercantiles. 

v. Ventas con reserva de dominio." 
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Asimismo, el articulo Jo. dec!a qµe: 11 
••• el impuesto se 

causa sobre el ingreso total de las operaciones gravadas por. 

esta Ley, en el momento en que se realicen, aün cuar.do sean a 

plazo o a crédito o con reserva de dominio, incluyendo el 

sobreprecio, los intereses o cualquier otra prestación que lo 

aumente." 

La Ley seguía aclarando los conceptos mencionados en el 

articulo lo., y en su artículo 5o. mencionaba: " ... considera 

como arrendamiento la concesión del uso o goce temporal de 

una cosa que produzca un ingreso al arrendador." 

Por lo que se refiere al sujeto del impuesto, el 

artículo 10 establecía la siguiente reglamentación: "Es 

sujeto de este impuesto, la persona física o moral, que 

habitualmente obtiene el ingreso con motivo de operaciones 

gravadas por esta Ley, realizadas o que surtan sus efectos en 

territorio nacional ... 11 

En otro párrafo, continüa el mismo artículo: 11 Los 

sujetos del impuesto podrán trasladarlo expresamente al 

comprador o usuario del servicio. cuando lo hagan, 

consignarán por separado, en las facturas o notas de venta 

que expidan, el 

impuesto, que 

importe." 

importe de 

se calculará 

la operación y 

exclusivamente 

el monto del 

sobre dicho 

En el Capítulo III articulo 14, se establecian las 

distintas tasas a las que se gravaban los objetos del 

impuesto, siendo la tasa general del 4% la que correspondía 

al arrendamiento financiero, por no estar mencionado en 
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ningún otro inciso o párrafo del articulo mencionado. 

En el articulo 18 se mencionaban los ingresos exentos 

del impuesto sobre ingresos mercantiles, cin que se hiciera 

mención a los ingresos de los urrcndadores; tueran éstos de 

bienes inmuebles, muebles o financieros. 

Con base en el análisis anterior, podemos concluir que 

el arrendamiento financiero estaba gravado, por ser 

precisamente, arrendamiento de bienes y por trasladar el 

dominio de u~ bien a otra persona (compra-venta). Al ser el 

11 arrendamiento f inanciero 11 una forma muy especial de 

arrendamiento y ser, al mismo tiempo, una compra-venta por el 

simple hecho de trasladar la propiedad de un bien, se 

conjetura 

general 

que 

del 

arrendatario. 

dicha operación 

4%, siendo ésta 

estaba gravada a la tasa 

totalmente repercutible al 

4.2 ENTORNO FISCAL ACTUAL 

FINANCIERO. 

DEL CONTRATO DE ARRENDAMIENTO 

Después de haber contemplado los antecedentes del 

arrendamiento financiero, ahora podemos empezar el análisis 

de esta operación, por lo que a su regulación fiscal actual 

se refiere, dicho análisis se enfocará a mostrar y explicar 

todos los artículos de las leyes correpondientes, inherentes 

a esta operación de financiamiento, para dar, tanto al 

arrendatario como al arrendador, un panorama más claro acerca 

de las repercusiones fiscales que trae como consecuencia la 

contratación de un arrendamiento financiero. 
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4.2.1 ENTORNO FISCAL DE LA LEY. DEL IMPUESTO SOBRE LA 

RENTl\. 

La legislación vigente respecto al contrato de 

arrendamiento financiero es clara, ya que dicho contrato está 

expresamente incluido en el cuerpo de esta Ley. Los artículos 

que se refieren a esta operación son los siguientes: 

En el articulo 16 de la Ley del Impuesto sobre la Renta, 

se establece la fecha en que los ingresos deben ser 

considerados canto tules por parte del arrendador, esta regla 

se encuentra dentro de la fracción III del mencionado 

artículo, que a la letra dice: 

"III. Tratándose de la obtención de ingresos 

provenientes de contratos de arrendamiento financiero, asi 

como de la prestación de servicios en la que se pacte que la 

contraprestación se devengue periódicamente, los 

contribuyentes podrán optar por considerar como ingreso 

obtenido en el ejercicio el total del precio pactado, o bien, 

solamente la parte del precio exigible durante el mismo.• 

El cuarto párrafo siguiente a la fracción III del 

articulo 16, menciona: 

•cuando el contribuyente hubiera optado por considerar 

como ingresos obtenidos en el ejercicio únicamente la parte 

del precio pactado exigible o cobrado en el mismo, según sea 

el caso, y enajene los documentos pendientes de cobro 

provenientes de contratos de arrendamiento financiero o de 

enajenaciones a plazo o los dé en pago deberá considerar la 

cantidad pendiente de acumular como ingreso obtenido en el 
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ejercicio en el que realice la enajenación o dación en pago. 11 

Lo anterior quiere decir que el arrendador, tiene las 

siguientes dos opciones para calcular los ingrcGos fiscales 

de su ejercicio: 

a) Considerar el valor total de los contratos realizados 

durante un ejercicio como ingresos del mismo¡ o bien, 

b) Considerar corno ingreso la proporción exigible al 

arrendatario durante el ejercicio correspondiente; es decir, 

las rentas v~ncidas durante el '?'jercicio fiscal de que se 

trate, por la totalidad de los contratos vigentes, serán 

consideradas como ingresos del arrendador. 

Sea cual fuere la opción que escoja el arrendador, la 

deberá aplicar a la totalidad de los contratos realizados. 

Sólo podrá cambiar la opción de acumulación de sus ingresos 

una sola vez, ya que si pm;teriormente desea realizar algún 

otro cambio, deberá solicitar la autorización de las 

autoridades correspondientes, siguiendo los requisitos que 

para tal efecto marca el artículo 10 del Reglamento de la Ley 

del Impuesto sobre la Renta, que se refiere al cambio de 

opción para enajenaciones a plazo o arrendamiento financiero. 

Por lo que se refiere al costo aplicable a los ingresos 

acumulables del arrendador, el artículo 30 de la Ley del 

Impuesto sobre la Renta menciona textualmente: 

"Los contribuyentes que celebren contratos de 

arrendamiento financiero y opten por acumular como ingresos 

en el ejercicio solamente la parte del precio exigible 

durante el mismo, calcularán la deducción a que se refiere la 
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fracción II del articulo 22 de esta Ley por cada bien, 

conforme a lo siguiente: 

r. Al término de cada ejercicio, el contribuyente 

calculará el porciento que representa el ingreso percibido en 

dicho ejercicio por el contrato de arrendamiento financiero 

que corresponda, respecto del total de pagos pu.atados por el 

plazo inicial forzoso. Tanto el ingreso como los pagos 

pactados, no incluirán los intereses derivados del contrato 

de arrendamiento. 

II. La deducción a que se refiere la fracción II del 

artículo 22 de esta Ley que se hará en cada ejercicio, por 

los bienes objeto de contratos de arrendamiento financiero a 

que se refiere este articulo, será la que se obtenga de 

aplicar el porciento que resulte conforme a la fracción I de 

este articulo, al valor de adquisición actualizado del bien 

de que se trate. El bien de que se trate se actualizara 

multiplicándolo por el factor de actualización 

correspondiente al periodo comprendido desde el mes en que se 

adquirió el bien y hasta el último mes de la primera mitad 

del ejercicio en que se acumulen los ingresos derivados de 

estos contratos." 

De lo anterior, podemos deducir que la opción de 

acumulación de ingresos que el arrendador elija, va a ser la 

que determine el procedimiento de deducción del costo de los 

mismos, tornando como bu.se la referencia que hace C!l articulo 

transcrito anteriormente, de la fracción II del articulo 22 

de la Ley, en la que se legisla sobre el costo de los bienes 
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y servicios otorgados; por lo tanto, de este ruzonamiento se 

obtienen las siguientes conclusiones: 

a) Si se acumula la totalidad de los ingresos de los 

contratos celebrados durante el ejercicio, se deducirá la 

totalidad del costo de los mismos. 

b) Si se acumula el importe de las rentas vencidas 

durante el ejercicio, se aplicará el costo proporcional de 

las mismas, de ucuerdo con el procedimiento planteado en el 

citado articu1o 30 de la Ley. 

En ambos casos, se actualizará el valor del bien en 

cuestión de acuerdo al procedimiento establecido en el mismo 

articulo 30. 

Por lo que al arrendatario se refiere, la Ley del 

Impuesto sobre la Renta se enfoca a regular el procedimiento 

de deducción de los contratos de arrendamiento financiero, 

dicha regulación se establece dentro del cuerpo del articulo 

48 de la Ley, que a la letra dice: 

"Tratándose de contratos de "arrendamiento financiero 11
, 

el arrendatario considerará corno monto original de la 

inversión, la cantidad que ne hubiere pactado como valor del 

bien en el contrato respectivo. 11 

El articulo 49 de esta Ley fue derogado con las reformas 

del lo. de enero de 1991, por tanto, se canceló la 

metodologia que establecía los pasos a seguir para la 

deducción de la diferencia existente entre el valor total del 

contrato y el monto original de la inversión (intereses), 

quedando dicha deducción sujeta a las reglas generales 
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contempladas en la Ley del Impuesto. sobre la Renta, en 

materia de intereses. 

Tomando como parámetro lo mencionado anteriormente, 

podemos deducir que la autoridad considera a la carga 

financiera del contrato (intereses) y al monto original de la 

inversión del mismo, en dos formas: 

a} Una parte del valor del contrato, se considera 

integrante del activo fijo del arrendatario, sujeta a los 

porcientos de depreciación fiscal marcados en los artículos 

44 y 45 de la Ley, dicha parte integrante es el valor del 

bien mismo o monto original de la inversión. 

b) La otra parte del contrato, es considerada como 

intereses, car.gables a resultados (amortizables) durante el 

plazo inicial forzoso del contrato. 

Por su parte, el articulo 50 de la Ley del Impuesto 

sobre la Renta, establece la normatividad aplicable a la 

deducción de los pagos hechos al final del contrato, como 

consecuencia del tipo de opción ejercida por el arrendatario, 

que a la letra dice: 

11 Cuando en los contratos de arrendamiento financiero, se 

haga uso de alguna de sus opciones, para la deducción de las 

inversiones relacionadas con dichos contratos, se observará 

lo siguiente: 

r. Si se opta por transferir la propiedad del bien 

objeto del contrato mediante el pago de una cantidad 

determinada, o bien, por prorrogar el contrato por un plazo 

cierto, el importe de la opción se considerará complemento 
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del monto original de la inversión, por lo que se deducirá en 

el porciento que resulte de dividir el importe de la opción 

entre el número de años que falten para terminar de deducir 

el monto original de la inversión. 

II. Si se obtiene participación por la enajenación de 

los bienes a terceros, deberá considerarse como deducible la 

diferencia entre los pagos efectuados y las cantidades ya 

deducidas, menos el ingreso obtenido por la participación en 

la enajenació~ a terceros. 11 

4.2.2 E?ITORNO FISCJ\L DEL CODIGO FISCAL DE LA FEDERACION. 

Como ya se ha visto a lo largo de este capitulo, todo lo 

relacionado con el contrato de arrendamiento financiero 

estaba contenido en las leyes fiscales específicas; sin 

embargo, dada la evolución de dicho contrato, esta cuestión 

se ha ido modificando con el transcurso del tiempo, hasta 

llegar al ano de 1993, en donde es el propio Código Fiscal de 

la Federación el que se encarga de establecer las reglas y 

conceptos generales referentes a esta operación de 

financiamiento. La base ele esta regulación se encontraba 

plasmada dentro del at"tículo 15 del mencionado Código, el 

cual se transcribe íntegramente, para después hacer las 

explicaciones pertinentes al mismo, y asi tener una 

concepción más clara y detallad.:i sobre lo legislado por las 

autoridades fiscales en materia de arrendamiento financiero. 

"Articulo 15. Arrendamiento financiero es el contrato 

por el cual se otorga el uso o goce temporal de bienes 
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siempre que se cumpla . con los siguientes 

r. Que se establezca un plazo forzoso que sea igual o 

superior al minimo para deducir la inversión en los términos 

de las disposiciones fiscales o cuando el plazo sea menor, se 

permita a quien recibe el bien, que al término del plazo 

ejerza cualquiera de las siguientes opciones: 

a) Transferir la propiedad del bien objeto del contrato 

mediante el pago de una cantidad determinada, que deberá ser 

inferior al valor de mercado del bien al momento de ejercer 

la opción. 

b) Prorrogar el contrato por un plazo cierto durante el 

cual los pagos serán por un monto inferior al que se fijó 

durante el plazo inicial del contrato. 

c) Obtener parte del precio por la enajenación a un 

tercero del bien objeto del contrato. 

II. Que la contraprestación sea equivalente o superior 

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

rrr. Que se establezc;:i una tasa de interés aplicable 

para determinar los pagos y el contrato se celebre por 

escrito. 

IV. Consignar expresamente en el contrato el valor del 

bien objeto de la operación y el monto ·que corresponda al 

pago de intereses." 

En este articulo, el Código Fiscal de la Federación 

determinaba que en el cuerpo del contrato se debia establecer 

un plazo inicial forzoso, el cual debia ser igual o superior 
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al periodo durante el cual el bien estaria sujeto a 

depreciación fiscal, o en su defecto, cuando el periodo 

marcado fuera inferior al mencionado, llevar a cabo alguna de 

las tres opciones disponibles para el arrendatario: 

a) Transferir la propiedad del bien a un tercero y 

participar de esa venta. 

b) Pagar una cantidad adicional determinada, inferior al 

valor comercial del bien, para que el arrendatario obtuviera 

la propiedad definitiva del mismo. 

c) Prorrogar el contrato por un plazo adicional 

determinado y con rentas periódicas inferiores a las 

originalmente pactadas. 

Otro requisito de este contrato, marcado en el 

mencionado Código, es que la contraprestación pactada (valor 

total del contrato) fuera igual o superior al valor del bien 

arrendado. 

Por último, se tenia que establecer en el propio 

contrato la tasa inicial a la cual se pactó la operación, así 

como el desglose del valor del bien a financiar y el monto de 

los intereses contratados. 

En la actualidad, ésta última condición es la que sigue 

vigente dentro del texto del articulo 15 del Código Fiscal de 

la Federación, ya que fue reformado casi en su totalidad el 

l• de Enero de 1994. Lo anterior lo podamos verificar con la 

cita textual del mencionado articulo: 

"Articulo 15. En las operaciones de arrendamiento 

financiero, el contrato respectivo deberá celebrarse por 
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escrito y consignar expresamente el valor del bien objeto de 

la operación y la tasa de interés pactada o la mecánica para 

determinarla 11
• 

Como se puede observar, se eliminaron el concepto, las 

opciones terminales del contrato y los requisitos marcados 

con las fracciones I y II. Excepto por la referencia a que el 

plazo inicial forzoso sea igual o superior ul establecido 

para depreciar el bien, los demás requisitos están incluidos 

en los articules 25 y 27 de la Ley General de organizaciones 

y Actividades Auxiliares del crédito, por lo que en el 

futuro, todos los contratos de arrendamiento financiero 

siempre deberán establecer opciones terminales. 

