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INTRODUCCION

Indiscutiblemente la problematica actual ha tenido repercusiones de diversa
indole sobre nuestra economia. Los sectores que la forman se han visto en la
imperiosa necesidad de enfrentarse con los problemas. tan complejos que han
representado: la devaluacién y la inflacidén. Este enfrentamiento en muchos de
los casos ha sido en gran desventaja para las entidades econdmicas, que lejos
de poderlo resolver, digamos satisfactoriamente, han tenido que sucumbir ante
las repercusiones que éste les ha originado.

El arrendamiento financiero que representa hasta cierto punto una novedosa
alternativa de financiamiento, involucra a dos entidades en su contexto. Una
de estas entidades es la Arrendadora Financiera y la otra, la cual puede es-
tar representada por cualquier Empresa, estin intimamente relacionadas con
nuestro medio econdmico, por tal motivo no escapan al impacto ocasionado por
la problemdtica existente.

En el presente trabajo el objetivo central, es precisamente tratar de expli-
car de que forma ha impactado la crisis al Arrendador y al Arrendatario.

En el primer capitulo se hace una breve introduccidén hacia la actividad del
arrendamiento financiero. Se mencionan sus antecedentes, definicidén, estruc-
tura y su aspecto fiscal y financiero. Asimismo se establecen los puntos mas
importantes de actualidad para las partes que intervienen en el mismo.

En el capitulo segundo se aborda de lleno a la devaluacién, fenbmeno que has-
ta la fecha sigue causando serios problemas no solo a los Arrendadores y
Arrendatarios, sino a todas aquellas empresas y entidades que se vieron en la
necesidad de recurrir al financiamiento en moneda extranjera.

En este capitulo se hace mencién al control de cambios, ya que éste surge co~
mo consecuencia de la devaluacidn. Se hace un analisis de la repercusidn fis-

cal y financiera que dicho control produjo. De igual manera se analiza la re-~ !

percusién més grave que el mismo trajo consigo como fue la escasez de divisas.

Por lo que toca al tercer capitulo, se trata de explicar brevemente qué es la
inflacién, 1la cual en los dltimos afios ha tomado un giro impresionante, toda
vez que sus repercusiones representan un reto para las empresas, correspon--
diendo a ellas mismas las medidas particulares a realizar segun sus capacida-.
des y posibilidades para poderlas enfrentar adecuadamente.



Zn el cuarto capitulo se describen las diferentes soluciones implementadas
para poder enfrentar a los problemas ya contemplados, de tal manera que se
aminore la carga que &8tOoS representan.

El Pideicomiso para la Cobertura de Riesgos Cambiarios, a la fecha ha sido el
anico instrumento capaz de liberar a las empresas endeudadas en moneda ex—
ecranjera, del enorme peligro que representa el riesgo cambiario. Sus diferen-
teg aistemas asi como la posibilidad de financiar a las empresas que requie-
zan ingresar a dicho instrumento, lo hacen en las actuales circunstancias, 13
solucién ideal contra el endeudamiento en moneda extranjera.

21 boletfn B-10 Reconocimiento de la Inflacidn en la Informacién Financiera,
representa hoy en dia, el arma mads completa con que cuentan las empresas y
antidades, para reflejar en su informacidén financiera el impacto que la in-
£lacidn lea ha ocasionado.

Amhas soluciones son contempladas en el presente capitulo, buscando asimismo
explicar el impacto fiscal y financiero, asi como la importancia que ambos
traen consigo. -

Por G1timo en el capitulo quinto, se trata de plasmar en un caso practico, lo
escrito en el trabajo realizado.

Fue inquietud personal escribir el presente trabajo para contribuir con un
granito de arena al gran conocimiento que representa la profesida contable,
€l cual se desarrollé a través de investigacién bibliografica, escasa expe-
riencia adquirida, pero si, con mucho deseo de que pueda ser atil.




CAPITULO 1

ARRENDAMIENTO PINANCIERO
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1.l.- ANTECEDENTES.

El (1) Arrendamiento Financiero surge después de la Segunda Guerra
Mundial, en los Estados Unidos de Norteamérica. Siendo en este pais
donde se crea propiamente la primera empresa dedicada a esta activi-
dad,

Este tipo de arrendamiento responde a la necesidad que en esa época
tienen las empresas por sus escasos recursos financieros, para la
adquisicién de equipo industrial, ya que en esta forma de arrenda-
miento, a diferencia del tradicional, el arrendatario, al final del
contrato pactado con el arrendador, tiene la opcidén de adquirir el
bien arrendado.

El Arrendamiento Financiero en México, se forma a principios de los
aflos sesentas al constituirse la primera arrendadora (2) profesional
en nuestro pais. Al finalizar la década, el nimero de empresas gque
desarrollan esta actividad ascienden a cinco aproximadamente.

En la década de los setentas, la industria sique creciendo, tanto en
nimero de empresas dedicadas a la actividad del arrendamiento, como
en volumen de operaciones. En esta época, el nGmero de arrendadoras
establecidas llega a catorce.

* El verdadero crecimiento de la industria del arrendamieto se desa-
rrolla entre 1976 y 1981, cuando las arrendadoras pasan a financiar
un monto anual de 1,188 millones de pesos en este Gltimo afio, hasta
13,000 millones en 1982, estimandose que aproximadamente el 85% de
esta cartera se encuentra para ese afio denominada en dbélares ameri-
canos, situacién que pone en gran desventaja a las arrendadoras es-
tablecidas hasta entonces.

Para el segundo trimestre de 1983 las arrendadoras llegan a una in-
versidén neta en bienes para arrendamiento financiero por la cantidad
de 13,000 millones de pesos aproximadamente, con un total en su car- .
tera por el orden de. los 19,000 millones de pesos, de los cuales -
1,690 millones correspondiap a la cartera vencida con un antigiliedad
superior a los treinta dfas. Dentro de la cartera litigiosa se en~
cuentra el importe de‘2,799 millones de pesos en ese entonces.

v e e e am be em s W e e e M e e e hm em em M e s we m me

{1) Traduccidn del inglés "Leasing®, del francés "Credit-Bail"

{2) La primera arrendadora en México, fue Interamerica de Arrendamiento, S.A., fun-
dada por David P, Brandon y un grupo de inversionistas mexicanos, inclusive es la
primera fundada en América Latina, 1962,

* PFuente: Organizacién y Arrendamiento A.C. (Informacién trimestral, junio 1983.)
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En la actualidad, la apertura de nuevos contratos se encuentra casi
paralizada, manteniéndose unicamente en operacidn, los contratos
existentes contratados con anterioridad a 1982, o también por los
contratos que efectuen empresas del mismo grupo, generalmente banca-
rio al que pertenece la arrendadora. )

1.2.- DEFINICION Y ESTRUCTURA DEL ARRENDAMIENTO FINANCIERO.

1.2,1.~ Definicidn

Para este propdsito se consideran diversas fuentes que vistas inte-
gralmente, forman la idea mds apropiada de lo que es el arrenda-
miento financiero.

La ley General de Instituciones de Créditc y Organizaciones Auxilia-
res lo define como (1):

"Por virtud del contrato de arrendamiento financiero la arrendadora
financiera se obliga a adquirir determinados bienes y a conceder su
uso o goce temporal, a plazo forzoso a una persona fisica o moral,
obligandose ésta a pagar como contraprestacidén, que se liquidara en
pagos parciales, una cantidad en dinero determinada o determinable,
que cubra el valor de adquisicidén de los bienes, las cargas finacie-
ras y los demds accesorios, adoptando al vencimiento del contrato
cualquiera de las siguientes opciones:

a) La compra de los bienes a un precio inferior a su valor de adquisi- .
cidn.
b) A prorrogar el plazo para continuar con el uso o goce temporal; pa~

gando una renta inferior a la originalmente pactada.

c) A participar con la arrendadora - financiera en el precio de la venta
) de los bienes a un tercero.

El Cédigo Fiscal de la Federacidén (2) en su articulo 15 indica el
concepto del arrendamiento financiero, el cual textualmante dice:

"Arrendamiento financiéro es el contrato por el cual se otorga el
uso o goce temporal de bienes tangibles, siempre que se cumpla con.
los siguientes requlsitos. e

{1) Con las modificaciones publicadas en el diario oficial, el 31 de Qiciembre de
1981, quedan incluidos dentro de esta ley los preceptos que regirdn a las arrenda-—
doras financieras.

(2) La definicidén de Arrendamiento Financiero se incluye en el cuerpo del mismo

hasta el afic de 1980, estableciéndpse anteriormente en el articulo 16 de la Zey del
Impuesto sobre la Renta.
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A) Que se establezca un plazo forzoso que sea igual o superior al mini-
mo. para deducir la inversidédn en los términos de las disposiciones
fiscales o cuando el plazo sea menor, se permita a quien recibe el
bien, que al término del plazo ejerza cualquiera de las sigquilentes
opclones:

Al) 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 momento de ejercer la opcién.

A2) Prorrogar el contrato por un plazo cierto durante el cual los
pagos sSeran por un monto inferior al que se fijdé durante el
plazo inicial del contrato.

A3) oﬁg;né: parte del precio por la enajenacién a un tercero del
bien objeto del contrato.

B) Que la contraprestacidén sea equivalente o superior al valor del bien
al momento de otorgar su uso o goce,

C) Que se establezca una tasa de interés aplicable para determinar los
' pagos y el contrato se celebre por escrito.

Otra definicién que se tomard en cuenta, es la dada por Organizacidn y Arren-
damiento A.C., quien establece que el arrendamiento financiero es aquella
transaccién mediante la cual el arrendador ademds de otorgar el uso o goce de
un bien por un plazo determinado al arrendatario, Be obliga a otorgar alguna
de las siguientes alternativas al cumplimiento por parte del arrendatario del
plazo y renta determinados:

A) Opcién de compra al arrendatario en un precio inferior a su valor en B

el mercado al momento de la opcién.

" B) Prorrogar el plazo del arrendamiento en base a rentas reducidas 1n- .
feriores a las del plazo inicial.

ey Par;icipa;-al arrendatario en la utilidad.
De las definiciones anteriores y considerando la gran semejanza que existe
entre ellas podemos establecer lo siguiente:

A) En el contrato de arrendamiento financiero existen dos partes; el .
Arrendador y el Arrendatario. . :

B) El arrendador tiene la propiedad del bien objeto del contrato, en
tanto el arrendatario, no ejerza la opcidn de compra.
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C) Bl Arrendador es quien va a financiar la adquisicién del bien
: por parte del Arrendatario. :

D) Bl Arrendatario es responsable del mantenimiento, seqguro y cos-
to de operacidn del equipo.

B) El contrato de Arrendamiento Pinanciero, debe formalizarse por
escrito, mencionar la tasa de interés pactada e indicar cual-
quiera de las opciones que se contemplan en las definiciones
vistas anteriormente.

Estructura del Arrendamiento Financiero

De las definiciones ya comentadas, se desprenden conceptos que son
medulares para el conocimiento de las peculiaridades, de este tipo
de arrendamiento.

Arrendador.-

Es aquella empresa, que teniendo concesién para operar como arrenda-
dora financiera, otorgada ésta por parte de la Secretaria de Hacien-
da y Crédito Plblico, va a tener como finalidad el financiar a otros
bienes de capital mendiante la celebracién de un contrato de Arren-~
daminto Financiero.

Arrendatario.-

Bs aquella persona fisica o moral (generalmente moral), que necesi-
tando adquirir bienes de capital, para lo cual carece de los recur-
sos- necesarios en ese momento, obtiene financiamiento por parte del
arrendador hasta por el monto del bien requerido, mediante la cele~
bracidn de un contrato de arrendamiento financiero.

