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INTRODUCCION:

El arrendamiento en México significa una eficaz fuente
de recursos financiefos para las empresas de hoy en dia.
Tomando en cuenta el alto costo del vaior del dinero en 1la -
actualidad, que trae como consecuencia la falta de liquidez
. de las Vempresas, que l'as imposibilita para hacer frente a sus
obligaciones financieras y fiscales, Yy que detiene
invariablemente su crecimiento y desarrolle dentro de una
economia tan complicada como la mexicana, el arrendamiento se
convierte en el instrumento de financiamiento m&s idéneo,
funcionando como soporte para aquellas empresas que padecen
crisis financiera, dicho de otra manera el contratar una
operacién de arrendamiento significa un considerz;hle aumento
en la liquidez, capital de trabajo, rendimiento sobre 1la
inversién de los accionistas y capacidad crediticia de las
empresas.

Cabe hacer mencién que, el arrendamiento no es la Gnica
fuente de financiamiento con que las empresas pueden
satisfacer s'.i's necesidades econémicas, ya que existen otras
fuentes tan eficaces o quizd mis 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 conceptualizacién y tratamiento
fiscal, dichas derivaciones son el "arrendamiento financiero"
Yy el "arrendamiento puro", las cuales se analizaradn en el
curgse de este trabajo, d&ndole prioridad al arrendamiento

financiero por ser, de entre los dos, el mis frecuentemente
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" ~utilizado pbr la mayoria de las empresas, que deciden
adquirir un contrato 'de esta naturaleza. En estas
condiciones, posteriormente se hara un anélisis extensivo que
dehostrara 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, asi como las
caracteristicas generales del contrato de '"arrendamiento
financiero". También se analizar&n todos los componentes del
contrato de arrendamiento financierc, desde su concepto hasta
la explicacién objetiva del cémo se obtiene el costo total
del contrato. - )

Dentro del capitﬁlo Segundo, se hara 15 explicacién de
las distintas derivaciones del contrato de arrendamiento
financiero, asi comoc de algunas diferencias y similitudes
existentes entre este instrumento y otras fuentes de
financiamiento.

En el cCapitulo Tercero, se verd la forma en que debe
registrarse contablemente un contrato de arrendamiento
financiero, desde dos puntos de vista: como "arrendador" y
como "arrendatario", tomando como parimetro lo establecido
por la Comisién de Principios de Contabilidad del Instituto
Mexicano de Contadores PGblicos en su Boletin D-5, dque
establece las reglas para contabilizar los arrendamientos en
forma general. )

Respecto al cCapitulo cCuarte, se abordard todo 1o

concerniente al marco legal y fiscal del contrato de



va_rre_ndamient:o financiero, partiendo desde sus antecedentes |
hasta llegar al entorno fiscal actual que le rodea.

N En el cCapitulo Quinto, se mencionan y explican 1los
aspectos financieros mis 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 Gltimo, en el caso prictico se presenta un andlisis
comparativo enptre 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 Participacién de 1los
Trabajadores en las Utilidades, demostrando asi las ventaijas

V y desventajas en gque incurrirg finalmente la empresa por la
contratacién de tal o cual herramienta de financiamiento.

——Qu=
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CAPITULO 1

ANTECEDENTES HIBTOﬁICOB Y CARACTERISTICAS DEL

ARRENDAMIENTO FINANCIERO

Existen variados antecedentes en la historia. econémica

de la humanidad, que indican la presencia de actividades
mercantiles muy similares a lo que ahora se conoce como
arrendamiento financiero. Dichas actividades se originaxon en
diversas partes del mundo, e inclusive, en nuestro pals
también suréieron aig\mos sucesos que' ya indicaban el

nacimiento de esta herramienta de financiamiento.

1.1 ANTECEDENTES HISTORICOS.

1.1.1 INTERNACIONALES.

El antecedente m&s 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 sibditos en ﬁna forma muy
parecida a lo que hoy es el "arrendamiento”..

En Roma, también encontramos antecedentes referentes a
la practica del arrendamiento, en donde existian civiles que
eran favorecidos por los gobernantes al otorgdrseles grandes
extensiones de tierra. Dichos civiles encontraron la forma de
aprovecharlas sin necesidad de explotarlas ellos mismos,
ddndolas a trabajar mediante el sistema de renta en aparceria -’

(contrato por el cual, el duefio de un finca rGstica, la cede
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‘en explbtacibn con reparto proporcional de 1los frutosA ]
1beneficio§), conocida ‘en aguél tiempo con el nombre de
"emphyteuta”.

.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 Gtil" bajo ciertas
condiciones, consistentes en el "no abandono® de las tierras,
sin el previo consentimiento del propietario y el pago anual
de las renﬁas.

Posteriormente y a fin de evitar que la propiedad de las
tierras pudiera ser enajenada sin el consentimiento de los
propietarios, se concedié el derecho de -aplicar la pena de
pérdida de la tenencia de la tierra para aquellos que se
atrasaran hasta por tres afios en el pago de la renta o de los
impuestos correspondientes a la tierra.

Tiempo més tarde, fueron 1los Varones‘ de Inglaterra
quienes adaptaron y afinaron el arrendamiento de la tierra a
largo plazo, practicade anteriormente por los "Lores
Romanos".

En el afio 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 préctica por los Holandeses y
con el paso del tiempo, este sistema se fué extendiendo por
todo el continente.

Ya en la época contempor&nea, no fué sino hasta el siglo
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xix cuando en los Estados Unidos de Norteamérica, se efectud
la primera operacién de arrendamiento de un bien de capital
productivo o de servicio, siendo los ferrocarriles nacionales -
de este mismo pais, quienes por primera vez utilizaron equi'.po
ferroviario otorgado en "arrendamiento".

Pero realmente fué a mediados del Siglo XX, cuando en
dicho pais el arrendamiento adquirié caracteristicas m&s
definidas con la creacién de compafifas de arrendamiento; al
terminar la segunda guerra mundial, se crea en los Estados
Unidos, en el afio de 1951, 1la primera compafila de
arrendamiento financiero, la "“U.S. Leading Corp.", en donde
L. Shoenfeld -quien fué uno de sus fundadores-, incluye
dentro de los tradicionales contratos de arrendamiento una
clédusula en donde se establecia la opcidén a compra; con la
que el . arrendatario al término del plazo establecido
adquiriria la propiedad del bien arrendado mediante la
realizacién de un pago extra.

v Esta actividad alcanzé un desarrollo en forma notable y
un mayor impulso a partir del afio de 1963, con la
autorizacién otorgada por el Gobierno de los Estédos Unidos a
los Bancos Comerciales, para poder realizar operaciones de

arrendamiento.

1.1.2 NACIONALES,
E1l antecedente més distante sobre el arrendamiento en
México, lo ubicamos en la &época precolombina. En esta época

no existia la propiedad privada, s6lo se conocia la propiedad
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coléctiva con derechos individuales de.:uso, ‘en donde 1las
tierr‘as pértenecian al "calpulli", .al "'tempié" o a la cﬁ.udad
misma, A los habitantes s6lo 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 enajenacién

' de las mismas; Gnicamente al jefe del “"Calpulli” y su Consejo
les estaba permitido dar en alquiler 1las parcelas a 1los
campesinos que no fueran de la localidad, recibiendo como
contraprestacién, el pago de una renta, mnisma que se
destinaba a un fondo comfn. )

‘Posteriormente en los tiempos del Virreinato, 1las
tiex.rras originalmente pertenecian a la corona espafiola, salvo
aquellas propiedades de los indios; por lo que existian
tierras que la corona ho entregaba a particulares llamadas
“realengas", mismas que podian pedirlas en tenencia tanto
indigenas como espafioles.

El arrendamiento en nuestro pais, tal y como lo
conocemos en la actualidad no tuve una evoluciédn paulatina,
como ocurrid con otros paises, sino que, aparece en el afio de
1961 con 15 creacién de la primera arrendadora  profesional
llamada. “Compafila Interamericana de Arrendamientos, S.A.", -
lo que hoy en nuestros dias es Arrendadora Serfin, S.A.-; sin
embargo, no es sino hasta el afio de 1964 cuando se .manifiesta
su desarrollo al generalizarse la creacién de nuevas empresas
de arrendamiento, tanto de carlcter independiente como
ligadas a Instituciones Bancarias. Esta aparicién tan

repentina se debié esencialmente a que, se aprovecharon las
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'uexpefieﬁcias emanadas de aquellos paises que con anterioridad
ya 'habian implementado el arrendamiento financiero en sus
actividades econémicas.

A raiz de la estatizacidn de la banca en el afio de 1982,
las arrendadoras profeéionales 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 Comisién Nacional Bancaria, dependiente de la
Secretaria de Hacienda y Crédito PGblico, expidié 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 DEL ARRENDAHIENTO

FINANCIERO.

El arrendamiento financiero, es una fuente de
financiamiento de suma importancia, el cual se ha convertido
en una opcién de gran utilidad y beneficio para las empresas
necesitadas de recursos financieros; por lo que se hace

indispensable conocer las caracteristicas gque rodean a esta

operacién tan singular, las cuales se mencionan a
continuacién:
1. Es una herramienta de negociacién ante los

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

el bien requerido, lo gue trae como consecuencia, una
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reduccién en’ el costo total de la opefacién de arrendamiento
si sé.le compara con un crédito directo del proveedor del
bien, el cual suele ser mis elevado por las altas tasas.de
interés que se aplican al crédito otorgado.

2. El1 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 édquisibién contratado sujeto a
depreciacién.,

b) Amortizacién del valor remanente durante la vigencia
del contrato (Intereses inherentes a la operacién).

Ambos cargos a los resultados de 1la empresa, pueden
generar un diferimiento de impuestos, con lo cual se reduce
el costo total del financiamiento.

3. Los fondos con gque cuenta  la empresa, se ven
practicamente intactos al inicio de la operacidén, ya gue no
se requieren pagos anticipados importantes, como son
enganches, depSsitos o pagos totales del bien adquirido; cabe
aclarar que generalmente, las arrendadoras solicitan al
inicio de 1la operacién, una renta de depdsito, una renta
anticipada y el I.V.A, repercutido sobre el valor de
adquisicién del bien.

4. En este tipo de operaciones, se tiene la posesién y
la futura propiedad del bien si se escoge pagar la opcidén de
compra al final del periodo normal de la operacién. Aparte de
la opecién anterior, existen otras alternativas aplicables a

esta operacién, de entre las cuales destacan las siguientes:
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g 'ppténr por la enajenaci6én del bien a, un tercero, o en su
defecto inclinarse por la continuacién del arrendamiento en
donde las rentas son n.\enores que ‘las pactadas originalmente
al inicio de la operacién. La primera, equivaie a un valor
simb6lico y no representativo en el costo del bien. En la
segunda, la empresa obtiene un beneficio econémico importante
que reduce el costo total del financiamiento y por Gltimo,
las rentas de la tercera opcién, 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 afectacidén 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
lineas de crédito totalmente distintas, ademds se tiene la
venéaja de que las arrendadoras 'gravan" Gnicamente el bien
objeto del financiamiento como garantia del crédito otorgado;
lo que no sucede con el sistema bancario, ya que al adquirir
un crédito refaccionario, se "grava" la totalidad de 1la
empresa como garantia del crédito, cerrando asi casi teodas
las posibilidades adicionales de financiamiento, tanto con la
institucién otorgante del crédito como ante cualquier otro
ente financiador.

6. Para las empresas de limitada liquidez, existe 1la
posibilidad de wvender sus activos fijos, o una parte de

ellos, a alguna arrendadora para que ésta, a su vez, los dé



1
"‘'en arrendamiento a la misma empresa. Por medio de esta
" modalidad la empresa obtiene la iiquidez necesaria para hacer
ffente a sus operaciones, ya que sin deshaéerse de sus
activos fijos obtiene el efectivo de manera inmediata por
concepto de la "venta" de estos dGltimos, lo cual puede
originar un incremento tanto en la productividad como en las
pﬁsibi_lidades de operacién o crecimiento de la empresa. A
esta operacién 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 opcién de f{tnanciamiento, lo cual se revierte realizando
la evaluacién de la operacidén con base en los flujos de
efectivo y midiendo el impacto fiscal que repercute en 1la

misma.

1.3 PARTICULARIDADES DEL CONTRATO DE ARRENDAMIENTO

FINANCIERO.

Antes de entrar de 1lleno al estudio y anélisis del
arrendamiento financiero, es indispensable conocer el
significado conceptual que esta herramienta tiene en nuestros’
dias, abarcando desde los elementos del contratd en gue se
encuentra circunscrita esta operacién y hasta la integracién
del costo del mismo, con el fin de apreciar en forma exacta
la estructura medular del arrendamiento financiero y asi
facilitar la comprensién de los conceptos gque se manejaﬁ 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 eéta seccién del
présexﬁ:e capitulo, .primero se mencionarin algunos conceptos

‘.enfocados a lo gque es el arrendamiento en forma general, para
: posteriormente terminaf definiendo lo que es el
“arrendamiento financiero" en toda su dimensién.

El c6digo 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 use o goce temporal de una cosa, y la otra, a
pagar por ese usc 0 goce un precio cierto".

Un arrendamiento, es un contrato en donde el duefio 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, Administracién Financiera, C.E.C.S.A.,

1982,
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tn forma general, se puede decir que el arrendamiento
és, el acto por medio del cual una persona llamada arrendador
tfansfiere el uso o goce temporal de un bien ~mueble o
inmueble a otra persona denominada arrendatario, a cambie
dé una contraprestacién consistente en dinero 1llamada
cominmente "renta", en donde la propiedad de los bienes
objeto del arrendamiento es ostentada por él arrendador,
transfiriéndose al arrendatario Ginicamente 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 exposicién 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 compromete a conceder a
otra 1llamada arrendatario el uso y goce de un bien no
consumible por el primer uso, durante un plazo forzoso para
ambas partes, obligdndose el arrendatario por su parte a
cubrir las rentas determinadas, las cuales consideradas en su
totalidad exceden el valor de adquisicién del bien objeto del
contrato”.

Para el C.P. José& Luis cCarrera 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 celebracién de un contrato y a cambio de
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un 'pagov denominado  "renta", el cual considerado- en su

v'tovtalid'ad, debers ser superior al costo de adquisicién de

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

. opci6én de adquirir. el bien mediante el pago de un precio
simbdlico”. '

Como se podrid notar, en esta Gltima definicién se
menciona la posibilidad que tiene el arrendatario de adquirir
la propiedad del bien en forma definitiva, esto se logfa con
lo que se conoce comGnmente como la “opcién de compra", la
cual se establece desde el principio del contrato y est§
determinada por un pz;ecio puramente simb&lico, gque debe ser
inferior al valor actual que el bien tenga en el mercado al
momento de finalizar el contrato.

Tomando en consideracién 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 adquisicién de un bien,
mueble o inmueble, duranté un plazo previamente pactado e
irrevocable para ambas partes, dicho bien formard parte del
activo fijo de otra persona fisica o moral (arrendatario),
obligdndose ésta a pagar las cantidades que por concepto de
rentas se estipulen en el contrato y que al final de dicho
plazo, ejerza alguna de las opciones terminales establecidas
en las cl&usulas del citado contrato de "arrendamiento

financiero".
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_'1 3.2 ELEMENTOS DEL CONTRATO.

Los = elementos qﬁe participan ‘en un contrato  de’

arrendamiento financiero, se dividen en tres grandes grupos:

A) Personales, en donde:

1. El1 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. El1 Arrendatario.- Es la persona fisica o moral que
tiene derecho al uso o goce temporal dé 1los bienes .
solicitados por &1, que son propiedad del arrendador. A
cambio, se obliga a lo siguiente:

‘ - Cubrir una renta periédica previamente
convenida.

~ Responder por los dafios y perjuicios, gque el bien
arrendado sufra por cualquier motivo.

- Utilizar el bien conforme a la naturaleza del mismo y

del contrato que lo ampara.

B) Reales, gque son:

1. Todos los ‘bienes muebles o inmuebles, gue puedeh
usarse sin consumirse, son susceptibles de arrendarse,
excepto aguellos que la Ley expresamente prohibe.

2. E1l monto total de la operaci6én o valor total del
contrato, es la suma de dinero gue el arrendatario se obliga
a pagar al arrendador a cambio del ‘uso o goce temporal del

bien objeto del contrato.
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3. El arrendatario, podrd otorgar a la arrendadora uno o
varios pagarés cuyo importe total serd igual al valor total
del contrato, con vencimientos iguales a los pagos periédicos

del contrato y nunca posteriores al término del mismo.

~C) Formales, para cumplir:

1. El contrato gque ampara la operacién, debe hacerse por
escrito, invariablemente.

2. El1 contrato debe ratificarse ante la f& pGblica de un
notario o corredor pﬁbliéo Yy podrd ser inscrito en el
Registro PGblico de la Propiedad y el Comercio; esto Gltimo
no es un requisito de car&cter 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 esta& constituido por el
valor de los bienes arrendados, mds el costo directo de 1la
fuente de recursos de donde esté "fondeando" la operacioén.
Este "fondeo" es necesario para las arrendadoras financieras
porgue tienen, como cualquier otra empresa, recursos
financieros propios pero 1limitados, para financiar sus
operaciones normales. Consecuentemente cuando la arrendadora
no cuenta con suficientes recursos para solventar 1la
adquisicién de los bienes que otorgard 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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obtencién 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, aGn cuando lo
que realmente le interesa, es conocer el costo total del
financiamiento originado por el arrendamieﬁto finanociero, es
conveniente entender cémo 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:

1. Valor de adquisicién o precio directo del bien objeto
del contrato, negociado por el arrendatario en términos de

-pago de contado.

2. Gastos de instalacién, traslado, seguros Yy demis
costos de adquisicién 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 importacidn, 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 COBTO DEL FINANCIAMIENTO.

Este elemento puede estar constituide por una de las
tres siguientes tasas o por la combinacién de las mismas, las
cuales se describen de la forma siguiente:

1. Costo ponderado de capital de la empresa arrendadora,
el cual esta constituido por la mezcla de los costos de las
distintas fuentes de financiamiento gque intervienen en 1la
obtencién de los recursos que la arrendadora necesita, para
financiar la adquisicidén de los bienes.

2. Costo intrinseco de la fuente externa directa de
fondeo de la operacién en particular, cuando ésta es
facilmente detectable y asignable .a un contrato en
particular.

3. Costo del dinero fijado por el mercado de dipero en
un momento determinado.

En todos los casos, los costos de fuentes nacionales de
financiamiento est&n determinados por las tasas porcentuales
de CETES (Certificados de la Tesoreria de la Federacidn) y
C.P.P. (Costo Porcentual Promedio), emitidas por el Gobierno
Federal a través del Banco de México. De la misma forma
pueden intervenir los costos de fuentes extranjeras de
financiamiento, los cuales estan determinados por 1las tasas
internacionales de interés (LIBOR o Prime Rate) asi como a la
contingencia de 1la devaluacién monetaria respecto de 1la
divisa con la que se contratdé el "fondeo" (Délares, Libras

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

Las arrendadoras, tienen estimaciones ya establecidas
respecto de la cuota que corresponde a cada peso financiado
del total de gastos de operacién de la misma (administrativos
y de ventas), cuota gue es cargada directamente al valor del

contrato.