4.2.3 ENTORNO FISCAL DE LA LEY DEL IMPUESTO Tú. VALOR 

AGREGADO. 

La Ley del Impuesto al Valor Agregado (I.V.A.) 

reglamenta al arrendamiento financiero, en su artículo 12, el 

cual habla de las bases del impuesto en las enajenaciones de 

bienes. En el tercer párrafo de este articulo se menciona 

textualmente que: 

''III. En las enajenaciones a plazo en los términos del 

Código Fiscal de la Federación, se podrá diferir el impuest-:1 

de conformidad con el Reglamento de esta Ley. Tratándose de 

arrendamiento financiero, el impuesto que podrá diferirse en 

las términos del Reglamento de esta Ley, será el que 

corresponda al monto de los pagos por concepto de intereses." 
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Asimismo, el articulo 25 del Reglamento de la Ley del 

r.v.A., que trata sobre la forma en que se puede diferir este 

impuesto en las enajenaciones a plazo, dice textualmente en 

su segundo y tercer párrafos, lo siguiente: 

11 Tratándose de arrendamiento financiero, se podrá 

diferir el impuesto que corresponda conforme sean exigibles 

los abonos. 

Lo dispuesto en este articulo será aplicable siempre que 

para efectos del impuesto sobre la renta el contribuyente 

opte por considerar como ingreso acumulable el que 

efectivamente le hubiere sido pagado conforme a lo dispuesto 

por el articulo 16 de la Ley del Impuesto sobre la Renta. 11 

De lo establecido en lu Ley del Impuesto al Valor 

Agregado se pueden obtener las siguientes conclusiones: 

14 Para esta Ley, c.l arrendamiento financiero es una 

forma de enajenación. La Ley del I.V.A. considera que el 

arrendamiento financiero es una figura legal por la que se 

transfÍ<.:!re la propiedad de un bien, en concordancia con otras 

leyes fiscales. 

2. La única reglamentación existente en esta Ley 

respecto al arrendamiento financiero es la definición de la 

base gravable (articulo 12 de la Ley) y la posibilidad de 

diferir el impuesto, dependiendo ele la decisión tornada por el 

contribuyente para hacerlo (articulo 25 del Reglamento). 

J. La Ley del Impuesto al Valor Agregado, basa su 

legislación en lo estipulado por la Ley del Impuesto sobre la 

Renta y por el Código Fiscal de la Federación. 
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4.2.4 ENTORNO FISCAL DE LA LEY DEL. IMPUESTO AL ACTIVO. 

Por los activos fijos, objeto de contratos de 

arrendamiento financiero, el arrendatario deberá cubrir el 

impuesto correspondiente de acuerdo a la norrnatividad 

establecida pa:ra los demás activos de la misma naturaleza 

(articules 44, 45 y 48 de la Ley del Impuesto sobre la 

Renta); en los articulas 2, fracciones II y III; 3, párrafos 

segundo y tercero; y 5, párrafos primero, segundo y tercero, 

se establece la metodologia para calcular las cantidades a 

cubrir por dicho gravamen, que dicen: 

"Articulo 2 ... 

II. Trátandose de los activos fijos, gastos y cargos 

diferidos, se calculará el promedio de cada bien, 

actualizando en los términos del articulo Jo. de esta Ley, su 

saldo pendiente de deducir en el impuesto sobre la renta al 

inicio del ejercicio o el monto original de la inversión en 

el caso de bienes adquiridos en el mismo y de aquéllos no 

deducibles para los efectos do dicho impuesto, aún cuando 

para estos efectos no se consideren activos fijos. El saldo 

actualizado se disminuirú con la mitad de la deducción anual 

de las inversiones en el cj 8rcicio, determinada conforme a 

los articulas 41 y 47 de la Ley del Impuesto sobre la Renta.. 

En el caso del primer y último ejercicio en el que se 

utilice el bien, el valor promedio del mismo se determinará 

dividiendo el resultado antes mencionado entre doce y el 

cociente se multiplicarcí por el número de meses en los que el 

bien se haya utilizado en dichos ejercicios. 
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En el caso de activos fijos por los que se hubiera 

optado por efectuar la deducción inmediata a que se refiere 

el artículo 51 de la Ley del Impuesto sobre la Renta, se 

considerará como saldo por deducir, el que hubiera 

correspondido de no haber optado por dicha deducción, en cuyo 

caso se aplicarán los porcientos máximos de deducción 

autorizados en los artículos 43, 44 y 45 de la Ley del 

Impuesto sobre la Renta, de acuerdo con el tipo de bien de 

que se trate •. 

III. El monto original de la inversión de cada terreno, 

actualizado en los términos del artículo 3o. de esta Ley, se 

dividirá entre doce y el cociente se multiplicará por el 

número de meses en que el terreno haya sido propiedad del 

contribuyente en el ejercicio por el cual se determina el 

impuesto." 

"Articulo 3 ... 

Se actualizará el saldo por deducir o el monto original 

de la inversión a que se refiere la fracción II del a.rticulo 

20. de esta Ley, desde el mes en que se adquirió cada uno de 

los bienes, hasta el último mes de la primera mitad del 

ejercicio por el que se determina el impuesto. No se llevará 

a cabo la actualización por los que se adquieran con 

posterioridad al último mes de la primera mitad del ejercicio 

por el que se determina el impuesto. 

El monto original de la inversión en los terrenos se 

actualizará desde el mes en que se adquirió o se valuó 

catastralmente en el caso de fincas rústicas, hasta el último 
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mes de la primera mitad del ejercicio por el que se determina 

el impuesto." 

"Artículo 5. Los contribuyentes podrán deducir del valor 

del activo en el ejercicio, las deudas contratadas con 

empresas residentes en el pais o con establecimientos 

permanentes ubicados en México de residentes en el 

extranjero, siempre que se trate de deudas no negociables. 

También podrán deducirse las deudas negociables en tanto no 

se le notifique al contribuyente la cesión del crédito 

correspondiente a dichus deudas a favor de una empresa de 

factoraje financiero, y aún cuando no habiéndosele notificado 

la cesión el pago de la deuda se efectúe a dicha empresa o a 

cualquier otra persona no contribuyente de estú impuesto. 

No son deducibles las deudas contratadas con el sistema 

financiero o con GU intermediación. 

Para los efectos de este articulo los contribuyentes 

deducirán el valor promedio de las deudas en el ejercicio de 

que se trate. Dicho promedio se calcularA sumando los 

promedios mensuales de los pasivos y dividiendo el resultadc 

entre el número dG meses que comprenda el ejercicio. Los 

promedios se determinarán sumando los saldos al inicio y al 

final del mes y dividiendo el resultado entre dos." 

De todo lo anterior, es importante destacar lo 

establecido en el párrafo II del artículo 5, ya que su 

aplicación, trae como consecuencia, que los pasivos 

provenientes de contratos de arrendamiento financiero no 

podrán ser deducidos del valor del activo en el ejercicio 
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para efectos del pago del impuesto al activo, puesto que las 

arrendadoras financieras, son parte integrante del Sistema 

Financiero Mexicano en su carácter de Organizaciones 

Auxiliares de Crédito. 

4.2.5 ENTORNO FISCAL DE LA LEY DEL IMPUESTO SOBRE 

ADQUISICION DE INMUEBLES. 

La única regulación existente en la Ley del Impuesto 

sobre Adquisi!=ión de Inmuebles, por lo que al arrendamiento 

financiero se refiere, se encuentra establecida dentro del 

párrafo segundo del articulo 2 de esta Ley, el cual habla 

sobre la exención del pago de este impuesto por parte del 

arrendatario, dicho párrafo cita: 

"Tampoco se pagará el impuesto establecido en esta Ley 

en las adquisiciones de inmuebles que hagan los arrendatarios 

financieros al ejercer la opción de compra en los términos 

del contrato de arrendamiento t-inanciero. 11 

4. 2. 6 ENTORNO LEGAL DE Lr, LEY GENEI\AL DE ORGANIZACIONES 

Y ACTIVIDADES AUXILIARES DE CREDITO. 

La Ley General de Organizaciones y Actividades 

Auxiliares de Crédito regula las operaciones de toda indole 

relacionadas con las actividades que realiza la banca 

privada, así como las emprt-~sas particulares en cuanto a lo 

que actividades directas y auY.iliare~ de crédito se refiere. 

El arrendamiento financiero, al estar incluido en esta 

Ley, se le considera como una actividad de crédito, y dado 
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que se le nombra en el articulo 2 de la Ley, el cual define 

cuáles son las organizaciones auxiliares de crédito, la 

fracción II de dicho articulo incluye a las arrendadoras 

financieras como tales. 

En este sentido, el articulo 5 de la mencionada Ley 

obliga a las arrendadoras financieras, entre otras 

organizaciones auxiliares, a solicitar autorización ante la 

Secretaría de Hacienda y crédito Público, para constituirse y 

operar dentro de los términos legales correspondientes. 

La Ley General de organizaciones y Actividades 

Auxiliares de Crédito, en su capítulo II titulado "De las 

Arrendadoras Financieras", engloba toda la legislación de la 

materia respecto a este tipo de empresas auxiliares de 

crédito. 

De tal modo, el articulo 24 detalla las operaciones que 

podrán llevar a cabo las arrendadoras financieras, de entre 

las cuales destacan las siguientes: 

l. Celebrar contratos de arrendamiento financiero. 

Adquirir bienes, para darlos en arrendamiento 

financiero (arrendamiento neto). 

3. Adquirir bienes del futuro arrendatario, con el 

compromiso de darlos a éste en arrendamiento financiero 

(arrendamiento ficticio). 

4. Obtener préstamos y créditos de empresas nacionales y 

extranjeras para 11 fondear 11 sus operaciones. 
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arrendamiento 

su costo y 

funcionamiento, y hace mención a las opciones marcadas en el 

articulo 27 de la Ley objeto de nuestro estudio, las cuales 

son las mismas que las estipuladas en el articulo 15 del 

Código Fiscal de la Federación. 

Por último, a partir del articulo 26, y hasta el 

articulo 38 de la Ley General de Organizaciones y Actividades 

Auxiliares .de Crédito, se establecen todas las 

caracter.isticas de los contratos, requisitos a los que se 

deben sujetar los mismos, así corno las obligaciones de 

organización y control a las que están supeditadas las 

arrendadoras financieras. --o--
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CAPITULO 5 

ASPECTOS FINANCIEROS DEL CONTJU!.TO DE 

ARRENDl\JUEilTO FINANCIERO 

Una de las premisas fundamentales que debe prevalecer en 

toda empresa que desee crecer y desarrollarse, así corno 

alcanzar la productividad y calidad en los bienes y/o 

servicios que ofrece a sus clientes, es la da aprovechar sus 

recursos internos y externos, de tal manera que la aplicación 

de los mismos, genere un beneficio que sea suficiente para 

cubrir el costo de capital y obtener nna utilidad razonable. 

Desde el punto de vista financiero, el arrendamiento es 

una fuente externa de financiamiento para las empresas¡ es 

decir, es la concecución de recursos ajenos que se requieren 

para adquirir bienes de capital. 

Pero, ¿cu.:il es la razón de 11 ser" del arrendamiento 

financiero?; las Instituciones Bancarias otorgan un crédito 

de numerario para la adquisición de un activo, que por lo 

general es menor u.1 lOO·"ó del valor del mismo, mientras que 

las arrendadoras financieru.s ofrecen el llamado 11 crédito de 

bienes'' que produce un financiamiento del 100%, en donde el 

arrendador mantiene la propiedad legal del bien, y el 

arrendatario lo posee, lo cmpl.ca, y obtiene de él su 

rendimiento; ésta es la razón de "ser" del arrendamiento 

financiero, en otras palabras, no importa quién es el dueño 

legal del bien, sino quién es el dueño del rendimiento que se 

genera por el uso y aprovechamiento del activo fijo. 
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De lo anterior, surge la necesidad de mostrar al lector 

los aspectos financieros en los cuales, el arrendamiento 

financiero repercut" de manera positiva, y asi facilitar la 

comprensión del porqué el arrendamiento es, en nuestros días, 

el instrumento de financiami.,nto más idóneo para aquéllas 

empresas necesitadas de recursos financieros. 

5,1 ASPECTOS FINANCIEROS. 

Para po~er evaluar la posibilidad de utilizar al 

arrendamiento financiero como medio de financiamiento para la 

empresa, es necesario abarcar los aspectos financieros en los 

que repercute directamente la contratación de este tipo de 

operación. De entre dichos aspectos, los más sobresalientes 

son los siguientes: capital de trabajo, rendimiento sobre la 

inversi6n de los accionistas, capacidad crediticia de la 

empresa y el diferimiento de impuestos, los cuales se irán 

estudiando en forma individual a lo largo de este capitulo. 

5. 1.1 Cl\PITAL DE TRABA.JO. 

Antes de comenzar a analizar los efectos que produce el 

arrendamiento financiero sobre el capital de trabajo de una 

determinada empresa, se considera conveniente conocer el 

significado de este aspecto financiero en todo su contexto. 

Por "Capital de Trabajo 11 se entiende a los activos 

circulantes o disponibles en la empresa con los que se cuenta 

para hacer frente a las obligaciones inmediatas o de corto 

plazo de la misma; por ejemplo: 
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* Inventarios (tanto de materiales corno de productos 

terminados y en proceso). 

* Otras cuentas de cobro inmediato o de fácil 

convertibilidad a efectivo. 

En otras palabras, el capital de trabajo representa los 

recursos con los que cuenta la empresa pi'lra sus operaciones 

normales y diarias. 

Dentro de este mismo rubro, existe también el concepto 

de "Capital de Trabajo Neto", que es la diferencia existente 

entre los activos circulantes o disponibles y las 

obligaciones (pasivos) a corto plazo de la empresa. 

Como obligaciones a corto plazo podemos reconocer las 

siguientes: 

* Pasivos (proveedores de materiales, mercancías y 

equipo). 

* Pasivos por impuestos. 

* Pasivos ante bancos y otras Instituciones de Crédito. 

* Pasivos ante otros acreedores de corto plazo. 

Tomando corno base lo mencionado anteriormente, podemos 

obtener las fórmulas correspondientes al rubro de capital de 

trabajo: 

Capital de Trabajo 

Capital de Trabajo lleta 

Activos clrculantes 

Activos Circulantes - Pasivos 

a Corto Plazo 

Para efectos de nuestro estudio, el concepto a utilizar 
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medio del 

del activo 

fijo, conserva casi intacto su capital de trabajo, ya que 

esta operación no contempla la obligación de efectuilr pagos 

fuertes (enganches) al inicio de la operación. Esto es de 

suma importancia, pues los recursos que el arrendatario 

debiera aplicar como pago inicial para lil adquisición de los 

bienes, ya fu.era a crédito con el proveedor del equipo o al 

contado, los podria aplicar en la compra de otros bienes o 

satisfactores, tales como materiales para producción, 

mcrcancias para su ve11ta, pago de pasivos previamente 

contraídos, etc., obteniendo con esto una rnc¡yor 

productividad, o una reducción de costos, o bien, un ahorro 

de intereses, según la utilización 

fondos disponibles no aplicados en 

bienes. 

que 

la 

se le diera a los 

adquisición de los 

Cabe resaltar que en muchas ocasiones, al evaluar un 

proyecto de inversión, se considera como monto de la 

inversión exclusivamente el costo de adquisición de los 

bienes productivos, 

adicionales necesarias 

sin 

en 

incorporar las 

activos circulantes 

inversiones 

para poder 

arrancar, mantener y dcs~rrollar el proyecto de inversión en 

estudio; como ejemplo de dichas inversiones podemos mencionar 

a los inventarios adicionales, las cuentas por cobrar, la 

publicidad y otras partidas relacionadas con el proyecto, 

pero independientes al costo del bien en evaluación, las 
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cuales deben ser consideradas para analizar íntegramente el 

monto total de la inversión y de las necesidades de recursos 

del proyecto. 