?lazovdel arrendamiento.—~

Se define como el término en el cual no es cancelable el contrato de
Arrendamiento Financiero, hasta en tanto no se ejerza por parte del

" arrendatario la opcién de compra, la ampliacién del plazo del arren—

damiento, o bien la enajenacidn del bien a un tercero.
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Precio o renta.-

Es el monto del pago periddico que el arrendatarlo debe hacer al
arrendador por el uso o goce de un bien.

Costo del equipo.-

Es el valor del bien sujeto del Arrendamiento deducidos los descuen-
tos que en la compra pudiere obtener el arrendader. El costo del
equipo puede contener el precio de gastos de importacidn,. transpor-
tacidén , asi como los gastos de instalacién, mediante la aceptacidn
de las partes contratantes.

Opcidén de compra.

Es el importe acordado entre las partes, mediante el cual el arren-
datario obtiene la propiedad del equipo, su importe se deberd adi-
cionar al monto de las rentas, a fin de que al obtener el valor
presente de amhos se determine el costo del equipo.

Una vez explicados los conceptos antes escritos, se puede concluir
que el arrendamiento financiero posee caracteristicas muy especiales
que le han dado a través del tiempo, una tipificacidén mas concreta
dentro de nuestros preceptos legales. Ya que anteriormente en el
cuerpo de los mismos sdlo mencionaban sus particularidades, que por
semejanza se suponia se trataba del contrato de arrendamiento finan-
ciero.

Actualmente ya ge menciona explicitamente el concepto de arrenda-
miento financiero, dentro de nuestra leyes como: Codigo Fiscal de la
Pederacidn, Ley del Impuesto Sobre la Renta y.lLey del Impuesto al
Valor Agregado, lo que significa que las autoridades correspondien-
tes se han percatado de la importancia que ha desarrollado el

arrendamiento financiero en México.

1.3,~ ASPECTO FISCAL Y PINANCIERO.

1.3.1.~

Para el arrendador.

El  Arrendamiento Financiero como la actividad principal que desarro-
lla el arrendador se encuentra regulado por la Ley del Impuesto So~

bre la Renta, el Cédigo Fiscal de la Federacidn y la Ley del Impues- .

to al Valor Agregado, pronunciamientos que controlan la operacién .
desde un punto de vista fiscal. Y que como se vid anteriormente, la:

Ley General de Instituciones de Crédito y Organizaciones Auxiliares 5

menciona también al Arrendamiento Financlero, para dar los :equisigj{f
tos que le dan validez desde un punto de vista operativo.
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Como se vio en el punto 1.2, el C.F.F., define en su articulo 15 al Arrenda-
miento Financiero, siendo éste, una ley de caracter general, el cual es apli-
cable, gélo, en defecto de disposiciones fiscales en las leyes repectivas.

Por lo tanto el hecho de haber incluido la definicién de Contrato de Arrenda-
miento Financiero en el C.F.F., la hace aplicable al I.S.R. y al I.V.A.

Bl reconocimento de los ingresos desde el punto de vista fiscal lo establece
el articulo 16 de la LISR, el cual permite considerar como ingreso del ejer-
cicio el total del precio pactado en contratog de Arrendamiento Financiero o
bien considerar como ingreso el gque efectivamente hubiera sido pagado en el

mismo.

Los ingresos, desde el punto de vista.financiero se reconocen conforme se van
devengando, es decir aln y cuando por el periodo pactado para el pago de las
rentas no se haya dado, financieramente debemos reconocer el ingreso corres-
pondiente, por el simple trancurso del tiempo en su periodo correspondiente,
seglin lo establecen los principios de realizacién y periodo contable.

La determinacidn del costo fiscal, se-encuentra regulada en el articulo 30 de
la LISR, calculindose un factor que. se obtiene dividiendo el costo de los
bienes sujetos a contratos de arrendamienrn financiero, entre el importe to~
tal de las enajenaciones de estos cnntrafos, el cual se multiplica por los
pagos efectivamente obtenidos, déndoﬁqs como resultado el costo a deducir en
el ejercicio, de los abonos recibidos efectivamente.

Desde un punto de vista financiero el costo del contrato se determinarid to-
mando en consideracién la amortizacidén del capital correspondiente, es decir
de las rentas pactadas, se deducirdn los intereses y la diferencia serd el
costo respectivo, o bien la zecupetacibn del capital invertido por el arren-

-dador.

Con respecto al I.V.A., el articulo 12 parrafo 30. de la ley, en combinacidn
con. el articulo 25 de su reglamanto y el articulo 48 de la LISR, establecen
la forma de diferir el I.V.A., cuando se opte por este sistema de cobro del
“impuesto, ya que también la repe:cusién del mismo se puede hacer anticipada- -
mente por el mporte total del contrato.



Desde un punto de vista fiscal, este impuesto no tiene ninguna repercusién,’
siempre y cuando se satisfagan los requisitos que la ley establece. Asimismo
financieramente tampoco representa efecto alguno para el arrendador va que
8dlo se trata de una retencidén o bien pago de impuesto que en todo caso, se
le repercutira al arrendatario.

Asimismo como el arrendador posee gran cantidad de pasivos en moneda extran~
jera, realiza pagos por concepto de intereses, por los cuales, tiene que re-
tener y enterar el 15% de impuesto, en base a los intereses pagados, o bien
en funcién a los intereses devengados ya vencidos y no pagados (intereses
exigibles) .

Veamos que nos dice sobre la contabilizacién del arrendamiento financiero la
Comisién de Normas Internacionales de Contabilidad.

En el arrendamiento financiero practicamente todos los riesgos y beneficios
del propietario se transfieren al arrendatario, y por lo tanto, los pagos por
arrendamiento son tratados por el arrendador como pagos del capital y del in-
greso financiero para reembolsarle y recompensarle su inversidn y sus servi-
cios., El arrendador tiende a distribuir el ingreso financiero durante el
término del arrendamiento de una manera sistemdtica y racional, lo que por lo
general refleja un interés periddico constante sobre el saldo de la inversidn
neta con respecto al arrendamiento financiero los pagos de renta relativos al
periodo contable, sin tomar en cuenta los costos por servicios , se aplican
contra la inversidén bruta en el arrendaluento para reducir tanto el capital
como el interés no devengado.

Al distribuir el ingreso sobre una base sistemitica, el arrendador reconoce
ciertas incertidumbres, como la cobrabilidad de los pagos por rentas o los
futuros niveles de las tasas de interés. Entre mas prolongado sea el periodo
del arrendamiento, mis se elevan los riesgos. El criterio prudencial podra
requerir de una modificacidén en el método de reconocimiento de los ingresos,
de manera que se reflejen las circuntancias.

Se deben revisar en forma regular los valores residuales estimados y nc ga- '
rantizados que se empleen en el calculo de la inversién bruta que tiene el
arrendador en el arrendamiento. Cuando se detecte una reduccidn permante en
el valor residual estimado no garantizado, se debe réestructurar la distribu- =
c¢idén del ingreso a lo largo del periodo del arrendamiento, y cualquiet reduc- -
cidn se debe cargar a resultados. :

Frecuentemente los tramites del arrendamiento obligan al arrendador a incu-
rrir en gastos directos iniciales, tales como comisiones y honorarios lega-
les. En el caso de arrendamientos financieros se incurren en dichos costos
directos iniciales 'para originar ingresos financieros, y se pueden llevar a
resultados de inmediato o identificar con este ingreso durante el términe
del arrendamiento. Esto {ltimo se puede lograr cargando a resultadcs los

costos conforme se van incurriendo, y reconociendo como ingresos, en el pe~

riodo una porcién de los intereses no devengados igual a los costos directos
iniciales. .
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Al determinar la probabilidad de que las condiciones propuestas del contra-
to produzca un rendimiento aceptable sobre la inversién requerida el arren-
dador debe considerar el patron del flujo de caja resultante de la opera-
cién.” En algunos casos los flujos relacionados con el activo arrendado se
veran afectados en forma importante por la reduccién o diferimiento del
impues~ to sobre la renta por algiin subsidio recibido.

Ciertas operaciones de arrendamiento financiero se estructuran de tal manera
que se incluyen al menos tres partes: el arrendatario, el arrendador y uno o
mas acreedores a largo plazo quienes contribuyen con parte del financiamiento
para la adquisicién del activo a ser arrendado, por lo general sin ningln re-
curso para el arrendador. Esta operacidén a veces se conoce como arrenda~
miento apalancado. En estos casos el arrendador registra su inversién en el
arrendamiento, neta del pasivo sin recurso y de los costos financieros para
las terceras partes acreedoras y reconoce el ingreso financiero en base a la
inversidon neta, en efectivo por recuperar respecto al arrendamiento financiero.

1.3.1.~ Para el arrendatario.-

Fiscalmente el arrendatario esta regulado practicamente por el arti-
culo 48 de la LISR, en la determinacién de su costo de ‘adquisicidn,
el cual se depreciard seglin 1las tasas maximas autorizadas por 1la
misma ley. Textualmente este articulo dice: " Tratandose de con-
tratos de Arrendamiento financiero, se considerard como monto origi-
nal de la inversidn, la cantidad que resulte de aplicar al total de
pagos enumerados para el término forzoso inicial del contrato, el

porciento que conforme al cuaq:o contenido en este articulo corres—i;f
ponde, segliin el nimero de afios del plazo inicial forzoso del contra-

to Yy la tasa de interés aplicable al primer afio del plazo pactado”.

El cuadro al que hace referencia el articulo antes citado en ninguho
de los casos el costo de adquisicién podrd llegar a ser el 1008, por
lo que a este resp:.cto el articulo 49 establece:

*El saldo que se obtenga después de restar el total de pagos conve-
‘nidos para el plazo inicial forzoso del contrato la cantidad que re-
sulte de aplicar a dichos pagos el porciento del monto original de
la inversidn, segin lo indica el articulo 48 anteriormente descrito, .
se deducird en anualidades 1gualea durante el plazo incial del con-
trato®.




Con respecto a las opciones que se pacten en el contrato en relacién con el
articulo 50 de la misma ley se observaré lo siguiente:

"Si se opta por transferir la propiedad del bien objeto del contrato mediante
el pago de una cantidad determinada, o bien, prorrogar el contrato por un
plazo cierto, el importe de la opcibébn se considera complemento del monto ori-
ginal de la inversidn, por lo que se deducird en el porciento que resulte de
dividir el importe de la opcién entre el nimero de afios que falten para ter-
minar de deducir el monto original de la inversidn. Si me obtiene participa-
cién por la enejenacién de los bienes a terceros, deberd considerarse como
deducible la diferencia entre los pagos efectuados y las cantidades ya dedu~
cidas, menos el ingreso obtenido.

Ahora bien, financieramente el arrendatario podra reconocer el importe del
contrato tal y como lo establece la LISR con lo cual no tendria discrepancias
entre los aspectos fiscal y financiero.

Tomando en consideracidén lo que la técnica contable establece, el importe to-
tal del contrato, deber& considerarse como parte del activo fijo, el cual se
depreciara en base a su vida Qitil, determinada por peritos en la materia.

A este respecto la NIC 17 establece que un arrendamiento financiero se debe
reflejar en el balance del arrendatario, mediante el registro de un activo vy
un pasivo, al valor justo del activo arrendado al inicio del arrendamiento, o
cuando resulte, al valor presente del minimo de pagos por arrendamiento.