1.,3.3.4 MARGEN DE UTILIDAD.

Las arrendadoras, 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
operacién.

El margen de utilidad es la sobretasa cargada al costo
del dinero (tasa lider + "x" puntos), mejor conocida en el
ambito de 1las arrendadoras como "diferencial', el cual
incluye las cuotas correspondientes a los gastos de operacién
y utilidades en que incurriri la arrendadora.

Las arrendadoras, tienen determinados factores
aplicables al costo del fondeo de sus operaciones, debido al
alto volumen de transacciones gque realizan, con dichos
factores determinan directamente el costo porcentual final de
los contratos, el <cual se debe aplicar al valor de
adquisicién del bien objeto del financiamiento, para asi
obtener el monto total del contrato, recalcando gque dicho
monFo ya tiene incluidos todos los costos inherentes y la

utilidad que se obtendrd por las operaciones realizadas.--0--
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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 inspird en el segundo para poder surgir,
debido a las necesidades de adquirir bienes por medio de un
financiamiento, pero con un pago inicial reducido dque 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 como enganche, lo acerca m&s a esta Gltima
operacién; sin embargo, con el transcurso del tiempo, las
diferencias entre ambos contratoes han crecido y las

variedades del arrendamiento financiero han surgido.

2.1 DIFEREMNCIAS Y SIMILITUDES ENTRE ARRENDAMIENTO
FINANCIERO Y ARRENDAMIENTO PURO.

Con el fin de eliminar la confusién que existe en 1la
vida practica entre el ‘"arrendamiento financiero" y el
"arrendamiento puro", ya que al 1llevar ambos la palabra
"arrendamiento", se cae facilmente en errores de
- interpretacién y aplicacién fiscal, se mencionar&n las
diferencias y similitudes existentes entre dichas operaciones

a modo de estudio comparativo.



ARRENDAMYENTO FINANCIERO

Se entregan bienes del
activo fijo, para que
un tercero haga uso de
ellos.

Se pactan rentas perié-
dicas en las qué se in-
cluyen capital e inte-
reses y, en algunos ca-
sos, gastos de manteni-
miento y otras partidas.
Por lo general, son
bienes depreciables y
terrenos, los que se
incluyen en este tipo
de contratos.
Fiscalmente, esta ope-
racién tiene un trata-
miento especifico, tan-
to para el arrendador
como para el arrendata-
rio.

A través de esta ope-
racién se crea una
fuente de financiamien-

to para el arrendatario,

N

w
.

o+
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ARRENDAMIENTO PURO

Se entregan bienes
del activo fijo,
para que un tercero
haga uso de ellos.
Se pactan rentas
periédicas en pago
del uso que se hace
del bien, sin in-
cluir intereses im-
plicitamente.
Pueden ser bienes
depreciables, o no,
los involucrados en

el contrato.

Fiscalmente, tanto
el arrendador como
el.arrendatario es-
t&n sujetos al ré-
gimen com@n de tra-
tamiento fiscal,
Es, exclusivamente,
una fuenté de fi-
nanciamiento ya que

evita que el arren-



ya gque sustituye la
contratacién de otros
pasivos para la adqui-

sicién de bienes.

Por la magnitud y res-
ponsabilidad de las
operaciones, las arren-
dadoras son, necesaria-
mente, sociedades and-
nimas con grandes capi-
tales para hacer frente
a sus obligaciones y

contratos.

Se pacta en el contrato
una opcidén de compra
para el arrendatario,
al finalizar la vigen-
cia inicial de la ope-
racién, asi como otras
opciones adicionales.
Es un contrato irrevo-
cable durante su vigen-

cia inicial, la que al
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datario invierta en
la adquisicién de
bieneé, asignando
es0s recursos a
otras necesidades.
No necesariamente
implica un gran vo-
lumen de operacio-
nes, por lo que no
es indispensable
que la arrendadora
sea una sociedad
anénima,ni que ten-
ga grandes capita-
les de respaldo,
pues sus obligacio-
nes no son fuertes.
No se pacta opcién
alguna en ningdn
momento, dentro del
cuerpo del contrato

de arrendamiento.

Es un contrato
irrevocable durante

su vigencia,el cual
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llegar a su término puede ser prorroga-
puede acabar con la re- do voluntariamente
lacién entre ambos con- por ambas partes,
tratantes, o bien, pro- después de su ter-
rrogarla durante un minacién.

tiempo cierto adicional.

9. El arrendatario tiene 9. El arrendatario
derecho al uso del ac- tiene derecho al
tivo y el arrendador uso del activo y el
tiene el titulo legal _arrendador tiene el
de propiedad del bien, titulo legal de
mismo que es transferi- propiedad del bien,
do al arrendatario al nismo gue nunca es
hacer efectiva la opcién transferible al
de compra. arrendatario como

efecto de este con-

trato.

2.2 DIFERENCIAS Y SIMILITUDES ENTRE EL ARRENDAMIENTO
FINANCIERC Y UN CREDITO BANCARIO.

A continuacién, en la misma forma que el punto anterior,
se expondran 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 gue los dos son fuentes de financiamiento adicionales
para la compra de bienes del active fijo, pero gque, sus

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

especifico.

ARRENDAMTIENTO FINANCIERO

1. Se obtienen bienes del
activo fijo para ser
utilizados durante la
vigencia del contrato
Yy lograr su propiedad
al ejercer la opcibn
de compra al término
del mismo.

2. Se pactan rentas perid-
dicas en las que se in-
corpora el monto finan-
ciado, costos operati-
vos de la arrendadora,
asi como la utilidad

requerida.

3. Es un contrato irrevo-
cable, que al llegar a
su término acaba con
la relacidén entre an-

bos contratantes.

CREDITQO REFACCIONARIO

1. Se obtienen recur-
sos financieros pa-
ra adquirir bienes

del activo fijo.

2, Se pagan periédica-
mente capital e in-
tereses para amor-
tizar paulatinamen-
te y durante la vi-
gencia del crédito
uno y otros, hasta
su redencién total.

3. 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 deduccién y
acumulacién para el
arrendatario y para el
arrendador, respecti-

vamente.

Existen varias opciones
al final del plazo ini-
cial forzoso del contra-
to, de entre las cuales
destacan las siguientes:
a) Opcién de compra
del bien arrendado.
b) Prérroga del con-
trato.
c) Enajenacién del

bien a un tercero.
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vengados hasta ese
momento, son prepa-
gados.

Fiscalmente, se de-
ducen los intereses
del préstamo,mis la
depreciacién del
bien adquirido, de
la base gravable
del impuesto sobre
la renta del arren-
datario, tomando en
cuenta el efecto de
los componentes in~
flacionarios marca-
dos en la ley.

No existe opcién
alguna al término
del plazo del cré-

dito recibido.
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6. Como efecto de este 6. Como efecto de este
contrato no se limitan financiamiento, ge-
otras fuentes de finan- neralmente se grava
ciamiento, ya gue los toda la empresa,
bienes arrendados son quedando &ésta impo-
los Gnicos gque gquedan sibilitada para
en garantia del con- negociar otras
trato, pero se afecta fuentes de finan-
el apalancamiento de ciamiento a largo
la empresa. plazo. También se

afecta la razén de
endeudamiento de la

empresa.

2.3 TIPOB MAS COMUNES8 DEL ARRENDAMIENTO FINANCIERO.

Dentro del marco del arrendamiento financiero existen
diversas modalidades gque se practican en la actualidad, afn
cuando es un s6lo tipo de contrato el més 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 mas aceptada en México, combinada
con el arrendamiento total, y consiste en que - el
"arrendatario" cubre todos 1los gastos generados por la
adquisicién y utilizacién del bien arrendado; por su parte,

el "arrendador" sélo financia el costo de adgquisicién de
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dicho bien.

Dentro de este tipo de gastos se encuentran los de
instalacién, impuestos y derechos de importacidn en su caso,
seguros de dafios y mantenimiento, entre otros.

Como ejemple de este tipe de contratos, podemos
mencionar al arrendamiento de equipo industrial, en donde el
arrendatario del eguipo, cubre todos los gastos inherentes al
mismo y el arrendador sélo financia el costo de adquisicidn,
el cual lo recupera a través del cobro de las rentas pactadas
durante el plazo inicial forzoso del contrato y de la opcidn
de compra en caso de ejercerla, o con alguna otra de las
opciones que se tienen marcadas en la ley al finalizar dicho

plazo inicial forzoso.

2.3.2 ARRENDAMIENTO GLOBAL.

Este contrato, es lo contrario del anterior; es decir,
el arrendadcr liguida al proveedor del bien todos los gastos
de mantenimiento, Seguros, impuestos y derechos de
importacidén, gastos de instalacién, etec., los cuales los
incluye dentro del costo de adquisicién del. bien para que, a
través de las rentas periddicas y de alguna de las opciones
disponibles al finalizar el plazo inicial forzoso del
contrato, diche costo sea repercutido al arrendatario y
recuperado por el arrendador.

Lo mds comin en este clase de arrendamiento financiero,
es el financiamiento de equipos de computacidn sofisticados y

de alto valor econémico.
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2.3.3 ARRENDAMIENTO TOTAL.

Esta modalidad, permite al arrendador recuperar el costo
total del activo, mas el interés gue le es relative por el
capital invertido en el contrato, a través de las rentas
pactadas durante el plazo inicial forzoso del contrato. En
este caso, la opcién de compra que se estipula es
verdaderamente simbdlica (generalmente es de N$ 1.00 6 el 1%
del valor original del bien arrendado), las rentas a pagar en
caso de prérroga del plazo inicial, son insignificantes, o la
participacién de la arrendadora por la enajenacién del bien
es también simbélica.

Cabe aclarar, que existen otras modalidades, en donde la
opcidén de compra que se fija para ser ejercida al final del
contrato, o alguna otra de las opciones restantes vya
mencionadas anteriormente, sirven para cubrir al arrendador

el costo del financiamiento.

2.3.4 ARRENDAMIENTO FICTICIO.

Esta modalidad, también es conocida con el nombre de
"Yenta y Arrendamiento Ficticio" (en inglés "Sale and Lease
Back"). Esta operacién 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 proved de recursos
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financieros 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 posesién 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, Gnica y exclusivamente por
el plazo inicial forzoso del contrato.

Independientemente del beneficio financiero que obtiene
el arrendatario por la generacién de recursos frescos, existe
un efecto fiscal, que puede ser de utilidad o pérdida en la
venta de activos fijos, dependiendo de 1la estructura del
contrato, del tipo de activoes y del plazo transcurrido entre
la adquisicién de dichos bienes y su posterior enajenacién a
la arrendadora; es decir, la depreciacidén acumulada dgue

tengan al momento de su venta.

2.4 EL ARRENDAMIENTO PURO DE EQUIPOS E INMUEBLES.

En los afios recientes, se ha desarrollado una hueva
fuente de financiamiento, la c¢ual tuve su inicio en la
promocién de la venta de autos a crédito, por medio de una
operacién llamada equivocadamente "Arrendamiento Puro con
Opcidn a Compra". Esta denominacidn es incorrecta, porgue el
Gnico contrato de arrendamiento con opcién a compra,
reconocido por 1las leyes fiscales, es el "“Arrendamiento
Financiero".

Fue tal la aceptacidén de esta férmula de financiamiento
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de automdéviles, que con el tiempo se crearon nuevas empresas
arrendadoras que siguieron con la promocidn y diversificacién
de este tipo de contratos, 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 practica con principies de 1legalidad, las
arrendadoras, conjuntamente con los arrendatarios, tienen que
establecer una serie de contratos y figuras legales que
respalden y validen la viabilidad fiscal de los mismos; es
decir, una operacidn de este tipo deberd estar soportada por:

a) Un contrato de arrendamiento puro, el cual respalda
la deducibilidad total de las rentas, asi como la posesién
del bien, mas no su propiedad. En dicho contrato se
establecen los elementos constitutivos del mismo, tales como
el bien arrendadc, el plazo y el monto de la renta, entre
otras clausulas. importantes.

b) Un contrato o convenio, en donde el arrendador se
compromete a vender el bien objeto del contrato de
arrendamiento a un tercero previamente identificado, distinto
al arrendatario, siempre y cuando se cumplan las condiciones
de dicho contrato.

otra caracteristica de este contrato de arrendamiento,
es el valor o importe de la opcién de compra, la cual puede o
no ser una suma simbdélica, ademds de gque su fijacidén tiene
una particularidad sumamente importante, ya gue 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 bonificacién a. la arrendataria sobre
el monto original del bien arrendado por "cumplimiento
oportuno" en el pago de sus rentas. Dicha bonificacién se
aplica contra el pago de la opcién de compra, con lo cual se
reduce el valor de la misma, al "netear" la bonificacién
(dinerc recibido) contra la opcidn de compra (dinero pagado).
Para la empresa adquirente del bien, el valor de adgquisicién
es el valor pagado por la opcidn de compra; sin embargo, para
la arrendataria, la diferencia resultante del “neteo®
mencionado, representa un ingreso gravable o una reduccién de
su gasto deducible en el ejercicio en gque reciba la
bonificacién, con lo que el costo de la operacién, como
efecto del impuesto sobre la renta adicional a pagar en el
Gltimo afio de la operacién, se puede elevar, adn cuando
durante el resto del plazo el cargo a resultados ha sido
superior.

La gran ventaja de este esquema contra cualquier otra
fuente de financiamiento, incluyendo al arrendamiento
financiero, es que no necesariamente se registra
contablemente el pasivo generade por la operacién de
financiamiento, asi como tampoco el active objeto de dicha
operacién, con lo cual se mejoran las razones de liquidez y
endeudamiento de la empresa, hecho gque ayuda a presentar una
posicién financiera mds sana, adn cuando no completamente

veraz, acerca de la situacién financiera de la empresa, —--0~--
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CAPITULQ 3

ASPECTOS CONTABLES DEL CONTRATO DE

ARRENDAMIERTO FINANCIERO

El registro contable de una operacién de arrendamiento
financiero tiene caracteristicas muy especiales, tanto para
el arrendador como para el arrendatario, dichas
caracteristicas emanan de la naturaleza misma de la
operacidn, debido a los distintos rubros gue se manejan, como
son: el valor del contrato, el valor del bien, los intereses
a cobrar, el importe de la renta y la opcidén de compra. El
registro de estos rubros estd reglamentado por el Boletin b-5
Arrendamientos, de la Comisidén de Principios de Contabilidad
del Instituto Mexicano de Contadores Pablicos, el cual nos
indica la forma en gue debe registrarse un arrendamiento
financiero y la manera eon ¢ue deben reflejarse y revelarse
los resultados de esta operacién dentro del cuerpo de los
estados financieros, abarcando los dos puntos de vista del

contrato; es decir, come arrendador y como arrendatario.

3.1 GENERBLIDADES SOBRE EL REGISTRO CONTARBLE DE LA OPERACION,
DE ACUERDO CON EL BSBOLETIN D-5 ARRENDAMIENTOS, DE LA
COMISION DE PRINCIPIOQS DE CONTARILIDAD DEL INSTITUTO
MEXICANC DE CONTADORES PUBLICOS, A.C.

Con el fin de proporcionar una explicacidén objetiva y de
fécil comprensidn, se mencionar&n textualmente los parrafos

del Boletin D-5, correspondientes al registro de la operacién
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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 préictica, asi 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 misme modo, se hara la explicacién referente a la
presentacién de las cuentas contables en los estados
financieros del arrendador y del arrendatario, incluyendo
para tal efecto, los Estados de Situacién Financiera y de

resultados correspondientes.

3,1.1 DEL ARRENDADOR.

El1 registro contable de una operacién de arrendamiento
financiero, por parte del arrendador, debe realizarse bajo
las normas establecidas por el Boletin D-5, en sus parrafos
11, 12, 13, y 16, que a la letra dicen:

parrafo 11.- "La suma de los pagos minimos, mds el valor
residual no garantizado gue se acumule en beneficio del
arrendador, debe ser registrada como la inversién bruta en el
arrendamiento. La diferencia entre la inversién bruta y el
valor presente de sus componentes deberé registrarse como
ingreso financiero por devengar.'

El péarrafo se refiere al valor total del contrato de
arrendamiento financiero, el cual estd integrado por el costo
original del bien arrendado y el monte total de los intereses

a cobrar durante el plazo inicial forzoso del contrato (suma
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de los pagos minimos, mas el valor residual no garantizado).
Dicho valor total del contrato (inversién bruta) se registra
en una cuenta por cobrar, por otro lado, el costo 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
paulatinamente mediante el cobro de las rentas pactadas en el
contrato (ingreso financiero por devengar).

pParrafo 12.- "La tasa de descuento gque se utilice para
determinar el valor presente, debe ser la tasa de interés
implicita en el arrendamiento, cuando ésta no sea demasiado
baja con relacién a las tasas de interés vigentes en el
mercado para créditos similares en plazo y garantias, en cuyo
caso se utilizaria ésta dltima..."

Lo anterior indica el tipo de tasa de interés a utilizar
para la determinacién de las rentas periddicas del contrato;
por lo general, se utiliza la tasa de interés establecida en
el contratc de arrendamiento (CETES & CPP) (2). Dicha tasa de
interés se aplica al saldo insoluto del contrato para
determinar la renta correspondiente, la cual esta integrada
por capital e intereses. Dicha renta se deduce de la cuenta
por cobrar en donde fue registrado el valor del contrato.

Parrafo 13.- "El ingresc financierc por devengar deberéa
aplicarse a resultados de manera gue se produzca una tasa de
rendimiento periddico constante sobre la inversién neta..."
(2) CETES.~- Certificados de la Tesoreria de la Federacién.

CPP.~ Costo Porcentual Promedio.
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El parrafo expuesto nos seiiala la .necesidad de reconocer
el ingreso, generado por el cobro de los intereses
correspondientes a la renta del contrato, dicho
reconocimiento se logra descontande lous intereses del pasivo
diferido, devengdndolos directamente hacia una cuenta de
resultados de naturaleza acreedora.

Parrafo 16.- "El valor residual estimade debe ser
revisado por lo menos una vez al afio. 5i de dicha revisién
resulta un wvalor residual permanentemente menor, se debe
registrar la baja con cargo a los resultados del ejercicio en
que se determine. Si de la estimacién resulta un valor
residual mayor, no deberd hacerse ningin ajuste."