S.l.2 RENDIMJ:ENl'O SOBRE LA INVERSION. 

'I1rabajar con capital ajeno, es una buena medida 

financiera que ayuda a incrementur los rendimientos de los 

accionistas, siempre y cuando se guarden ciertos límites de 

seguridad por lo que se ref icre al "apalancamiento" (nivel de 

endeudamier1to) de la empresa, y así evitar riesgos excesivos 

e inútiles, o bien, evitar altas tasas de interés como 

consecuencia del elevado nivel de apalancarniento de la 

empresa. 

Esta· situación se presenta cuando se recurre a cualquier 

fuente de financiamiento externa, ajena al capital propio, 

pues bajo cualquier opción de pasivo a contratar, la 11 palanca 

financiera" se incrementa, con el consiguiente beneficio para 

los accionistas referente al rendimiento de su inversión 

propia. 

Lo anterior, se presenta por la me!cánica de 

determinación del rendimiento de la inversión de accionistas: 

Utilidad Distribuible Neta 

~Q~.i.!JlJ~nto~d~ la Inversión 

capital Social (3) 

(3) Se puede utilizar el capital contable actual o el capit:al 

promedio del ejercicio analizado. 
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Ejemplificando lo anterior, se presenta la sección de 

pasivo y capital de un balance general de una empresa 

cualquiera, que ti~ne en análisis un proyecto de inversión de 

N$ 500.00, el cual ya fue aceptado por su rendimiento propia, 

pero que se estudian las diferentes posibilidades de 

financiamiento del mismo, bajo las siguientes dos opciones: 

a) Por medio de un financiamiento externo. 

b) Por medio de un aumento del capital social. 

FINl\NCrJ\MIENTO AUMENTO DE 

EXTERNO CAPITAL 

PASIVO (CIFRA!:: EN MILES DE PESOS) 

corto Plazo 

Proveedores N$ 200.00 N$ 2 00. 00 

Impuestos por pagar 100.00 100.00 

Financiamiento externo 167.00 __ _º-'.QQ 

Totiü a corto plazo N$ 467.00 N$ 300.00 

Largo Plazo 

Financiamiento externo 33 3. 00 º·ºº 
Pasivo Total N$ 800.00 N$ 300.00 

Capital cantable 

capital social N$ 2,000.00 N$ 2,500.00 

Reservas de capital 300.00 300.00 

Utilidad del ejercicio 500.00 ___ 500.00 

Capital contable NS 2,aoo.00 N~ 3,300.00 

suma Pasivo y capital NS 3,600.00 l!LJ.1 600. 00 
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Las utilidades por distribuir se .refieren al final del 

ejercicio, una vez utilizados los bienes adquiridos. El bien 

de que se trata tiene un costo de contado de 11$ 500.00. No se 

le dió efecto al costo del financiamiento ni a la repercusión 

fiscal de la operación, para facilitar el ejemplo explicativo 

del rendimiento de la inversión de accionistas. 

Corno se puede observar, el resultado del ejercicio al 

que se llega en el ejemplo anterior (N$ 500.00 de utilidad), 

comparable con dos bases distintas de capital contable y de 

capital social, provoca que en la opción de aumento de 

capital, el rendimiento de la inversión de accionistas sea 

menor, ya que a cada acción le corresponde un porcentaje 

inferior al obtenido con el financiamiento externo, tal y 

como se presenta en el siguiente cuadro: 

RAZON DE ANALISIS 

CON 

FINANCIAMIENTO 

EXTERNO 

A) RENDIMIENTO SOBRE LA INVERSION: 

Utilidad Después de Impuestos 25 % 

Capital Social 

B) ENDEUDAMIENTO: 

Pasivo 'l'ota l 

Activo Total 

22.22 % 

CON 

AUMENTO DE 

CAPITAL 

20 % 

8.33 % 
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El rendimiento sobre el capital original, es del 25% y 

sobre el capital incrementado, es del 2 0%, por lo tanto el 

rendimiento porcentual de la inversión, tiene una baja del 

25%. al 20%¡ esta disminución porcentual representa un 20%, lo 

cual se puede demostrar tomando como base de comparación su 

capital original: 

(25% 20% 5% 25% 20%) 

Concluyendo, en este caso hubo que aumentar el capital 

social de la_ empresa en un 25%, lo que produjo que el 

rendimiento sobre la inversión de los accionistas cayera en 

20%, a la luz de los dividendos distribuiblcs par acción. 

Para efectos del análisis del rendimiento sobre la 

inversión de accionistas, el financiamiento por medio de 

instituciones de crédito y de proveedores de bienes es 

similar al arrendamiento financi8ro (9uardando las 

diferencias fiscales y de registro de 11na y otra fuente de 

financiamiento), pues la estructura del capital, en cuanto a 

capital propio, no se ve modificada, ya que. las partidas 

afectadas están relac.:i.onndas con cuentas de pasivo y no 

modifican en ningún momento la relación entre utilidades y 

capital, exceptuando el impacto que tienen los intereses 

propios de cada fuente sobre las utilidades de la empresa. 

5.1,3 CAPACIDAD CREDITICIA, 

Cuando una empresa recurre u unz¡ institución de crédito 

para solicit~r un préstamo refaccionario para la adquisición 

de activos fijos, generalmente y más cuando el monto de la 
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operación es considerable, la institución prestadora de 

recursos, establece gravámenes sobre la empresa solicitante, 

impidiéndole a ésta la contratación de otros créditos 

preferentes ante esa u atr.as Instituciones de la Banca. 

Al contar con la herramienta del arrendamiento 

financiero, canto un camino alterno o complementario para el 

financiamiento 

fundamentales: 

de bienes, se logran dos ventajas 

a) Si la empresa se encuentra 11 gravada 11 por una 

institución de crédito y requiere de un mayor financiamiento 

para nuevos activos fijos, existe la alternativa de las 

arrendadoras profc.sionules, las cuales, previo estudio de 

factil>ilidad crediticiu, autorizan e J. f inunciamiento 

11 grCJ.vando 11 únic21 y cxclu~iv<lmente los bienes adquiridos en 

arrendamiento, no importando si el resto de la empresa está o 

no gravada por nlguna institución de cr6dito. Este "gravárnen 11 

sobre los bienes arrendados se da porque legalmente son 

propiedad de la arrendQdora, en tanto el contrato no llegue a 

su término. 

b) El arrendamiento financiero, puede ser utilizado corno 

primera opción de financiamiento, aún antes de los préstamos 

de institucior1es de crédito. Para estas últimas, el hecho de 

que la empresa tenga establecidos contratos de arrendamiento 

financiero, no es de gran importancia, ya que las 

arrendadoras garantizan sus financiamientos con los bienes 

dados en arrendamiento, quedando el resto de la empresa corno 

garantía del pasivo bancario, siempre y cuando la capacidad 
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de endeudamiento de la misma permita la incorporación de un 

nuevo pasivo a su situación financiera. En lo que si afecta 

el arrendarnlento financiero a la empresa, es en el nivel de 

ºapalancarnicnto 11 (endeudamiento), situación que puede ser 

negativa al momento de contrutar nuevos pasivos bancarios. 

Lo anterior, da una idea de que el arrendamiento 

financiero amplía la capacidad cr~diticic. d~ lu o:=.rr.presa o 

proporciona nuevas posibilidades de financiamiento de bienes 

a las empre.sas, ya que cttcindo las lineas de crédito 

existentes con las instituciones bancarias han sido 

utilizadas en su totalidad, se tiene todavía el recurso del 

arrendamiento financiero. Asimismo, se puede orJtar por esta 

herramienta de financiamiento cuando se quiera dejar abierta 

alguna línea de crédito con Insti tucione::::: Crccli ticias para 

cubrir posibles futuras eventualidades, o bien, para contar 

con capital de trnbujo suficicnto.. pura poder sostener a.l 

nuevo equipo y al posible aumento de las operaciones de la 

empresa. 

5.1.4 DISHINUCION DEL COSTO DE FI!ll\NCIAMIENTO. 

Bajo cualquier fuente de f lnanciu.micnto se generan 

distintas cantidades por la carga f innncicra o interés del 

financiamiento que se pueden llevar a resultados, 

disminuyendo la utilidad fiscal y, por consecuencia, 

afectando el monto de los impuestos a pagar por dicha 

utilidad. 

E$m 
S.!\t~ 

r1e: gJE~~ 
íff;].UWifG~ 
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Con el arrendamiento financiero, s.e tiene la posibilidad 

de cargar a resultados la depreciación de los bienes, así 

como la arnorti?oación de la parte proporcional del contrato 

considerada como carg<:s. financierá (intereses) para efectos 

fiscales, lo que repercutirá en unu disminución de la carga 

impositiva ele la empresa, on la misma proporción en que el 

fisco absorba sus gastos. Consecuentemente, la carga 

financiera de la fuente de financiamiento utilizada se veril 

disminuida en esa misma proporción de participación del fisco 

en los gastos de la empresa. 

Con el fin de dar una mayor claridad a lo anterior, 

tenemos el siguiente ejemplo: 

Utilidad antes de !SR y 

DATOS ANTES DE 

APLICAR EL 

ARRENDllM:i:ENTO 

FINANCIERO 

PTU y antes de depreciaciones N$ 5,000.00 

Depreciación y amortización 

del arrendamiento financiero º·ºº 

Utilidad sujeta al !SR y PTU H$ 5,000.00 

ISR y PTU (45%) 

Utilidad nata 

2 250.00 

~º·ºº 

DATOS !l_~PUES 

DE APLICAR EL 

llRRENDll.M!ENTO 

FINANCIERO 

N$ 5,000.00 

1.000.00 

N$ 4,000.00 

1 800.00 

N$ 2, 200._gQ 
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La diferencia del impuesto determinado entre uno y otro 

caso, es de N$ 450.0o, que es la carga financiera neta de la 

fuente de financiamiento, después de darle efecto a los 

impuestos respectivos: 

1,000.00 X .45 450.00 

Los mil nuevos pesos por la carga financiera y las 

depreciaciones y amortizaciones del arrendamiento financiero, 

multiplicado por 1 menos la tasa del r.s.R. y P.T.U. del 45%, 

es la carga neta, después de impuestos, generada por el costo 

de la fuente de finQnciamiento; es el costo neto de 

financiamiento después de. impuestos. Es decir, el fisco 

absorbe el 4S% de los costos, gastos y costo por intereses de 

la empresa, lo que l1ace que el porcentaje del costo 

financiero se vea reducido en ese mismo 45%". La emprerrn cubre 

el complemento del 55; del costo. 

Concluyendo, todos los gastos deducibles en que incurra 

una empresa durante sus operaciones, se verán disminuidos en 

el mismo porcentaje en que 

utilidades, sin olvidur el 

inflacionario tiene sobre el 

dichü empresa "grava11 sus 

efecto que el componente 

costo impositivo de las 

empresas; aquí. se incluyen los cargos a resultados generados 

por el arrendamiento financiero. 

5. 1. 5 DIPE!Ul!Ir::lil'O DE IMPUESTOS. 

La pr. incipa l 

efectos fiscales 

consideración, qt1e 

en la selección 

hay que analizar para 

de la fuente de 

financiamiento más adecuada, es la que se refiere al 
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diferimiento de impuestos que dicha. fuente genere. Este 

término significa realizar un pago de impuestos del presente 

al futuro¡ es decir, como consecuencia de los cargos 

adicionales a resultados por los intereses generados por la 

fuente de financiamiento, por la depreciación del nuevo 

equipo adquirido o por cualquier otro gasto adicional, la 

empresa pagará durante los primeros años de la operación unos 

impuestos menores, compensándose éstos en los ültirnos años 

del proyecto en estudio, o después de que éste llegue a su 

finalización. 

Aparentemente esto no tiene mayor significación, pero si 

se considera el valor del dinero a truvés del tiempo, el 

diferimiento de impuestos puede ser una importante fuente de 

disminución del costo de financiamiento y una nueva fuente de 

recursos monetarios. 

Algunas fuentes de financiamiento pueden tener una tasa 

nominal de interés mils n.lta que otras, con distintos flujos 

de efectivo anuales, pero, al darle efecto al diferimiento de 

impuestos y traer a valor presente los flujos anuales del 

proyecto bajo las distintas ¡.¡, 1 ternat.i vas de f inanciamicnto, 

el costo de cada fuente de recursos se verá afectado al grado 

de que la opción roéis Cilr.:t de forma aparente, 

convertirse en la más recomendable. 

puedE: 

Principalmente por esta razón, es que al analizar 

cualquier proyecto de ir1versión, asi como su fuente de 

financiamiento, se debe incluir siempre la repercusión fiscal 

de su costo, determinar los flujos de efectivo generados por 
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el proyecto especifico, traer a valor presente esos flujos de 

efectivo y ver, en ese punto, cuál es la fuente de 

financiamiento más adecuada. 

Para hacer más clara la explicación anterior se supondrá 

un caso cualquiera para observar cómo se comporta, a través 

de los afias, la carga fiscal de la empresa originada por la 

adquisición de un bien por medio de un financiamiento 

externo. Con el objeto de simplificar el ejemplo del 

diferimiento de impuestos, sólo se manejarán flujos de 

efectivo sin tener que traerlos .:i vu.lor presente. 

EJEMPLO: 

Se tienen dos fuentes de financiamiento, con la misma 

tasa de costo del dinero, pero con diferente pago de 

intereses anuales; es decir, en ambos casos se paga la misma 

cantidad de intereses pero con diferente programación. La 

tasa imposit.iva y de participación a los trabajadores en las 

utilidades de la empresa es del 45%. 

ALTERNA'l'IVJ\ ;. AÑOS 

2 3 TOTAT, 

Ingresos netos 

del proyecto 1,000.00 1,000.00 1,000.00 3,000.00 

Intereses 500.QO __ 5_QQ.,_QQ 200.00 1,200.00 

Utilidad fiscal 500.00 500.00 800.00 1,800.00 

!SR y PTU (45'ó) 225.00 225.0Q 360.00 810.00 

NETO 275.90 275. ºº· ~~ 990.00 
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ALTERNATIVA 2 AÑOS 

]. 2 3 TO l\L 

Ingresos netos 

del proyecto 1,000.00 1,000.00 1,000.00 3,000.00 

Intereses 200.00 400.00 600.00 J-,~oo.oo 

Utilidad fiscal 800.00 600.00 400.00 1,800.00 

ISR y PTU (45%) 360.00 270.00 18 o. 00 810.00 

NE'ro ~.QQ .....,2..,;!~ ~BJ/~ ~ ..... <ll! 