Las rentas Se deben dividir entre el costo financiero y la reduccibn del pa- '
sivo por pagar. El costo financiero se debe distribuir en los periodos del
arrendamiento de manera gue se tenga una tasa petiodxca de interés constante . . -
sobre el ‘saldo de pasivo de cada periodo. ‘

" El- Arrendamiento Financiero origina la' depreciacibn del activo. asi como un:
.costo financiero en cada periodo contable. - La politica de depzeciaci(m para:
los activos arrendados debe ser consistente’ con la adquirida para con los
otros activos depreciables. Cuando no- exista una seguridad razonable de. que’
"~ la. propiedad del bien pasard al arrendataric al término del periodo del
- arréendamiento, el activo se debe depreciar totalmente en lo que tesulte nenor
i entre el periodo de arrendamiento o la vida Gtil del activo. :

Como se puede observar el tratamiento financiezo 'y fiscal difiere enoimél'uenﬁe
. tanto para el arrendador como para el arrendatario, lo que origina un impues- '
to diferido. : .
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Sin tratar de dar una amplia explicacién de qué es el impuesto diferido, se
hace mencidn breve sobre éste:

El registro del impuesto sobre la renta y la participacién del personal en
las utilidades, se derivan del hecho de que algunas operaciones afectan a 1la
utilidad neta (para propdsitos de informacidén financiera) de un periodo y al
ingreso gravable de otro, En consecuencia, el monto que debe pagarse en un
periodo no es necesariamente igual 4l gasto gue por estos conceptos, se in-
cluye en el estado de resultados para la determinacidén de la. utilidad neta.
Surgiendo de esta situacidn los siquientes problemas:

A) Cuantificar el efecto fiscal de las operaciones realizadas durante
el periodo.

B) Determinar el grado en que este efecto debe ser incluido en las pro~
visiones de impuesto sobre la renta y participacién del persnal en
la utilidades del periodo.

Por lo tanto "Impuesto Diferido", significa el efecto de impuesto que seré.
aplicado a la provisidn de impuesto sobre la renta de periodos futuros.

Esto implica que tanto el arrendador como el arrendatario tienen la necesidad
de determinar su impuesto diferido. Aungque a la fecha no existe un principio
contable obligatorio para el registro del mencionado impuesto, si es conve-
niente su determinacién que proporcione una informacién adecuada en los esta~
dos financieros, ya que el objetivo de éstos es de informar sobre la situa-:
cidén financiera en cierta fecha, los resultados de sus operacones y los cam~
bios en su situacidn fiananciera por el periodo contable terminado en esa fe- -
cha.

CONSIDERACIONES ACTUALES

l.4.1.~ Para el Arrendador

Con el desarrollo del arrendamiento financiero Y 'su creciente parti
pacidn en el financiamiento a las empresas del pafs, a finales 4
1981, -las autoridades dispusieron que esta actividad fuera incorpo-
rada en 1la Ley General de Instituciones de Crédito y Organizacione
Auxiliares. Asi, las arrendadoras financieras fueron elevadas a
rango de Organizaciones Auxiliares de Crédito.

Asimismo se dispuso que el arrendamiento financiero fuera objeto de.
concesién estatal, la cual serfa otorgada unicamente a aquellas
empresas que se dedicasen exclusiva y habitualmente a esta activi-"}
dad. A este respecto de las 48 solicitudes presentadas en abril d
1982, la concesidn se otorgd solamente a 25 en el Diario Oficial pu-
blicado el 16 de enero de 1984, publicacién donde se dan a conocer.
las reglas basicas para la operacién de las arrendadoras financieras
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Bsto implica que las arrendadoras financieras se tienen que apegar a los li-
neamientos que marque la Comisién Nacional Bancaria y de Seguros en su mane-
jo operativo, lineamientos que juzgados superficialmente son perjudiciales
para algunas arrendadoras, sobre todo aquellas que realizan fuertes operacio-
nes,

A raiz de la devaluacidn del 17 de febrero de 1982, las arrendadoras vieron
transformarse altamente su situacién para convertirse actualmente en una pro-
funda crisis. Los montos adeudados por sus arrendatarios se multiplicaron en
mas de dos veces al convertirse a moneda nacional, al tiempo que los equipos
arrendados se utilizaban con menor productividad. Las carteras vencidas co-
menzaron a aumentar alcanzando niveles mayores en diez veces a los afios ante-
riores. Las arrendadoras se vieron practicamente imposibilitadas, no sblo a
aumentar su fondeo de instituciones nacionales y extranjeras, sino a mante-
nerlo en los. niveles en que se encontraba. La relacién deuda-capital de
estas empresas aumento entre dos y tres veces como consecuencia de la reva-
luacidén de los pasivos en ddlares. Asi las arrendadoras sufrieron un dete—
rioro importante y muy répido en su productividad, su apalancamiento y liqui-
dez.

En agosto de 1982 se vuelve a modificar drasticamente la paridad cambiaria,
la cobranza de las arrendadoras précticamente se estancd. Las reglas esta-
blecidas para el control de cambios no incluian a las arrendadoras financie-
ras en el tratamiento preferencial y ello las llevo a solicitar la reconside-
racién, obteniendo por parte del Banco de México, una resolucién favorable -
para el tratamiento preferencial a la deuda de los arendatarios.

Como resultado de lo anterior las arrendadoras incrementaron notablemente su
cobranza sdlo gque el pago e inclusive prepagos se hicieron al tipo de cambio
de $50.00 por dbélar, dejando en situacidén desventajosa a las arrendadoras por
‘el hecho de haber recibido el pago a un tipo de cambio y tener que efectuar
el pago de sus adeudos en el extranjero a un tipo de cambio diferente origi- .
nado por el deslizamiento del peso, dado que el 90% de la deuda total en dé~

lares era pagadera en el extranjero, con sus repectivas consecuencias en.’

cuanto al impuesto del 15% por intereses pagados al extranjero con su reséz i
pectivo en algunos casos, Gross up. :

A la problematica actual debemos afadir la escasez de dblares, que agudiza la.
situacién de las arrendadoras. Asimismo vemos que el poder adquisitivo de’
_nuestra moneda dia a dia pierde su valor por diversas situaciones, gue en

nuestro pafs a desatado una galopante inflacidén sin p;ecedente alguno.

Estos son los grandes problemas, que posteriormente se veran con mis ptofun-'f*
didad, y que agobian la existencia no sdlo de las arrendadoras financieras,

sino también de todas aquellas empresas que estén endeudadas en délares en la -

actualidad. Dichos problemas se analizarain, asimismo se veran las soluciones.
que hasta la fecha se han propuesto.
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1.4.2, Para el Arrendatario.-

Hoy en dia el arrendamiento financiero para el arrendatario puede representar
una buena alternativa de financiamiento para la adquisicién de bienes de ca~if§
pital, dado que no tiene que desembolsar una fuerte cantidad de dinero al mo-"'
mento de adquirir el bien.

Si se compara con otros tipos de financiamiento como son los créditos banca~
rios y aumentos de capital, podriamos llegar a una conclusidén sobre la bondad
que el arrendamiento financiero tiene como alternativa de financiamiento, -
ahora bien tanto para los demas medios de fondeo como para el arrendamiento
financiero, la problemadtica actual actua en igual forma, por lo tanto a gran
des rasgos se analizara cada una de ellas.

1.4.2,1.~ Creditos Bancarios.-

A) Unicamente los otorgan las insitutciones de crédito.

B) Lleva un costo de financiamiento de el C.P.P. mas ~X* pun—
tos.

C) Al adquirirse activo fijo, éste es depreciable para efec—
tos fiscales.

D) Se bloguea una linea de crédito

E) Es necesario tener una buena capacidad crediticia o

P) Se requiere mantener saldos promedic en bancos (reciproci-
dad) .

1.4.2.2.-  Aumento de Capital.-

" A) El costo de financiamiento (dividendos) es deducible para ‘-
efectos fiscales lo que reduce considereblemente el im- . .
puesto a pagar, al disminuirse de la (1) utilidad fiscal. .

B) Solidifica la situacién financiera de la empresa al redu-
cir el endeudamiento de la misma. ;

C) Se evitan cargas financiera al no tener pagos periédicos. = .

D} Se disminuye comparativamente el rendimiento del capital-"
de los accionistas al tener menor palanca financiera. g

(1). Peligro de no aprovechar este beneficio, dado que en la actualidad poéas eﬁpté‘
sas tienen la suficiente utilidad para decretar dividendos. Ademis de que una po=:
1litica conveniente financiera es no distribuirlos. o
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1.4.2.3.~ Arrendamiento Pinanciero.~
A} El costo de financiamiento es mas alto en el caso de créditos.
bancarios.
B) Se requiere conocer a fondo la L.I.S.R. para poder manejar este
contrato.

C) Mantiene el rendimiento sobre la invers:  de accionistas por
utilizar pasivo en lugar del capital propic.

Una vez vistas las comparaciones entre las alternativas de fondeo, a grandes
rasgos, podemos establecer que ambas, ya que en todas seria para la adquisi-~
cion de activo fijo principalmente, cuentan con el beneficio fiscal(l} que
indican los articulos 163 y 29 transitorio de la L.1.5.R.:

Las sociedades mercantiles o personas fisicas que adquieran bienes de activo
fijo durante los aflos de 1984 & 1985, para efectuar su deduccidn, en vez de
aplicar el 25% & 50% de deduccidén por el primer periodo podran aplicar los
porcientos siguientes:

A) 75% para bienes adquiridos en 1984, sobre el monto original de la -
inversién. L

B} 50% pare bienes adquiridos en 1985, sobre el monto original de la
inversién.

C) 25% para bienes adquiridos en 1986, sobre el monto original de la
inversidn.

(Para aplicar los porcientos mencionados, no se requiere gue las activxdades'
empresariales se realicen en zonas de prioridad nacicnal)

Como podemos obervar es un buen estimulo, para la adquisicién de bienes de:
activo fijo, lo que representard un buen ahorro en el pago de impuestos,
importantisimo sobre todo en la actual situacidn de las empresas, donde el
comiin denominador es el problema de liguidez.

Asimismo laz problemdtica comentada en el punto 1.4.8. es &plicable también al -
arrendatario, viéndose el efecto a través del costo del arrendamiento, el.
cual se ve incrementado por todo lo comentado entonces. E

(1) Beneficio fiscal intzoducido en las reformas fiscales para el afio de 1984, pu-’“
2licadas en el diario oficial el 30 de diciembre de 1983.
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Ahora bien, es importante recalcar gue los problemas de flujo de efectivo,
por los que atraviesan actualmente la mayoria de las empresas de nuestro
pafs, repercute de manera directa a las arrendadoras, ya gue los primeros son
los usuarios del arrendamiento financiero y en la medida en que cumplan o de-
jen de hacerlo esta cifrado hasta cierto punto el futuro de las arrendadoras
¥ quizd también del arrendamiento financiero.

1.5.~VENTAJAS Y DESVENTAJAS.-

1.5.1.-

1e5.2.~

Ventajas

A) Mediante una operacidn de arrendamiento financiero se puede fi-
nanciar hasta el 100% del costo de adquisicibén del equipo in-
cluyendo costos adicionales, como instalacién, impuestos, de~
rechos y otros.

B) Las arrendadoras financieras no requieren de saldos compensa-
torios como contraprestacién a los créditos otorgados

C) El Instituto Mexicano de Contadores Piablicos, requiere gque el
arrendamiento financiero se capitalice y por lo tanto se mues-
tre ccmo un pasivo en el balance.

D) Las operaciones de arrendamiento pueden estructurarse de tal

forma que se adapten a la capacidad de flujo de efectivo de sus
clientes.

E) Los contratos de arrendamiento generalmente no incorporan la -
totalidad de las restricciones que un contrato simple conven- :

cional exige. Los contratos.de arrendamiento financiero gene~ ::*
ralmente no son notarizados ni registrados piblicamente, lo que

no solamente simplifica las operaciones, sino que reduce el
costo de los mismos. :

F) Mediante un arrendamiento, generalmente el equipo se puede fi-
nanciar a un plazo mas largo del que normalmente es considerado,
en otro tipo de financiamiento.