En la practica se hacen revisiones periddicas
(generalmente en forma mensual), de cada uno de los contratos
de arrendamiento financiero por las variaciones gque presentan
las tasas de interés; las cantidades resultantes de dichas
revisiones, si son menores gque el valor original del

contrato, se deberéan disminuir de la cuenta por cobrar y el

pasivo diferido del contrato correspondiente; por el
contrario, si las cantidades resultan ser mayores, las
cuentas mencionadas deberan incrementar su saldo

correspondiente. La afectacidén a resultados a que se refiere
el parrafo mencionado, no se debe reflejar de acuerdo a lo
establecido por el "Principio de Realizacidén", ya que dicha
afectacién sélo 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 D-5
marca como reglas de contabilizacién lo establecido en sus
parrafos 18, 19, 21 y 22, gque dicen:

Parrafo 18.- "El arrendatario deberd registrar un
arrendamiento capitalizable como un activo y una obligacién
correlativa, a un valor equivalente al menor entre el valor
presente de los pagos minimos y el valor de mercado del
activo arrendado, & la fecha de inicio del arrendamiento. La
diferencia entre el valor nominal de los pagos minimos y la
obligacién registrada representa el costo financiero a
aplicar a los resultados durante el periodo del
arrendamiento."

Este parrafo establece que, el arrendatario debe
registrar el valor original del bien objeto del arrendamiento
como un activo fijo, complementado por el registro de 1la
obligacién contraida con el arrendador (valor del contrato),
dentro de una cuenta de pasivo circulante y reconociendo la
diferencia entre estos dos Gltimos conceptos, como un interés
por pagar, en una cuenta de activo diferido.

Parrafo 19.- "El arrendador calcula el valor presente de
los pagos minimos usando la tasa de interés implicita en el
contrato de arrendamiento..."

El parrafo indica que el arrendador devengari las rentas
de acuerdo a la tasa de interés establecida en el contrato de
arrendamiento (CETES & CPP), dicha tasa se aplicari sobre el

saldo insoluto del contrato, para asi obtener el importe de



la renta correspondiente.

Parrafo 21.- "El arrendatario deberd depreciar el activo
registrado de 1la misma manera gque sus otros activos en
propiedadi.."

Agui se establece que el activo arrendado tendrad un
tratamiento fiscal y contable similar al de sus otros activos
propios; es decir, se le aplicaran los mismos porcentajes
establecidos en la Ley del Impuesto Sobre 1la Renta,
dependiendo del tipo de activo del que se trate, con su
correspondiente actualizacién, y contablemente, se aplicara
su depreciacién a una cuenta complementaria de activo, con su
correspondiente cargo a resultados por el mismo concepto.

Parrafo 22.- "Las rentas devengadas deberan ser
prorrateadas a pago de intereses y a disminucién de 1la
obligacién registrada de manera tal que se produzca una tasa
de interés constante sobre el saldo insoluto de 1a obligacién
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 aplicacién a una cuenta de resultados de

naturaleza deudora.
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la renta correspondiente.

Parrafn 21.- "El arrendatario deber& depreciar el activo
registrado de 1la misma manera gue sus otros actives en
propiedad..."

Agqui se establece que el activo arrendado tendrda un
tratamiento fiscal y contable similar al de sus otros activos
propios; es decir, se le aplicardn los mismos porcentajes
establecidos en la Ley del Impuesto Sobre la Renta,
dependiende del tipo de active del que se trate, con su
correspondiente actualizacidén, y contablemente, se aplicara
su depreciacién a una cuenta complementaria de activo, con su
correspondiente cargo a resultados por el mismo concepto.

Parrafo 22.- "Las rentas devengadas deberan ser
prorrateadas a pago de intereses y a disminucidén de la
obligacidén registrada de manera tal gque se produzca una tasa
de interés constante sobre el saldo insoluto de la obligacién
registrada".

El cumplimiento de esta regla, origina dos registros
contables: el primero, por el importe total de 1la 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 1o9s intereses,
con ‘su consecuente aplicacién a una cuenta de resultados de

naturaleza deudora.
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3.2 CONTABILIZACION Y PRESENTACION EN ESTADOS FINANCIEROS POR

EL ARRENDADOR.

A continuacién se mencionardn las cuentas contables que
el arrendador debe utilizar para el registro del
arrendamiento financiero, plasmdndolas dentro de los estados
financieros correspondientes, con el fin de ejemplificar su
presentacién 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 carga:

~Por el valor total del contrato de arrendamiento
financiero al inicio de la operacién. (N$ X)

-Por el importe de las variaciones a favor, derivadas
de la revisién mensual de la tasa de interés con la que se
contraté la operacidén 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 revisién mensual de la tasa de interés con la que se

contraté la operacién de financiamiento.(N$ X)
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~CUENTA PUENTE DE EQUIPO PARA ARRENDAMIENTO. (Nota 2
Balance General).

Esta cuenta forma parte del active circulante del
arrendador, es de naturaleza deudora y, por lo general, su
saldo equivale a "cero", ya que s6lo se utiliza para
“puentear" el costo de adquisicidén del bien, al pagarlo al
proveedor Yy posteriormente otorgarlo en arrendamiento al
cliente, aungue cabe mencionar gue en casoc de que arroje un
saldo positivo, dicho saldo representa el &6 los bienes gue
serdn susceptibles de arrendamiento, los movimientos que se
originan dentro de esta cuenta son los siguientes:

a) Se_carga:

~Por el costo de adgquisicién del bien objeto del
arrendamiento, pagado con anterioridad al proveedor. (N$ X)
b) Se abona:
~Por el mismo costo de adquisicién del’ bien,.-aI 
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 diferidb,
es de haturaleza acreedora y su saldo representa el monto de
los intereses del contrato, pendientes de ser cobrados y
devengados, aungue cabe aclarar, que para efectos de
presentacién en el Balance General, dicho saldo se "netea®
contra la cuenta de "Cartera de Arrendamiento Vigente", con
el fin de presentar el saldo neto de ésta dltima, lo que en

otras palabras se conoce como el saldo insoluto del contrato
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de arrendamiento financiero; por . lo tanto, con la
presentacién de dicho saldo insoluto, se evita la inclusién
del pasivo diferido dentro de dicho estado financiero. Esta
cuenta refleja los siguientes movimientos contables:

a) Se carga:

~Por el importe de los intereses devengados y cobrados
al arrendataric. (N$ X)

-Por el importe de las variaciones en contra, derivadas
de la revisién mensual de la tasa de interés con la que se
contraté la operacién de financiamiento. (N$ X)

b) Se abona:

-Por el valor total de 1los intereses inherentes al
contrato de arrendamiento financiereo, determinados al momento
de formalizarse la operacidn. (N$ X)

-Por el importe de las variaciocnes a favor, derivadas
de la revisién mensual de la tasa de interés con 1la que se
contratdé la operacién de financiamiento. (N$ X)

-INTERESES COBRADOS POR OPERACIONES DE ARRENDAMIENTO

FINANCIERO. (Nota 4 Estado de Resultados).

Esta cuenta pertenece al Estado de Resultados, es de
naturaleza acreedora y su saldo representa el ingreso que
obtiene el arrendador por el otorgamiento de operaciones de
arrendamiento financiero, durante un ejercicio determinado.
La afectacidn contable de esta cuenta es la siguiente:

a) Se_abona:

~Por el importe de los intereses devengados y cobrados

al arrendatario. (N§ X)



PRESENTACION DFEL RALANCE GENERAL POR PARTE DEL ARRENDADOR

ARRENDADORA FINANCIERA PILOYO, S.A. DEC.V.
BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 19X1.
{1 NUEVOS PESOS)

[

DEPOSITOS EN ) ANCO DE MEXICO, S.C.
BANCOS DEL PAIS Y DEL EXTRANJERQ
OTRAS DISPONIILIDADES

VALORES GUEERNAMENTALES

ACCIONES

VALURES DE RENTA FUA

INCKEMENTO POR REVALORIZACION DE VALORES
MENOS :

ESTRMACION POR BAJA DE VALORES

CAETER DE & RFETGAMILNTD FINANCIERO (NET0) (1Y OF . -

RENTAS Y AMOK [ZACIONES VENCIDAS
CONTRATOS DI \RR. FINANCIERO VENCIDOS (NETO)

CREDITOS VENCIDOS (NETO)
CONTRATGS DE: \RR. PURG VENCIDOS (NETO}

OTRAS INVERSIONES (NETO)
MABILIARIO Y LUUIPO DESTINADO A OFICINAS (NETO)

MOBILIARIO Y L), DESTINADO A ARR. PURD (NETO)
INCREMENTO POR REVALORIZ ACION

[INMUEBLES DISTINADOS A OFICINAS (NETO)
INMUEBLES DESTINADOS A ARR. PURO (NETD)
DERECHOS/BIENLS ADQUIRIDOS EN ARK.FINAN. (NETO)
‘CARGOS DIFERIDCS (NETO)

TOTAL ACTIVO

PASIVO Y CAPITAL

OTRAS OBLIGACIONES A LA VISTA

NS 258336
N§ o 2.581.36 PRESTAMOS DE BANCOS Y DTRAS INST.
NS 23,315.00 CRED. POR ADQUISICION DE BIENES DE ARREND.
OTROS DEPOSITOS Y OBLIGACIONES
NS 23,315.02 RESERVAS Y PROV. PARA OBLIGACIONES DIVERSAS
23,315.02
OBLIGACIONES QUIROGRAFARIAS EN CIRCULACION
459,346,594
NS 1209309 CAPITAL SOCTAL FIIO
CAPITAL VARIBLE
MENOS :
1217137 CAPITAL FIO NO EXHIBIDO
CAPITAL VARIABLE NO EXHIBIDO
14.453.93
RESERVA LEGAL Y OTRAS RESERVAS
.45 UTILIDADES POR APLICAR
2,18
SUPERSVIT POR REVALUACION DE VALORES DE CARTERA
SUPERAVIT DE REVALUCION DE ACCIONES DE EMPPRESAS
DL SERVICIOS COMPLEMENTARIOS
SUPERAVIT POR REVALUACION DE: INMUEBLES
3.904.78 RESULTADO DEL EJERCICIO EN CURSO

TOTAL PASIVO Y CAPITAL

KNS 1578196

91,48248

525012

157933

391341

360,000.00

NS 13.500.00

13,500.00 N$ 27,000.00

N§ 229416
a.50

150809

NS 52031305

T
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ARRENDADORA FINANCIERA I'IlLOTO, S.A. DE C.V.
ESTADO DE RESULTADOS DEL lo, DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE DE 19X1.
(EN NUEVOS PESOS)

[INTERESES COBRADOS POR OPER ACIDNES DE ARK. FINANCICRO () } N5 58,560.51
INTERESES COBRADOS SOBRE DEPOSITOS Y VALORES 312110
POR DEPOSITO NS$ 31.37
POR VALORES 3,089.73

POR CREDITOS A FICORCA

INTERESES Y COMISIONES SOBRE OPERACIONES DE CREDITO

RENTAS DE BIENES EN ARRENDAMIENTO PURO N§ 996.05

BENEFICIOS POR OPCIONES DE COMPRA EJERCIDA 64.13

DIVIDENDCS

CAMBIOS

COMISIONES 4,416.04

MENOS :

INTERES PAGADOS 45,185.48

COMISIONES 612,38

CAMBIOS (PERDIDAS) 1,696.86 (42,018.47)
SUBTOTAL N$ 19,663.14
MENOS :

REMUNERACIONES Y PRESTACIONES AL PERSONAL N§ 424.85
REMUNERACIONES A CONSEIEROS Y COMISARIOS

OTROS HONORARIOS 194239

RENTAS 35.22

CASTIGOS, Y DEPRECIACIONES Y AMORTIZACIONES 480.15

IMPUESTOS DIVERSOS 19.47

OTRQS GASTOS DE OPERACION Y ADMINISTRACION 933.02 3,835.10
UTILIDAD EN OPERACION 15,828.04
OTROS PRODUCTOS, BENEFICIUS Y RECUPERACIONES {N$ 6.56 )

MENOS :

QUEBRANTOS DIVERSOS 0.00 ( 6.56 )
UTILIDAD ANTES DE LS.R. Y P.T.U. 15,821.48
MENOS :

IMPUESTO SOBRE LA RENTA DE LAS SOCIEDADES

MERCANTILES NS§ 3,730.3%

PARTICIPACION DEL PERSONAL EN LAS

UTILIDADES 183.00 3,913.39

UTILIDAD NETA NS £3:11,908,09

mEmnam
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3.3 CONTABILIZACION Y PRESENTACION EN ESTADOS FINANCIEROS POR
EL ARRENDATARIO.

pel mismo modo gue el punto anterior, se hard la
explicacién de cada una de las cuentas que el arrendatario
debe utilizar para registrar la operacién de arrendamiento
financiero, mostrando a la vez, la presentacién de las mismas
dentro de los Estados Financieros correspondientes.

~ACTIVO FIJO ARRENDADO. (Nota 1 Balance General).

Como su nombre lo indica, esta cuenta se encuentra
dentro del active fiijo del arrendatario, es de naturaleza
deudora y su saldo representa el total de activos fijos gue
se tienen en arrendamiento financiero. Los movimientos
contables inherentes a esta cuenta son los siguientes:

a) Se carga:

~Por el valor original del bien objeto del
arrendamiento, al momento de formalizar el contrato
respectivo, (N$ X)
b) Se abona:
~Por la enajenacidén 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
depreciacién que han tenido los bienes tomados en
arrendamiento, desde la fecha de su adquisicién. Esta cuenta

tiene los siguientes movimientos contables:
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a) Se carga:
-Por la enajenacién o pérdida de los bienes tomados en
arrendamiento financiero.(N$ X)
b) Se abona:
~Por el importe de depreciacién mensual en que incurren
los bienes mencionados en el inciso anterior.(N$ X)
-ACREEDORES POR ADQUISICION DL BIENES SUJETOS A
ARRENDAMIENTO. (Nota 3 Balance General).

Esta cuenta pertenece al renglén 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. E1
registro contable de esta cuenta es el slgulente:

a) Se_cardga:

-Por el importe total de las rentas devengadas y
pagadas al arrendador.(N§ X)
b) Se_abona:
~-Por el valor total del contrate de arrendamiento
financiero, al momento de celebrarse con el arrendador. (N$ X)
~PAGOS ANTICIPADOCS 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_abona:

-Por el importe de los intereses devengados y pagados
al arrendador. (N$ X)

~INTERESES PAGADOS POR OPERACIONES DE ARRENDAMIENTO.

(Nota 5 Estado de Resultados).

Esta cuenta se localiza dentro del Estado de Resultados
del arrendatario, es de naturaleza deudora y su saldo
representa el gasto en que se ha incurrido por concepto de
intereses devengados y pagados al arrendador, comno
consecuencia de la contratacidén del arrendamiento financiero.
El Gnico registro contable gque se genera dentro de esta
cuenta es el siguiente:

a) Se carga:

~Por el importe de los intereses devengado§ y pagados

al arrendador.(N$ X) G .



PRESENTACION DFEL BALANCE GENERAL POR PARTE DEL ARRENDATARIO
LA DESPEDIDA, S.A.DECY.
BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 19X1,

(EN NUEVOS PE505)
ACTIVO Pasive
CIRCULANTE ACORTO »L
EFECTIVO E INVIRSIONES DE FACIL REALIZACION NS R0 PROVEEDORES N3 20009
OTROS DEUDORIS 828  ACREEDORES FOK ADQUISICIGN DE RIERES T A
SUIETOS A SRRENDAMIENTD (3) 15.61251
IMPUESTO AL V \LOR AGREGADO POR RECUPERAR 1,580.61 ACRECDORES DIVERSUS' 626.25
SUMA EL CIRCULANTE N 1,977.66 SUMA EL CORTO PLAZO WS 1030992
El150 DIFERIDO
ACTIVO FLIO AKKENDADO (1) . - S NS KRENTAS CODRADAS POR DEVENGAR N§ i
[DEFRECIACION ACUM. DE ACTIVO5 TDOS ABRENDADDS @) - § {601.88) INTERESES COBRADOS POR DEVENGAR 50323
SUMA El F130 16.623.05 SUMA EL DIFERIDO 506.65
DIFERIDO SUMA 2ASIVO 18.016.57
FAGDS ANTICIPADOS DE {41 GRESES POR ARREND SMIENTO ) 8126 CAPITAL
CAPMTAL FUO NS 5.00
RESULTADOS ACUMULADOS 0.96

RESULTADO DEL EJERCICIO

SUMA CAPITAL

TOTAL ACTiVO NSZ TOTAL PASIVO Y CAPITAL

N
o
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LA DESFEDIDA, 5,A. DEC.V.
ESTADO DE RESULTADOS AL lo. DE ENERO AL I DE DICIEMBRE DE 19X1.
(EN NUEVOS PESOS)

INGRESOS POR VENTAS NS$ 1,244.96
INGRESUS POR COMISIONES 40,06

INTERESES COBRADOS 50.31 n§ 1,335

LINTERESES PAGADOS. POR OPERACIONES DE ARRENDAMIENTO (5) NS§ 639.20
COMISIONES PAGADAS 35.55
DEPRECIACIONES Y AMORTIZACIONES 601.68
GTROS GASTOS DE OPERACION Y ADMINISTRACION : 5.37 N§ 1,281.80
"UTILIDAD ANTES DE LS.R. Y P.T.U. 53.53
IMPUESTO SOBRE LA RENTA R NS 18.74
PARTICIPACION DE LOS TRABAJADORES EN LAS UTILIDADES 5.35 224.09

UTILIDAD NETA N§
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CAPITULO 4

ASPECTOS8 FISCALES DEL CONTRATO DE

ARRENDAMIENTO FINANCIERO

El contrato de arrendamiento financiero, al igual que
otras actividades auxiliares de crédito, tiene una regulacién
fiscal especifica dentro de 1las leyes respectivas; dicha
regulacién ayuda a conocer los beneficios y limitaciones
fiscales en  ,que incurren, tanto el arrendador como el
arrendatario, al realizar una operacién de este tipo. Con el
fin de plasmar lo anteriormente expuesto, este capitulo se
enfocara a explicar en una forma clara y sencilla los
aspectos fiscales inherentes al contrato de arrendamiento
financiero; partiendo desde sus antecedentes normativos hasta
llegar a la regulacidén fiscal vigente del nencionado

contrato.

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
altimo, el contrato fue reglamentado en la Ley del Impuesto

sobre la Renta como primer intento de inclusién expresa en



49

las leyes, hasta llegar a nuestros dias en gue esta
directamente definido y reglamentado en el Cbédigo Fiscal de
la Federacién, 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
Adquisicién de Innmuebles, 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 todavia estaba vigente; es decir, hasta
el ano de 1979, el contrato de arrendamiento financiero nho
era mencionado como tal, sino que se le consideraba como una
venta y un arrendamiento de cardcter mercantil, los cuales se

encontraban incorporados en la mencionada ley.

4.1.1 ANTECEDENTES DE LA LEY DEL IMPUESTO SOBRE L4 RENTA.

El primer antecedente referente a la regulacién fiscal
de este contrato, lo ubicamos dentro del criterio No. 13 Qe
la Direccidén General del Impuesto Sobre la Renta, dependiente
de la Secretaria de Hacienda y Crédito Pdblico, bajo el
oficio No. 311-22526 del 30 de abril de 1966. En dicho
criterio, la autoridad fiscal equiparaba al arrendamiento
financiero con la operacién mercantil denominada "ventas en
abonos", con lo que el "fisco" resulté 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 gque correspondiera a las rentas que efectivamente
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hubiesen sido cobradas, y el demérito real que el bien haya
sufrido, cuande sea recuperado por incumplimiente del
contrato mismo. Por su parte, el arrendatario podia elegir el
tipo de deduccién 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 como
el importe pagado por la opcidén de compra al finalizar el
contrato celebrado con el arrendador, o en su defecto,
considerar el importe total del contrato como costo de
adquisicién y llevar a cabo la depreciacidn del bien conforme
al régimen normal.