Como se podrá observar en los cuadros anteriores, se 

pagó la misma cantidad de intereses (N$ 1,200.00) y de 

impuestos (N$ 810.00) bajo las dos alternativas, pero en la 

alternativa 1 se pugan más intereses al principio de la 

operación y, por consecuencia, menores impuestos. En cambio, 

en la alternativa. 2, los interesrJ.s pagados al principio de la 

operación son menores y los impuestos inici<:iles son mayores. 

En el ejemplo nnterior, se ha supuesto que los flujos 

anuales de efectivo son iguales, pero la aplicación de los 

mismos a ca pi tal e intereses es distinta. Tomando como base 

lo anterior, u.parentemente podria ser más conveniente la 

alternativa 1, ya que es preferible pagar menores cuntidades 

de impuestos al principio de cualquier proyecto. 

Financieramente, la alternativa 2 podría ser más 

conveniente, ya que el flujo neto d8 efectivo al principio de 

la operación es más elevado, lo que provocaría una mayor tasa 
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interna de rendimiento, ya que es preferible, por su valor 

presente, contar con flujos altos al principio de cualquier 

proyect.o. 

Cabe aclarar que, en el ejemplo anterior no se está 

evaluando cuál alternativa es la más conveniente, ya que los 

flujos netos de efectivo, no se han traído a valor presente 

para determinar el costo real de cada una de ellas. Al tener 

flujos netos anuales diferentes en cada opción, el costo a 

valor presente de cada una se altera, originando un efecto 

muy diferente al planteado en el ejemplo propuesto. 

El diferimiento de impuestos, tal y como se presentó 

anteriormente es v,1.lido, siempre y cuundo se presente sobre 

flujos de efectivo anuales similares, cuyo cargo a rest1ltados 

provoque el diferimiento de los impuestos sin menoscabo del 

rendimiento del proyecto. 

Como conclusión general de este aspecto financiero, se 

puede determinar que más vale 11 tener. el dinero en la mano" 

que pagar anticipadamente cualgujer cuntidad 1 por cualquier 

concepto, a cargo de lu. cinpresa, por la simple razón de la 

pérdida del poder adquisitivo del dinero a través del tiempo 

y al costo de oportunidad de no contar con los recursos 

canalizados al pago de impuestos, ya que el valor del dinero 

en el momento presente es mayor que en el futuro, ruzón que 

conduce a pensar que el dinero en poder de 13 empresa es más 

productivo para ella, que pagar anticipadamente cualquier 

erogación. 
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5.1.6 COMPARI\CION DE UN ESTADO DE POSICION FINANCIERA, 

ANTES Y DESPUES DE HABER CONTRATADO UN ARRENDA­

MIENTO FIN1UICIERO. 

Dependiendo del procedimiento que se utilice para 

registrar el contrato de arrendamiento financiero en la 

contabilidad, se afectarán de distinta forma los estados 

financieros. Este procedimiento de registro puede ser el 

establecido por la Ley del Impuesto sobre la Renta (para 

efectos fiscales), o bien, seguir una técnica contable propia 

para su registro, buscando que sea la más apropiada y de 

mayor conveniencia pura la empresa (efectos financieros), sin 

olvidar el correcto cumplimiento de los principios de 

contabilidad generalmente aceptados. 

Corno punto final de este capítulo, se mostrará el efecto 

que causn la contratación de un i1rrondamicnto financiero, 

sobre la situación financiera de unn empresa, tomando como 

base un ejemplo en donde se comparan dos situaciones 

financieras diferentes: antes de haber contratado la 

operación y después de haber reallzado dicha contratación. 

DATOS: 

l. Valor total del contrato. 

2. Costo de adquisición del bien. 

3. Importe de lu opción de compra. 

4. Duración del contrato. 

5. Lu depreciación fiscal de los bienes es del 

6. La depreciación contable de los bienes es del 

IMPORTE 

N$ 5,000.00 

3,000.00 

30.00 

3 años 

10% anual 

20% anual 



7. La tasa de interés pactada es del 

8. Balanza de comprobación al 31 de Diciembre 

de 19Xl: 

NOMBRE DE LA CUENTA 

Bancos 

cuentas por cobrar 

Deudores diversos 

Inventarios 

Equipo de transporte 

Mobiliario y equipo 

Maquinaria y equipo 

Edificios 

Terrenos 

Depreciaciones acumuladas 

Gastos de instalación (neto) 

Gastos de organización (neto) 

Proveedores 

Impuestos por pngar 

Documentos por pagar 

Hipotecas por pagar 

capital social 

Reservas de capital 

Utilidades acumuladas 

Utilidades del ejercicio en curso 

SUMA 

N$ 

N$ 
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45% 

Sl\LDO 

200.00 

2,000.00 

50.00 

2,500.00 

1,050.00 

950.00 

3,500.00 

5,000.00 

2,000.00 

840. 00) 

900. 00 

250.00 

1,800.00) 

200.00) 

350. 00) 

3,000.00) 

8, ººº· 00) 

ª·ºº. 00) 

2,000.00) 

l. 410. 00) 

o.oo 
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CIRCUL.,NTE 

DANCOS 

Cl!ENT • .S.S POR CfJllRAR 

DEUDORES orvrnsos 
INVE."fT ... RIO~ 

f..W1 

TE.RRl:.."iOS 

EDIFICIOS 

SU!.H 

EQU!t'O DF. TR-'¡N'if'ORTE 

MO!IJLl·\RlOY EQ"Jlro 

~l. .. QUINAl'.J.\ Y f.<JU!PO 

EQUJrO .'5<1tENO \00 

OLl'RJ:Cl.\CIOSE.S \CUMUL.\DAS 

SUM • .\ 

l?'ITERI'.S!;S ?OR :\~.10RTIZ..o.C!ON 

EN APREND ... \:U:NTO Ft'l.-\NCTERO 

lh"TERí.SF.S POR M\ORTIZ.-\R 

G • .\STOS DE 11'Sr.\L \CION 

G,\STOS DI: OkG\lilZ.-\ClON 

Stn,f:\ 

TOT\I. ACTIVO 

NI 

(1) 

D·HOS IMct .. lLS 

20000 

2,C00.00 

~ 
<1,7SOCO 

2.0C(l.00 

J,O'Xl.00 

_¿____ 

1.14 

11.39 

on 
l•.'H 

1105 

1.osooo 59¡¡ 

950.00 541 

3,500.lXi 1993 

NI 

U. DESPEDIDA, S.A. PEC.V. 
MLWCE GENnnL AL)! PE DIC!DlDRE DE l9XI 

(í.N ~.IUEVOS PESOS¡ 

P AS 1 V 0 

º' 
D.\TOS J-1!;.\NClf.ROS 

_....!_ CORTO PL\1.C' 

2i\JOO 0.!9 

2,WJOO U5 

5n.ro o.n 

~~~ 
• ,7~(l 00 21 ('5 

2.("«.'00 

5,00000 n.11.> 

l,Q\\100 ... ~5 

OlVOO 4.21 

J.~oo 15JI 

J.OCOOO [J,);J 

PROVIT:DORES 

IMPUESTOS POR PAG \R 

DOCUMENTOS POR P.-\G .\_lt 

-\.RRI:.'iO:\MIE.'iTO FINANCIERO l'OR PAO.\R 

.=;UMA 

t.'ROO PI.AZO 

HIPOTLCAS J'OR PAO-\R 

:\RREND.\MrE.">"TO FIN .... "ICIERO POR PAO.-\.R 

SUMA 

SUM.\PASIVO 

~~~~ 
Jl.(>6000 ()ó4i) 

"º 
90000 j!J 

14,f:f./JOO 

o~ o.oo 
2,0C()().) 

""'"' 

CAPITAi. CONTABl.E 

CAPíTAt SOClAL 

PF.SE.l!.V AS DE CAPITAL 

IJTUJD.\OES ACLT}.IUL\D.\S 

~ ~ ~__!E._ UTIUDADDE!..EIEHClClOf!.¡CURSO 

1.ISV.00 6 55 J.150 {Q lJ.% SUJ.H CAPIT:\t 

en 
DATOSINKIALES 

' 
Nl U00.00 10.:!5 N~ 

JSOOO 1.!N 

o.e.o ooo -----
2,JSOOO UJ' 

l,O'.Xl.00 17.0~ 

O> 

D.'.TOS FiN.\NClEROS . 
l,!kX1.00 1.91 

21.1000 0.111 

350.00 1 .. H 

~~ 
4.017.00 17.11 

1.o:xioo u . .3-0 

~~~~ 
J,oo:l.00 17.0S 6.lJl.00 U.07 

~~~~ 

8,00JOO ~5.$1 !,000.00 J$."6 ,.,. ,,,.., ,.., 
2,000.00 ll.J9 2,0CX!.00 ª·" 
~~ ~~ 
~~ ~~ 

N:; Ji,M.00 ~~ .:<.¡:;' 2l.~.-...'lm 100.00 TOTAL PASIVO Y CAPITAi. NS li:·~oo· ILIJ:oo ·¡.is , 12',;.ll.:J'J. :;oo:oo~-

g; 
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(2) 

RAZONES FINANCIERAS 

Razón circulante 

Prueba del ~cido 

(1) 

01\TOS INICil\T,E1'¡ 

2.02 

DATOS FINANCIEROS 

1.18 l 

0.96 l 0.56 l 

Razón de endeudamiento 30.47 % 45.87 % 

Al REGISTRO PARA EFECTOS FINANCIEROS. 

En este caso se considera como monto capitalizable el 

valor real de. adquisición del bien; es decir, 

N$ 3, 000. 00, que será depreciada conforme a 

máximos fijados en los articulas 44 y 45 

la cantidad de 

los porcientos 

de la Ley del 

Impuesto sobre la Renta. La diferencia entre el monto total 

del contrato y el valor del equipo (N$ s,000.00 - N$ J,000.00 

= N$ 2, ooo. oo) se considera corno intereses de Ja operación 

pendientes de aplicar y que serán cargados a resultados 

,proporcionalmente durante los tres años de vigencia de la 

operación. 

Debido n que se tiene un contrato perfectamente 

formalizado, en donde se conocen plenamente las ablignciones 

y duración del mismo, el pasivo integro surgido del mismo 

debe de ser registrado. 

fil__EXPLICACION Q_ET" ESTADO DE POS!CION F!fll\NCIERA. 

En las columnas marcadas con el número ( 1) se presenta 

la situación fin~ncicra de la empresa ar1tes de la adquisición 

del activo fijo. Las cifras se presentan en nürneros absolutos 

y relativos para que se pueda apreciar el cambio en la 
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posición financiera una vez celebrado el contrato y antes de 

cualquier otra operación. 

En las columnas marcadas con el número (2) SQ muestra la 

situación financiera de la empresa después de haber efectuado 

la contratación de un arrendamiento financiero, presentando a 

dicha operación desde el punto de vista fiscal y financiero, 

ya que a partir del lo. de enero de 1991, el valor original 

de la inversió11 sera el monto capitalizable y la diferencia 

entre el monto total del contrato y dicho valor original, se. 

considerará como cu rga f inanciet·a. 

Como se puede observar, los efectos más importantes que 

produce la contratución de un arrendamiento financiero en el 

Estado de Posición Financiera de las empresas son los 

siguientes: 

a) Se incrcmen ta la 

da una mayor solidez 

inversión 

a la 

en activos tijas, 

empresa , aún 

lo que 

cuando 

porcentualmente, la inversión en este renglón disminuye 

ligeramente. 

b) se incrementa 1 a inversión en otros activos, por la 

parte aún no devengada del arrendamiento. Conjuntamente ambos 

renglones: activo fijo y otros activos, en términos absolutos 

y relativos han tenido un incremento considerable al pasar de 

72.95% (66.40 + 6.55) al 78.94% (64.98 + 13.96), según el 

ejemplo planteado. 

e) La razón circt1l~nte de la empresa se ve disminuida en 

forma importante, al pasar de 2.02 a 1 (4,750.00 ¡ 2,350.00) 

al 1.18 a 1 (4,750.00 / 4,017.00), con base en los datos 
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expuestos. 

d) La razón de endeudamiento también crece 

considerablemente, al pasar del 30.46% al 45.88%, de acuerdo 

con los datos del caso. 

Como se ha podido observar, del análisis realizado a lo 

largo de este capitulo, se desprenden variadas ventajas y 

desventajas, de entre las cuales destacan las siguierites: 

A) VENTAJAS: 

- Se protege el flujo de efectivo de la empresa, debido 

a que los desembolsos son menores. 

- Libera capital de trabajo. 

- Se dejan obicrtas las líneas de crédito tradicionales, 

tales como: proveedores, Instituciones de crédito, 

accionistas, etc. 

- Se pueden obtener incrementos al capital de trabajo 

(liquidez y solvencia), mediante la venta de equipo propio y 

continuar utilizándolo, mediante la operación de 11 Sale and 

Lease Back 11 (Venta y Arrendamiento Ficticio) . 

- El financiamiento cubre el 100% del valor del bien. 

- No grava a otros activos de la empresa. 

8) DESVENTAJAS~ 

La tasa de interés es alta, ya que la fuente de 

11 fondeo" de las arrendadoras son los bancos y las emisiones 

de obligaciones, en otras palabras, el crédito no es de 

primera instanciG. 

Las rentas inensuales se ajustan de acuerdo al 

incremento o decremento que tenga la tasa base (CPP ó CETES), 
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por tanto, al ser indices de coincidencia dicha tasa base y 

la tasa de inflación, en una economfa con incertidumbre a 

este respecto puede ocasionar que len intereses aumenten de 

un momento a otro, afectando los flujos de efectivo 

considerablemente, ocasionando con esto problemas de liquidez 

y solvencia. 