Desventajas.~

A) Los pagos peribdicos generalmente son mayores que los pagos he-
chos para liquidar otro tipo de paaivqs adquiridos. Esto es
consecuencia del alto costo que representa el arrendamiento £i-
nanciero. T

B) E1l costo por intereses, a simple vista, es bastante mas elevado

que cualquier otra fuente de financiamiento; es decir, el por-. '

centaje nominal de la carca financiera respecto del costo ori-:: .
ginal del equipo, comparado con la tasa de interés considerada =
para otra fuente de financiamiento, es mas elevado.
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c) La parte proporcional del contrato que, parg efectogs fiscales ge
considere como (1) costo de adquisicidén del equipo, puede ser mis
bajo que el costo real del equipo, 1o que provocaria que el (2) es~ .
tado de posicién financiera de la empresa, reflejase unos activos
subvaluados y afectar la solvencia de la entidad, asf{ como otras
proporciones y razones de analisis financiero.

D) Actualemente las arrendadoras estan integradas a los grandes grupos
bancarios, lo que implica que se le soliciten al clien~ te, mantenga
saldos promedio en la cuentas bancarias de la ins- titucién a la que’
se encuentre afiliada la arrendadora, lo cual implica un incremento
en el costo real del contrato (3).

Es importante destacar, que al ser consideradas las arrendadoras financieras
como Organizaciones Auxiliares de Crédito, las (4) reglas a las que se tienen
que apegar, tienden a aumentar la lista de desventajas que entre otras se

tienen:

A) La posibilidad de solicitar garantias adicionales al equipo arren=
dado,

B) El importe maximo de crédito para personas morales es del (5) 508

del capital contable de la arrendadora, asimismo el (5) 25% para’
personas fisicas.

{1) Determinacién en base al articulo 48 de la ley del Impuesto Sobre la Renta,

{2) Siempre y cuando para efectos financieroa'se«opte por considerar el activo con=
forme a las leyes fiscales, lo cual no es muy conveniente,

(3) Con la venta de las empresas bancarias que habian quedado en poder del gobier~
no, al decretarse la nacionalizacién de la banca, esta situacidén dej6 de datee
practicamente.

{4) Reglas basicas para la operacidén de la arrendadoras financieras conces!onxdas,
- publicadas en el diario oficial de la federacién el 16 de eneto de 1984.

{5) Actualmente, si se considera que la mayoria de las arrendadotas tienen pezdidal
fuertes acumuladas, el capital contable es negativo, surgiendo la pregunta ;qué va
a prestar la arrendadora?. Si un grupo industrial importante llegara a necesitar
una suma superior a la del capital contable en rojo.



CAPITULO 2

DEVALUACION
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ORIGEN DEL CONTROL DE CAMBIOS,

En el presente capitulo el control de cambios, se verd desde un punto de vis-
ta introductorio, a fin de establecer el marco de referencia en el que ac-
tualmente se desenvuelven, tanto las arrendadoras como los arrendatarios (al

fin y al cabo las dos partes son entes de la actualidad econdmica en el pais).

Devaluacidn un término que se hizo normal para todos a partir del 17 de fe-
brero de 1982, en la que el Banco de México se retira temporalmente del mer-
cado cambiario. Este término complejo y dificil de entender para mucha gente
tiene su origen ya desde tiempo atris, pero que se desarrolla con toda su
gran magnitud en el sexenio del Presidente Ldpez Portillo.

A continuacién se presentan una serie de puntos que se consideran causas de
la devaluacidon, asimismo determinantes del control de cambios y de todos los
problemas que estos términos han traido aparejados para la empresas:

1) La creciente dolarizacién de la banca mexicana durante 1981, eg de~
cir el aumento de depositos en ddlares. ]

2) Los barcos establecidos en México, preferian prestar en dblares por
ser una moneda mas estable.

3) La cuesta empinada de la carestia con porcentajes alarmantes, es de- -
cir el indice inflacionario estaba aumentando.

4) La disminuacidn de la tasa de inflacidn sobre todo en el mercado de

los Estados Unidos, con lo que la diferencia de poder de comprza en-
tre el peso y el ddlar se hace mis y mis notable.

5) El déficit en la balanza de pagos.
6) La fuga indiscriminada de capitales al exterior.
n La creciente corrupcidn desde los altos niveles politicos, hasta los

mas elementales servidores pliblicos.

Como hemos visto las causas fundamentales de la devaluacién de la moneda son’
internas, es decir, es concecuencia -de un proceso gue viene implantado desde.
tiempo atras, donde existe un sistema de gasto piiblico financiado con emisior.
nes de circulante, lo cual nos lleva a un alza de precios internos, si éstos
ascienden en mayor grado que en los paises extranjeros trae como congecuencia -
que cada dia los productos mexicanos tengan menos posibilidad de competir en
el mercado internacional.

Por todo lo anterior la devaluacidn se da en México en forma tal, que a todas

aquellas empresas que contrajeron pasivos en moneda extranjera (princigal- '

mente ddlares), puso en gran entre dicho su existencia.
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Una vez vistas brevemente las causas que originan la devaluacidén en México,
se procederd a conceptualizarla desde un punto de vista muy particular:

La devaluacidén es la pérdida de valor que tiene nuestra moneda con respecto a
las de los demds paises, fundamentalmente Estados Unidos. Dicha devaluacién
se origina principalmente por causas internas, originadas estas G(ltimas por
la falta de una econdmia sana.

Como vimos anteriormente la creciente dolarizacidn, la fuga de capitales, el
tratar de hacer mds atractivo al pais para los ojos extranjeros, llevan al
gobierno a decretar el 1 de septiembre de 1982, el control generalizado de
cambios. Dicho instrumento resulta atractivo para muchos por las virtudes
que se le atribuyen, en especial como mecanismo de defensa contra las fugas
de capital. Para alcanzar las virtudes seflaladas, se establecen un conjunto
de disposiciones mediante las cuales se prohibe o limita la adquisicidn de
divisas para ciertos fines.

Las repercusiones que el control de cambios trae consigo siguen siendo a la
fecha altamente inflacionarias para las empresas que dia a dia, su principal
problema es la falta de liquidez, debido a mayores necesidades de capital de
trabajo, por cierre de créditos del exterior, altas tasas bancarias etc.

Una vez contemplado muy someramente, al control de cambios, como marco de re-
ferencia, se procederd a mencionar como se ha desarrollado.

DESARROLIO DEL CONTROL DE CAMBIOS DESDE SU IMPLANTACION A LA FECHA.

El lo. de septiembre de 1982 el gobierno mexicano impuso un control de cam-
bios estricto, el cual requeria que todas las operaciones, en nonedas extran-
jeras se manejaran directa o indirectamente a través del Banco de México
(Banco Central), ya fuera al tipo de cambio preferencial ($50.00 por dolar) o
al tipo de cambio ordinario ($70.00 por ddlar). En dicho decreto no se con~
templa a las arrendadoras financieras, en el tratamiento del tipo de cambio
preferencial, por lo que en algunos casos las arrendadoras efectuaron sus co~
bros al tipo de cambio de $69.50 segln lo establecia el diario oficial del 19
de agosto de 1982, Pero en la reglas publicadas el 28 de septiembze de 1982,
se establece que el tipo de cambio preferencial ($50.00) sera aplicado a las
arrendado:as financietas, para el cobro de sus documentos,

El 13 de diciembre de 1982, la nueva administracién gubernamental piblico un
decreto que abroga el'del 1 de septiembre asi como todas las reglas, circula~
tes y demds disposiciones basadas en el mismo, Yy que establece controles me—
nos rigidos, eliminando al mismo tiempo el tipo de cambio preferencial.

En el mencionado decreto (13 de diciembre) 8e establece la existencia de dos
mercados de cambios, el controlado el cual sera fijado periédicamente por el
gobierno, a través del Banco de México y el libre gque serd Eijado de acuerdo
a la oferta y la demanda.
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Estos tipos de cambio tuvieron vigencia del 13 al 19 de'diciemb;e del mismo
aflo, entrando en vigor a partir del 20 de diciembre los tipos de cambio:

A) especial
B) controlado de venta y de compra
C) ordinario de venta y de compra

En ese mismo decreto (20 de diciembre), se establece el tipo de cambio apli-
cable de acuerdo .a la operacidén efectuada y que a continuacién se describe.

A) Obligaciones contraidas en moneda extranjgra pagaderas en México,
independientemente de donde se hayan contratado, al tipo de cambio
controlado.

B} Operaciones concertadas con anterioridad al 20 de diciembre, al tipo

de cambio especial.

Asimismo el Banco de México venderd de acuerdo con su disponibilidad divisas
al tipo de cambio controlado para:

A) Pago de adeudos en monda extranjera que deban cubrirse en el extran-
jero a favor de bancos extranjeros y entidades financieras del exte-
rior, asi como de instituciones de crédito mexicanas, contraidas
después del 20 de diciembre de 1982, incluyendo sus intereses y ac-
cesorios.

B) Pago de adeudos en moneda extranjera a ser cubiertos fuera de la re-
plblica, contraidos con anterioridad al 20 de diciembre de 1982, a
favor de entidades financieras del exterior, de sucursales de ins~
tituciones de crédito mexicanas siempre y cuando los adeudos se en-
cuentren registrados en la Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico.

Todas las operaciones en moneda extranjera no comprendidas en el mercado con-
trolado, se manejaran en el mercado libre.

Segin el decreto del 20 de diciembre el tipo de cambio controlado se desliza-
t& a partir de este dia a razdén de 13 centavos diarios, mientras tanto el ti-
po .de cambio especial (también controlado) se incrementard 14 centavos dia-
rios por ddlar. Asimismo como ayuda para evitar mayores pérdidas cambiarias
sobre créditos en moneda extranjera ingolutos, el Banco de México tomd las
siguientes medidas: '

A) Vendié divisas en forma diferida al tipo de cambio controlado para
cubrir adeudos vencidos pagaderos fuera de México por concepto de
accesorios derivados de financiamientos registrados contraidos con
anterioridad al 20 de diciembre. El precio de estas ventas deberd
entregarse en pesos al contratar la opera- cidn.



. pérdidas considerables, ya que deben recibir en pago de sus créditos en "mex-
dbélares”, el equivalente en monedas nacional calculando al tipo de cambio es-
- pecial, en tanto que deben liquidar sus pasivos precisamente en moneda ex~ .

'‘Hasta aqui se puede ya establecer el impacto sufrido para las partes del con~-

2.3-’

,segun se trate, respectivamente, de creditos registrados o de otras operacio~ .’
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B) Las divisas provenientes de nuevos financiamientos a largo plazo po-
dran utilizarse, con autorizacibn del Banxico, para liquidar adeudos
pagaderos fuera de la repiiblica mexicana contraldos antes del 20 de

diciembre de 1982.

C) Se establecerd un sistema de cobertura de riesgo cambiario en bene-
ficio de personas que tengan adeudos a favor de entidades financle-
ras del exterior contraidos con anterioridad a la fecha arribz men-
cionada.,

D) El tipo de cambio oficial para efectos de determinar el pago de
obligaciones fiscales mexicanas en operaciones en moneda extranjera,
serd el tipo de cambio controlado vigente en la fecha en que se lle-
ve a cabo la operacibén.

En el diario oficial del 22 de marzo de 1983 fueron publicadas las reglas
complementarias del control de cambios aplicables al registro de créditos en
divisas a cargo de empresas privadas establecidas en el pais y a favor de en-
tidades financieras del exterior.