Posteriormente, en septiembre de 1969, el criterio No.
13 fue revocado en el sentido de gue el arrendador ya ho
deduciria la parte proporcional del costo de los bienes
arrendados, sino fGnica y exclusivamente 1la depreciacidén
correspondiente a dichos Dbienes. Cuando las empresas
interesadas conocieron el contenido de esta revocacién,
realizaron diversas gestiones para obtener un tratamiento
fiscal diferente, quedando sin efecto dichas gestiones con la
ratificacién de la mencionada revocacién, emitida el mes de
junio de 1970.

Como se podré observar, el contrato de arrendamiento
financiero se regia por oficios circulares enitidos por la
autoridad fiscal, y no por el articulado mismo de las leyes
fiscales, lo cual nos refleja la falta de legislacién; es
decir, la fijacién de bases de tributacién y control dentro

del cuerpo de la propia ley.



51

A partir del mes de noviembre de 1974, la Ley del
Impuesto sobre la Renta incluyé en su cuerpo la legislacién
que, en términos generales, rige en nuestros dias, ya gue a
pesar de la reestructuracién de la mencionada Ley, en 1980,
el articulado referente al arrendamiento financiero contiene

los mismos elementos tributarios.

4,1.2 ANTECEDENTES DE LA LEY DEL IMPUESTO SOBRE INGRESOE
MERCANTILES, 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 Ingresos Mercantiles, no se
reglamentaba expresamente al <contrato de arrendamiento
financiero, sino que su "gravabilidad" era el resultado de la
interpretacién de sus propios articuleos, lo cual se puede
comprobar con la siguiente exposicidén y explicacién de los
mismos:

El articulo 1o. (derogado) referente al objeto del
impuesto, decia: "...el impuesto sobre ingresos mercantiles
grava, en los términos de los articulos siguientes, los
ingresos que se obtengan:

I. Por enajenacién de bienes,

IX. Por_ arrendamiento_de bienes.

III. Por prestacién de servicios.

IV. Por comisiones y mediaciones mercantiles.

V. Ventas con reserva de dominio."
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Asimismo, el articulo 3o. decia que: ".,.el impuesto se
causa sobre el ingreso total de las operaciones gravadas por
esta Ley, en el momento en ¢ue se realicen, aln cuando sean a
plazo o a crédito o con reserva de dominio, incluyendo el
sobreprecio, los intereses o cualquier otra prestacién gue lo
aumente."

La Ley seguia aclarando los conceptos mencionados en el
articulo lo., y en su articulo 5o0. mencionaba: "..,considera
como arrendamiento la concesién del uso o goce temporal de
una cosa que produzca un ingreso al arrendador."

Por lo gque se refiere al sujeto del impuesto, el
articulo 10 establecia la siguiente reglamentacién: "Es
sujeto de este impuesto, la persona fisica o moral, que
habitualmente obtiene el ingresoc con motivo de operaciones
gravadas por esta Ley, realizadas o gue surtan sus efectos en
territoric nacional..."

En otro parrafo, continda el mismo articulo: "Los
sujetos del impuesto podrén trasladarlo expresamente al
comprador o usuario del servicio. Cuando lo hagan,
consignardn por separado, en las facturas o notas de venta
que expidan, el importe de la operacién y el monto del
impuesto, gque se calculard exclusivamente sobre dicho
importe."

En el <Capituloc III articulo 14, se establecian las
distintas tasas a las que se gravaban los objetos del
impuesto, siendo la tasa general del 4% la gue correspondia

al arrendamiento financiero, por no estar mencionado en
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ningGn otro inciso o padrrafo del articulo mencionado.

En el articulo 18 se mencionaban los ingresos exentos
del impuesto sobre ingresos mercantiles, =in que se hiciera
mencidén a los ingresos de los arrendadores; fueran éstos de
bienes inmuebles, muebles o financieros.

Con base en el anédlisis anterior, podemos concluir gque
el arrendamniento financiero estaba gravado, por ser
precisamente, arrendamiento de bienes y por trasladar el
dominio de un bien a otra persona (compra~venta). Al ser el
Yarrendamiento financiero" una forma muy especial de
arrendamiento y ser, al mismo tiempo, una compra—venﬁa por el
simple hecho de trasladar la propiedad de un bien, se
conjetura que dicha operaciéon estaba gravada a la tasa
general del 4%, siendo ésta totalmente repercutible al

arrendatario.

4.2 ENTORNO FISCAL ACTUAL DEL CONTRATO DE ARRENDAMIENTO
FINANCIERO.

Después de haber contemplado los antecedentes del
arrendamiento financiero, ahora podemos empezar el andlisis
de esta operacidén, por lo que a su regulacién fiscal actual
se refiere, dicho andlisis se enfocard a mostrar y explicar
todos los articulos de las leyes correpondientes, inherentes
a esta operacién de financiamiento, para dar, tanto al
arrendataric como al arrendador, un panorama mads claroc acerca
de las repercusiones fiscales que trae como consecuencia la

contratacién de un arrendamiento financiero.
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4.2.1 ENTORNO FISCAL DE LA LEY  DEL IMPUESTO BOBRE LA
RENTA.

La legislacién vigente resbecto al contrato de
arrendamiento financiero es clara, ya gque dicho contrato esta
expresamente incluido en el cuerpo de esta Ley. Los articulos
que se refieren a esta operacién son los siguientes:

En el articulo 16 de la Ley del Impuesto sobre la Renta,
se establece la fecha en gue los ingresos deben ser
considerados como tales por parte del arrendador, esta regla
se encuentra dentro de la fraccién III del mencionado
articulo, que a la letra dice:

WIIX. Tratandose de la obtencidn de ingresos
provenientes de contratos de arrendamiento financiero, asi
como de la prestacidén de servicios en la que se pacte que la
contraprestacioén se devengue periédicamente, los
contribuyentes podra&n 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 parrafo siguiente a la fraccién III del
articulo 16, menciona:

"cuando el contribuyente hubiera optado por considerar
como ingresos obtenidos en el ejercicio lnicamente la parte
del precio pactado exigible o cobrado en el mismo, segfin sea
el caso, Yy enajene los documentos pendientes de cobro
provenientes de contratos de arrendamiento financiero o de
enajenaciones a plazo o los dé en pago deberi considerar la

cantidad pendiente de acumular como ingreso obtenido en el
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ejercicio en el gue realice la enajenacién o dacidén en pago."

Lo anterior quiere decir gue el arrendador, tiene las
siguientes dos opclones para calcular los ingresos fiscales
de su ejercicio:

a) Considerar el valor total de los contratos realizados
durante un ejercicio como ingresos del mismo; o bkien,

b} Considerar como ingrese la proporcién exigible al
arrendatario durante el ejercicio correspondiente; es decir,
las rentas vencidas durante el ejercicio fiscal de que se
trate, por la totalidad de 1los contratos vigentes, serén
consideradas como ingresos del arrendador.

Sea cual fuere la opcidén que escoja el arrendador, 1la
deberd aplicar a la totalidad de los contratos realizados.
Sélo podra cambiar la opcién de acumulacién de sus ingresos
una sola vez, ya gque si posteriormente desea realizar algtn
otro cambio, deberd solicitar la autorizacién de 1las
autoridades correspondientes, siguiendo los requisitos que
para tal efecto marca el articulo 10 del Reglamento de la Ley
del Impuesto sobre la Renta, que se refiere al cambio de
opcidn para enajenaciones a plazo o arrendamiento financiero.

Por lo que se refiere al costo aplicable a los ingresos
acumulables del arrendador, el articulo 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 1la parte del precio exigible

durante el mismo, calcularadn la deduccién a que se refiere la
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fraccién II del articulo 22 de esta Ley por cada bien,
conforme a lo siguiente:

I. Al término de cada ejercicio, el contribuyente
calculard el porciento que representa el ingreso percibido en
dicho ejercicio por el contrato de arrendamiento financiero
que corresponda, respecto del total de pagos pactados por el
plazo inicial forzoso. Tanto el Jingreso como los pagos
pactados, no incluirdn los intereses derivados del contrato
de arrendamiento.

II. La deduccién a que se refiere la fraccidén II del
articulo 22 de esta Ley que se hard en cada ejercicio, por
los bienes objeto de contratos de arrendamiente financiero a
que se refiere este articulo, sera la gque se obtenga de
aplicar el porciento que resulte conforme a la fraccién I de
este articulo, al valor de adguisicidén actualizado del bien
de gque se trate. El1 bien de que se trate se actualizara
multiplicéndolo por el factor de actualizacién
correspondiente al periodo comprendido desde el mes en gue se
adquirid el bien y hasta el Gltimo mes de la primera mitad
del ejercicio en que se acumulen los ingresos derivados de
estos contratos,"

De 1lo anterior, podemos deducir gque 1la opcién de
acumulacién de ingresos gue el arrendador elija, va a ser la
que determine el procedimiento de deduccidn del costo de los
mismos, tomando como base la referencia gue hace el articulo
transcrito anteriormente, de la fraccién 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 razonamiento se
obtienen las siguientes conclusiones:

a) Si se acumula la totalidad de 1los ingresos de los
contratos celebrados durante el ejercicio, se deducird la
totalidad del costo de los mismos.

b) Si se acumula el importe de las rentas vencidas
durante el ejercicio, se aplicard el costo proporcional de
las mismas, de acuerdo con el procedimiento planteado en el
citado articulo 30 de la Ley.

En ambos casos, se actualizarda el valor del bien en
cuestién de acuerdo al procedimiento establecido en el mismo
articulo 30.

Por lo dque al arrendatario se refiere, la Ley del
Impuesto sobre la Renta se enfoca a reqular el procedimiento
de deduccién de los contratos de arrendamiento financiero,
dicha regulacién se establece dentro del cuerpo del articulo
48 de la Ley, que a la letra dice:

"rratandose de contratos de "arrendamiento financiero",
el arrendatario considerara como monto original de la
inversién, la cantidad que se hubiere pactado como valor del
bien en el contrato respectivo."

E1l articulo 49 de esta Ley fue derogado con las reformas
del 1lo. de enero de 1991, por tanto, se canceld la
metodologia gue establecia los pasos a saguir para la
deduccién de la diferencia existente entre el valor total del
contrato y el monto original de la inversién (intereses),

quedando dicha deduccién sujeta a las reglas generales
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contempladas en la Ley del Impuesto sobre la Renta, ‘en
materia de intereses.

Tomando como par&metro lo mencionado anteriormente,
podemos deducir que la autoridad considera a la carga
financiera del contrato (intereses) y al monto original de 1la
inversidén del mismo, en dos formas:

a) Una parte del valor del contrato, se considera
integrante del active fijo del arrendatario, sujeta a los
porcientos de depreciacién fiscal marcados en los articulos
44 y 45 de la Ley, dicha parte integrante es el valor del
bien mismo o monto original de la inversién.

b) La otra parte del contrato, es considerada como
intereses, cargables 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 1la
deduccidn de los pagos hechos al final del contrato, como
consecuencia del tipo de opcidén ejercida por el arrendatario,
que a la letra dice:

"Cuando en los contratos de arrendamiento financiero, se
haga uso de alguna de sus opciones, para la deduccidn de las
inversiones relacionadas con dichos contratos, se observara
lo siguiente:

I. Si se opta por transferir la propiedad del bien
objeto del contrato mediante el pagoe de una cantidad
determinada, o bien, por prorrogar el contrato por un plazo

cierto, el importe de la opcidén se considerard complemento
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del monto original de la inversién, por lo gue se deduciré en
el porciento que resulte de dividir el importe de la opcién
entre el nGmero de afios que falten para terminar de deducir
el monto original de la inversién.

ITI. Si se obtiene participacidn por la enajenacién de
los bienes a terceros, deberd considerarse como deducible 1la
diferencia entre los pagos efectuados y las cantidades ya
deducidas, menos el ingreso obtenido por la participacién en

la enajenacién a terceros."

4.2.2 ENTORNO FISCAL DEL CODIGO FISCAL DE LA FEDERACION,

Conmo ya se ha visto a la largo de este capitulo, todo lo
relacionado con el contrato de arrendamiento financiero
estaba contenide en las leyes fiscales especificas; sin
embargo, dada la evolucidn de dicho contrato, esta cuestioén
se ha ido modificando con el transcurso del tiempo, hasta
llegar al afio de 1993, en donde es el propio Cédigo Fiscal de
la Federacidén el que se encarga de establecer las reglas y
conceptos generales referentes a esta operacidn de
financiamiento. La base de esta regulacidén se encontraba
plasmada dentro del articulo 15 del mencionado cédigo, el
cual se transcribe iIntegramente, para después hacer las
explicaciones pertinentes al mismo, vy asi tener una
concepcidn més clara y detallada sobre lo legislado por las
autoridades fiscales en materia de arrendamiento financiero.

"Articule 15. Arrendamiento financiero es el contrato

por el cual se otorga el uso o goce temporal de bienes
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tangibles, siempre gue se cumpla . con - los - siguientes
requisitos:

I. Que se establezca un plazo forzoso que sea igual o
superior al minimo para deducir la inversién en los términos
de las disposiciones fiscales o cuando el plazo sea menor, se
permita a gquien 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 debera ser
inferior al valor de mercado del bien al momentoc de ejercer
la opcién.

b) Prorrogar el contrato por un plazo cierto durante el
cual los pagos seran por un monto inferior al que se f£fijé
durante el plazo inicial del contrato.

¢) Obtener parte del precio por la enajenacidn a un
tercero del bien objeto del contrato.

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

IIT. Que se establezeca 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 operﬁcién Y el monto gue corresponda al
pago de intereses,"

En este articulo, el Codigo Fiscal de la Federacién
determinaba que en el cuerpo del contrato se debia establecer

un plazo inicial forzoso, el cual debia ser igual o superior



61

al periodo durante el cual el bien estaria sujeto a
depreciacién 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
determinade y con rentas periédicas inferiores a las
originalmente pactadas.

otro requisito de este contrato, narcado en el
mencionado Cddigo, es gque la contraprestacidn pactada (valor
total del contrato) fuera igual o superior al valor del bien
arrendado.

Por Gltimo, se tenia gque establecer en el propio
contrato la tasa inicial a la cual se pactd la operacién, asi
como el desglose del valor del bien a financiar y el monto de
los intereses contratadcs.

En la actualidad, ésta ultima condicién es la que sigue
vigente dentro del texto del articulo 15 del Cédigo Fiscal de
la Federacidn, ya que fue reformado casi en su totalidad el
12 de Enero de 1994, Lo anterior lo podemos verificar con la
cita textual del mencionado articulo:

"articulo 15. En las operaciones de arrendamiento

financiero, el contrato respectivo deber& celebrarse por
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escrito y consignar expresamente el valor del bien objeto de
la operacién y la tasa de interés pactada o la mecdnica para
determinarla®.

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 lgual o superior &zl establecido
para depreciar el bien, los demas requisitos est&n incluidos
en los articulos 25 y 27 de la Ley General de Organizaciones
y Actividades Auxiliares del Crédito, por 1lo gue en el
futuro, todos los contratos de arrendamiento financiero

siempre deberan establecer opciones terminales.

4.2.3 ENTORNO FISCAL DE LA LEY DEL IMPUESTO AL VALOR
AGREGADO.

La Ley del Impuesto al Valor Agregado (I.V.A.)
reglamenta al arrendamiento financiero, en su articuleo 12, el
cual habla de las bases del impuesto en las enajenaciones de
bienes. En el tercer pérrafo de este articulo se menciona
textualmente que:

"IIX. En las enajenaciones a plazo en los términos del
cédigo Fiscal de la Federacién, se podra diferir el impuests
de conformidad con el Reglamento de esta Ley. Tratandose de
arrendamiento financiero, el impuesto gque podra diferirse en
los términos del Reglamento de esta Ley, sera el que

corresponda al monto de los pagos por concepto de intereses."
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Asimismo, el articule 25 del Reglamento de la Ley del
I.V.A., que trata sobre la forma en que se puede diferir este
impuesto en las enajenaciones a plazo, dice te#tualmente en
su segundo y tercer parrafos, lo siguiente:

“Tratdndose de arrendamiento financiero, se podra
diferir el impuesto gque corresponda conforme sean exigibles
los abonos.

Lo dispuesto en este articulo serd aplicable siempre que
para efectos del impuestu sobre la renta el contribuyente
opte por considerar como ingrese acumulable el gue
efectivamente le hubiere sido pagado conforme a lo dispuesto
por el articulo 16 de la Ley del Impuesto sobre la Renta."

De lo establecido en la Ley del Impuesto al Valor
Agregado se pueden obtener las siguientes conclusiones:

1. Para esta Ley, el arrendamiento financiero es una
forma de enajenacién. La Ley del I.V.A. considera gque el
arrendamiento financiero es una figura legal por la que se
transfiere la propiedad de un bien, en concordancia con otras
leyes fiscales.

2. La fGnica reglamentacién existente en esta Ley
respecto al arrendamiento financiero es la definicién de la
base gravable (articule 12 de la Ley) y la posibilidad de
diferir el impuesto, dependiendo de la decisidén tomada por el
contribuyente para hacerlo (articulo 25 del Reglamento).

3. La Ley del Impuesto al Valor Agregado, basa su
legislacién en lo estipulado por la Ley del Impuesto scbre la

Renta y por el Cddigo Fiscal de la Federacién.
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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 debera cubrir el
impuesto correspondiente de acuerdo a la normatividad
establecida para los demds actives de la misma naturaleza
(articulos 44, 45 y 48 de la Ley del Impuesto sobre la
Renta); en los articulos 2, fracciones II y III; 3, parrafos
segundo y tercero; y 5, parrafos primero, segundo y tercero,
se establece la metodologia para calcular las cantidades a
cubrir por dicho gravamen, que dicen:

"Articulo 2...

II. Tr4tandose de los activos fijos, gastoes y cargos
diferidos, se calculara el promedio de cada Dbien,
actualizando en los términos del articulo 3o. de esta Ley, su
saldo pendiente de deducir en el impuesto sobre la renta al
inicio del ejercicio ¢ el monto original de la inversidén en
el caso de bienes adguiridos en el mismo y de agquéllos no
deducibles para los efectos de dicho impuesto, aGn cuando
para estos efectos no se consideren activos fijos. El saldo
actualizado se disminuira con la mitad de la deduccién anual
de las inversiones en el ecjerciclo, determinada conforme a
los articulos 41 y 47 de la Ley del Impuesto sobre la Renta.