Los beneficios e inconvenientes citudas, son 

enunciativos, ya que dependiendo de las posibilidades y 

necesidades de cada entidnd, usi como las caracteri.sticas de 

su particular entorno económico, podrán variar¡ por tanto, se 

deberá analizar y evaluar la opción que presenta el 

arrendamiento financiero en cada caso especifico. --o--
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mionto Paro. Tal ctl[Oqtlo 110 c:onoldorll 11~1,ort11nto, ya <lll'l actu11l1ncnto utgn1-­
!1C"ll un [actor dotor111l1111nto ['<'trll dccJd1r ln flgurl'l de !1ncinc1a111io11to qt,Jn ---
11dOJJtl!.rh la <l1~pror;a. pare la. 111:1.tia!11.cclón do t1Ur; necouid::icJo¡¡ inmodt11.t1:u1, lo -
q110 tr11or! corno ca11t1<>cuenc111. un Lu11oficto l'rl uu oltu11cj.611 f11lll!iCler11, un --­
co11t1idur11r.!o incro:~nnto en rHI llqutduz pnra el CUIDl>l1ml•~nto d" oun obl1ga.::io­
neo m61J próxil!!lln y ur1 tMyor 11t•t·ovech'u~J.,nto ¡¡obre <!l rondlmlcnto dt> ln 1uvl.'r­
ot6n quo ¡_, ,.ir.prona 1•lij.1. 

l::l an.'il.1 ~ia r.o ro11.1J:.:11r,\ nn fOr1"a IO<!<'p•~ndlc-nt•!, pn.ni. coda Uflll do lll!i -­
(uentco de c1n1111ctoml•;utu 1u1terlor:r.Pnte clt11d11,¡, tinrn pout"riorwe>nt.o h11cor un 
reoumon arnorril do lo.: renull•1do1> oh1 . .,11!1lo11, con ·~l ob11.•t.o ,¡., comp'1r11r l' do-­
r.:ioatr11.r col!l de l'ln cuatro hcrrom1f-•nti1LJ l'"•~·•ulta 111 r.-,_i¡; .-H.lr>cu11d'l, toln'lrirln como 
punto do roforcncl11; el rn"yor i::hoi-rn tlü lrrp11011too; orlal1111do tior la contr11::al!lón 
do t111 o cual jnetrur.wnto di. (1110.ncl11l'll••rito. 

Para t11l ufocto, 1H1"pl11i;ri.-, •l!1 c11•;0 ••n dnnd,i lo,; Li~'n"u "'J"<"'c1ritlblci. do 
f1no.11r.i1:unto11to, i;un dou V<"!1tc11Jf\{ d·~ or 1vu1, 1111clo11'1l, ut.111tnr1on y rnn v11lor 
(}o ll~ ~0,000,00 cn<l11 une•, loo <:<i.-d•)!l lou.rn:·tiu ¡111rt•1 d"l :1ctlw, rtjo do ln. em-­
prl'!Dd y 11•irhn dC'<lticlhlcri ••n un 1001"., do llCtJPrdn ill tr11111rnJuuto r1nr.1l nr.tttble­
cldo por lll Ley <h•l IiipH!'nro r.ohr~· 1~ Th•nL1:. '1H r.u artJ>;ulo >Óli, fracción Il, 
Vl'Jo:ntu dur1111t<' <'! ,-,no dr. 19:.IJ. 

C<'lho aclarar <fu" Jo¡; r:onc1•¡>tou qu!J :H' 1H1111<jnrán l•llTfl lt1 d"tt•r1~ln11ci611 -
df!l 1Jl1orro !iucal !l<!r.Sn •!1 I!T.Jlll<'!r.to aobr•! J,1 Jt!'tit:11 ( 11 y 1.1 l'i:rt.lc'1p11ció11 do 
loa Trnl:l.,.j11.don•1:1 "'" 111r. ü"t.11ld~d"!l do ltt <·t:ipror.a, diclioll ruhrot: DO vorhn otec­
t11dan con 111 obtf'nc.l(Jn tlo !un i11t.,rnr. ... n (f,..,..,...n:r.1,!0u, .,¡ eo:npouHltf! 1uCl1!.clon11.-­
r1n en •JUC !neutra lll c·mprn!ln. y la duvrnclncll'ín Clnt:o.l rle lon btcnori ohjnto 
dal t1nano;1nr.:iir.ntn. 'l'm!oo lot1 cc,ncr¡•toa l'l<>n.:tonl'ldon vorl\n o] común rfouomtna.­
dor p1:1ra c11r:la. uno <lo Jon nn~lJt.ir. r{IJO co1:1¡>r-onUu 1~11to tr11h.::o.jo de. prJirtlcn. 

ll•w¡••JC·:; <.!•; ll<ll.>l,r <lado uctn pc:r¡u<er1n 1ntiaducctón, rntr4rema~ <'fl ¡r11tor!a 
con el a.nA11tiJu clol 1n-r.:nd<1mtunto !iuuncJ<u:o, fH1r11 lo cua.l •Hl prc,pon:lo11an -
lo~ oigUiomtoG dntov: 

D~too: 

IMPOHTF. /\ PllUl!lCiAR. 
PLl\?.O. 
1'0'l'AL DP. P,\Cl05. 

FEt.:l!A Dr: OJ>F.!<AClON. 
Rt·:HTA .HEIH'afAL, 
HON'l'O MJ\X!liO DF:DUCIDl.f;. 
l'ORCP.HTAJF. Dr: OJ::Pl\l::ClACIOJl. 
MF.CE:!l m:L AÍ:o. 
110. ns Mt:Sf:l1 AL f'HiAL. 
PORCENTA·lE E:>'PIMADO lll:: fNf'LAClON HENSOJ\t,, 
TASA lJf: INTI:flP.S ANUJIL. 
l'ORCEHT,\JE DE nP.DUC'CION. 

H~ 100, 000.00 
36 Mt:liP.!l 

NS 143,'ll!J.Sl 
02-0CT-92 

HC 3,993.99 
NC 100,000.00 

20 ' 
12 
10 

l.20 .. 
25.J.I \ 

100" 

{1) Ln t.:i.na quo ne m.:i.11oj11 p11rn etectoo do l!Dto cnao prflct1co Ni <.!el 35,, vi11ent:a 
dur11ntf' nl nno ,~,, 1Y~J. 1'11r<i Lineo dG 11ctual!z11ct6n do loa cc11cuJoo, el lec­
tor debor! a.j•1::t~r 1-1 t.111~ ul )4\, vl11(lnt1.• dur<lnto ol ano do 1~9'>. 

93 



con b11110 en Ion dlltoa o.nter1oros, tH• ohboro. lo. o1ou1cnto tablo. do a111or­
tiz11ci6n. con el Un do obnorva.r fil comporta.nilcnto que tienen Ion intorcnen y 
el c11pit"I d<Jl r1n11ncio1dcnto otorgado, durllnto lon 36 man1u> do duración del 
m1t1lflo. notfJrrnint1ndo 11 au vez, el monto nm.J11l n rnr¡nr por concflpto do iutorooun 
~duu dur<1nto 111 iaonc:loll!ldo J>Clriodo. 

INTERE!:l!S 
0.1\L!)O AHOltTIZ!·.CIO!I llENTI\ DEVENGADOS 

~ ~- -~~ -~!~- __!!_~!__ -~· 

?l~ 100,000.00 
90,117.60 "' 1,0fl2.J:l. 11~ 2, 111. (,7 N~ J,993.90 
96,195.61 1,922.07 2,071.92 -2·.2..~.:.~-U$ e ,lOJ.59 
'H,232 .".IS l, ~62 ,66 2, 031. )'.l 3,99J.99 
92, .221:1'. 11~ 2,004.10 1,909. fl~ 3,993.?9 
90,1112.CJ 2,046.112 1,947.57 3,993.99 
011,092.00 2,0ll9.G3 l,?04. 35 3,993.99 
O!i,959.04 2, 133, •¡¡, 1.1160.)3 3,993.n 
03,7!10,22 2, 176.02 1.615.17 3,993.90 
01,SSS.39 2,2U.IJJ 1,769.16 J,991.90 

10 ?9,203.50 2,2·11.01 I,122 .1a ),993.'J'l 
lJ 76,963.UO 2, 319. '16 1,674.20 J,993.9? 
12 74,595.03 2,360.77 1,<.25.21 J,993.97 
1J 72,17ti.24 2,41fl. 79 1,575.::>.0 J,993.99 

" 69,706.38 ."!, Hi'l .86 l,524.l2 J,993.99 21,C:Ja.61 
15 G7,104.3fi 2,'.:>22.02 1,4"/l.'J? 3,'J9J.98 
16 64,609.0U 2, 575.::W 1,.c10. 71 3,993.911 
17 6l,97:L4.2 2,629.66 1.J6L31 J,993.99 

" 59,294..23 2,6135.19 1,JcH1.eo 3,9:JJ.99 
19 56,552.J.1 2,741.09 1,2:.2.10 3 ,993 .99 
20 SJ,752.55 2,7'l9."/9 l.1!14.20 3,9!JJ.99 
21 SV,09'.l.6'1 2,050,91 l, 135.07 3,'J93.99 
22 o!.7,9.,. ,Jf; 2,!H9.20 1,07'. 70 J,?93.99 

" 44.,9'13.0 :>,'.lllO.'.JJ 1,013.01> 3,993.99 
24 41,949.~·S J,04J.00 9':>0.11 3,993.99 

" 30,ilU.40 3' ltlO. J.~ 005.Bl 3,99J.9EI 

" 35,667.fil 1,1'13 ."19 820.20 3,993.9ff 13,009.00 
27 32,426.00 J,240.lll 753.18 ~J,?93.9? 

" :19, 117. Sfi J,309.2·1 664.75 3,9!}3.99 

" 25,7311.44 3,J7').l2 6J4.IJ'/ ) • 9 ~3. 99 
JO 22,207.96 3,4!j0,49 sn.s1 J,99).99 
Jl 1A,"/64.G2 1,5.::;?J.14 470.r.S J,9".13.98 

15, 166.00 J,5~-:'.H J96,25 3,993.99 
JJ 11,493.17 J,C7J."IJ J~\L26 J,993.99 
J4 1, 741.LlU 3, '/51.29 242."/0 J,993.99 
J5 3,'JU.30 J,030,!:.0 163.40 3,993.98 

" (0.00) J,911.10 \12.60 3,993.98 C,.2'12.25 
TOTALf:!f ~-_!~~~~P:~~,_"'J~l~·~~_,Q~_.".~~ .51_!~-~J,'/OJ ·~ 

LI\ iintorlor tnbla do omortt.:11r.lón r.o:n·tr6. de booe l"'-t'4 rlntormino.r ul 111onto 
de :r.011 tntarcaen por p1:1ao1· dnl orr1HJ<l.01t1l('l!lo !1n~nc1ot·o, 101.1 cualeu 80 closalo-­
r1u·6.J1 en un., cód11ln po11torior. 

A contlnu11c16n vo prooeonta. ltt ca.bla dol Indico N1:1ciono.l do Prectou al con­
au11idor EGtlmado, la. cual no:i cervlr.S. para ul c6.lculo de la. dcpracll\CJón actul\-
1J:o:ad11 1nhl•ronto al hJon objf1to del llrrendamtcnto. 
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umrcg NAcroN11..!J np, rnr:cio!l A.e, CON9~ 

~ ~~ 11lX2 HXJ __ _!2.!-_•_ ~--~ 

( 1) IUPC orc.(Af:o 11.NT.) 11),000 11,';;19 l),J15 JS,36{ 17, 718 

Etnmo 1.2 10, !20 11,677 13,475 Hi,548 17,941 
FEDREílO l. 2 10,2u 11,016 13,636 15,735 10,156 
Hr.nzo l. 2 lO,Jf.1 11,959 13,000 15,924 18,374 
1\DTUI.. 1.2 10,409 12,10) 13,965 16,115 18,595 
HA.Yo 1.2 10,lilS 12,240 H,l:!J 16,3011 18,11111 

JUNIO 1.2 10,742 12,395 14 ,303 16, 504 19,0"4 
JQJ,tO 1.2 10, 071 12,544 14,f.74 !6,702 19,272 
AGOSTO 1.2 11, 001 12,69• Jf.,G41.1 lfi,702 19,0:.0J 
LJ&PTH:11DR 1.2 11, J JJ 12,047 14,624 17,105 19,737 
OCTUDRR l.:? 11, 267 13 ,001 15,002 1'1,llO 19,974 
NOVIEMIJR}'! J,2 11,402 13,157 15,162 17,Slll 20,214 
DIC.tDUlR& 1.2 ll,539 13,315 15,364 17,720 20,456 

(1) INDlC!: ltACIOHAf, O& rm:cro.:> AL CONSl)}!IVOR. 

EnD0Quid11, rio planmll l., cédul~ d,. l,'\ depr11c10..:.•JVn 11ctlll'.l.ll::<itll'.I. daJ bien at'rondado, en 
dando l'la calcUlllo ol ahorro en Iripuni:;to i;ohrn la Rcntl'l ( I.Z.R.J y P111·t1cl¡:,l'lcJ(in rl<> loe Tr:i.­
b11jttdoraa on lar; Utilidadr~n d<> la ('.:nprer.<1. (P.'T'.IJ.), ori<1ln1tdo pt1r dlcha dcpr1!cinci6n. 

- 1 Df'.l'!lt:crl'\.CIOll r-----¡--·-,----
CO!~Cr:PTO Dt:l'Hl:'Cl/\CLOU D!:L T.:;.n, P.T.U. TOTAi, 

AC"I'Ul\I.IZAflA ¡;Jt:ncrcro JS"" 10~ 1:::n 'i: l'TU 
( l l ( ¡!) J ~ ( 2 X . J ~) { 4. J <:, .. ¡ J • .U 

x fü;¡>J\C'l'UtiLIZAVAm---:nr;n-;;-:-cl.t- -r;n-:i-2r)1:---r:1\.Ur.~·

1
,1~--- nY~t1t;- 17>TY~u 

19XJ Of.l',AC"!'UALIZAD/\ 22,002 JJ 22,002.31 7,700.fll 2,000 00 9,700.fH 

l9X4 DEI' AC-rtJAl.17.AD/\ :!S,J•J'.I 19 25,1ll'l l'J f!,Ol!C 22 2,000.00 10,0flf..22 

l9XS DEP.ACI'U,\LI7.AD/\ 29,2'/C. JU 29,296.ll! l0,2~,3 6G l /.,000 00 12,253 ti!i 

l9X

6 

DJ P :::_~~ --~ 3 ~· ~~:~ N;- - 1E~~~~~J. Ju~ i8 !l l~k~--~ ~~~JLF· ~t ~~0~j 
Ltt d<'pr-oclacJ61~ 11.ct:uttll7.l'.l.d.1, no oLU<•U(• nl o.pl lcar 11 1,:i dt>pr-ecluc16Ii cout.iblu <>l f.1<.:te>r 

da 1n!loc1óll cnrtnc¡-.ond1,'ntv, dicho fnctor u,! <·~1t1f'lll' •Jlvldl;:,ntlo ol lntllcr~ Nor.ton:il de flrc­
chrn al connu:nl,1or (I.11.l'.C.) rto1 •HtJ?no 1•11.>11 <In 11:1. pr'll':l<;,ra 1:1ltad d01l rirr1odo en q1rn nl bl•111 
hayQ 11.tdo ut11J::Qdo dur11ntu nl ojcrc1cl<> por •11 quu EJO ot:oct1'0 ln <l••chu.:c16n, llntn• el c1tt1do 
Ind1co corroppondlcutc 11 lll (cchil rtn lldq111n1c1.~n de dlcho bien. r:l JO do abril de 1'195 c>l 
Banco do Ut,x1co publicó, coMo todou loD !ll{'(Jf'!., <11 LNrc corrc11,•on.rttcnto al mo,; d•~ r.iar-zo tlol 
rnturno afio. A r,11rtir d•• 00L11 publir.1Jclón, .,¡ ll:ir1i:o d,• Móxlco calc11l<1.1·~ •11 INl'C tomondo r.orno 
ano hoce 1974-100, por Jo quo loo 11u:llc<>.r. d;:irJ011 a r.onocl·l· •'ll lo !uturo, no Df!rán dlrcct:1u:i.:>nto 
co:ripl\rllblea con lo& pul•lir.l\dn;i hantct ('l r.ini. O•• febrl!ro, 101'.1 cllal .. o 01;t<1ha11 dotcri:iln11.doo con­
oitforundo ol ~no bl'J,t:C:- 197fl .. 100. 