El 14 de marzo de 1983 el Banco de México resuelve igualar el tipo de cambio
especial al tipo de cambio controlado , indicando que esta medida afecta a
las obligaciones denominadas en moneda extranjera y pagaderas dentro del te-
rritorio nacional contraidas con anterioridad al 20 de diciembre de 1982, -
Toda vez que actualmente, dada la liquidacibn de la mayor parte de los depo-
sitos bancarios en "mexdolares", los créditos en esta moneda a favor de los
bancos y otras empresas (arrendadoras financieras), estin financiados prepon-’
derantemente mediante pasivos en moneda extranjera pagaderos en el exterior
precisamente en divisas. Asi, estos bancos y empresas han estado sufriendo

tranj-ta, obtenible al tipo de cambio controlado o al tipo de cambio libre, .,;‘jf

nes.

trato de arrendamiento financiero, derivado del control de cambios, Yy que
hasta la ultima disposicidén comentada se considera sigua vigente a la fecha.__
es decir a 1o que actualmente se enfrentan tanto las arrendadoras financie—

ras como los arrendatarios.
REPERCUSION FISCAL Y PINANCIERA.

2.3.1.~ Para el arrendador.-

Como recordaremos, en el capitulo I las arrendadoras financieras a la fecha | :

del decreto del control cambiario, tenian contratada una deuda por 567.6 .

millones, de los cuales el 90% era pagadera en el extranjero, lo que trae co~
mo consecuencia el estricto apego de estas empresas al decreto mencionando.
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El principal problema para las arrendadoras financieras se origindé fundamen-
talmente por las diversas disposiciones del control de cambios. Primeramente,
el 18 de agosto de 1982 se establece que las obligaciones de pago en moneda
axtranjera contraidas dentro o fuera de la Republica Mexcana se hardn al tipo
de cambio preferencial ($69.50) siendo a este tipo de cambio al que cobraron
las arrendadoras (del 19 al 31 de agosto de 1982). Mientras tanto, el diario
oficial del 28 de septiembre indicaba qUe el tipo de cambio preferencial (350
por 1 ddélar) era aplicable para saldar ‘los cmpromsos denominados en moneda
extranjera y pagaderos dentro de la Republica Mexicana, por parte de las em-
presas establecidas en el pais a favor de arrendadoras financieras, obligdn-
dose las arrendadoras en muchos casos, a la devolucidn entre el diferencial
de $50.00 Vs. $69.50, para todos aquellos compromisos contraidos en moneda
extrajera con anterioridad al lo. de septiembre de 1982.

Asimismo el decreto de 6 de septiembre de 1982 seflala que las empresas inter~
mediarias financieras pagardn sus obligaciones contraidas en moneda extran-
jera con entidades financieras del exterior al tipo de cambio ordinario de
$70.00.

Como puede observarse, esto deja en gran desventaja a las arrendadoras ya que
cobraran a $50.00 y pagaran a $70.00 los mismos ddlares.

En el decreto del 13 de diciembre de 1982 ge establece, segliin el articulo
tercero transitorio: “Las obligaciones en monedas extranjera contraidas an-
tes del 20 de diciembre de 1982, dentro o fuera del pais, las cuales se deban
cumplir dentro de éste, se pagardn en moneda nacional al tipo de cambio espe-
cial que determine el Banco de México, vigente en la fecha de pago.”

Articulo cuarto transitorio: “El Banco de México venderd a las empresas es-
tablecidas en el pais, que tengan adeudos en moneda extranjera pagaderos fue-
ra del mismo, contraidos con anterioridad al 20 de diciembre de 1982, las di-
vigas regqueridas para liquidar tales adeudos, al tz.po de cambio controlado
vigente en la fecha en que se efectien".

Como se podra observar, las operaciones de las Arrendadoras Se ven gravemente -
afectadas, ya que se les obliga a cobrar a sus clientes al tipo de cambio es-
pecial, y a pagar a sus proveedores del extranjero al tipo de .cambio contro- =
lado, existiendo entre ambas una diferencia-de ap:oxhadmnte $25.00 por 46~ -
lar. .

La Ley del Impuesto Sobre 1la Renta de 1982, establecia con zespecto a las
.- pérdidas por fluctuacidn de 1a moneda; lo alguiente.



Articulo 26: "Los contribuyentes que tengan deudas o créditos en moneda ex-
tranjera deducirian las pérdidas que en su caso resulten de la fluctuacién de
dichas monedas en el ejercicio conforme se vayan pagando las deudas o cobran-
do los créditos. La pérdida podri deducirse en el ejercicio que ocurra o por
partes iguales en cuatro ejercicios, a partir de aquél en que se sufrid. La
pérdida no podra deducirse cuando resulte con motivo del cumplimiento antici-
pado de las deudas.

Para este momento los adeudos en moneda extranjera, se encontraban ya venci~-
dos y no pagados, producto de la escasez de divisas imperante. Por lo tanto,
las empresas arrendadoras no podian reconocer fiscalmente la pérdida origina-
da por la diferencia en tipo de cambio. Afortunadamente en el diario oficial
del 30 de noviembre de 1982 se publica la adicién del punto 31-A, que esta-
blece lo siguiente:

Los contribuyentes del impuesto sobre la renta que tengan adeudos en moneda
extranjera con residentes en el extranjero, podridn efectuar la deduccidn de
las pérdidas cambiarias que se derivan de dichos adeudos en el ejecicio en
que los mismos sean exigibles, siempre y cuando:

A) - Se entregue el equivalente en moneda nacional de los adeudos en mo-
neda extranjera al Banco de México o alguna institucidn de crédito,
que actue por su cuenta y drden, al tipo de cambio aplicable segin
el caso.

B) .~ Se celebre contrato de novacidn, o bien se redocumenten los adeudos
con el acreedor extranjero para buscar la ampliacién del plazo o di-
ferir el pago originalmente convenido.

Es importante aclarar que se mantiene la no deducibilidad de las pérdidas
originales por cumplimiento anticipado de las deudas, asimismo cuando las
obligaciones a favor de' acreedores extranjeros den lugar a la causacidén del
I.8.R., el deudor (las arrendadoras) estarid obligado a pagar al fisco dentro
del plazo establecido, el impuesto que se cause en la fecha en que se de la
exigibilidad.. -

Con las anteriores disposiciones, las arrendadoras tenian la posibilidad de
‘declat'at fiscalmente (al menos aguellos adeudos con.vencimiento hasta el 31
de diciembre de 1983) las pérdidas cambiarias, logrando de eésta forma evitar
un resultado fiscal (base de impuesto) positivo por lo que hubiera tenido que’
pagar impuesto, afectando en gran medida la liquidez de la empresa.

Con la ley que entrd en vigor el lo. de enero de 1984 se establece segin el
articulo 26: "Los contrubuyentes que tengan deudas o créditos en moneda ex-
tranjera, deducirén las pérdidas originadas por la fluctuacidn de la moneda
en el ejeciclo en que dichas deudas sean exigibles, no permitxendo 1la deduc—

cién por el cumplimiento anticipado de las deudas. :
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En el caso de deudas o créditos vencidos, este mismo articulo establece que
las deudas o créditos en moneda extranjera pagadas o cobradas con poste~
rioridad a la fecha de su exigibilidad, las pérdidas que se originen en ese
lapso por la fluctuacidén de dichas monedas serdn deducibles en el ejercicio
en que se efectfe el pago de la deuda o se cobre el crédito. A este respecto
el articulo 21 transitorio de la L.I.S.R. para 1984 indica que los contri-
buyentes que tengan deudas o créditos en moneda extranjera cuya fecha de exi-
gibilidad hubiera sido anterior al lo. de enero de 1984, acumularan la utili-
dad o deducirdn la pérdida que en su caso resulte por la fluctuacién de dicha

moneda, en el ejercicio en el que se pague la deuda o se cobre el crédito,
seglin se trate.

Como puede observarse, la pérdida cambiaria que resulte de adeudos cuyo ven-
cimiento sean a partir del 1 de enero de 1984, se deducirdn a la fecha de ese
vencimiento, mientras que las deudas que tengan un vencimiento anterior a es-
ta fecha se deducirdn hasta que se paguen. Esta sequda posisidn, considero
que en la mayoria de los casos no es aplicable, ya que todas las empresas en-
deudadas en monedas extranjera debieron tener cuidado de renovar sus obli-
gaciones en 1982 para que en ese ejercicio pudieran déducir la pérdida cam
biaria, y de esta forma modificar el plazo original de la obligacién.

Ahora bien, por el lado de los ingresos existen muchos casos (por no decir la '
mayoria) en los que las cuentas por cobrar se encuentran, en ddlares. Dichas .

cuentas por cobrar al ser valuadas al tipo de cambio controlado (1), mismo
que se va deslizando 13 centavos diarios, origina una utilidad entre el tipo -
de cambio con el que se pactd la operacién y el actual. A este respecto y en .’

funcién a lo que establece el articulo 17 de la L.I.S.R., la utilidad se acu—-
mulard en el ejercicio en que la deuda o crédito sean exigibles conforme al
plazo pactado originalmente, Si las deudas o créditos son pagados con poste- "
:ioridad al vencimiento, la diferencia en cambios que se genere en dicho lap—':
80 sera acumulable en el ejercicio en que se efect(e el pago del adeudo o del,
crédito. .

Asimismo, el articulo 21 transitorio para 1984 indica que si la deuda o‘créP
dito es exigible antes del lo. de enero de 1984, la utilidad que se genere

por la diferencia cambiaria sera acumulable en el eje:cicio en que cobre el
_credito .

:Desde un punto de vista muy particular, el citado articulo 17 es
que obliga a acumular una utilidad no realizada, que aunque esta
vencida, ésta, bien puede no estar cobrada, ocasionando asi que
utilidad se pague un impuesto.

{1) Aplicable este tipo de cambio, ya que al igualarse el tipo de cambio especial’
al controlado (ambogs fijados por el Banco de México) desaparecid el tipo de cambio
especial en marzo de 1983,
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BEn relacién a las diferencias cambiarias deade un punto de vista financiero,
el boletin B-5 "Registro de Transacciones en Moneda Extrenjera® indica lo si~:

guiente:

"Al adquirir obligaciones y. derechos en monedas extranjeras la transaccidén se
debe registrar al tipo de cambio oficial (1) en ese momento. Al cierre del
periodo contable de la entidad o cuando la obligacién o el derecho sean 1li-
quidados, la transaccién debe contabilizarse al tipo de cambio oficial vigen-
te a la fecha de cierre o de la liquidacidén de la misma, segin el caso. La
diferencia que exista con el registro inicial, se aplicara directamente a re-
sultados. En caso de revaluacién o devaluacién de una moneda extranjera de~

ben observarse las sigqueintes reglas:

a) Tratandose de pasivos que puedan identificarse plenamente con acti-
vos no monetarios, adquiridos recientemente, el ajuste del pasivo
podra modificar el costo original de los activos.

B) En todos los demas casos el ajuste podra diferirse en cuanto a su
aplicacién a resultados considerandolo como un cambio al costo de
financiamiento, siempre y cuando el costo total (interés pactado mas
partida diferida) no resulte una tasa de interés anual superior a la . .
normal en el mercado mexicano para ese tipo de pasivos. El plazo ..
para el diferimiento de dicho ajuste debe ser el mismo en el que se
apliquen los intereses relativos.” .

La utilidad o pérdida derivada de la conversion de monedas extranjeras que_f
constantemente cambien su paridad, deben considerarse como un resultado de !

aoperacién.

La utilidad o pérdida resultante de las fluctuaciones en el tipo de cambio de -
monedas extranjeras flotantes, deben registrarse como una devaluacién o bien, -
revaluacién. A las variaciones subsecuentes se deten reconocer como un re— .

sultado de operacidn.

Para el registro de las !:zansacciones en moneda exttanjeza se debe de consi-
derar: .

(1) Actualmente tipo de cambio controlado.
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a) El tipo de cambio oficial

B} EXI tipo de cambio apropiado cuando el oficial no sea representative
de 1a realidad.