En el caso del primer y ultimo ejercicio en el que se
utilice el bien, el valor promedio del mismo se determinara
ldividiendo el resultado antes mencionado entre doce y el
cociente se multiplicard por el nimero 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 deduccién inmediata a que se refiere
el articulo 51 de la Ley del Impuesto sobre la Renta, se
considerara como salde por deducir, el que hubiera
correspondido de no haber optado por dicha deduccidn, en cuyo
caso se aplicardn los porcientos maximos de deduccién
autorizados en 1los articulos 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 inversién de cada terreno,
actualizado en los términos del articulo 3o0. de esta Ley, se
dividira entre doce y el cociente se multiplicard por el
nimero de meses en gque el terreno haya sido propiedad del
contribuyente en el ejercicio por el cual se determina el
impuesto."

"Articulo 3...

Se actualizaré el saldo por deducir ¢ el monto original
de la inversidén a que se refiere la fraccién II del articulo
20. de esta Ley, desde el mes en que se adquirid cada uno de
los bienes, hasta el qltimo mes de la primera mitad del
ejercicio por el gue se determina el impuesto. No se llevara
a cabo la actualizacién por los gque se adquieran con
posterioridad al dltimo mes de la primera mitad del ejercicio
por el gque se determina el impuesto.

El monto original de la inversion en los terrenos se
actualizarda desde el mes en que se adquirié o se valud

catastralmente en el caso de fincas risticas, hasta el Gltimo
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mes de la primera mitad del ejercicio por el que se determina
el impuesto."

"Articulo 5. Los contribuyentes podrdn deducir dei 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 gque se trate de deudas no negociables.
También podran deducirse las deudas negociables en tanto no
se le notifigque al contribuyente la cesién del crédito
correspondiente a dichas deudas a favor de una empresa de
factoraje financiero, y atn cuando no habiéndosele notificado
la cesién el pago de la deuda se efectGe a dicha empresa o a
cualgquier otra personha no contribuyente de este impuesto.

No son deducibles las deudas contratadas con el sistema
financiero o con su intermediacién.

Para los efectos de este articulo los contribuyentes
deducirdn el valor promedio de las deudas en el ejercicioc de
que se trate. Dicho promedio se calculard sumando los
promedios mensuales de los pasivos y dividiendo el resultadec
entre el nGmero de meses gque comprenda el ejercicio. Los
promedios se determinarén 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 parrafo II del articulo 5, ya que su
aplicacién, trae como consecuencia, que los pasivos
provenientes de contratos de arrendamiento financiero no

podrén 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 caricter de Organizaciones

Auxiliares de Crédito.

4.2.5 ENTORNO FISCAL DE LA LEY DEL IMPUESTO SOBRE
ADQUISICION DE INMUEBLES.

La fGnica regulacién existente en la Ley del Impuesto
sobre Adquisicidén de Inmuebles, por lo que al arrendamiento
financiero se refiere, se encuentra establecida dentro del
parrafo segundo del articulo 2 de esta Ley, el cual habla
sobre la exencidén del pago de este impuesto por parte del
arrendatario, dicho parrafo cita:

"Tampoco se pagara el impuesto establecido en esta Ley
en las adguisiciones de inmuebles que hagan los arrendatarios
financieros al ejercer la opcién de compra en los términos

del contrato de arrendamiento financiero."

4.2.6 ENTORNO LEGAL DE LA LEY GENERAL DE ORGANIZACIONES

¥ ACTIVIDADES AUXILIARES DE CREDITO.

La Ley General de Organizaciones y Actividades
Auxiliares de Crédito regula las operaciones de toda indole
relacionadas con 1las actividades que 1realiza la banca
privada, asi como las empresas particulares en cuanto a lo
que actividades directas y auxiliares 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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gue se le nombra en el articulo 2 de la Ley, el cual define
cudles son las organizaciones auxiliares de crédito, la
fraccién 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 autorizacién ante 1la
Secretaria de Haclenda y Crédito Piblico, para constituirse y
operar dentro de los términos legales correspondientes.

La Ley General de organizaciones Yy Actividades
Auxiliares de Crédito, en su Capitulo II titulado "De 1las
Arrendadoras Financieras", engloba toda la legislacién de la
materia respecto a este tipo de empresas auxiliares de
crédito.

De tal modo, el articulo 24 detalla las operaciones gque
podran llevar a cabo las arrendadoras financieras, de entre

las cuales destacan las siguientes:

1. Celebrar contratos de arrendamiento financiero.

2. Adquirir bienes, para darlos en arrendamiento
financiero (arrendamiento neto).

3. Adquirir bienes del futuro arrendatario, c¢on el
compromiso de darlos a éste en arrendamiento financiero
(arrendamiento ficticio).

4. Obtener préstamos y créditos de empresas nacionales y

extranjeras para “fondear" sus operaciones.
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El articulo 25, define al contrato de arrendamiento
financiero al describir la operacidn, su costo y
funcionamiento, y hace mencidén a las opciones marcadas en el
articulo 27 de la Ley objeto de nuestro estudio, las cuales
son las mismas gque las estipuladas en el articulo 15 del
cédigo Fiscal de la Federacidn.

Por Gltimo, 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
caracteristicas de los contratos, requisitos a los que se
deben sujetar los mismos, asi come las obligaciones de
organizacién y control a las gue estd&n supeditadas las

arrendadoras financieras. -=0-~
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CAPITULO 5

ASPECTOS FINANCIEROS DEL CONTRATO DE
ARRENDAMIENTO FINANCIERO

Una de las premisas fundamentales que debe prevalecer en
toda empresa que desee crecer y desarrollarse, asi como
alcanzar 1la productividad y calidad en los bienes y/o
servicios que ofrece a sus clientes, es la de aprovechar sus
recursos internos y externos, de tal manera que la aplicacién
de los mismos, genere un beneficio que sea suficiente para
cubrir el costo de capital y obtener una utilidad razonable.

Desde el punto de vista financiero, el arrendamiento es
una fuente externa de financiamiento para las empresas; es
decir, es la consecucién de recursos ajenos gue se requieren
para adquirir bienes de capital.

Pero, ¢cual es la razén de "ser" del arrendamiento
financiero?; las Instituciones Bancarias otorgan un crédito
de numerario para la adquisicién de un activo, que por lo
general es menor al 100% del valor del mismo, mientras gue
las arrendadoras financieras ofrecen el llamado "“crédito de
bienes" que produce un financiamiento del 100%, en donde el
arrendador mantiene la propledad legal del bien, y el
arrendatario lo posee, lo ecmplea, Vv obtiene de &1 su
rendimiento; ésta es la razén de "ser" del arrendamiento
financiero, en otras palabras, no importa quién es el duefio
legal del bien, sino quién es el duefio 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 1o0s cuales, el arrendamiento
financiero repercute de manera positiva, y asi facilitar la
comprensién del porqué el arrendamiento es, en nuestros dias,
el instrumento de Ffinanciamiento mis idéneo para aquéllas

empresas necesitadas de recursos financieros.

5.1 ASPECTOS FINANCIEROS.

Para poder evaluar la posibilidad de wutilizar al
arrendamiento financiero como medio de financiamiento para la
empresa, es necesario abarcar los aspectos financieros en los
gue repercute directamente la contratacién de este tipo de
operacién. De entre dichos aspectos, los mas sobresalientes
son los siguientes: capital de trabajo, rendimiento sobre la
inversién de los accionistas, capacidad crediticia de la
empresa y el diferimiento de impuestos, los cuales se irén

estudiando en forma individual a lo largo de este capitulo.

5.1.1 CAPITAL DE TRABAJO.

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" se entiende a los activos
circulantes o disponibles en la empresa con los gque se cuenta
para hacer frente a las obligaciones inmediatas o de corto

plazo de la misma; por ejemplo:
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* Efectivo en caja y bancos.

* Cuentas por cobrar.

* Inventarios (tanto de materiales como de productos

terminados y en proceso).

* Otras cuentas de cobro inmediato o de f&cil

convertibilidad a efectivo.

En otras palabras, el capital de trabajo representa los
recursos con los que cuenta la empresa para 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 Yy las
obligaclones (pasivos) a corto plazo de la empresa.

Como obligaciones a corto plazo podemos reconocer las
siguientes:

* Pasivos (proveedores de materiales, mercancias Y

equipo).

* Pasivos por impuestos.

* Pasivos ante bancos y otras Instituciones de Crédito.

* Pasivos ante otros acreedores de corto plazo.

Tomando come base lo mencionado anteriormente, podemos

obtener las férmulas correspondientes al rubro de capital de

trabajo:
capital de Trabajo = Activos Circulantes
Capital de Trabajo Neto = Activos Circulantes - Pasivos

a Corto Plazo

Para efectos de nuestro estudio, el concepto a utilizar
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serd el de "Capital de Trabajo".

Cuando la empresa se financia por medio del
arrendamiento financiero para adquirir bienes del activo
fijo, conserva casi intacto su capital de trabajo, ya gue
esta operacién no contempla la obligacidn de efectuar pagos
fuertes (enganches) al inicio de la operacién. Esto es de
suma importancia, pues los recursos dque el arrendatario
debiera aplicar como pago inicial para la adqguisicién de leos
bienes, ya fuera 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 produccion,
mercancias para su venta, pago de pasivos previamente
contraidos, ete., obteniendo con esto una nayor
productividad, o una reduccién de costos, © bien, un ahorro
de intereses, segln la utilizacién que se le diera a 1los
fondos disponibles no aplicados en la adquisicién de los
bienes.

Cabe resaltar que en muchas ocasiones, al evaluar un
proyecto de inversién, se considera come monto de la
inversién exclusivamente el costo de adquisicién de los
bienes productivos, sin incorporar las inversiones
adicionales necesarias en activoes circulantes para poder
arrancar, mantener y desarrollar el proyecto de inversién 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 evaluacién, 1las
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cuales deben ser consideradas para analizar Integramente el
monto total de la inversién y de las necesidades de recursos

del proyecto.

5.1.2 RENDIMIENTO SOBRE LA INVERSION.

Trabajar con capital ajeno, es una buena medida
financiera que ayuda a incrementar los rendimientos de los
accionistas, siempre y cuando se guarden ciertos limites de
seguridad por lo que se refiere al "apalancamiento" (nivel de
endeudaniento) de la empresa, y asi evitar riesgos excesivos
e inGtiles, o bien, evitar altas tasas de interés como
consecuencia del elevado nivel de apalancamiento de 1la
empresa.

Esta’ situacién se presenta cuando se recurre a cualquier
fuente de financiamiento externa, ajena al capital propio,
pues bajo cualquier opcién de pasivo a contratar, la "palanca
financiera se incrementa, con el consiguiente beneficio para
los accionistas referente al rendimiento de su inversién
propia.

Lo anterior, se presenta por la mecidnica de
determinacién del rendimiento de la inversitn de accionistas:

Utilidad Distribuible Neta

el

endimiento _de_la Inversidn

st

capital Social (3)

(3) Se puede utilizar el capital contable actual o el capital

promedio del ejercicio analizado.
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Ejemplificande lo anterior, se presenta la seccién de
pasive y «capital de un balance general de una empresa
cualquiera, que tiene en andlisis un proyecto de inversién de
N$ 500.00, el cual ya fue aceptado por su rendimiento propio,
pero gque 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.

FINANCIAMIENTC AUMENTO DE
EXTERNO CAPITAL
PASIVO (CIFRAE EN MILES DE PESOS)
Corto Plazo
Proveedores NS 200.00 N$ 200,00
Impuestos por pagar 100.00 100.00
Financiamiento externo __167.00 ——..__0.00
Totul a corto plazo NS 467.00 NS 300.00
Largo Plaze
Financiamiento externo .. 333.00 ——__0.00
Pasive Total NS 800.00 N$ 300.00
capital contable
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 N$ 2,800.00 N$ 3,300.00
Suma Pasivo y Capital N$ 3.600.00 N$ 3‘*600'&
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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 N$ 500.00. No se
le did efecto al costo del financiamiento ni a la repercusién
fiscal de la operacién, para facilitar el ejemplo explicativo
del rendimiento de la inversién de accionistas.

Como se puede observar, ¢l 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 opcién de aumento de
capital, el rendimiento de la inversidén de accionistas sea
menor, ya gque a cada accién le corresponde un porcentaje
inferior al obtenido con el financiamiento externo, tal y

como se presenta en el siguiente cuadro:

CON CON
FINANCIAMIENTQ AUKENTO DE
RAZON DE ANALISIS EXTERNO CAPITAL
A) RENDIMIENTO SOBRE LA INVERSION:
Utilidad Después de Impuestos 25 % 20 %
capital Social
B) ENDEUDAMIENTO:
Pasivo Total 22.22 % 8.33 %
Activo Total
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El rendimiento sobre el capital original, es del 25% y
sobre el capital incrementado, es del 20%, por lo tanto el
rendimiento porcentual de la inversién, tiene una baja del
25% al 20%; esta disminucién porcentual representa un 20%, lo
cual se puede demostrar tomando como base de comparacién su
capital original:

(25% -~ 20% = 5% J 25% = 20%)

Concluyendo, en este caso hubo que aumentar el capital
social de la empresa en un 25%, lo que produjo gque el
rendimiento sobre la inversidn de los accionistas cayera en
20%, a la luz de los dividendos distribuibles por accién.

Para efectos del andlisis del rendimiento sobre la
inversién de accionistas, el financiamiento por medio de
instituciones de crédito y de proveedores de bienes es
similar al arrendamiento financiero {guardando las
diferencias fiscales y de registro de una y otra fuente de
financiamiento), pues la estructura del capital, en cuanto a
capital propic, no se ve modificada, ya que las partidas
afectadas estdn relacionadas con cuentas de pasivo y no
modifican en ningin nomento la relacién entre utilidades y
capital, exceptuando el impacto gque tienen los intereses

propics de cada fuente sobre las utilidades de la empresa.

5.1.3 CAPACIDAD CREDITICIA.
Cuando una empresa recurre a una institucién de crédito
para solicitar un préstamo refaccionario para la adgquisicién

de activoes fijos, generalmente y mds cuando el monto de la
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operacién es congiderable, la institucién prestadora de
recursos, establece gravamenes sobre la empresa solicitante,
impidiéndole a ésta la contratacién de otros créditos
preferentes ante esa u otras Instituciones de la Banca.

Al contar con la herramienta del arrendamiento
financiero, como un camino alternoc o complementario para el
financiamiento de bienes, se logran dos ventajas
fundamentales:

a) Si la empresa se encuentra ‘'gravada'" por una
institucién de crédito y requiere de un mayor financiamiento
para nuevos activos fijos, existe la alternativa de las
arrendadoras profesionales, las cuales, previo estudio de
factipilidad crediticia, autorizan el finunciamiento
"gravando! fGnica vy exclusivamente los bienes adquiridos en
arrendamiento, no importando si el resto de la empresa estd o
no gravada por alguna institucién de crédito. Este "gravamen"
sobre 1los bienes arrendados se da porque legalmente son
propiedad de la arrendadora, en tanto el contrato no llegue a
su término.

b) El arrendamiento financiero, puede ser utilizado como
primera opcién de financiamiento, aln antes de los préstamos
de instituciones de crédito. Para estas fltimas, el hecho de
gue la empresa tenga establecidos contratos de arrendamiento
financiero, no es de gran importancia, ya gque las
arrendadoras garantizan sus financiamientos con los bienes
dados en arrendamiento, gquedando el resto de la empresa como

garantia del pasivo bancario, siempre y cuando la capacidad
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de endeudamiento de la misma permita la incorporacién de un
nuevo pasivo a su situacidén financiera. En lo que si afecta
el arrendamiento financiero a la empresa, es en el nivel de
"apalancamiento" (endeudamiento), situacidén que puede ser
negativa al momento de contratar nuevos pasivos bancarioes.

Lo anterior, da una idea de gue el arrendamiento

financiere amplia la capacidad crediticiz dz la empresa o

0

proporciona nuevas posibilidades de financiamiento Qe bienes
a las empresas, ya gque cuando las lineas de crédito
existentes con las instituciones  bancarias han sido
utilizadas en =su totalidad, se tiene todavia el recurso del
arrendamiento financiero. Asimismo, se puede optar por esta
herramienta de financiamiento cuando se quiera dejar abierta
alguna linea de crédito con Instituciones Crediticias para
cubrir posibles futuras eventualidades, o bien, para contar
con capital de trabajo suficiente para poder sostener al
nuevo equipo y al posible aumento de las operaciones de la

empresa.

5.1,4 DISMINUCION DEXL COSTO DE FINANCIRMIENTO.

Bajo cualquier fuente de f{inanciamiente se generan
distintas cantidades por la carga financiera o interés del
financiamiento que se pueden llevar a resultados,
disminuyendo la utilidad fiscal v, por consecuencia,
afectando el monto de los impuestos a pagar por dicha
utilidad.

S
B w
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Con el arrendamiento financiero, se tiene la posibilidad
de cargar a resultados la depreciacién de los bienes, asg
como la amortizacién de la parte proporcional del contrate
considerada como carga financiera (intereses) para efectos
fiscales, lo gue repercutird en una disminucién de la carga
impositiva de la empresa, en la misma proporcidén en que el
fisco absorba sus gastos. Consecuentemente, la carga
financiera de la fuente de financiamiento utilizada cse vera
disminuida en esa misma proporcidn de participacidn del fisco
en los gastos de la empresa.

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

tenemos el siguiente ejemplo:

DATOS ANTES DE DATOS DESPUES
APLICAR EL DE APLICAR EL
ARRENDAMIENTO ARRENDAMIENTO
FINANCIERO FINANCIERO
Utilidad antes de ISR y
PTU y antes de depreciaciones N$ 5,000.00 N$ 5,000.00
Depreciacidn y amortizacién
del arrendamiento financiero 0.00 1,000.00
Utilidad sujeta al ISR y PTU HN$ §5,000.00 N$  4,000.00
ISR y PTU (45%) . 2,250.00 1,800.00
Utilidad neta ’ N$_ 2,750.00 NS _2,200.00
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La diferencia del impuesto determinado entre uno y otro
caso, es de N$ 450.00, 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 I.S.R. y P.T.U. del 45%,
es la carga neta, después de impuestos, generada por el costo
de la fuente de financiamiento; es el costo neto de
financiamiento después de impuestos. Es decir, el fisco
absorbe el 45% de los costos, gastos y costo por intereses de
la empresa, lo gue hace que ¢l pcrcentaje del costo
financiero se vea reducido en ese mismo 45%. La empresa cubre
el complemento del 55% del costo.

Concluyendo, todos los gastos deducibles en que incurra
una empresa durante sus operaciones, se verédn disminuidos en
el mismoe porcentaje en que dicha empresa 'grava" sus
utilidades, sin olvidar el efecto gue el componente
inflacionario tiene sobre el costo impositive de las
empresas; agui se incluyen los cargos a resultados generados

por el arrendamiente financiero.

5.1.5 DIFERINIENTO DE IMPUESTbS.
La principal consideracién, que hay que analizar para
efectos fiscales en la seleccidén de la fuente de

financiamiento més adecuada, es 1la que se refiere al
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diferimiento de impuestos que dicha. fuente genere. Este
término significa realizar un page 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 1la depreciacién del nuevo
equipo adquirido o por cualgquier otro gasto adicional, 1la
empresa pagaré durante los primeros afios de la operacién unos
impuestos menores, compensidndose éstos eon los Gltimos aifios
del proyecto en estudio, o después de gue éste llegue a su
finalizacién.