Por lo l\ntortor, ol lJanco dn MIJxlco dló 11. <!onocor el factor o índico do convor:i16n lll 
tr.1vóu del cu,11 r;(' pndr.'in )1.h'<'l i:omJl.1tt1til1•:. }ol;\ Illf'C .i.vJo¡, ., f'oflnr.,..r h.H;t,1 f,_,l,1cn:.i d" 19:J:., 
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con lo" qnc n11 publ tc,.,rl\n ('n n<lfllnnt:,..; f>tit::o !11cte.r do convurnt6n correnpondo 11 1m TllPC uh l­
ea.do entro jtJnio y julio dn 19!H, ("17,~<t4,l34) y ric a.p11car6 cl1vid1ondo ol INPC con bturn a 
1978•100 dor;oa.do, entro dlcl!o ractor y nmlt1pl1Ctln<.lo ol ro:rnltado por 100 p1u·.1 obtonflr ol 
INPC re11riectivo bario.do tJn 1994 .. Joo, que t1cr6 cutoncea compare.ble con lllD nueva.r; publ1cac1o­
noa dol Banco de Máxico. 

i\ m1:111cra de ejol:\pln, ni o.i dotltti:l convort.lr el INPC publ11:r1<lo p11r11 febrero de 1995 do 
41,763,3, ne pr(lcoderla. como olg-uo: 

.a,763.3 
J7,J9-LlJ4 

1.1160 X 100 • 111.66 

En once cano el rosultado d<? cotn opnracl(,n do 111.t.O, rcproucnta. ul ll"PC corroopon­
dientu a {6"br<tro de 1~95 b11.01tdo en 1994•100. 

Pa.t<:i. otoctou do out.<J CllDO prActlco, ol (11.ctor •zuu e;.:- ut1li<:llr¿ oorh ol quo runultu 
d1rcct11mcntc do lll divlnHm, 11ntou do o<:ir multiplicn<!o por c1,.n; 1m docir, rie tol!l.sr6n loo 
JNPC {Jfltimll.don ri11.r1t o:.t.ll pr.\ctic1:1 connldar11.ndo ol nr.o b:ino l97tl .. 100. 

Anlmii:.u:o, cobe aclarar quü en ol prlr.iur 11;no cólo u<> cono1d0r1111 dot1 mer.oo do ut111,;ac16n 
dol bien, Y"' qu•1 l'tlt<' fuo 1:1<.Ic,¡11irlc10 e>n el tt•.•1; rl<! octubre. f:l c:6lc::ulo ctul primor portado 110 
t'(lllUml! de la u1quif!nte ro1m11: 

NC 100,000.00 X 20\: 

El ín.ctor oa cnlculll do la nlgulcnto torr.i11.: 

I.N.1'.C. sovir:MnHt l~X2 
I.N.I'.C. OCTOlllll: t9X2 __ _ 

Por lo tanto, ln deproclnción rictunlizto.dn n<• calcula do l<"l ni!]uiunte (ormn: 

{2) 20,000.00 X .!1...L!.!ljL •fl$ 20,239."-4 J OP.PR1:cr1.cror1 11CTUhf,I7.AnA 
11,267 

(3) 20,2n.64 / 12 n;nr:a X 2 m:rH:n nt IJí'ILIZllCION w 

La. ca.ntidlld do N$ J,373.27 corroc;pond" n. lo dupruc11'.cHm llr.t1111.ll;:ado dol prlrnur poriorlo. 

I'arn. lon nlyuienLeu por1odc;n, oo coni.;J<loro.n 101; 12 1ncocn del cjerclc1o Pllt'l!. el c6lc11lo 
de la do¡,rociación octnali<!odn, dicho cálculo u•i r.,.'lllza do 111 torm11. :ii¡¡Hillnto: 

N(; !OO,QOO.OG X 20"> "' 
El !actor i;e cttlcula do la nlQ"tJÍl!nto !orr.:11: 

r.11.v.c. ;;uu10 l!lXJ 
!.N.l'.C. OC"I'Ull!U: lgX2 

l'or lo l:llnto, lo. deproc1oc16n n.ctualizoda no ca.lcul11 do lll. o1gu1ento for11111: 

U$ 20,000.00 X ~ •!I~ ,22;002 • .31 nt:r1n:cr.r.cIO» 1.CTUAt.TZAD1i, 
11, 267 



C11ho Gclori:ir c¡Uo par4 el cálculo do loo porlodoo nubaccucntoo, oo to1nar6n -
loti Indlcoo correoponrlt!'.'nt:r>11 111 ~l'rlo'1o de .,.uu üU Lral.ü. 

P"ra el c&lculo del ahorro oo l','I'.U. HO conntrforo ccr.io b.:JOO ol 1:1r~1 1 to do 111 
dcproclncll.n dul ujurclcto corrci;pondlonto 111n 11ctuol1zac1Gn olauna. 

A continuo.c16n 110 procuntll ol cS.lc:ulo c!ul componcnto in!loc:ion11;rlo en q1.10 -
1ncurrtr6. 14 m11proo11 duri:mtfl al plu.zo quo duro el !ln11ncl11mtonto, con ul tin da 
doduclrlo do los intoreaoo qu1> la (Jl'lprcna ten11a "' cn.rgo co1110 co11oecu1incia dol 
arrcmdamlcnto Cin1111cioro, 

COMP011Ell1'I.: 
SALDO f'J\C'TOn 1Nf'L/\CI0!1Afil0 lllFLAC'IOl-lAR!O 

~ IN:JDLOTO ~- __ ._H_E.!'._'.'.~·- ____:~-

1 !1$100,000.00 l.2 "' 1,200.00 
2 90,117 .60 1.2 1, 177.H H~ 2,377 . .U 

96,195.61 1.2 ---r;-¡!;-¡·::1~ 

94,232.96 1.2 1, 130.110 
92,:<:26.06 1.2 1,106.75 
90,102 .43 1.2 l,O!l2.l'.} 
011,092.110 l.2 1,057 .11 
05,959.04 1.2 1, 031. '>1 
63,7110.22 l.2 l, 005. 36 

10 111,555.39 1.2 9'10.67 
11 79,2flJ.50 l.;? 951.40 
12 76,9GJ .BO 1.2 97.J.57 

13 74,59!",.0J 1.2 695.14 

" 72,1"16 .25 1.2 U66.l2 12,162.95 
15 69,706.311 1.2 836.48 

" 67,184..36 1.2 006.:U ,., 64,609.08 1.2 775.31 

" 61,979.4) 1.2 7t.J.75 

" 5'.J,294.24 1.2 711. 53 
20 56,552.JS l. 2 670.63 

21 53,7!.2.56 1.2 645. 03 
22 50,691.65 1.2 610."'2 

" '17,974.36 1.2 575.ó9 

" 44. 993. 4 ~ 1.2 539 .92 

" 41,94!1.56 1.2 503. 40 

" J0,!141.41 1.2 t66.10 7,892.77 
27 35,667 .62 1.2 ---.. 2"ii":'Ol 

" 32,426 .s;i 1.2 )89.12 
2'J 29,117.57 1.2 349.41 

" 25,7J(J.45 1.2 JOO.R6 
31 22,207.96 1.2 267.46 
J2 10,764.64. 1.2 225.18 
l3 15, J66 .90 l. 2 182.00 

" ll,f.93.16 1.2 137.92 

" 7,'141.90 1.2 92,9(.1 

" 3,911. )9 1.2 H.9< 2,421 .eo 
TOTALES ~ -~t.,a~0.93 NS_3~ 

LQ Dlgulento códulo., raut"atr<l ftl ahorro !i11cal por J,s,R. y r.T.U. q1:0 la t!m.­
prCol':lO t1l'no, [l0r coacc¡.ito do loa lntsrel':loo dovengo.dou o. co.u1111 dol o.rrend11mhinto 
contr11tudo. 
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HfTHEF.flF.9 DEonr.1111.P.n 

niTERED COMfONtNTi; lN'fERESEO' 1·.s:R. ¡>.T,U. 

Allo A CARClO INFL/\CIONAR!O m:oUcIDLCD 35' 'º' (1) (2) 3-"(l - l) 4•{3 X .35) 5•(1 X .1) 

19X2 NS 4,UIJ.59 !1$ (2,377.41) !1$ 1,006,11 "' 632.16 "' 418.36 

l9XJ :U,436.61 ( 12,102.95) 9,255.66 J,].)9.40 2,14.).06 

19X4 1J,UU9.00 (7,892.77) s, 996 .31 2,090.71 1,300.91 

¡,ori 1ntorcnen ':I c"ruo r.o obtloncu dü ln dntorr.1l11;:i.ci6n do lon intcrcllOll --­
anun.lcn, plt1.1:;r.:i11don i'll Ir. t11bl" do l:lmortlzuci011 clul IH'ron<lo.!lllcnto tin1111clcro. flo 
igual forrun., ol compon(•lito 1nflt1.cion<'\r!o 110 ohtiuno del c.'ilculo 11111u1.l rooll-:.mlo 
en In. cf:dula ,,ol r-.Duc1Qnndo co1~poncnt<>, 11ntorior1:w11tn rnontra<!,1. 

l'ODtcrton1wnto ·~utou tlo:i conc<'ptori ne •not:.-.11.11• ¡>orn ot;t<·nar (ll inturún rledu­
c1bln, ol cual r;orlr. In l>&rw l"H'd detorr.tin•1r ol nhorro !1ucnl nn r.r..n. f;l 11.horro 
en P.T.'1. [;U obticmu 11.l 11.pllcar nl porc.,ntn:1•~ r.orrc>llp'>!l'll<mlu l 10'.), 111 n:outo di:l 
Ion 1ntercnc·tl l'I cdrgo d<.• la <>n:prot1n, 11111 canr:id<'::11r el <-focto t.lol componente 1n· 
Clnclonario, 

};a la fllUUi•llll" r.(:Uuln ao v11clnn 1or. d11tou tlnnlon d••l ahorro fincal f•or -
co11c.:.pto do J.fl.fi. '¡ 1'.T.IJ,, tot.t.md<J cu!r.o l.>11¡;·~ loo !<';.ult.11dni; obtr>nldon on lnn 
c6dalun do dopr-r>c .. 11r:J6n u lnl.:.reuu:.t a carqo de ln cm11n~C1<!. 

----~---------

,,,-·:·:~:,~~L-DEPltECI.-.CI01l MIOR!tO TOTAL 
Allo J\lIORR•.> rsr: FISC'/\[, P.T.0. Ii:lt y PTU 

(!) J•{l - 2) "' !:i•C3 ., 
l'IX2 il$---i:Ts o . 6 !:. ·1-:-012:0T 11:;. "151.6!1 "' 2,564.50 

19XJ 7,700.lll J, 2H. ~O 10,'.l40.29 4,UJ.06 15,004.15 

19X4 0,006.22 2,05'6."/l 10,'.lll.l.?J :i,:Hl!l.'Jj !1,]1),0) 

l'.lX5 10,253.66 G45.S6 l0,U9'.l.22 2,427 .23 13,326 .u 

Pi:11ra oritn 1m.iliri!:: ru1 tOmlln 1011 mii;n:oo d<1toe ut111zado::i p11r11 el 11i:rondi:11mien­
to !Jnoncioro, ar;! cor.io l<l m11Jmo. tabln de nlllortiz1:1cJón do intororiee y c11pit11l de 
fl1Jtt1. ruonto do tino.ncio.mlento. 

t.11. c.'tdula de la deprocio.clón .cictut1liz.ld11, or1ain4d11. poi:- l"l f'r{o:itat'lo h11nc11rio 
rio donaloon. d~ la ::i1uui-0ut.i. forma.: 
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IZ'R 'f l'TU 
6•(4 " 11(; 1,050.52 

s,JaJ.3' 

J,487.62 



Dr.N:RMltlACil)tl ª" r.11. nf:Pf1r.cr11.croK 11.CTUAI.I7.AO~ 

Of:l~'.1--m:¡,-REClAC!OH l.S ll ~ 

l9X2 DF.P.ACTUALiüüi'f.11~ 20~;~g 64 N~f~~J.27 NZ J-~~1~0:!;) r.G ~~~ JJ ~$ s::~l;,~~ 
CONCf:l'TO ACTUALIZADA tJFr. T Hncrcrn J~" 1011. t~R y ;T; 1 

l!IXJ DEP.llCTIJl\LIZADI\ 22,002.)1 22,oo:LJl 7,700.0l 2,000.00 9,700.Bl 

l!IX~ o~·r AC1'UALIZADA 25,:lB!l.19 2~.309 19 ll,llfl!J 22 2,000.00 10,l!66 22 

19X5 DEr.ACTUOL,7A!>A 2'J,200líl1 2',2'6.lU 10,2'3.66 2,000.00 \2,'53.66 

19~p·~~· 004=:i7f~-=1J~~~sifi=.~~-Ü~]±j~~~J;-~-tJ-ti~~~EJ%~~ 
Loo c6lculo1.1 do l¡:¡ <f<•¡1reciaclón <J.o:-tunlizo.do., t.:J.I!. y P.T.U., ¡,o reo.li:::t1.11 

1>11.jo <'l m1v~o ¡>roccd10l<'nto utillzn.Jo p<trn 1'1 obLen<..·16n dn 1011 r<!1"J}[11<:!00 d••J -
11rr<'llda1ntnnto rtnt.inc.lot"o. 

I.o. 11iat1ient~ c(dul::.. dot.,r·1n1n•l nl ••lmrru f'll l.:~.R. y P.T.U. por conc:cpto <lo 
intt'rnr.<:'ll n Cilr\JO Lle• liJ "m¡•rei.,.':I, orlo;;iu11doo P'Jr .. 1 pr6ntnrno b111n:.,rlo. 

rNT~~~Em1: -·-----wTiillis-Es-F?.f¡:--- 1'.'l·.u. - TO'l'AL 
);. CARG:J Hll'LhC-I:O/t!tllTO Df:DUCIElT.!:r. JS'> 10"' lGR Y (>'l'U 

(1) (2) J•ll-2) 4.•(1:<.JSI <:i•ClX.l) f,•(4•5) 
~----¡~t.9 ,¡¡-----ri---:377-:-411·~·~--1 .• 007.--:17~2.1¡, ~41:J.J6 !1::: 1,n!:>Ci-:52'" 

2l,4JB.61 ( 12, 102.95) '>,255.6(, J,23'J .4(J 2, 10 .IJ6 5,JOJ .J~ l9XJ 

lJ, 80LOfJ (7, 0~2.7'/) ~,996 .Jt , :J:,(l'lA. 71 1, '.Hlfl. 'll , 1, 1!17 .62 

'-=:o=~:7.~5L~"'~~~-~.~~"': ;.~_:~:.!'T"-~~t:J;:m '.'_~=¿_i~':;1~~~~~~1iiÜ'.l::~:=d:t'iÜ"~-,1l:;l8,; 
La. obtención du lo::i rcvultudor. do In cédula .:mt.,rlor- no orlol1111n b11jo la. -

mlr;m;,i mnci'lnic1t 11til!2udl!. ,,,1r1' l~ dut<•n.1lnt1ci(m do loe n·1H1ltndo:; <h~J 11rr<Jndn--­
mlcnto !inl!.ncloro. 