Como consecuencia del decreto del control de cambias el Instituto Mexicano de
Contadores Publicos emite su circular Neo. 19 "Tratamiento contable Se las
transacciones en moneda extranjera en las circunstancias prevalecientes du~
rante 1982", en la que entre otras cosas establece.

Los activos monetarios en moneda extranjera se cuantificaran aplicando el ti-
po de cambio libre o controlado. La aplicacidn del tipa de cambio controlado
procede cuando los activos monetarios estén sujetos al compromisc de venta de
divisas a instituciones de crédito del pais. De no existir dicho compromiso
la cuantificacién se harad aplicande el tipo de cambio del mercada libre.

En caso de que los activos monetarios estén destinados especificamente al pa-
go de pasivos en moneda extranjera, su cuantificacidén debe ser congruemte con
la de los pasivos (ver cuadro de tipos de cambios aplicables a pasivos).

Las inversiones denominadas en moneda extranjera en instituciones de crédito
del pais deberan cuantificarse al tipo de cambio especial.

Para la adguisicidn de inventarios, activas fijos, asi como el servicio e inv-‘
tereses contratados en moneda extranjera, la cuantificacién debe hacerse de
acuerdo al mercado de divisas en que se realicen.

Considero que lo mis apropiado para el arrendador, es reconocer en resultados
todos los efectos que han provocado las constantes devalvaciones del peso,
pues él, ha sido el mas perjudicado en esta carrera devaluatoria.

Para la cuantificacién de los pasives contraides en moneda extranjera se de-'
bera tomar en consideracién lo que establece el sigueinte cuadro:




Pasivos contraidos a partir

del 20 de @iciembre de 1982 Tipo de cambio aplicable

A, Para ser cumplidos en Re-

piblica Mexicana, en moneda Controlado
nacional (salvo excepciones expresas)

B. Para ser cumpldios fuera
de la Repablica Mexicana,
en moneda extranjera Controlado (1)

Pasivos contraidos antes del
20 de diciembre de 1982.

C, Para ser cumplidos en la Re~
piblica Mexicana en moneda na—
cional ) especial

D. Para ser cumplidos fuera de la
Repiblica Mexicana, en moneda ex-
tranjera : Controlado (1)

{1) En estos casos puede proceder la aplicacidon-del tipo de cambio del mercado li-~ -
bre, si no se han cumpldios los requisitos contemplados en el decreto, o si la en—
tidad tiene intencidon de adguirir las divisas en el mercado libre L

2.3.2.~ Para el arrendantario.-

Quiza el menos perjndicado en el decreto del control de cambios fué &1 al:un- ‘_.5
datario, toda ver que éste, en base a lo establecido en el diario ofictial pu-'
blicado el 28 de septiembre de 1982, asi como el publicado el 13 de diciembre’ ‘
de 1982, deberia efectuar su pago a las arrendadoras en moneda nacicmal, es

decir seria ajeno a cualquier problema derivado de la escasez de divisas, 7y
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La oportunidad de poder efectuar sus pagos en moneda nacional al tipo de cam-

"bio preferencial (8$50.00), primeramente y al especial ($70.00) después, para
todos - aquellos adeudos contraidos con anterioridad al 20 de diciembre de
1982, tepteuntb para los arrendatarios un enorme beneficio camb:lazio, toda
vez que la ley o bien las autoridades al tratar de protejerse a si mismos (ya
que como se recordard a todos los cuenta-habientes cuyas inversiones o depd~
" sitos fueran en ddlares, se les z’eintegnria el importe al tipo de cambio mas
bajo  (especial), en moneda nacional segin lo establecia el decreto del con-
trol de cambios), beneficiaron A todas aquellas empresas endeudadas en ddéla-
- res, las cuales tendrian que’ liquidar dichas deudas en moneda nacional dentro
del territorio mexicano.

El principal impacto fiscal para el arrendatario fue, que al verse beneficla-
do por el tipo de cambio especial tratd de anticipar en lo posible, el pago
de sus adeudos a las arrendadoras, originindose con esta situacidén que la
pérdida cambiaria fuera no deducible en ese momento, sino hasta el vencimien-
"to del adeudo pagado anticipadamente. Con esto se origina el page de un
impuesto por anticipado, mismo que se recuperara al momento del vencimiento
de.la obligacidén (fecha en la que se termina el contrato de arrendamiento

financiero).

Deade un punto de vista financieo veamos que alternativas existen para regis-
.trar la pérdida cambiaria:

El Boletin B~5 establece: "Tratandose de pasivos que puedan identificarse
plenamente (fisica y documentalmente con activos no monetarios adquiridos re-
cientemente (hasta un afio), el ajuste del pasivo podrd modificar el costo

-originalmente asignado a esos activos™, Se incluye tambien este parrafo, -
(visto en el punto 2.3.1.) ya que el financiamiento que obtiene el arrendata-
rio por parte del arrendador, esta orientado principalmente a la adguisicidn .
de activos fijos, mismos que pueden ser modificados en su costo original por .-
la diferencia cambiaria, segun los indica el boletin mencionado en parrafos -

aiter iores.

" Asimismo, el arrendatario tiene la posibilidad de cargar a resultados el to~
tal de la pérdida cambiaria, alternativas gque se contemplan en le Bolatin B=5
'y la circular 19 emitidos por la Comisidén de Princxpioa de cOntabilmd del

. IMCP.

Indiscutiblemente que el beneficio fiscal que anteriormente represemtaba el -
" arrendamiento financiero para el arrendatario, se volvié un probleme, toda
vez que la mayoria de los contratos de arrendamiento financiero se swjetan a. fi‘
un plazo inicial forzosc minimo a 3 aflos, es decir, si un contrato se pactd -
en 1982 en moneda extranjera, la pérdida cambiaria originada por la devalua-~
cibn.de nuestra moneda no la deducir& para efectos fiscales, pudiéndulo hacer -
para efectos financieros. Este hecho ocasiond que se financiara al fimco ton '’

un impuesto que en 1985 el arrendatario recuperard. El pago de impuseto Que.
efctia el arrendatario, con los enormes problemas de liquidez, trae aparejade i’
un fuerte impacto en sus necesidades de efectivo, teniendo que recurrir, en
un momento dado, a la captacidén de fondos de cualquier otra fuents con su:
respectivo costo financiero.
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2.4.~ ESCASEZ DE DIVISAS PRODUCTO DEL CONTROL DE CAMBIOS.

El control de cambios trajo consigo una aguda escasez de divisas provocando
con esto un desequilibrio total en las finanzas de las empresas.

Como se recordard la creciente dolarizacién de la econdémia mexicana, buscando
una proteccidén del dinero, la alarmante fuga de capitales hacia el exterior,

la devaluacién de nuestra moneda, viene a dar como resultado el control de '
cambios,

¢ Que significd este control para el arrendador y para el arrendatario ?

Primeramente, el arrendador es quien obtiene financiamiento por parte de una
entidad financiera en muchos casos extranjera, para que el arrendatario pueda
adquirir el bien de capital que haya elegido. Ahora bien, sQué pasd? Pues
simplemente que el arrendador se endrogd en dblares y el arrendatario en pe-
sos con lo que al decretarse el control de cambios, el arrendador quedd con
la obligacidn de pago en ddlares principalmente y el arrendatario resultd ser
el mas beneficiado con su preocupacién en pesos.

Al no existir divisas disponibles para el pago de adeudos al exterior, el
arrendador no podri pagar su obligacidn, aun y cuando tuviera la liquidez su-~
ficiente.

Esta situacidén ocasiond mora en los adeudos, desconfianza de las institucio-
nes extranjeras para otorgar nuevos financiamientos y una excesiva carga fi-
nanciera y fiscal producto de los intereses moratorios.

Asimismo, uno de los problemaé mas grandes actualmente es la existencia de
una enorme deuda externa privada contratada en su mayor parte a corto plazo,.
siendo un obstaculo importante en la dquisicion de divisas, ya que del total

de divisas generadas por el pais, sblo una parte de estas est destinada a
este sector. ’

Por 1o anteriormente enunciado, las autoridades decidieron crear un instru-
mento que propiciara que las empresas convinieran con sus acreedores, plazos
de vencimiento de su deuda externa congruentes con la capacidad de pago del
pais y de las propias empresas.

Asi surge el Programa para la Cobertura de Riesgos Cambiarios, el cual fue
disefiado para que las empresas quedaran liberadas de la incertidumbre cambia-
ria en lo que al pago del principal y los intereses de su deuda externa se
refiere, siempre y cuando. la deuda correspondiente fuera renegociada para
vencer a largo plazo (ver FICORCA capitulo 4).
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A través de la operacidn con FICORCA, los deudores pudieron adquirir dolares
para la entrega futura, por el Tonto necesario para cumplir sus obligaciones
con acreedores del exterior, a uis tipo de cambio preestablecido.

Aunque las empresas tuvieron la opcidn de efectuar operacioneé de cobertura
con pago al contado, también se les dié la oportunidad de recibir del FICORCA
crédito en moneda nacional para financiar sus compras de divisas. Este cré-
dito tiene caracteristicas muy novedosas, toda vez que, si bien devenga inte-
reses a una tasa no subsidiada es amortizable a través de una férmula.

CARGA FISCAL Y FINANCIERA POR LA FALTA DE DIVISAS.

Las cargas fiscales y financieras las podemos resumir principalmente en dos:
A) I.S.R. por pagos al extranjero

A este respecto el articulo 144 de la LISR establece: “Estan obligados al
pago del impuesto sobre la renta conforme a este titulo (Residentes en el ex~
tranjero), todas aquellas persornas del extranjero que obtengan ingresos en
efectivo, en bienes, en servicio o en crédito, procedentes de fuentes de ri~-
queza situadas en territorio nacional, cuando no tengan un establecimiento
permanente en el pais, o cuando teniéndolo, estos ingresos no sean atribui-
bles a dicho establecimiento. Se considera que forma parte de los ingresos -
mencionados en este parrafo, los pagos efectuados con motivo de los actos o
actividades a que se refiere este titulo, que beneficien al residente en el -
extranjero, inclusive cuando le eviten una erogacidn. .

Es comin que las instituciones de crédito: del extranjero, no acepten la re~ '
tencién del 15% que por concepto de ISR, que las arrendadoras deban efectuar—.
les en sus pagos de intereses. Por consecuencia el impuesto correspondiente
lo debe absorber el deudor que cubre los intereses, en este caso el arrenda~
dor. Si dicho impuesto lo absorbe el arrendador este deberd considerarse;
su vez, como ingreso sujeto también al 15% de ISR, siendo sobre estas base
cofuso poder determinar el impuesto a retener, si éste a su vex forma parte
de la base y puediera seguirse un calculo infinito pueu a su vez el nuo
impuesto debera formar parte de la base. :

Para estos efectos es inclusive aceptado por las autoridades, se pague
impuesto del 17.647058, 2.64705 arriba de la tasa que marca la LISR (15
dicha tasa representa el excedente a pagar para poder hacer deducible el
puesto absorbido por cuenta de los acreedores del extranjero, denominado co=
munmente "GROSS UP*". .

Como puede obsevarse, este impuesto incrementa notablemente el costo del
arrendamiento financiero, carga que tiene que absorber el arrendadcr, ya
€l es el responsable o mejor dicho el deudor directo, frente a la entidad
financieras extranjeras.
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.La liquidez del arrendador se ve enormente efectada .ya que un mismo adeudo

'puede reestructurarse 10 & mas veces por decir algo, teniendo que pagar el
impuesto correspondiente en cada una de esas reestructuraciones, dicho im
puesto deberia ser pagado en el mes siguiente dentro de los primeros quince
dias, lo cual, de no ser asi, causarid un 5.25% de recargos con su respectivo

costo financiero.