Aparentemente esto no tiene mayor significacién, pero si
se considera el valor del dinero a través del tiempo, el
diferimiento de impuestos puede ser una importante fuente de
disminuciodn del costo de financiamiento y una nueva fuente de
recursos monetarios.

Algunas fuentes de financiamiento pueden tener una tasa
nominal de interés mds alta 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 alternativas de financiamiento,
el costo de cada fuente de recursos se verd ufectado al grado
de gque la opcién mé&s cara de forma aparente, puede
convertirse en la mds recomendable.

Principalmente por esta razén, es que al analizar
cualquier proyecto de inversién, asi como su fuente de
financiamiento, se debe incluir siempre la repercusién 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
efective y ver, en ese punto, cudl es la fuente de
financiamiento mds adecuada.

Para hacer mds clara la explicacidén anterior se supondri
un caso cualquiera para observar cémo se comporta, a través
de los afios, la carga fiscal de la empresa originada por la
adguisicién de un bien por medio de un financiamiento
externo. Con el objeto de simplificar el ejemplo del
diferimiento de impuestos, s6lo se manejardn flujos de
efectivo sin tener que traerlos a valor presente.

EJEMPLO:

Se tienen dos fuentes de financiamiento, coh la misma
tasa de costo del dinero, peroc con diferente pago de
intereses anuales; es decir, en ambos casos se paga la misma
cantidad de intereses pero con diferente programacidén. La
tasa impositiva y de participacién a los trabajadores en las

utilidades de la empresa es del 45%.

ALTERNATIVA 1 aNos

1 2 3 TOTAL

Ingresos netos

del proyecto 1,00606.00 1,000.00 1,000.00 3,000.00
Intereses 500.00 500.00 200.00 1,200.00
Utilidad fiscal 500.00 500.00 800.00 1,800.00
ISR y PTU (45%) 225.00 225.00 360.00 810.00

NETGC 275.00 275.00 440.00 990.00
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ALTERNATIVA 2 ANOS

1 2 3 TOTAL

Ingresos netos

del proyecto 1,000.00 1,000.00 1,000.00 3,000.00
Intereses 200.00 400.00 600.00 1,200.00
Utilidad fiscal 800.00 600.00 400.00 1,800.00
ISR y PTU (45%) 360.00 270.00 1380.00 810.00
NETO 440.00 330.00 220.00 990.00

Como se podrad observar en los cuadros anteriores, se
pagdé 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 pagan mas intereses al principio de 1la
operacién vy, por consecuencia, menores impuestos. En cambio,
en la alternativa 2, los intereses pagados al principio de 1la
operacién son menores Y los impuestos iniciales son mayores.

En el ejemplo anterior, se ha supuesto que los flujos
anuales de efectivo son igunales, pero la aplicacién de los
mismos a capital e intereses es distinta. Tomando como base
le anterior, aparentemente podria ser mds conveniente la
alternativa 1, ya gque es preferible pagar menores cantidades
de impuestos al principio de cualquier proyecto.

Financieramente, la alternativa 2 podria ser més
conveniente, ya que el flujo neto de efectivo al principio de

la operacién es mas elevado, lo que provocaria 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 cualguier
proyecto.

Cabe aclarar que, en el ejemplo anterior no se esti
evaluando cudl alternativa es la mas conveniente, ya que los
flujos netos de efectivo, no se han traido a valor presente
para determinar el costo real de cada una de ellas. Al tener
flujos netos anuales diferentes en cada opcidn, el costo a
valor presente de cada una se altera, originando un efecto
muy diferente al planteado en el ejemplo propuestao.

El diferimiento de impuestos, tal y como se presentd
anteriormente es valido, siempre y cuando se presente sobre
flujos de efectivo anuales similares, cuyo cargo a resultados
provogue el diferimiento de los impuestos sin menoscabo del
rendimiento del proyecto.

Como conclusién general de este aspecto financiero, se
puede determinar gque mas vale "tener el dinero en la mano"
que pagar anticipadamente cualquier cantidad,‘por cualquier
concepto, a cargoe de la empresa, por la simple razdn 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, razén gque
conduce a pensar qgue el dinero en poder de la empresa es mas
productivo para ella, gque pagar anticipadamente cualquier

erogacién.
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5.1.6 COMPARACION DE UN ESTADO DE POSICION FINANCIERA,
ANTES Y DESPUES DE HABER CONTRATADO UN ARRENDA~
MIENTO FINANCIERO.

Dependiendo del procedimiento que se utilice para
registrar el contrato de arrendamiento financiero en la
contabilidad, se afectaran 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 wmids apropiada y de
mayor conveniencia para la empresa (efectos financieros), sin
olvidar el correcto cumplimiento de los principios de
contakilidad generalmente aceptados.

Como punto final de este capitulo, se mostrara el efecto
que causa la contratacién de un arrendamiento financiero,
sobre la situacién financiera de una empresa, tomando como
base un ejemplo en donde se comparan dos situaciones
financieras diferentes: antes de haber contratado la

operacién y después de haber realizado dicha contratacién.

DATOS: IMPORTE
1. Valor total del contrato. N$ 5,000.00
2. Costo de adquisicién del bien. 3,000.00
3. Importe de la opcidén de compra. 30.00
4. Duracién del contrato. 3 afhos
5. La depreciacién fiscal de los bienes es del 10% anual

6. La depreciacién contable de los bienes es del 20% anual
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7. La tasa de interés pactada es del 45%
8. Balanza de comprobacién al 31 de Diciembre
de 19X1:
NOMBRE DE LA CUENTA SALDO
Bahcos N$ 200.00
cuentas por cobrar 2,000.00
Deudores diversos 50.00
Inventarios 2,500.00
Equipo de transporte 1,050.00
Mobiliario y equipo 950.00
Maquinaria y equipo 3,500.00
Edificios 5,000.00
Terrenos 2,000.00
Depreciaciones acumuladas ( 840.00)
Gastos de instalacidn (neto) 900,00
Gastos de organizacidn (neto) 250.00
Proveedores ( 1,800.00)
Inmpuestos por pagar ({ 200.00)
Documentos por pagar ( 350.00)
Hipotecas por pagar {( 3,000.00)
Capital social { 8,000.00)
Reservas de capital ( 80D0.00)
Utilidades acumuladas { 2,000.00}
Utilidades del ejercicio en curso ( 21,410,00)
SUMA N 0.00




LA DESPEDIDA, 5.4, DEC.V.
BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMDRE DE 19X1
(IN NUEVOS PESOS)
veTivo FASIVO
® 2 ® @
DATOS INICIALES DATOS FIs ANCIERGS DATOS INICIALES DATOS FINANCIEROS
% % CORTO PLAZO % £

DANCOS Ny 000 LIe NS M0 08 FROVERDORES N5 1000 13 NS Lo 19
CUENTAS POR COLRAR 25000 20000 235 DMPUESTOS POX PAGAR 2000  1u 00 o4
DEUDORES DIVERSOS 5000 02 DOCUMENTOS POR PAG. \.‘( 350.00 19 150.00 158
INVENTARIOS 2,500 11.00 ARRENDAMIENTO FINANCIERD POR PAGAR ©.00 0.0 1,667.00 737

SUMA 4,7:0.00 208 SUMA 2,350.00 nn 401700 7.5
EllQ LARGO PLAZO
TERRENDS 2,000.00 .39 2.00.00 885 HIPOTECAS POR PAGAR 3,000.00 1708 3,000.60 13.30
EDIFICIOS 300000 w47 5.000.00 96 ARRENDAMIENTO FINANCIERD POR PAGAR 0.00 o 3,333.00 W
EQUIPO DE TRANSPORTE 1.050.00 558 1,00.00 4.65 5UMA 3,000.00 17.08 6,333.00 2007
MOBILIARIO Y EQUIPQ 9%0.00 54 950.00 &2t -eseessacaaasa memredccaea e
MAQUINARIA Y FQUIPO 35006 1993 350000 1551 SUMA PASIVO $5,350.00 348 10.350.00 4583
EQUIFQ ARREND \DO 0.00 ¢.00 3.000 00 13,39
DLPRECIACIONES ACUMULADAS (840.00) &7 {840.0%) B.70

SUMA 1166000 6642 1466000 o491
OTROS \CTIVOS CAPITAL CONTASBLE
INTERESES POR. ARORTIZACION
EN APRENDAMIENTO FINANCIERO 0w (o] CAPITAL 50CIAL 8,000.00 45,57 $,000.00 546
{NTERESES POR AVORTIZAR ow 0o RESERVAS DE CAPITAL 000 438 %000
GASTOS DE INSTALACION 900 09 513 UTUIDADES ACUMULADAS 2,000.00 1139 2,000.00
GASTOS DE QRG\NIZACION 250.00 1.42 UTILIDAD DEL EJERCICIO EN CURSO 1.410.00 3.02 1,410.00

SUMA 1,150.00 6.55 SUMA CAMITAL 1221000 63.54 12,210.90

TOTAL ACTIVO NS IS0, 0000: NS 20 TOTAL PASIVO Y CAPITAL NS D.6b0y fooo. NS . Whidan’ b
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(1) (2)

RAZONES FINANCIERAS DATOS INICIALES DATOS FINANCIEROS
Razén circulante 2.02 : 1 1.18 ¢+ 1
Prueba del &cido 0.96 : 1 0.56 : 1
Razdén de endeudamiento 30.47 % 45.87 %

A) REGISTRO PA FECTQS_ FINANCIFEROS.

En este caso se considera como monto capitalizable el
valor real de adquisicidn del bien; es decir, la cantidad de
N$ 3,000.00, gque serd depreciada conforme a los porcientoé
maximos fijados en los articules 44 y 45 de la Ley del
Impuesto sobre la Renta, La diferencia entre el monto total
del contrato y el valor del equipo {(N$ 5,000.00 - N$ 3,000.00
= N$ 2,000.00) se considera como intereses de la operacién
pendientes de aplicar y que serdn cargados a resultados
,proporcionalmente durante los tres afios de vigencia de 1la
operacién.

Debido a dgue se tiene un contrato perfectamente
formalizado, en donde se conocen plenamente las obligaciones
y duracién del mismo, el pasivo integro surgido del mismo

debe de ser registrado.

B)_EXPLICACION DEI, ESTADO DE POSICION_ FINANCIERA.

En las columnas marcadas con el numero (1) se presenta
la situacién financiera de la empresa antes de la adquisicién
del activo fijo. Las cifras se presentan en nGmeros absclutos

y relativos para que se pueda apreciar el cambio en 1la
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posicién financiera una vez celebrado el contrato y antes de
cualquier otra operacidn.

En las columnas marcadas con el nfimero (2) se muestra la
situacién financiera de la empresa después de haber efectuado
la contratacién de un arrendamiento financiero, presentando a
dicha operacién desde el punto de vista fiscal y financiero,
ya que a partir del lo. de enero de 19291, el valor original
de la inversidén serd el monto capitalizable y 1la diferencia
entre el monto total del contrato y dicho valor original, se.
considerard como carga financiera.

Como se puede observar, los efectos mas importantes gque
produce la contratacién de un arrendamiento financierc en el
Estado de Posicién Financiera de las empresas son los
siguientes:

a) Se incrementa la inversidén en activos fijos, lo que
da una mayor solidez a la empresa, atn cuando
porcentualmente, 1la inversién en este rengldn disminuye
iigeramente.

b) Se incrementa la inversién en otros activos, por la
parte ain 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), segin el
ejemplo planteado.

c) La razdn circulante 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 razén de endeudaniento también crece
considerablemente, al pasar del 30.46% al 45.88%, de acuerdo
con los datos del caso.
como se ha podide observar, del andlisis realizado a lo
‘largo de este capitulo, se desprenden variadas ventajas y
desventajas, de entre las cuales destacan las sigulentes:

A) VENTAJAS:

- Se protege el flujo de efectivo de la empresa, debido
a que los desembolsos son menores.

- Libera capital de trabajo.

- Se dejan abiertas las lineas de crédito tradicionales,
tales conmo: proveadores, Instituciones de Ccrédito,
accionistas, etc.

~ Se pueden obtener incrementos al capital de trabajo
(liguidez y solvencia), mediante la venta de equipo propic y
continuar utilizdndolo, mediante la operacién de "Sale and
Lease Back" (Venta y Arrendamiento Ficticio).

- E1 financiamiento cubre el 100% del valor del bien.

~ No grava a otros activos de la enpresa.

B) DESVENTAJAS:

- La tasa de interés es alta, ya qgue la fuente de
"fondeo' de las arrendadoras son los bancos y las emisiones
de obligaciones, en otras palabras, el crédito no es de
primera instancia.

- Las rentas mensuales se ajustan de acuerdo al

incremento o decremento gue tenga la tasa base (CPP 6 CETES),
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por tanto, al ser indices de coincidencia dicha tasa base y
la tasa de inflacién, en una economia con incertidumbre a
este respecto puede ocasionar gque los intereses aumenten de
un momento & otro, afectando los flujos de efectivo
considerablemente, ocasionando con esto problemas de liguidez
y solvencia.

Los beneficios e inconvenientes citados, son
enunciatives, ya que dependiendo de las posibilidades vy
necesidades de cada entidad, asi como las caracteristicas de
su particular entorno econdmico, podran variar; por tanto, se
deberd analizar y evaluar la opcién gque presenta el

arrendamiento financiero en cada caso especifico, -—0~-



CASO pRACTICO

La parte préctica de &nta teals, e cnloCars a demaotrar el aharro fiscal
que represents la contratacién de un Arrendamiento Financierro, comparado .on
otras opclones de financiamlento como son: el Crédito Bawcarlo, el finanefa-
mlento con recursos propios de la emprosa {Aumonta de Capital} y el Arrepda-
micnto Puro. Tal enfoqua e conpldera importanto, ya que actualmente signl
fica un factor dotorminante para decidir la figura de financlamionto que
adoptard la ompresa para la satisfaccién de sus necesldades inmedlatas, lo -
qie trasrd como caohsecuencia un bennficio en ou situacién [inancliera, un -
conniderado incremento en su liquidez para el cusplimlento de aus obligacio-
nes més préximan y un mayor aprovechamiento sobre ol randimlento de la inver~
stén que la emprona clifa.

E1 an&lisis se roalizard on forms tndependiente, para cada una de las --
tueatec de financiambentoe anterlermente citadas, para posterlormente hacer un
resuman general de loz resultados ebtentdos, con al obieto de comparar y do--
Roatrar cusl de las cuatro herramientas resulta la mis adecuad:, tomandn como
punta de reforencia el mayor chovre de irpuestos originado por la contraracién
de tal o cual Inztrumento de financiamiento.

Para tal efecto, sa'plecna un cano en donde los blenes suscoptiblern de
financlamtento, con Jdou vehlculer de orfgen nacional, utilitarioa y con valor
de NS 50,000.00 cada una, lop cuales formaran parte del active fijoe de la em--
presa y sorén deducibles en un 1003, do actuerdo al tratamionte fiscil ontable-
cido por la Ley del Impuesto nobre la Renta en ou artfculo 46, fraccién 11,
vigente durante et afio de 1923,

cabe aclarar que 105 €ONCODPrOG qUo o manciarén para la determinacien -
del ahorro fiscal serdn el Impuesto cobre la ftenta (1) y la Participacién da
loo Trabajadores en las ULilidades de la emprosa, diches rubras oo verdn afec-
tadon con la obtencidn de los intereses devenjados, ol componente inflactona--
rio en que incurra la cmpraga y la depractacién flocal de los bienes ohicto
dal financiontento. Toded los conceptos mencionados serfn el comin denomina-
dor para cada uno do los endlicis que comprende esto trabajo de préctica.

Bespués die baber dado esta pequefia {ntroduccion, entraremos on raterla
con el anflisls dol arrcndumiunto financiero, para lo cual #o proporcionan -
los sigulentes datos:

AUALLSTS D¥L ARRENDAMIENTO TINANCIERQ

Datoo:

T1PQ DE_DIEN, Q. DE TRANSPORT

. IMPORTE A PINANCIAR. % 100, 000.00

- reazo

- TUTAL DE PAGDS. N§ 143,763.53
«  FECHA DE OPERACION. 02-0CT-92
. INTA MENSUAL, NS 3,993.99
+  HONTO MAXINO DEDUCIBLE. N$ 100,000.00
«  PORCENTAJE DC DEFRECIACION. 20 %
- uECES DEL Afo. 12
*  NO. DE MESES AL FINAL. 10
*  PORCENTAJE ESTIMADO DE fNFLACION MENSUAL. 1.20 %
+  TASA DE INTERES ANUAL. 25.04 %
~  PORCENTAJE DE DEDUCCION. 100 %

(1) La tasa quo ce maneja pars efectos de este cauo pr&ctico ea del 353, vigente
durante el afio ¢ 1983, Para fineo de actualizacién de loo cdlculos, el lec-
tor deberd ajustar la tasas al 344, vigente durante cl ano de 1995.



Con bate en los datos antertores,

pa elebora la sigufcnte tabla do amor-

tizacién, con el fin de observar el comportamiento que tienen lon intercses y
ol capltal del financlomiento otorgado, durante los 36 maces do duracién del

mismo. Doterminando a su vex, el monte anusl & pagar por concepto de intorogan
Jevengadus durante el menctonado parfodo.

TARLA_DE AMORTIZACION

INTERESES
GALDO AMORTIZACTION RENTA DEVENGADCS
PERICDO IHSDLU'I‘O‘ DE CAPITAL _IN‘I’I:HHSH.’: MENSUAL __AWALES .
H% 100,000,600
1 90,117.68 N§ 1,802.32 NS 2,111.67 N 3,993.90
2 96,195.61 1,922.07 2,071.92  _ 3,993.90 NS 4,183.59
3 94,232.95 1,962.66 2,031.31 3,993.93
4 92,22¢.8% 2,008.10 1,989 .89 3,993.99
5 90,182.43 2,046.42 1,947.57 3,993.99
L3 08,092.80 2,089,631 1,904.35 3,993,998
? 85,259.08 2,132,776 1,860.233 3,293.39
B 93,780.22 2,178.82 1,015.17 3,993.98
E B1,555.39 2,224.83 1,769 .1¢ 3,992.50
10 79,203.50 2,271,081 1,722.18 3,993.93
11 76,963,850 2,319.78 1,678.20 1,993.99
12 74,595.03 2,368.77 1,625.21 3,993.99
13 72,176.24 2,418.79 1,575.20 3,993.99
Iy 69,706.38 2,469.8¢6 1,524.12 2,593.99 21,438.61
15 67,184.36 2,522.02 1,471.97 3,993.98
16 64,609.08 2,575.20 1,410.71 3,393.96
17 61,973.42 2,629.66 1,164.32 3,9293.9%
18 59,294.23 2,685.19% 1.,308.80 3,933.99
19 56,552,234 2.741.09 1,252.10 3,993.99
20 53,752.55 2,759.79 1,184.20 3,993.99
21 50,093.64 2,058,931 1,135.07 3,993.99
22 47,974.3¢ 2,915.28 1,074.70 3,993.59
23 44,993.43 2,460,923 1,013.06 3,993.%9
24 41,989.55 3,043.00 950.11 3,993.99
25 38,341.40 3,108.15 065.¢3 3,993.986
26 35,667.61 3,193,719 820.20 13,803 .00
27 32,426.060 3,240.01 753.18
28 28,117.56 3,309.24 684.75
29 25,730.44 3.379.12 614,47
0 22,207.96 3,450.49 543.51
i 10,764.62 3,523,794 470.65
32 15,166.08 396,25
33 11,4353.17 320.26
kL] 7.741.84 242.70
35 3,911.38 163.48
36 (0.00) 42.60 4,272.25
TOTALES WS 160,000,060  H% 43,703,839 N5 $83,/93.5 N5 43,783,53.