TOTl\l, 
r:>R Y P'fU 
5•CJ ~ 4) 

2, 564. !JO 

:::: ~::::·:: :::::.:: ::::::.::j ::~:: :: ::::::.:: 
19XS 10,251 r,r; t:..:.!J. SG 10,699 ?.? 2,~27 :!:! ll,J:!li.H 

¡ l'.lXG 11.llJl 7'}. O 00 11,831 7"1 2,000 00 JJ,fl11.72 

CTOrAr, J;L ~9..!~I:,~filI:~~11b::~1=l~~=---{_t.~, ~r~~:_~!.~-:~~~0§.:§.~ 
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LOn dn.t:on qtto no proporcionan par11 ol 11n6liiila dol t1.rrend11111ionto puro aon 
loa a1aui1J.ntco.: 

• IHI'ORTE A PINANC!An. 
• PLAZO. 
• TASA DE INTERl:;S. 

" FECHA DE OP!::RACIO!l. 
• VALO!t r.~TIMAno nr: MER(.'A[)O, 

" RF.NTA 11!::!/$UAI,. 
" \ or. Of:11HECIAC'IOll. 
" 'k llE Df!DfJCC'IOU. 
• HONTO DF.llUClllLf:. 

NS 100,000.00 
J Anoa 
25.34'\" 

2-0CT-1992 
Nt: 61,450:..17 
11::: 2,llJ7.20 ,., 

100 .. 
N~ ioo,000.00 

L'll tr.bla do 11mortlzoci6n roault11nte llo lo&; d11.toR llnt:orlorot1 oa prroonta tlo 
la. i;;tau1cr1tr. fornll: 