B)

Intereses Moratorios:

Los intereges moratorios fueron consecuencia natural de la escasez de
divisas, ya que al no haber éstas, los arrendadores no tenian forma al-
guna para liquidar sus pasivos en moneda extranjera a los acreedores del
exterior. Ahora bien, estos intereses moratorios no se incluian dentro
del mercado controlado o especial segin establece el control de cambios,

-es decir, las arrendadores tienen que conseguir sus dbélares en el merca=-

do libre, situacién que incrementa mas los costos de los mismos.

Asimismo, estos moratorios estdn sujetos al ISR del 15% situacién que
agrava mis la posicién actual de las empresas arrendadoras, o Sea, por
el lado donde se quiera ver, el mas perjudicado en la escasez de divisas
entre el arrendador y el arrendatrio, es el arrendador, toda vez que la
obligacién del arrendatario es efectuar sus pagos en moneda nacional, ya
que desde la implantacidon del control de cambios, los adeudos en moneda

"extranjera pagaderos en México debian liquidarse al equivalente en ddla-

res convertidos al tipo de cambio aplicable (controlado) al momento del
vencimiento de la obligacidén (rentas periédicas). Por lo anterior el
arrendatario se libera del 15% de ISR, que en muy raras .ocasiones se les

repercute.




CAPITULO 3

INFLACION
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CAUSAS

Expresada en sus términos mas simples, la inflaciébn es causada por una serie .
de déficits. Bl déficit fiscal debe ser cublerto mediante la contratacién de
préstamos, o bien por la emisidén de dinero; pero si el dinero se pide presta-
do hoy, casi seguramente tendrd que ser emitido maflana.

Ese nuevo dinero emitido significa un incremento en el circulante monetario,
que a su vez conlleva un alza en la demanda de bienes y de servicios., Y como
no hay, con la misma velocidad, un incremento correspondiente en el produc-

. cién de bienes y de servicios, esto acarrea un déficit entonces los precios

suben para cubrirla.

A medida que los precios suben, los salarios también tienden a aumentar, para
compensarlos, lo gue produce la familiar espiral salarios~precios, la cual
propicia mis inflacidn.

Existe, asimismo, otro déficit que alienta la inflacién, el que se origina
por el hecho de gque la tasa de crecimiento de la compensacidén por hora de
trabajo tiende a ser mayor que la tasa de crecimiento de la produccidén en esa
misma hora de trabajo. La suma total producida en una hora de trabajo es la
forma de definir la productividad, y al haber déficit en la productividad se
refuerza la tendencia inflacionaria.

No obstante lo anterior el déficit mis relevante, la causa basica de la in~
flacién es el excedente de las expectativas de la sociedad sobre su produc~
cidn:

Se ha dicho que la existencia de la inflacidén crbnica es una sefial de gque la
sociedad estd tratando de dividir el Producto Interno Bruto entre partes cuya
suma es mayor que el todo. Y esencialmente, la inflacién se trata de esto.

Cuando las expectativas de la sociedad de mayores salarios, mas beneficios,
mayor seguridad, un ambiente mis limpio, exceden de su propia produccidn, la
Gnica manera de financiar tal exceso es a través de empréstitos o de la emi-.
sidén de dinero, :

Tedricamente, es posible que el gobierno elimine el exceso de expectativas -
sobre la produccién, simplemente reduciéndolas hasta el punto en que coinci-
dan con su nivel real de produccién; o bien incrementando el nivel de produc-
cidén (a través de una mayor productividad impulsada por la aplicacidén de la
tecnologia mids avanzada) para gue c¢oincida con el de las expectativas, o,
finalmente mediante la combinacidn de ambos mecanismos,

Resulta alentador que el gobierno de México este tratando de utilizar el f{l-
timo método, ahora que el proceso inflacionario ha alcanzado un desarrolle

sumamente alarmante.

Pero, lamentablemente la economia politica del pais se ajusta a las conside~
raciones politicas, haciendo con ello mis dificil el cierre de la brecha

inflancionaria.
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Adem&s de sus consideraciones de caracter politico, existe también el pro-
blema de los limitados recursos economicos y . financieros disponibles para el
desarrollo, importacién y apllcacion de la necesaria tecnologia que mejoraria
la productividad.

Como resultado de lo escrito anteriormente cualquier empresa debe conducirse
en forma prudente, debiendo entender a la inflacién como una realidad comple-~
ja a la que se tiene que enfrentar.

Tanto el arrendador como el arrendatario estidn impactados por este fendmeno
econdmico que pone en peligro su existencia, y al encontrarse ambos dentro de
la actividad econdmica no escapan a las consecuencias que se sufren por la
inflacidn, y que' entre otras se encuentran:

l.- Deformacidn estructural y no conyuntural de la ecdnomia.

2.- Serie de distorsiones en el aparato fiscal.

3.~ Transferencia al estado de parte del capital privado, al pagar im—
puestos sobre una base de utilidades inflacionarias.

4.~ Pérdida del poder adquisitivo del dinero. :

5.- Mayor concentracién de la rigueza y por ende, una peor distribuciodn
del ingreso.

6.= Problemas en la balanza comercial y en la de servicios.

To= Pérdida de competividad internacional.

8.~ Dependencia del exterior en lo comercial, en lo tecnoldgico y en lo

» financiero. '

9.~ Pregencia de la carrera salarios-precios.

10.~ Demandas laborales desproporcionadas.

11.~ Establecimiento de precios tope en ciertos productos, mismos cue a
la larga por incosteables, dejarin necésariamente de existir.

12.~ Descapitalizacién de la empresa al repartir dividendos inflaciona-
rios.

13.- Restriccibdn’’en la formacibn de ahorro y de capital, )

14.~ Menores 1nverqiones, puesto que se reducen las posibilidades de cre~
cimiento. . -

15.- Incremento en. los costos de produccion y en los de distribucidn.

16.~ Encarecimientodel dinero al elevar los costos de financiamiento.

17.,~ Al sentir 1la "-i‘nceztidunbre y no poder evaluar el futuro, las empre=

sas, conservadonugnte, detienen.el crecimiento y con - ello la posi-
bilidad de coadguv;r #n la solucidn de los problemas del pais.,
18.~ Anticipacidn et dd gompra de bienes y servicios.
19.~ Incremento peﬂtatedto en la demanda de productos, que puede lLIsgar
a provocar consumhao Yy esto a su vez escasez de productos.

Las consecuencias qus produce la inflacién a nivel general dentro del pais
influyen de manera directa y determinante, tanto al arrendador como al arsen=~
datario. Ya que el arrendatario, generalmente serd una empresa de transfowma-
cién con necesidad de adquirir inventarios, tener satisfechos a los emplemios
de acuerdo a sus posibilidades, mantener un capital de trabajo adecuado etc.
81 a estos menesteres le aplicamos las consecuencias producidas por la inZlia-
cién que se vieron anteriormente, tendremos a una empresa con Serios pruble-
mas financieros, laborales y estructurales, que de no enfrentarse a estx ®i-
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tuacién con eficiencia, desafortunadamente estad destinada a morir. Se hace
mencién a todo esto, ya que el arrendador, actualmente estA tratando o bien

" tratard con empresas que tienen problemas similares, y que a la.larga éstos,

pueden ocasionar a los arrendadores una excesiva cartera vencida volviendo
demasiado lenta la rotacién de la misma, y por consiguiente un capital de
trabajo no liquido que también podria traer serios predicamentos al arrenda-—
dor. Afortunadamente se han diseflado mecanismos de ayuda a las empresas,
(principalmente industriales) como el Programa para la Defensa de la Planta
Productiva y el Empleo, el cual se enmarca dentro de la estrategia de reorde-
nacibén econbémica puesta en marcha por la actual administracidn.

Dicho programa contiene basicamente me’didavs orientadas a reducir la tendencia
de desocupacidén y evitar el deterioro del nivel de operacidén de la planta
productiva. Es necesario que las empfésas estén al dia, de los apoyos con los
que pueden contar, y asi, aprovecharlos de la mejor forma, para lograr salir
de la crisis actual que padecen a nivel particular, y de esta forma contri-
buir a la solucidén desde un punto de vista general.

Es importante recalcar que en perfiodos de inflacién, el flujo de efectivo es
determinante, pues si el arrendatario efectlla un contrato de arrendamiento
financiero, no tendrd que -hacer un fuerte desembolso en ese momento, sino
paulatinamente de acuerdo a las rentas estipuladas, que en un momento dado
pueden llegar a ser iguales que si se contratara un crédito bancario.

Ahora bien el arrendador, al contar con el apoyo, o pertenecer a un grupo
bancario, obtendra fondos mias baratos, lo que le permitird ofrecer un costo
similar al de cualquier institucién bancaria.

DEFINICION

Son varias las causas, y las formas en que la inflacidén se puede presentar en .
una economia, por lo que a continuacién se verdn los diferentes conceptos de -

la misma:
A~ Inflacién importada.

Se habla de inflacién importada cuando las causas de &sta, son ajenas al Sis-
tema Monetario Naclonal. Es cuando por diversas causas ingresan al pais una b
‘gran. cantidad de divisas, las cuales no son-usadas en importaciones, sino que: .
son cambiadas en el Banco. Central por moneda del pais dando lugar a-. un .au=:
mento en el circulante y la demanda 1nterna. Consiste basicamente en importar, .

. dinero del exterior y no mercancias caras.

B.- Inflacién reprimida.

Fundamentalmente es el control de precios. Tratar de controlar una inflacién
por medio del control de precios, es querer solucionar el problema por su re- ..
percusidn y no por su origen. Los efectos que el control de precios produce
son: :

a.- Disminuye el interés en producir los productos controlados.
b.=~ -Provoca la eacasez de los productos controlados.
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e Descapitaliza a los sectores que producen o comercializan productos

controlados.

d.~ Se llega al racionamiento y a las colas para obtener ptoductos con-
trolados.

e.~ Se multiplica la burocracia y aumenta la corrupcidn.

C.~ Inflacién en los paises socialistas.

La inflacibén se canaliza a través de la acumulacidn del poder adquisitivo. La
presidén inflacionaria se amortigua, sacrificando a la poblacidén mediantz <l
racionamiento de satisfactores. De esta manera, aun y cuando exista dinero en
abundancia, no se puede obtener sino lo que ha sido previamente determ‘.aco
por el estado.

D.- Inflacién latente,

Bl aumento del circulante todavia no se traduce en un incremento general de
precios. Es cuando se encuentra disimulada y no se ha puesto en evidencia.

B.- Inflacién reptante.

Es tolerable y no es petcibida por el grueso de la poblacidn.
P~ Inflacién abierta.

Es percibida por el grueso de la poblacidén.
G.~ Hiperinflacidn.

Se pierde el calculo econdmico, los ptecioé suben todos los dias.
H.~- Inflacién administrada.

El gobierno pretende mantener la inflacién en limites minimos a través de 1a
manipulacién de los indices que miden el crecimiento de los precios.

T.- Inflacién anticipada.

Las perspectivas de inflacidn repercuten en los intereses en los contratos a

largo plazo y, por ende, pueden tomarse las providencias de proteccién neces- | _‘“;

nrias.
Jo~ Inflacién autogenerada.

Bs la proveniente de un incremento en la velocidad del dinero, la gente coce—
pra mis bienes que en perfodos normales.

K.~ Inflacidn pura.

Es aquella en la que todos los precios varian en idéntica proporcién y de zz-
nera simultinea, en consecuencia es improbable en la practica.

i
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L.~ Intlacién‘ impura.

Aquel tipo de inflacién en que los incrementos en 'los precios no son simulta-
neos ni proporcionales. Es tal vez el tipo de inflacién mis comin en la prac-
tica y que produce, necesariamente, ajustes en el dmbito econdmico.