La anterjor tahbla de amortizacién sorvird de bese para daterminar ol monto
de loo intercses por pagar del arrendamtento financisro, los cuales s

sar&n en una ctdula postorior.

o desglo--

A contlnuacién co prosenta la tabla del Indice Naclonal de Precios al Con-
sunidor Estimada, la cual nos gervird para ul célculo de la depreclacién actua-~
14zada inherente al bien objeto del arrendamfents.
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INDICE_NACIONAL DE PRECIOZ AL CONIUMIDOR

MES X MENSUAL 19x2 19x3 i 19%x5 19%6
{1) INPC DIC.{ARO ANT.) 10,000 11,539 13,315 15,364 17,728
ENERO 1.2 10,120 11,677 13,475 15,548 17,941
FEBREROQ 1.2 10,241 11,818 13,636 15,735 16,156
MARZO 1.2 10,364 11,959 13,000 15,924 18,374
ABRIL 1.2 10,489 12,103 13,965 16,115 18,595
MAYO 1.2 10,615 12,248 14,123 16,309 18,010
JUNIO 1.2 10,742 12,395 14,303 16,504 19,044
JOL10 1.2 10,071 12,544 14,474 16,702 19,272
AGOSTO 1.2 11,001 12,694 14,648 16,702 19,502
SEPTIEMDR 1.2 1,133 12,047 14,624 17,105 18,737
OCTUBRE 1.2 11,267 13,001 15,002 17,310 19,974
HOVIEMBRE 1.2 11,402 13,157 15,182 17,510 20,214
DICIEMDRE 1.2 11,539 13,315 15,364 17,728 20,45¢

{1) INDICE HACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR.

Ensueguida, re plasma la cédula de la depreciacion actualizada del bien arrendado, en
donde ae calenla el ahorro en Impuesto sobre la Renta (1.5.R.} y Participacién de los Tra-
bajadores en las Utilidades do la emprega (P.T.U.), originade por dicha depreciacién.

DETERMINACTON DE LA _DERHECYACION ACTUALIZADA

DEPRECTACION

CORCERTO DHPRECIACION : R, P.T.U, TOTAL
ACTUALIZADA EJERCICTO 3I5% 10% 1SR Y PTU
(1) (20 a=(2 X .38) (4 N ERE T
TIXT DiP . ACTUALTZRDA [V EI NN KPR Y A TR 5 CIVIN2 I (V- 5% W KO (12 S 1.8 A BT
19%3 BEP.ACTUALIZADA 22,002.31 22,002.31 7,700.81 2,000.00 9,700.61
19X¢ DEP.ACTUALYIZADA 25,359.19 25,389, 19 0,006.22 2,000.00 10,086.22
19X5 DEP.ACTUALIZADA 29,296.18 29,296. 18 10,253.66 2,000.00 12,253 .66
19X6 DEP.ACTUALIZADA 33,604,92 11,831.72 2,000,001 11,72
) e 39, 867,05 (10 L ¥
R TOTAL . 1 PR i du, ite. 38

La deprociacié actualizada, ne obLtiene al apllcar a la depreciyeidn contable ol factor
de inflacién corrocpondicnte, dicho factor sa cbtlene Jdlvidiendo el Indice Nactonal de Pre-
clos al consumidor (I.N.p.C.} do} iiltimo mes de la primera mitad del perfodo en que el blon
haya sido utilizado durante ol ojerclicin por ol que ne ofectun la deducclén, cntre el citado
Indice correspondiente a la fecha de adquislicién de diche bien. El 10 do abri! de 1995 el
Banco do M&xico publicd, como todos les megen, el INPC correspondtente al mes de marze dol
mismo afio, A partir de asta publicacién, ol Banco de México caleular§ »l INPC tomendn como
afio base 1994=100, por lo que los {ndicas dados a conocel ¢n lo fututo, no serdn directanento
comparables con loc publicados hasta ¢l mee de febroerva, los cuales estaban doterminades con-
sidersndo ¢l afio base 1978-100.

Por lo anterior, el Hanco de Mixico d16 a conocer el factor o fndlce de converaibn a
través del cual se podran hacer comparables los INPC dados a conncer hasta tebrero da 1935,
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con 1on que sa publicarén en adelante; este factor do conversifin correnponds a un INPC ubi-
cado entre junlo y julle da 1994, {37,39£.134) y se aplicaré dividiendo el INPC con base &
1978100 descado, entre dicho factor y multiplicando ol rosultade por 10D para obtonar el
INPC respectivo basado on 1994=100, que serS cntonces comparcble con las nuevas publicacio-
nes del Banco de México.

A manera do ejomplo, al sa descea convertir al INPC publicado para febrero de 1995 do
41,763.3, se procaderia como pilguv:

$1,763.3 .- 1.1168 X 160 = 111.68
37,394.134

En oste cano cl resultado de esta aporacidn de 111.668, reprosenta el INPC corraspon-
diente & fohrero de 1y95 basado en 1994-100.

Para afoctos do este ¢abo practico, ol factor qua oo utilizaré cord ol que resulte
directemente doe la divisién, antos de ar pultiplicado por c¢len; oo declr, e tomar&n lom
INPC ostimados para osta prictica considerando ol afio bane 1978«100.

Asimisio, cabe aclarar qua en ol primer afio s6lo se considoren dou mesvn de utilizacién
dol blem, ya que eate fuo adquirido en el wes de octubre. El cdlculo del primer perfodo so
rosums de la sigulente farma:

n% 100,000.00 X 20% - ¥$ 720,030,002 DEPRECTACTON

JONTANLE

El factor se calcula de la sigulento forma:

I.N.P.C. NOVIFMARE 19%2
I.N.P.C. OCTOBIY 19X2

Por lo tanto, la depreclacisu sctualizada se calcula de la sigulente forma:

2 20,000.00 X 11,802 =n$ 20,239.64 3 DEPRECIACION ACTUALIZADA
11,267

(3 20,233.64 / 12 MESES X 2 HESES DE UTILIZACION »

La cantidad de N§ 13,373.27 correcponde a la depreciaclén actualizada dol primer perfodo.

Para los algulentes perfodes, se consideran los 12 meses del ejercicio para &l chlculo
de la doprociacién sctwalizada, dicho célculo ss realiza de la forma siguicenta:

NG 100,000.06 X 20% - NG 29,006.00 DEPRECIACION COI

El factor se calcula de la siguiente forma:

I.M.P.C. JUHIO 19X3
T.N.P,.C. OCTUPRE 19X2

Por lo tanto, la depracfacién actualizada se calcula ds la siguiente forma:

H5 20,000.00 X 12,395 =n§" [ 22,002.3% DEPRECTACION ACTUALIZADA
11,267



Caba aclarar quo para el cédlculo de los parfodos nubsccuentaes, &o tomarén -

los Indicos

cotrespondienten al periodo de que se trato.

Para el célculo del ahorro om P.T.U. se constdera ccmo base ¢l nouto de la
depraciaclén del ejercicle correspondicente sin actualizacidén alguna.

A continuacién oe promenta el cidlculo del componente inflacionario en quo -
incurrird la empresa duranta ol plaza quo dure el financlamifento, con ol fin de
deducirlo de los intoreses quu la emprosa tenga a cargo como cousecuencla del --
arrendamicento financioro,

CALCULO MPO? CIOHARTO

La sigulente cédula, muestra ol shorro fiscal por I.S.R. ¥ P.T.U. que la em-

presa tiene,
contratado.

COMPONENTH COMPONENTE
SALDO FACTOR INFLACIONARIO INFLACIONARIO
PERIODO INSOLUTO DE_AJUSTE HENBUAL ANUAL

1 H$ 100,000.00 1.2 % 1,200.00

2 98,117.68 1.2 1,177.41 NS 2,377.41

3 96,195.61 1.2 B

< 94,232.95 1.2 1,130.80

5 92,224.86 1.2 1,106.75

& 90,102.43 1.2 L,082.19

v 90,092.060 L2 1,057.11

] 05,959.04 1.2 1,031.51

] 83,760.22 1.2 1,005.36

10 B1,555.39 1.2 278.67

11 79,283.50 1 951.40

12 76,9623.80 1.2 - 923.57

13 74,595,021 1.2 895,14

14 72,176.25 1.2 _ 866,12 12,182.95

15 69,705.30 1.2 636.48

16 67,184.36 1.2 006,21

17 64,609.08 1.2 775,31

18 61,979.43 1.2 743.75

19 53,294.24 1.2 711.53

20 56,552.35 1.2 §76.63

a1 $3,752.56 1.2 645.03

22 50,693.65 1.2 §10.72

23 47,97¢.36 1.2 575.59

2¢ 44,993.44 1.2

25 41,949.56 1.2

26 30,841.41 1.2 7,692.77

27 35,667.62 1.2 120,01

28 32,426.92 1.2 209,12

29 29,117.57 1.2 349.41

30 25,730.45 1.2 306,86

a1 22,207.98 1.2 257.46

32 10,764.64 1.2 225.18

33 15,166.90 1.2 182.00

34 11,493.18 1.2 137.92

35 7,741.90 1.2 92.9¢

1 3,911.39 1.2 16.9¢ 2,427.00
TOTALES NS 24,800,993 N§_24,060.93..

por coacepto do los Intaresos devengados a causa dol arrendamiento
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INTERESES DEDUCYHLEZ

P.T.U.

INTERED COMPGNENTE INTERESED 1.8.R. TOTAL
A CAROO INFLACIONARIOQ) DEDUCIBLEG 35% 10% ISR Y PTU
{1 (2} 3={1 - 2) 4+{3 x .38} 5={1 X .1} 6=(4 + 5)
NS  4,183.59 ju3 (2,377,413 08 1,806,17 [N €32.16 [u3 418.36 G 1,050.52
21,438.61 {(12,102.95) 9,255.66 1,23%.40 2,143.06 5.,383,.34
13,489.00 {7,892.77) 5,996.31 2,090.71 1,300.91 3,487.62
4,272.25 (2,427.00} 1,u48,45 685.56 427.23 1,072.78
NG 43-'183.531”5 {24,800,93)1 NG 18,992.69 0T G15.91 INE . 4,178.3% {HG 10,954.26

Lok intereses a caryo e obticnen do ls determinacién do los interesos ~--
anuales, placmados #n 14 tabla do amortizucién del arrendamliento finsncliero, Do
igual farma, el componenta intlacionario oe obticna del calculo anmial realizado
en la cidula del roncionada componente, anterformente mostrada.

posteriormente #stod dan Conceptan se "metcan® para obtenar al interés dedu-
cible, ol cual serd la bare para determinar ol ahorro fimcal en [.5.R. El ahorro
en P.T.U. co obticne al aplicar «l porcentaje correspondlients {10%), al manto de
los interescs a cargo do la embresa, nin concidezar ¢l efecto del componente in-
flaclonario,

En la slguionte sédula o vaclan los daton finalos del ahorro fiscal por -
concopto do I.9.K. § P.T.U,, tomando come base los resultades obtenidos en las
cédulus de depreciaclén o ntercoes a cargo de la emprose.

OMEN PINAL (MIORRO FIZCALY A. K.

- - TTOTAL
DEPRECIACION, INTERESE: AIORRO TOTAL

Aflo AMORRG TSk AHOKRO ISR FISCAL p.T.0 I5R Y PTU
(59} (2) a1 - 2) (4) 5-{3 » 4}

19%z (u¥  1,140.65 [is §32.76 | RS I ST T T51.69 NG 2,568.50
193 7,700,861 3,239.40 10,940.29 4, 143.86 15,004.15
19%4 8.006.22 2,088.71 10,904.93 3,388,914 14,373.03
19%5 10,253.66 645.56 10,899.22 2,427.23 13,326 .44
19%6 11,031.72 0.00 11,031.72 2,009.00 13,031.72
| FOTAL & 39,853, a5 it ©,615.91 NS 45, 468.96 12,711,689 59,100,565

AMALISIS DEL PRESTAMO BDANCARIO

Para onto anélisic se toman los mismos datos utilizadoa para el arrendamien-

to financiero, asi como 1a miszma tabla da amortizacién de Intereses y capital de
apta fuento de financiamiento.

ta cadula
se dosglosa de

de la deprociacidn actualizada originada por el préstamo bancario
la sigulentws forma:
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DETERMINACION DY LA DEPRECIACIOR ACTUALIZADA

DEFRECIACION | DUPRECIACION 1.9k, FoT.U. TOTAL
CONCEPTO ACTUALIZADA DEL BIERCICIN vy 104 I9R Y PTO
(1) (2) 3-f2 x .35%) (4 5={3 + &)
13X2 DEP.ACTUALIZADA 20,235.64 [KR§ 3,373.27NT 1,100.65 (NS 333.33 8§ 1,513,968
19X3 DEP.ACTUALIZADA 22, 002.31 22,002.31 7,700,061 2,000.00 9,700.8%
19%3 DEP.ACTUALIZADA 25,389.18 25,309.19 n,886.22 2,000,00 10,886.22
18X5 DEP.ACTUALIZADA 29, 296.18 29,236.18 10,253.66 2,000.00 12,253.66
19X6 DEP,ACTUALIZADIA 33,804.92 33,804.92 11,831.72 2,960.00 13,831.72
TOTAL a5 T o65, 66 WS 39,853.0% In5 0,333, 33 NC" 10, 1R6. 5

Los c&lculos de la deprecilacidén actuanlizada, ILIR, y P.T.U., so realizan
bajo el miswoe procedintente utilizado para la obtenclén de los rapulrades dol -
arrendamisntoe financloro.

.R. ¥y P.T.U. par concepte do
prastamo bancario.

La alguients cédula detersmlpa el alorro en 1.
intarnses o caryo de la empresa, originados por

[ INTERE CGUPONRENTL PN TN PLTLUL TOTAL
afio A CARGD IHFLACTONARIG E1 3 10% 18R Y PTY
{1) 4-(3 X .35} Se(1 X 1) 4=(4 + 5)
19%2 N5 &, 183.59 /a8 (2, 37741 s 1,506.17 (NS 632,16 [ug 418,36 (N5 1,050.52
13x3 21,838.61 (12,182.95) 9,255.66 3,239.48 2,123.486 5,383.34
19%4 13,809.09 (7,892.71 5,996.31 2,098.71 1,300,951 1,487.62
1378 4,272.25 12,427.40) 1,848.45 £27.23 1,072.78
TOTAL (N3 43,%83.53 [N{ 24, UH0.93) NS 18,482.60 N5 4,378,345 WS 10,944.26

La obtencién do los resultadoes de la cédula anterfor ue orfginan bajo la ~
misma macAnica utilizada para la determinacién de lot resultados del arrenda-
miento financlero,

Bl rosumen que ne ohtiene de las dos ¢édulas antecioras ev el sigulente:

UMEN_FINATL ANONRD_FISCAL_(PRE 123)
" TOTAL
DEPRECIACION INTERESES AHORRD B.T.U. TOTAL

Ao AHORRO ISR AHORRO 15R FISCAL 10% ISR Y PTU

ay (2) 381 0 2) () 5-(3 » 4)
Tax2 NS~ 1,100.6% 632,16 [NS iLeTz2 81 g 751,69 |8 2,561,540
19X3 7,700,681 3,239 .48 10,940.29 4,143,086 15,08¢4.15
19x4 8,086.22 2,0%8.71 10,984.93 1,380.91 14,373,083
19X5 10,253,685 64%.56 10,899.22 2,427.22 13,326.44
19X6 11,831.72 G.00 11,831,772
TOTAL S~ 39,053 0% G, 615 .01 (NS 46,466,506




ANALISIS DEL ARRENDAMIENTO PURQ

Loa datos que &u proporcionan para el anélisis dol arrendamiento puro son
loa sigulentes:

IMPORTE A FINANCIAR.
PLAZO.

TASA DE INTERES.

FECHA DE OPERACION.

VALOR ESTIMADO DR MERCADO.
RENTA MENSUAL.

% DE DEPRECIACION.

% DE DEDUCCION.

HONTO DEDLUCIRLE.

N§ 100,000.00
3 Afiog
25.34%

2-ceT-1992

N 61,455.17

ng  2,837.20

20%
100%
N§ 100,000.00

La tabla de amortizacién resultante do lot datos anteriores ce presonta do
la sigufente forma:

PERIODO

SALDO AMORTTZACION
INSOLUTO D& CAPITAL

RLNTA ansTOT
INTERES HENSUAL ANUALES

¥$ 100,000.00

99,274.46 NS 725.54 NS
98,533,621 740.06
57,777.10 756.50
97,004.63 772.40
96,215.02 748,79
95,410.39 805,45
022,45
839,02
457.56
815,07
894,16
913.04
232.32
952.01
872,11
992,63
B5,345.04 1,013.60
84,310.031 1,035.00
63,253.10 1,056.86
H2,174.00 1,079.17
81,072.04 1,102.96
79,946.81 1,125.23
78,797.81 1,148.99
77,624.56 1.173.26
76,426.53 .03
75,203.20 3
73,954.03 49.16
72,670 .49 5.58
71,376.02 1,302,449
70,046,031 1,329.98
£8,687.97 1,358.07
67,301.23 1,386,774
65,805.20 1,416.03
68,439.27 1,445.93
62,962.81 1,476.46
¢.00 62,362.81

2,111.67 NS 2,037.20
2

2,096,385 5,674.41
2,080.70
2,068.73
2,048.41
2,031.76
2,014.75
997,30
1,579.65
1,961.54
1,943.05
1,%24.17
1,904.85
1,885.20 14,046.45
1,865.10
1,868.57 2,837.20
1.623.61 2,837.20
1,802.20 2,037,20
1,990.3% 2,037.20
1,758.03
1,735,724
1,711.97
1,688.21
34,046.45
2,837.20
2,837,20
2,837.20
2,837.20
2,837.20
1,391.24 2,837.20
1,360.72 2,837.20 26,372.04

1.329.57 64,252.18

TOTALES N§

63,594.51 HE 163,594.51 Ng 102,133.3)
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¢ara la daterminacitn de la depreciacidn actunalizada so deben tomar en cuen~
ta los aiguientes factoraes:

2) purante los tres primeros afios el blon no se connidera coma activo fi-—
3o de la empresa por proveulr do un arrendamiento pure; cs decixr, la empresa no
adquiera la propledad del blen, cdlc hasta la finaiizacié4n de esta operacidn.