$/1.í.OO l1.t1<.lR'l'IZAClON CIA$TO!J 

~~~~~ ~~-~s._ 

Jó!:l00,000,00 
99,274.46 "' 725. 54 "' 2,111.67 11::: ;:,OJ'/,20 

98,SJJ.61 740.06 2,096.35 ;i, ll37.20 11$ 5,674 .41 
'.H,777.10 756 .so 2,01Jo.·10 ·-2.-m.20 
97,004.63 772.40 2,064.71 :1,ílJ7.:.!0 
96,2l5.IJ4. 7!10,7<J 2,0f.0.41 2,ll37 .20 
95,.U0.39 805,45 2,0Jl."16 2,íl37 .20 
94,507.94 il:.!'.l..~5 2, 014. 75 2,íl'..17.20 
9), 746.11 ll3!J.fl2 !,'J'J7,J1I l,07.20 

9 92,11'10.~L i157.% 1, <;79 .6!> 2,SJ7.20 

10 92,0H.89 875.G? l,961.54 2,0J7.20 

ll 91,J".!O.U 094,16 1,94).05 2,tJJ7.20 

12 90,207. 10 !113.04 1, 92.f.!7 ;>,dJ'l.20 

1' 69,275.'.llJ '.lJ2,J2 l, 904.09 2,llJ7,;>.0 

1' 00,323,JO 9!12.01 1,!IU5.20 2,0J7.20 J4,04fi.45 
15 87, 351. 2°1 972. 11 1,BbS.10 --2-:ll1'l:To-
16 06,358.63 ~ 92. 6~ J,f!H.57 2,1111.20 

17 BS,)45.04 1,0lJ,60 l.IJ2}.fíl 2,ll"Jl,20 

1' 64,JJ0.0) l.OJ!.i.00 l,U02,20 ;>,fJJ7. 20 

17 fl3,25J.10 l,0!..6.0¡) 1.100.JS 2,0J7.:?0 

" 82,174,00 1.079.17 1,750.0J :?,01'1.20 

21 61.072.04 1,101.!Hi 1, 7..! ~ .. ;i4 2,ílJ7.20 

" 79,9H.fl1 1,12~.:o l, 111 .?7 2,ll37.20 
23 76,79"1.111 l,Hn.'J9 l,(.flfl.21 2,0J·1.20 

" 77,624 ,56 I.173.26 1.1.iliJ • .9!> 2,E:IJ'l.20 
25 7G,42G.53 1,19U.OJ l,1)]9.17 2,637.20 

2' 75,203.20 1.22).Jl t.613.rn 2, 037.20 J.t,Qd6.f,5 

27 73,954 ,O) 1,249.16 1,5(.l(l,04; -,-, ilJT.20 

'" 72,670.49 1.275, 54 l,St.1,66 2,0J'/.20 
;'!9 "/l,J76.0.! l,JOl.411 1.'.iH.7:l 2,037.20 
JO 70, 04t'i ,OJ 1.J2'J .98 J,507.22 2,6)"},20 

31 68,607.97 1,JS!l.07 1,479 .14 2, 1JJ7,20 
32 67,JOt.23 1,Jllfi,·14 !,(50,46 2.037. 20 
33 65, 605.20 1,4 Hi. OJ 1,421.111 2,0J7 .20 

3d 64,4l!L27 1,445.9) J ,.J~l.211 2,0J7.20 

J5 62,962.61 1,476.45 1, J60. 7~ 2,6J"/.20 2B,372.0C 
36 c.oo 6J:,'Jf,2.Ul 1,J29 .57 --¡;¡;-m-:JS 

TO'l'ALES ~~=:=6~~J..,.~~~~~~ 
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rarn la dotermi.nac16n do lci deprac1ac16n o.ct1u1.li%ado. oo deben tomar en cutm­
ta lolf eiguiantes !'accoro11: 

JI.) -ouro.nto lon troo priMttros .o.non "51 blon no oe connldora como 11ct.1vo ti-­
jo de la emproi:ui por provonir do un a.rrondaitlil!nto puro: C!i decir, la ornproaa no 
Adquiero la propiedad cfol bh'n, c6lo h.::int.a. la t1nal1%nc1611 de eota operactón. 

D) se cono.ldorn q1Jo el arrundl'lm1 cnto DUr:o t:.onn1na en 1Jl mou do octubr(! do 
19Jt5, pur 1o t:auto uo h11nt.1:1 cata; techa. cuando el !Han tormn. pi:i.rti:¡ dul activo !1-
jo do Ja. omprona y cinpic2n a gen~rnr dcpruci11c 16n para eto.cton contcWloa y tio­
calon. 

C) 6'1 vnlor quo tcndr6 el bien el fivalizn.r ol nrrendamlcr\to oor.1 el vo.lor 
c::it1mo.do do uiorcndo, el cunl t1orv1r.ti. 11.._~ banc paro ol c6lculo do la depreciación 
c:ictunlizad<\. 

0) t.o. doprocioción e.ctunli20.cln no co.lculnrli bnjo al iiiioroo procodimlcnr.o -­
utilizlldO paru. el ar~c·nt1nmionto f.innnci~ro y ol T>rbOt<ll:lO bll!lC:ll.rio, con lo. oal'lc­
dad hecha t•n ol lncino e.nr.orior roetptlcl.:o nl vnlor d1~l hir.n ttrrcnd4do; bn.oo del 
cAlcUlo de la doprcci~ción roforlda. 

E) En el .:i.no do 19X5 no connidct:.:!.n don mcrnoo do cl.<:iproc1ac1ón y en el nno -
do 19X6 en toinn ol ojcrclcio comploto ( 12 t1lOE<:>J} p1:1.n1. c;foctov du dicha dPprccia­
c16n. 

con baao <"on lon fo,ctorcn nnturtor111úllto tr;onc1onfl<loo, oc rcalbo:o el c~lculo 
de la deprccioc16n a.ct1lali~nda, conformo a ln 1ntc<;J!.'nc16n do lo. nigt11onto ctidu-
1« 

CONC'El:''l'O 

19'X3 DEl'.AC'l'IJFiLlZ1\VA 

!9X-i Df:[', hCTU1\Ll ZA!),; 

19X5 DEP.J\CTOAf,tzAOA. 

pF:TEíl!-lINl\C"!OU !JF: !,/\ D1:PRF.CI,..CION J\C'fOM.tZA.D1. 

OF:l'RGCI1.CI0l~ 

l\CTUl!.f,11.11.0;\ 
()) 

!J.00 

o.oo 

º·ºº 
12,430 .·11 

~l:CIJ\.CION 
Dl:L f:Jr.Rcrcro 

{2) 

m a.oo 

o. 00 

o. 00 

2, 073.12 

t.~.n. 

JS'k 
l•( 2 X ,JS) 

"' o·ºº NO 

ª·ºº 
º·ºº 

725,5!1 

11 .T.U. 

'º' (<) 

o.oo 

0.()0 

\LOO 

204.05 

"º 

'l'OTAL 

um Y """ 5•(3 . " o.oo 

o.oo 

ILOO 

930.44 

l9Xú DEP.AC'I'UAt.tZ.1'.0A 13:,522.21 l!~~J- __ 4_,732.19 1,2.29.10 S,!>61.90 

~----T_o_T_AL-------~''º~~=:o=~~~~ .. ~~~ S!-t..~.~.:2.?_ ~!_,_~!.~l3.92.__1±,~~f.~;.:.?.!,. 

11. continuación ne plo.6tlh'.\ ol <l1mrn.i por r.:.:.n. y l'.'l'.U. qu~ ln ompr.;-i;;a tiono 
por t:oncopto do rleducci(;n 1lu .t'Nlt.a.u d,1l o.rrcndati.icntc puro: 

~-~11 

Ul:ÜUéc10N r.s.n. l' .T.U. TO'l'hL 

Alto RF.N'rA "' lo·~ lSR y PTO 
(1) 'J•(l Y. .351 3 .. ¡ 1 Y. .1) <1;~~sHt-19X2 tlS 5,6'1LU N~ l.Sf\fi. !:'~ ,, !,;t;'/,U NS 

19XJ '.h1, OH.45 11. 91 G.26 :i,404 " 15,320.90 

l9X4 34, 04(1 • .f!i ll,916.26 J, 404 " 15,320.90 

19XS 20, 372 .04 9,930 .21 2, 837 .20 12, 767.4.2 
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Loa datoa do laa ront1u1 dc>duciblc¡; 01.> tomcin do l;a t11b}Q do amorttzaci6n dol 
'1rrcnt.l11.m1ontQ puro, en 111 colu:n.rui. do ganton 11nualeo. En onta c~dulo na ric conui­
dora ol (lfocto d4l componente Jnfli:11cion!lrio l'I. fl'lvor rlo ln an,pruoG, Y11 quo no --­
exintn tal nilU'lCién J>or lis naturale::a mioma do uati:i !uonto dfl tlnancinmtonto. 

sl rooum1m !Jn4l dol ahorro en r.s.n. y P.T.u. del arrenda:11ionto puro quo 
ao genera como reaultado do loo datou ohtnnidoc (!il 11ut cliduliu1 tintertornl'I tui ol 
otgulente: 

HF:l'Ti\ FIJRA 

l\llo AHORRO ISR 
(1) 

19X2 "' 1,986.04 

19XJ 11,916.26 

l\.IX( ll,916.2G' 

19X5 9,930.21 

l1ATO ADICtO~l\t. : 

nr:r:r1Hr:11 F'INAf, º" llRH~:NllAH!F:"l'tO J>tmo 

m:rnr.clACION 1'.T.U. 
"HONRO I:>R TOTAf, '" (2) 3 .. ( 1 2) (" 

"' o.oo fü 1,9C6,04 ~-«- 11c 

o.oo 11,916.26 J,404.65 

o.oo u. 916. 26 J,404.65 

725 .59 10.65!..fJl J,042.0fi 

MIAI,!$!.:; Dl:L FINNICIAMTEIITO l'OJt N.T:CUHSU!l l'IWP!O:J 

=~=='=AliH_!:_tl':'O rJ~ -""~~·I°l'.~·1=--===--=~=~~.,...-= 

15,320 .90 

15,J20.90 

lJ,69º/.66 

Los dato11 qu1t eo util 1z11n pn.rt1 uutn. fuente da fln11ncia1:1lnnto non exactarnon­
te loa 1111011100 QUO loa del 11rren1l1lmlo11to !1nnnc1cro. !,.:i única dlfnr<:>ncia oll le. -­
proporc16n crun 17unrdan loo J11teror.P11 fJ(:net;:¡<Jo.i por ol nur.:1mto da 1.-•11r1itn.l, roapec­
to 4 loa intorolhHI rl<:>venc-ndoa anu<tlea dol arrnn<lnr.iicnto r1uoui:1Pt"o. 

A continuación !lo pro.;1entn ln cln.lilln rlt•l nhorro flt:c.ll por l ,!l.R. y P.T.U., 
corrC>apondlrntc> a lt1 <1otnrmtnitclilt1 <Jn 111 d<it.>t"l•Cteic16n oct11nllz•1<l·1• 

P.T.U. 

JJJ.JJ 

19XJ DEt'.AC'WALI7.AlJll 22,007..Jl 22,002.Jl 7,700.111 2,000.00 

19X" OEi'.ACTIJALIZl\DA 25,J!J9 H l!í, )69, 19 6, tt06.22 2,000.00 

2.000.00 

ol arrendamiento r1n1rncint"o. 
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lSH y r•Tl1 

S•CJ •U 

"' J.,~90 

9,700.61 

l0,61lG,22 

l2,2SJ.66 



En la. oJauJento códula. no c-..Icula ol 11horru fJ11c1!.l por r.~.R. y 1•.•r.u., t.o-
11111ndo como ho.oo loo tntol"<.HIC/l uo acutnulabloa por concepto del a.u111onto do capital 
oriaino.do por 14 t1mpru11Q. 

D1choo 1ntorc11011 til• co.lculnn ari11cando lt11 proporción da intcrcirn.o dol o.u111ento 
de ci:apJ.tal, a. loa Jnterot:1or; dovcngo.doa nnuo.lt.o dul arrfmd111111onto !Jnnnclct"o (cstoa 
lntarosoo o~ tor.111n como Pllr6n:otro par.l'I la dct1~r1111l10.cJ6n do loa interouoe o. to.ver, 
por ser fll co:niln do1101n1nndor pa.rn todo.11 llllD fuontoa <10 !ino.ncf,ou11il:'lltO ftn4lfZ4d11.o 
en ontc C1HiO pr6ctlcol. I'or Jo t11nto, c>l c.S.lculo do loo lntcrcr.oo 11 tnvor no ob­
tteno do ¡.,, vlouicute torm11: 

INTEk!!S?::S 
DEVI:NGAD03 

ANUALES 
{ ARRE:NDAMIF.N'J'O f'!NNICIF.RO) 

(l) 

u; 4.103.59 

21. 43/J. 61 

lJ, 009 .00 

4 ,272.25 

l'ROPORC!ON 
DE 

lN'rl:RE!lE:!l' 
( J\UHEN'J'O DI: CAl'ITJ\J.) 

'" 71.20" 

71.20 ' 

71.20" 

71.20 \ 

lNTERf;UEU 
A FAVOR 

3•(1 X 2) 
HC 2,9'11L71 

15,264.29 

9,009.0J 

J,0\11.o-t 

Do.do. la naturo.l•H'.ll d" nntit fU•.mto d,1 t1na11c1nm1unto, n! !ll! tornrJ c>n cuento. t.11 
c:o1:1pollftllt:c 1ntlac!onario de In crnipr1HHI, con el fln dn <Joduc!rJo do 1011 1nt(!ra11011 
11i fo.ver; da o.a.to. oporo.c16n ao d!Wprc>nd'-' ol lntcrún no o.cumultibln, quo tiorvir6 p.~­
ra d'.!t(lrrn1n11ir .,.1 trhorro fJr;ctil en I.S.R. <JU!! 11:1 Pll'prr>:HI. cl>LJ1•11<:' por lo. olocc16n 
dEil .il!Umento do cnpitlll co::.o in::itrun,,.uto du tiniln(..·111.rnlonto. 1:1 ahorro an P.T.U. ca 
el reaultante de np11car (ll ¡>orcruit11jc> corronpondll!ntc ( 10\), o lo.i luturc>::ico o. 
favor, nln connldcrilr el <!Í•?r.to d•Jl ccr.ipon~nt" 1n!l11ctonnrll.l do l~ {>m¡in:.::;n, 

D11dnn 1111.1 explic11ciorw11 .'lntur1orcz;, IHl elnbor~ 111. nluu11•ntP. c{:dul.1 de luto-­
t:o::ieo llü 11c•1mulablco, obtcnJéndo,;c Joi. c:tgUi('lll<!t> rüGUlLlldoo: 

Lo c6d11l11 nrnuman de loo renultt1dou 01.>tenidoo en Jo3 cdlculo11 .1n-:r.rJormcnto 
roal1<!adou, queda de In c.iQ"Ui(•ntc forr.n: 
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RF.SOH.P.H FINAi. ATlnRRC> PTGC'AI, ( roc11rt:o11 propionl 

TOTAL 

Or.:l'RECIAC.101/ INTl:.:RESE!l AJIORRO ti.'J'.U. TOTAL 

l\JIO AllORRO IGR AHORRO r:rn P!SCAL 10\ I.:m 'f P'l'U 
(!) '" J .. (.l 21 "' 5•{3 " lSIX2 "' 1,160.65 "' 210.46 "' 1,391.10 "' 631..:ZO "' .:Z,Ol2.3J. 

19XJ 7,700.01 1,070.47 a,T19.2e J,5:26.43 12,305.71 

19X4 O, 6116.22 690.69 9, 504.~l 2,908.90 12, 573.0l 

.l9X5 J.O, 2~J. 66 214.92 10,4611. so 2,JOLJO 12,772.16 

19X6 lJ,OJJ.72 0,00 ll.Bll.12 :.!,000.00 1J,8Jl.72 

,__ _ _.•.,o="=·=ª="=·=ºs=-·"='=='=·="~'=·~sl.~; ... .=4 .. ~.:-~~,ti.:. _ _:1.420.n ~=5~-~o_f;}! 
A manera. de re11uewn acnorl\l y nJ.rviundo como punto !lnnl para. c::ita cn.r.o -­

práctico, flC eleborl!i lll 111QUientn céd11lt1 de rc11urwn !tnnl r.omri1ulltivo, con loo 
r<"oultadoll retercnt(lll 111 ahorro !inc11.l en r.::;.R. y t>.T.U. cio c11.rJll •ml'I de lttE -­
fuontoo do !"inn.nctl'lr.iiento 1uu1.ll:todun. 

l9X2 "' 
19Xl 

19X4 

AROIUIO FI!>C'AL 

l .!>.R. 'f l'.'L'.U. 

fil.!,_!_~~.!.YQ 

1\RR!::NPl>.MIEflTO l'llEiiTA.'10 l:Rur:ND1JolrJ:N"l'O 

FINANCIERO OMICAR!O ~ 

2 .~64. ~o U$ 2,<¡6Lf>D "' .:!,5!.J.40 

15, 004.15 l!J,OU4 • .l5 15,320.90 

U,J7J.rn 14,373.0J 15,320.90 

REC'UftnO!I 

NS 2. o 2~!. 31 

1.2,305.71 

12,573.tll 

Tomando en cuentn el resumen tlua.l •'lntnrtc>frTHHILH ~'X¡iueoto, podemoo concluir 
eato cavo práctico da la otouit•nt'! 1vin••rn: 

A) El arr<.rnd,.miento tlnnncl.,ro y el prlu;t.llr.'lO bnnc11rlo r•.•prnncllt<'ln lo.o l'lcjo­
roo tuonteti de fin11nci<ll1ll1mto, r;or i.cr l,i.u CflH! onrll'r..iron uu r.nyor fthorro tiocnl 
en I.S.R. y [>,T.U. 

n) De11pu{w a.., lo.u don f11cnton <ln t1ne.n<:lam1eulo ant(lrJ.orrnl•nlo citado.n, o! 
el !"lnnnciamiento po1· recurllOCI 11roptc..:i (.i.unc.>nto t!o capJ.ti:ill r<!prenenta l.?. tcrco­
rll opción do tin<'lncinmi<mto ::..io v111!>lo; por rnctmll. tJel :-.rrend1J.micr1to puro, el -­
cu11l aenoró el lll<:"nor nhorro Cli:;cnl rn 1.a.n. y P.T.U., <Jo o;>lltt'e l1J.e cuatro opcio­
nco <'tnlllizndar.. 

C) /\parrmtomf!rlt'!, el 11.ri·t•r1<laml<:>nto t!n1rnclcro }. ol pré11ta1~0 bl'l.ncarlo parecen 
tener 14 mli!lm11 t·uporcui:lón; por lo quo .:i cmrnt16n mwf>.rJ.c1:1 IH! refiere. !/in cmba.r­
ao, ha.y quo t(·nor en cuentll 111 vt1nt1J.:l1'.I. qua ofrnca el 1:1rrcntla.rni<'nto !iuancioro, -­
reDpecto a la no gr11.v11b1li<J11d d<'! lll emprtlDll co11tr11.tn11t,-,, y,, qur. ¡<;¡;tl· ti6lo 9r4v.:. -
al bl<m objoto ct·~l f1n;iucl::.r~lcnto; co11Lrarlo 11 lo l'fUO r;ucmje con ol prl'.\nta1:10 ban­
cario, ol ct111l ut ur,1v,1 •}r<ln p11.rtu do l<l ur:iprooa contro!l.tantc como garo.nt111 dol -­
crúdl to oton¡,ido, <"lblltr•1yt•11rh 1n,f lc1 :,.,::!bltld-•l h' ,;c.>uLr.Jt<lr otr:i:; f•wlit<':l d•~ -­
lin<J.UC111.m1c,uto q•J'-' 111 c1:1pi:u1H1 lle\l'QlHJ 11. necc:;itar 011 un f11tu1:0. 
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D) &'ato anU.ta1a cuantitativo no pretende aor enunciativo ni limitatlvo, -
ya quo cada empreaa. dobo inclinaroo por ol inatrumonto do t'Jnaucit1tt:iionto .wi!ii -­

idóneo; otendiondo aiempro t1 aua nncoa1dadoo m!a 1n111odia.t11n, ol @ntorno oeon6-­
m.lco que lo rode4 y a. loa :ttnon t'llt'!\ lon cua.leG dooea alleaa.rGe do una fuontn -
do Cinancla.miento clotormtnod11. --o--
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CONCLUSIONES: 

Las conclusiones a las que se pueden llegar después del 

desarrollo del material presentado en esta tésis son muchñs y 

variadas. Algunas de ellas podrán ser a favor de considerar 

al arrendamiento financiero como una nueva herramienta de 

financiamiento, algunas otras seguramente lo rechazarán como 

tal. La decisión final a la que se llegue al analizar dentro 

de la empresa a esta herramienta de financiamiento dependerá 

de la negociación del contrato mismo, a las condiciones de 

operación de otras fuentes de financiamiento, del criterio y 

proceso analítico de su dirección financiera, y de las 

posibilidades y situación económica, c:.editicia y de solidez 

de la propia empresa. 

Independientemente de la serie de conclusiones obtenidas 

del estudio cuantitativo de la depreciación, sobresalen dos 

importantes conclusiones que no se deben perder de vista en 

ningún momento: 

a) El arrendamiento f.inanciero es una fuente adicional 

de crédito para todo tipo de empresas, cuyo costo se ha 

convertido en competitivo respecto de otras fuentes de 

financiamiento. 

b) Antes de tomar cualquier decisión, se deberán 

analizar todas las posibilidades, caminos y opciones 

disponibles, tanto cuantitativa como cualitativamente, ya que 

lo que es adecuado para una empresa o para un proyecto en 

particular, puede no serlo para otros, y viceversa. 

Lo anteriormente expuesto y los resultados a los que se 
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llegaron en el desarrollo de los capitulas anteriores son de 

aplicabilidad general, pero esto no quiere decir que 

satisfagan todas las respuestas de 1~studio de los proyectos 

particulares de las empresas en lo individual. Los procesos y 

elementos de análisis planteados, tampoco son ünicos o 

exclusivos; existen otras rutas de análisis y decisión. Las 

planteadas, son simplemente técnicas de sencilla aplicación 

que ayudan al análisis y selección de la mejor herramienta de 

financiamiento disponible en un momento dado. 

A continuación se presentan las conclusiones generales 

que se pueden obtener, acerca de tan importante fuente de 

financiamiento~ 

l. Las arrendadoras profesionales deben estar 

constituidas como personas morales, con caracteristicas 

legales y económicas perfectamente estipuladas en las leyes, 

para darles la solidez y permanencia que el mercado en el que 

se desarrollan requiere: darle seguridad al usuario de los 

fondos y a las personas y empresas 11 fondeadoras 11 , de que sus 

necesidades y recursos están seguros en la empresa de 

financiamiento. 

2. El concepto general de Arrendamiento Financiero es el 

siguiente: 

Es un contrato en el que participan dos partes: 

El Arrendador, el cual está obligado a entregar 

(financiar) una cosa, sea ésta mueble o inmueble, durante un 

plazo previamente estipulado e irrevocable para ambas partes, 

al final del cual se deberá trasladar el dominio (propiedad), 
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a la otra parte, llamada arrendatario, .aplicando las opciones 

que para el efecto marcan las leyes correspondientes. 

- El Arrendatario se obliga a pagar las cantidades que 

por co11cepto de renta se estipulen en el contrato, así como a 

elegir una de las opciones marcadas por lu ley, nl final del 

contrato. 

Las opciones marcadas por las leyes correspondientes son 

(articulo 15 del Código Fiscal de la Federación): 

a) Si el contrato se pactó por un plazo inicial igual o 

superior al periodo normul de depreciación fiscal, al 

terminar este pluzo el bien pasará a ser propiedad del 

arrendatario. 

b) Si el plazo mencionado fue menor al término legal de 

depreciación fiscc1l, el arrendatario deberá escoger una de 

las siguientes tres opciones: 

* Pagar una cantidad por concepto de la opción de compra 

del bien, la cual deberá ser inferior al valor comercial del 

mismo al momento de ejecutar la opción. 

• Prorrogar el contrato por un plazo adicional y 

definido, cuyas rentas serán inferiores a las pactadas 

originalmente por el plazo inicial fcrzoso. 

* Enajenar el bien a un tercero y participar del monto 

de la enajenación. 

3. Existen cuatro modalidades básicas del contrato de 

arrendamiento financiero: 
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a) Arrendamiento Neto. 

Es aquél en el que se incluye en el valor a financiar 

únicamente el valor o precio de adquisición del bien 

principal. 

b) Arrendamiento Global. 

En esta modalidad se incluye, además del valor del 

equipo principal, los gastos de mantenimiento 

(pólizas), seguros, impuestos, etc. 

e) Arrendamiento Total. 

En el que se considera la 

inversión del arrendador a 

recuperación de la 

través del pago de las 

rentas mensuales, sin considerar ninguna cantidad 

adicional. 

d) Arrendamiento Ficticio. 

4. 

Es aquél en el que se venden bienes del activo fijo 

al arrendador para 

propietario original 

que 

de 

arrendamiento financiero. 

éste los arrende al 

los bienes, en términos de 

El contrato de arrendamiento financiero está 

reglamentado en diversas leyes: 

a) Ley del Impuesto sobre la Renta, principalmente en 

los articulas 16, 48, 50 y en el articulo 48 de su 

Reglamento. 

b) En el Código Fiscal de la Federación, en su articulo 

15. 

c) En el Impuesto al Valor Agregado, en su articulo 12 y 

25 del Reglamento. 



110 

d) En la Ley del Impuesto al Activo, en sus articules 2, 

3 y 5. 

e) En el Impuesto sobre Adquisición de Inmuebles, en su 

articulo 2. 

f) En la Ley General de Organizaciones y Actividades 

Auxiliares de Crédito, principalmente en su capítulo II. 

5. Dentro de las razones financieras que se consideran 

positivas para utilizar al arrendamiento financiero como 

herramienta de financiamiento, destacan las siguientes: 

a) Se mantiene o incrementa el capital de trabajo de la 

empresa, y se mejora su liquidez. 

b) Se aumenta el rendimiento sobre la inversión de los 

accionistas de la empresa. 

c) Se mantiene o amplia la capacidad crediticia de la 

empresa, a través de nuevas fuentes de financiamiento. 

d) Se puede disminuir el costo integral de la operación, 

incluyendo el costo de financiamiento, corno resultado del 

régimen fiscal de la operación. 

6. Respecto de los beneficios fiscales que se pueden 

lograr con la operación, sobresale e.l diferimiento de 

impuestos como consecuencia del régimen fiscal aplicable, que 

permite el equivalente a una depreciación acelerada de los 

activos fijos adquiridos por este medio. 

7. En términos generales, los créditos negociados con 

instituciones de crédito tienen costos nominales más bajos 

que el costo nominal del arrendamiento financiero, el cual se 

puede invertir al hacer el estudio financiero de la operación 
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de financiamiento. 

O. Un aumento de capital es la fuente de financiamiento 

más cara con que cuentan las empresas, dada la no 

deducibilidad de los dividendos generados por el capital 

aportado. 

9. El arrendamiento ficticio es una modalidad sumamente 

importante del arrendamiento financiero, ya que puede generar 

importantes beneficios fiscales por: 

a) Diferimiento de impuestos. 

b) Fuente generudora de fondos adicionales en efectivo, 

para continuar o impulsar las operaciones de la empresa, 

cuando ésta cuenta con los equipos productivos pero carece 

del capital de trabajo para desarrollarse. --o--
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