D) Se cenaidera que el arrendamiento puro termina en ¢l mes de octubre de
19x%, por lo tanto ¢c banta csta facha chando ol bien forma parte dael activo f£i-
jo de la cepresa y empleza & genorar deprecisci6bn para efoctos contablen ¥ fis-
calen,

©) Bl valor gue tendré el bien al finalizar ol arrendamiento sord el valor
eatimndo de morcada, el cual sorvird de base pore ol célcule de la depreciacién
actuyalizada. .

D} La depreclacién actualizada se caleularé bajeo al miomo procedimiente --
utilizado para el arrcndamiento financiero v ol préstamo bancario, con la salve-
dad hecha ¢n ©l inciso anterior raapecto al valor gel bien arrendado; basa del
chlculo da la deprectacidn roferida.

E} En ol afie de 19%5 5o consideren dos menosc de deprociacién y on ol afio -
de 19X6 se toma el ejercicio completo (12 moses) para ofectos de dicha deprecia-
¢lén.

con base en los factorea antvriormente mencionados, ae realiza el cdlculo
de la deprecilacidén actualiznda, conforme a la Integreciédn de la siguiente cédu-
tas

DETERMINACION DE LA DEPRECIMCION ACTUALUZADBA

DEPRECTIACTON DEPRECIACION 1.9.R, PIT. 0, TOTAL
CONCEPTO ACTORLIZADA DEL BIERCICIO) 35% 10% ISR Y PrO
. 1) () 342 % .35} T3} 5-(3 + &)
18X2 DEP.ACTUALIZADA RO Q.00 [R5 8.00 (NS 0.080 N3 2,00 KS 0.00
19X DEP.ACTSALIZADA .00 o.00 98.00 0.00 a.¢0
19X4 DEP,ACTUALIZADA 0.00 2.00 0.00 .00 .00
19%S DEP.ACTUALIZADA 12,438,723 2,073.12 725.59 204.605 930.4¢4
19%X6 DEP,ACITUALIZADA 13,522.27 13,5622.27 4,732.79 1,229.1¢ 5,961.90
TOTAL 13 15,595,230 (g 5,450,309 (M¢  1,433.95 NS . 6,602.38

A continuacién pe plasma ol aherre por T.8.R. y P.7T.U. gue la ompresa tienoe
por concopto de deduccitn de renctas del arrendaniente puro:

DEDUCCION PR REMTAS

DEDUCCION I.5.R. rL.T.. TATAL

afka REN'TA 35% 1on ISR ¥ PTU

1) 2={1 ¥ .35} 3~} x .1) 4={2 « 3}
18X2 N 5,674.41 NS 1,666 02 INp 567 .44 HS 2,553.49
19%3 34,0486.45 11,216.26 3,808,065 15,320.3%0
19x4 24,046.45 11,916.26 3,404.65 1%,320.9¢0
19%s 28,372.04 3.930.21 2,837.20 12,767.42
19X6 0.00 .00 0.00 0.00
TOTAL b 102,136.33 |5 35,748.77 196 10,213.8¢ NS 35,962,170

i01



Los datos do las rentan deducibles so toman de la tabla de amortizacién del
arrendamiento puro, en la columna da gaston anuales. En enta cédula no me conad~
dora ol ofacto del componeate Inflacionario a favor de la exprusa, ya quo 1o --=
existe tal nituazcién por ia naturaleza micma de vota fuente de financlamicnto.

Bl ropsumen f{nal del ahorro en I.S.R. ¥y P.T.U. del arrendamivnto puro qua
8a ganera como resultado de loo datos obtenidos en lan cédulax anterioras os ol
siguiente:

RESUMEN FINAL DE A TENTO_PURO

RFNTA PORA BEPAECIACION P TOTAL
Alio AGRRO ISR AHORRO ISR TOTAL 10% 1SR Y PTU
{1) (2 31+ 2) [£2] 5e{3 + ¢)

19X2 iN§ 1,986,04 0.08 [N§ 1,986,048 NG 5677.44 (NS 2,553,
19x3 11,916.26 0.00 11,916,26 3,404.65 15,320.90
19x4 11,916.26 0.00 11,916.26 3,404.65 15,320.%0
19x$ 9,930.21 725.59 10,665.81 3,042.06 13,697.86
19x6 0.00 4,732,779 4,732.79 1,229.10 5,961.90
HE 36.744.77 {HS 4, 450,39 NS AT, 207,05 180 11,647,080y |NG 52,850 04

AMALISIS DKL FINANCIAMIENTO POR RECURS0OS PROPIOZ
(AUMENTO DR CARITAL)

DATQ _ADICIONAL

PROPORCION DY INTEPESEY DRl AUMENTO OF CAPITAL 3 71.20%

Los datos que se utilizan para ctta fuente da financlamlanto son exactam
te lon miomon que los del arrendamicnto financlero. La Gnica diferencia es la
proporeién quo guardan lon Intereses generades por el aumento da capital, respec-
to a loa Intorenes devengados anuales del arrendaslente financteto.

A continuacidén ae presenta la chdula del ahorro fizcal por I,8.R. y P.T.U.,
correapondlente a la detarminacidn de la daprectaclén actunalizada:

DETERMINACION DE LA DEPRUCIACION ACTUALIZANA

DIIPRECIACTON FLVEECIACION | Z1.5.R. P.T.U. TOTAL
COKCEPTO ACTUALILADA DEL EJERCICIO 358 108 1SR ¥ PTU
(1) (2) __3«{2 x .35} (4) 5=(3 +« 4}
19X2 DEP.ACTUALIZADA NG 20,239.64 |n$ 3,373.27 N8 1,160.55 N§ 333.33 [N L,513.98
19X3 DEP.ACTUALIZADA 22,002.3% 22,002.31 7.700.81 2,000.00 9,700.81
19X4 DEP.ACTUALIZADA 25,399.19 25,389 .19 8,006,22 2,000.00 10,606.22
19X5 DEP.ACTUALIZADA 29,296.18 29,296. 18 10,253.¢66 2,000.00 12,253.66
13X6 DEP.ACTUALIZADA 33,804.92 } 33,001.92 1),531.72 2,000.00 13,031.72

TOTAL N§ - 113,06%,86 INg 19,853,05 (e 6,333.33 5 4H,106.

La depreciacién ue caleula daiguiaondo ol o o procedimiento establecido para

ol arrendamiento [{nanciero.



En la sigulente cédula s¢ calcula ol aliorro fiscal por I.S.R. y ¥.7.U., to-
monde como baoa los interescs no acumulables por concepte del aumonto de capital
vriginado por la empresa.

Dichoo intereses &o caleulan aplicando la proporcién de intercnos del aumento
de capital, a los intercaes devengados anuales del arrendanionto financlero (esntos
intercses sa toman como pardmotro para la determinacién de los intereses a favor,
por ser al comin denominador para todas las fuentes de financiamiento anallzadas
en este c¢aso préctice). Por lo tante, el célculo de los intereses a favor ne ob-
tienc de la sigulente forma:

INTERESES PROPORCION
DEVENGADOS bE

ANUALES INTERESEZ INTERESES
{ARRENDAMIENTO FINANCIERO) (AUMENTO DE CAPITAL) A FAVOR
2) I-(1 x 2)
NS &,183.59 71.20 % NS 2,978.71
21,438.61 71,20 A 15,264.29
13,809.08 71,20 % 9,80%,03
4,272.25 71.20 % 3,061.04

Dada la naturaleza de esta fucnte dv financiamiente, sl ne toma cn cuenta al
componente {nflacionario de la empresa, con el fin de doducirlo do los intereses
a favor; de osta operacitn e desprende ol interds no acumulable, quo eorvird pa-
ra determinar el ahorro fiscal on X.S.K. que la empreza cbticne por la cleccién
del aumento de capital cowo instruminto de rinanciamiento. El ahorro en P.T.U. @5
¢l resultente de aplicar el porcentaje correspondiente (10%), a loa fntereses a
ravor, &in conslderar el efncro del componente inflactonariv de la empresa,

Dadan lae explicacionen anterlores, oa elabora la siguiente ctdula de lnte--
teseo nu acumulablea, obteniéndose los tigulentes recultados:

INTER S MO _ACIMULABLES (pOr NSAL SU6 _Proptos rocursss)
INTERESEY COMPONLNTE I ES KO I.5.1. P.TLUL TOTAL

Aflo A FAVOR INFLACTIONARTO ACUMULABLE 35% 10% ISR Y PTO
) 2) Ia(1 - 2) | =3 % .39 .1 x .1 [TIT)

19x2 NS 2,974.71 NS £2,377.91) [ x 601.30 NS 216.46 NG 297.87 NS 500.33
19x3 15,264.29 (12,182.95) 3,001.34 1,078.47 1,536.43 2,604,90
19%4 72,809 .03 {7,892.77) 1,996.26 696.69 980.90 1,687.59
19%5 3,041.04 {2,4:27.80) 614,04 214.92 304.18 519.10
“TOTAL (NG 31,173,067 NS (24,000.931in0% €,392.94 NS 3,202 53 NG 3,117.39 (N5 __5,319.93

La cédula resumen de los resultados obtenidos en los célculos anceriormenta
realizados, queda de la cigulente forma:



FINAL_ANORRC PTSCAlL (recursos proplos)

TOTAL .

DREPRECIACLON| INTERESES AORRO P.T.O. TOTAL
Aflo AHOKRO ISR AHORRO ISR FISCAL 10% 15K ¥ PIV
1) (2) 3=(1 + 2) {9 S={3 + 4)
19x2 1,180.65 (NS 210.46 | NS 1,3%1.10 (N$ 631.20 (N&  2,022.3)
7.700,81 1,070.47 8,775.28 3,526.43 12,305.71
8,086.22 694.69 9,504,941 2,968.90 12,573,081
10,281.66 21d.92 10,468, 58 2,304.10 12,772.76
11,831,772 0.00 11,831.72 2,000.00 13,831.72
TOTAL (N3 39,853,05 |u¢ 2,202,53 TNS 42,055.58 NG - 11,450,723 ;NG 53,506,310

A manera de¢ resunen general y sirviendo como punto final para cste cano ==
practice, se elebora la siguiente cédula de resumen (inal comparativo, con los
resultados refercntes al ahorro fiscal ea ¥.S.R, y P.T.U, do cada una de las --
fuentan do financlaniecnto analizedus.

AHORRO FISCAL
I1.5.R. Y P.T.U.

RESUMEN FINAY, COMPARATIVO

ARRENDAMIENTO PRESTAMO  |RRRENDRMIENTO RECURS03
ARo FINANCIERO BANCARIQ PURO PROPIOS
19x2 NS 2,964.50 NS 2,564.50 (N 1,553,400 (NS 2,022,31
19x3 15,084.19 15,084,15 1%,320.90 12,305.71
19x4 1¢,373.83 14,173,83 15,320,920 12,573.81
19X5 13,326.44 13,326.44 13,697.86 2,772.76
19x6 13,831,972 13,B831.72 5,961,90 13,831.72
TOTAL NG 49,1R0.65 ING 59,100,65 N§ 52,055.08 jN5 53,506.30

Tomande en cuenta al rosumen final anterformente expuesto, podemos concluir
este cane préctico da la siguiente manern:

A) El arrendamiento financioro y el préstamd bancarle representen las mejo-
ros fuontes de financiamiente, por ser las que generarcn un nayer aherro fiscal
en I.S.R. y P.7T.U,

B) Después de las don fuentes de tinanciamicuto anterlermente citadas, el
el financiamiento por recursos propios (aumento de capltal) repreacnta la tercao-
ra opcibn do financiamiento mip viable; por encima del arrendamicnto puro, el --
cual genoré el menor ahorro flscal en I.8.R. y P.T.U., du entre las cuatro opcio-
nes analizadan.

©) Aparentemecnte, cl arrendamiento financiero y ol préstano bancario parecen
tener la misma repercusién; por lo que a cueatién numérics se refiere. in embar-
go, hay quo tenor en cuenta la ventaja qua ofreco ol arrendaniento finsncioro, =-
respacto a la no gravabtlidad de la empresa contratante, ya que fute nélo yrava =
al bien objeto dol [lnauciamiento; contrario a lo que gucede con al préstano ban-
cario, el cual si grava gran parte de la emprosa contratante como garantia del --
crédito atorgado, obstruyends as{ la pazibilidad e contratar otras fuentes de --
financiamicnto que la emprese llegase a necesftar en un Futuro.
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D) Este an&lisis cuantitativo no pretenda ser enunciativo ni limitative, -
¥a que cada empresa dobo inclinarse por ol instrumento de financiamiento mép -~-
idéneo; atendiendc siempre a sus nocosidadarc més inmodlatas, al entorno econ6--
mico que la rodea y a los finon para los cuales desea allegorame do una fusnta -
da financlamiento detarminada. =-0--
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CONCLUSIONES:

Las conclusiones a las gque se pueden llegar después del
desarrollo del material presentado en esta tésis son muchas y
variadas. Algunas de ellas podrédn ser a favor de considerar
al arrendamiento financiero como una nucva herramienta de
financiamiento, algunas otras seguramente lo rechazaran como
tal. La decisidn final a la que se llegue al analizar dentro
de la empresa a esta herramienta de financiamiento dependera
de la negociacidén del contrato mismo, a las condiciones de
operacién de otras fuentes de financiamiento, del criterio y
proceso analitico de su direccidn financiera, y de las
posibilidades y situacidn econémica, crediticia y de solidez
de la propia empresa.

Independientemente de la serie de conclusiones obtenidas
del estudio cuantitativo de la depreciacién, sobresalen dos
importantes conclusiones que no se deben perder de vista en
ningGn momento:

a) El arrendamiento financiero es una fuente adicional
de crédito para todo tipo de enpresas, cuyo costo se ha
convertido en competitivo respecto de otras fuentes de
financiamiento.

b) Antes de tomar cualquier decisidén, se deberan
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 ctros, y viceversa.

Lo anteriormente expuesto y los resultados a los que se
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llegaron en el desarrollo de los capitulos anteriores son de
aplicabilidad general, pero este no quiere decir gue
satisfagan todas las respuestas de estudio de los proyectos
particulares de las empresas en lo individual. Los procesos y
elementos de andlisis planteados, tampoco son fGnicos o
exclusivos; existen otras rutas de analisis y decisién. Las
planteadas, son simplemente técnicas de sencilla aplicacién
que ayudan al andlisis y seleccién de la mejor herramienta de
financiamiento disponible en un momento dado.

A continuacién se presentan las conclusiones generales
que se pueden obtener, acerca de tan importante fuente de
financiamiento:

1. Las arrendadoras profesionales deben estar
constituidas como personas morales, con caracteristicas
legales y econémicas perfectamente estipuladas en las leyes,
para darles la solidez y permanencia que el mercado en el gue
se desarrollan requiere: darle seguridad al usuario de los
fondos y a las personas y empresas "fondeadoras", de que sus
necesidades Yy recursos estdn seguros en la empresa de
financiamiento.

2. El concepto general de Arrendamiento Financiero es el
siguiente:

Es un contrato en el gue participan dos partes:

-~ E1 Arrendador, el cual estd 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 deber#d trasladar el dominio (propiedad),
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a la otra parte, llamada arrendatario, .aplicando las opciocnes
que para el efecto marcan las leyes correspondientes.

- El1 Arrendatarioc sc obliga a pagar las cantidades que
por concepto de renta se estipulen en el contrato, asi como a
elegir una de las opciones marcadas por la ley, al final del
contrato.

Las opclones marcadas por las leyes correspondientes son
{articulo 15 del Cédigo Fiscal de la Federacidn):

a) Si el contrate se pactd por un plaze inicial igual o
superior al periodo normal de depreciacién fiscal, al
terminar este plazo el blen pasara a ser propiedad del
arrendatario.

b) Si el plazo mencionado fue menor al término legal de
depreclacién fiscal, el arrendatario deberd escoger una de
las siguientes tres opciones:

* Pagar una cantidad por concepto de la opcién de compra
del bien, la cual deberd ser inferior al valor comercial del
mismo al momento de ejecutar la opcién.

* Prorrogar el contrato por un plazo adicional y
definido, cuyas rentas seran inferiores a las pactadas
originalmente por el plazo inicial forzoso.

* Enajenar el bien a un tercero y participar del monto
de la enajenacién.

3. Existen cuvatro modalidades bésicas del contrato de

arrendamiento financiero:
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a) Arrendamiento Neto.

-~

Es aquél en el que se incluye en el valor a financiar
Gnicamente el valor o precio de adquisicién del bien
principal.

b) Arrendamiento Global.

En esta modalidad se incluye, ademds del valor del
equipo principal, los gastos de mantenimiento
(pbélizas), seguros, impuestos, etc.

c) Arrendamiento Total.

En el que =se considera la recuperacién de la
inversién del arrendador a través del pago de las
rentas mensuales, sin considerar ninguna cantidad
adicional.

d) Arrendamiento Ficticio.

Es aquél en el que se venden bienes del active fijo
al arrendador para que éste los arrende al
propietario original de los bienes, en términos de
arrendamiento financiero.

4. El contrato de arrendamiento financiero esté
reglamentado en diversas leyes:

a) Ley del Impuesto sobre la Renta, principalmente en
los articulos 16, 48, 50 y en el articuloc 48 de su
Reglamento.

b) En el Cédigo Fiscal de la Federacién, en su articulo
1s5. »

c) En el Impuesto al Valor Agregado, en su arﬁiculé‘lz Yy

25 del Reglamento.
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d) En la Ley del Impuesto al Activo, en sus articules 2,
3y 5.

e) En el Impuesto sobre Adquisicién de Inmuebles, en su
articulo 2.

f) En la Ley General de Organizaciones y Actividades
Auxiliares de Crédito, principalmente en su capitulo II.

5. Dentro de las razones financieras gue 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 liguidez.

b) Se aumenta el rendimiento sobre la inversién de los
accionistas de la empresa.

¢) Se mantiene o amplia la capacidad crediticia de 1la
empresa, a través de nuevas fuentes de financiamiento.

d) Se puede disminuir el costo integral de la operacién,
incluyendo el costo de financiamiento, como resultado del
régimen fiscal de la operacidn.

é. Respecto de los beneficios fiscales gue se pueden
lograr con la operacidn, sobresale el diferimiento de
impuestos como consecuencia del régimen fiscal aplicable, que
permite el equivalente a una depreciacién acelerada de 1los
activos fijos adquiridos por este medio.

7. En términos generales, los créditos negociados con
instituciones de crédito tienen costos nominales mé&s bajos
gue el costo nominal del arrendamiento financiero, el cual se

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

8. Un aumento de capital es la fuente de financiamiento
mds cara con gue cuentan las empresas, dada la no
deducibilidad de 1los 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 genceradora de fondos adicionales en efectivo,
para continuar o impulsar las operaciocnes de la empresa,
cuando ésta cuenta con 1los equipos productivos pero carece

del capital de trabajo para desarrollarse. —=0-=
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