Es indudable que en todos los casos llimese como se llame, la inflacién se
representa en un desgaste paulatino de la moneda y por consecuencia el poder
adquisitivo se va perdiendo conforme ocurre lo primero. Asimismo la inflacidén .
se traduce como el exceso de circulante (demanda) que existe para adquirir
bienes (oferta), lo que ocasiona un aumento de precios en los productos,
siendo estos tres problemas la preocupacidén principal a la que deberidn enfo-
carse tanto el arrendador como el arrendatario, por el impacto que producen
en los estados financieros de ambos.

REPERCUSION FISCAL Y FINANCIERA.

Por considerar que actualmente cobra enorme importancia el 1mpact:o financiero
producido por la inflacién, primeramente se hablaria de éste.

La inflacidn al representar la pérdida paulatina del poder adquisitivo de la
moneda; es un fendmeno de caricter general, que en México ha sido agudo en -
los Gltimos aflos. Su efecto mAs ostensible en los estados financieros es que
el valor real de los bienes (sobre todo los de caricter permanente) se va
alejando cada vez mAs de su costo expresado en las unidades monetarias origi-
nales y , como este costo se carga a los resultados ya sea como producto ven-
dido o como depreciacidén de planta, propiedades y equipo, se producen en este
estado, margenes de utilidad irreales al comparar ingresos y gastos medidos
con moneda actual, con costos medidos con unidades monetarias antiguas. Otros
elementos del balance como el capital social, las utilidades acumuladas ,

otros activos y pasivos no monetarios tambien se ven afectados por la infla-
cion-

Asimismo la informacidén contable financiera se ha fundado tradicionalmente,
en el principio del "Valor Histérico Original", el cual se basa en que las .
cifras . de los estados financieros se expresan en términos monetarios y que, .
cuando esta unidad o medida de valor es constante, la importancia relativa de
un bien queda razonablemente medida por. las cantidades de efectivo que se

~afecten 0 su equivalente o la estimacidn razonable que dé ello se haga al mo-

mento en que se consideren realizados contablemente.

Dichas citnn pierden su significado en épocas de fluctuaciones intensas o
frecuentes. . Cuando esto sucede, las unidades monetarias de. distintas épocas .-
nominalmente iguales no son realmente homogéneas per lo que, al acumularlas o
aplicarlas con base nominal, se suman y restan cantidades heterogeneas, dando
agregados y residuos cuya significacidn es equivoca.

Esta deficiencia de la informacion puede conducir, por ello, a decisiones
desfavorables y peligrosas para las empresas, como seria la descazpitalizacién
producto de impuestos, asf como el reparto de utilidades ficticias.



-35~

Ahora bien el impacto mids directo que la inflacidn produce al arrendador y al
arrendatario es el costo de financiamiento. El arrendador al obtener fondos
de una institucién de crédito deberd pagar tasas de interés muy altas, las
cuales contienen en si mismas la cobertura para la pérdida paulatina del po-
der adquisitivo, (actualmente la tasa de interés es variable cobrandose el
costo de captacién promedio ponderado que determina mensualmente el Banco de
México, mas una sobretasa de X puntos).

Adicionado a las elevadas tasas se encuentran la reciprocidad de saldos, las
comisiones etc., lo que hace muy superior el costo real de financiamiento.

Pero el arrendatario es quien va a cargar con todo el peso del costo del di-
nero para el arrendador, ya que este (ltimo cobrarid intereses al primero, de
tal suerte que cubra el costo tenido con el banco y que ademads le reditué un
porcentaje de ganancia, haciendo con ésto un elevadisimo costo del dinero en

los contratos de arrendamiento financiero.

Con respecto al aspecto fiscal, la inflacién es reconocida parcialmente por
el fisco para el cdlculo de los impuestos que la empresas tien.n que efec-
tuar. Como se vidé anteriormente las autoridades fiscales basan sus grava-
menes, principalmente el de renta, sobre la base de costos histéricos, y en
épocas inflacionarias como la actual, los rubros que mis impacto sufren son
los no monetarios (activo fijo principalmente), al depreciarse éstos sobre su
valor histérico, se generan utilidades ficticias mismas que estan sujetas al
pago de impuestos, prococando con ésto un degsequilibrio de liquidez a las em-
presas, ya que se esta pagando por una utilidad que la empresa dificilmente

tendra.

Sobre las diferentes soluciones que la profesidn contable ha aportado, para
la resolucién del problema tan complejo que representa la inflacidn, hasta la
fecha no han sido reconocidos integralmente por el fisco. Un ejemplo muy cla-
ro es la revaluacién de los activos f£ijos los cuales para depreciarse fiscal-
mente no son considerados con el importe revaluado.

. Con respecto a la inflacién la lLey ‘de]l Impuesto Sobre la Renta disefid un me-~
canismo de deduccidn tratando de dar una aceptacién fiscal a éste problema,
-gurgiendo asi la deduccién adicional, cuyo origen se encuentra desde las re- -
formas publicadas el 31 de diciembre de 1978 en el articulo 20-A. Actualmente
ésta deduccién se encuentra tegulada por el articulo 51 de- la misma ley.

Lo 1mportante de ésta deduccion es que toma en cuenta la perdxda del poder
adquisitivo en algunOS rub:os del balance.

l.- La depreciacion de bienes adquiridos hasta 1972.

2.~ El ajuste de los activos financieros (bancos inversiones facilmente
realizables, cuentas por cobrar derivadas de la actividad, princi-
palmente) .

3.- El ajuste de los pasivos promedios (incluyéndose todos los pasivos

excepto los impuestos por pagar, considerandose también como pasivo
el capital social cuyas acciones no estén colocadas entre el gran
piblicé inversionista, cuando éstas sean al portador, asimismo las
. que no estén en poder de personas fisicas, de la Pederacién. BEsta-

dos, Municipios, etc.).
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Como se puede observar esta deduccién esti betada para el arrendador y el
arrendatario, ya que ambos tienen pasivos sumamente elevados. El arrendador
con su enorme deuda en ddlares, asi como las nuevas disposiciones dictadas
por la Secretaria de Hacienda, que lo hacen Organizacién Auxiliar de Crédito
a partir del lro. de enero de 1984, esta destinado a nunca utilizar este be-
neficio, ya que el articulo 51 de la LISR en su altimo parrafo establece:
*las instituciones de crédito, de sequros y las organizaciones auxiliares de
crédito no podran efectuar esta deduccién”.

Por su parte el arrendatario aun y cuando deficilmente sus pasivos seran me-
nores a sus activos financieros y la depreciacidén, tiene mas posibilidad de
efectuar dicha deduccidén. toda vez que sus activos fijos sean realmente im-
portantes. Asimismo este Gltimo tiene la ventaja de que al tratarse de una
empresa transformadora, puede efectuar un costo de ventas mas actual mediante
la valuacidén de sus salidas de almacén utilizando el sistema de Gltimas en-
tradas primeras salidas.




CAPITULO 4

FIDEICOMISO PARA LA COBERTURA DE RIESGDS CAMBIARIOS Y

RECONOCIMIENTO DE LA INFLACION EN LA INPORMACION FINANCIERA
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IMPLANTACION Y SISTEMAS,

Como se recordara, el Pideicomiso para la Cobertura de Riesgos Cambiarios
(PICORCA) es producto del control de cambios, se constituye por instrucciones
del C, Presidente de la Repﬁblica segiin acuerdo de la Secretaria de Programa-
cidén y Presupuesto, publicado en el Diario Oficial de la Federacién el 1l de
marzo de 1983, teniendo por finalidad efectuar operaciones que liberen de
riesgos cambiarios a las dependencias y entidades de la Administracidn Pibli-
ca Federal asi como a las empresas establecidas en el pais, repecto de adeu-
dos en moneda extranjera a su cargo, a través de programas que tiendan a evi-
tar el otorgamiento de subsidios.

El FICORCA otorgara cobertura de riesgos cambiarios a través de:

1.~ Programa para la Cobertura de Riesgos Cambiarios derivados de endeu-
damientos externos: y

2.~ Programa para el Pago de Adeudos Vencidos a Favor de Proveedores del
Extranjero.

En el primer programa sblo pueden participar las empresas establecidas en el
pais que tengan a su cargo adeudos en moneda extranjera pagaderos fuera de la
Repliblica Mexicana contraidos con anterioridad al 20 de diciembre de 1982, a '
favor de entidades financieras del exterior, instituciones de crédito mexica-
nas o proveedores extranjeros, y cuyo vencimiento sea a largo plazo para que
venzan a dicho plazo; y las empresas establecidas en el pais que tengan a su
cargo adeudos con las caracteristicas antes mencionadas, contraidos con pos-
terioridad al 20 de diciembre de 1982, hasta por el importe de estos adeudos
que se hayan destinado, previa autorizacion del Banxico, a pagar el principal
e intereses vencidos, correspondientes a adeudos en moneda extranjera pagade-
ros fuera de la Repiblica Mexicana, contraidos con anterioridad a esa fecha,
a favor de entidades financieras del exterior, instituciones de crédito mexi-
canas o proveedores extranjeros.

Como anteriormente se menciond es requisito indispensable para que los com-
pradores puedan participar en este programa, que el adeudo respecto del cual

wstén 1ntetesados en cubrir su riesgo cambiario sea a largo plazo o se rees-
: t:ucture para. que venza a dicho plazo.

Se entendera por adeudo a largo plazo agquellos que, a contar de la fecha va-
lor del respectivo contrato de cobertura, deban pagarse mediante amortizacio-
nes trimestrales vencidas iguales y sucesivas en un plazo no menor de seis
afios traténdose de los sistemas 1 y 2, y no menor de ocho afios de plazo con
cuatro affios de gracia minimos, en los casos de los sistemas 3 y 4.

El principal de los adeudos podra comprender intereses ordinarios y morato~
rios devengados y no pagados correspondientes al financiamiento externo obje-
to de reestructuracién, que el comprador no haya podido liquidar al acreedor
oportunamente por cualquier causa.



-38-

8in perjuicio de lo anterior, aguellos compradores que dessaran Mr 'cu-

biertos del riesgc cambiario de immediato aun antes de gue se convinhu el

respectivo contrato de cobertura podfan constituir dopéoitos ‘aspeciales en
moneda nacional en tanto renegociaba su adeudo, mismos que le proporcionaban
la cobertura respectiva de la fecha en que se constituya el depdsito hasta la
fecha en que 8u adeudo guede cubierto pot alguno de los lhte-n de este pro-
grama.

los sistemas que el presente programa comprende, son cuatro, los cuales fue-
ron enfocados a la cobertura de riesgos cambiarios:

Sistema nimero 1

Lag empresas podran adquirir del PICORCA, a un precio preestablecido, ddlares
hasta por la cantidad necesaria para pagar el principal del adeudo a su car-
go. Los preclos de estas operaciones se fijaran mensualmente en funcidn del
plazo para el pago del adeudo que las empresas convengan.

Lag empresas habrdn de efectuar el pago en moneda nacional a su cargo a mas
tardar el dia habil inmediato anterior a la fecha valor (la fecha valor es el
dia 5 del mes siguiente, a la contratacidn, independientemente del dia en que
se haya efectuado) de la operacidén respectiva. Por su parte FICORCA queda
obligado a entregar en el extranjero los ddlares objeto de la operacién, a
partir de la fecha en que concluya el periodo de gracia para el pago del
principal del adeudo, mediante entregas trineatrales vencidas, iguales y su~
cesivas.

Las empresas conservaran la obligacidén de pagar a sus acreedores los intere~
gses del adeudo, mismos que podran liquidar con la moneda extranjera que ad-~
quieran al tipo de cambio controlado del dia en que efectuen las teq:ectival )
adquisiciones. ) .

Sistesa nimero 2

Egte sistema tiene las mimt cauctetnticn que el anterlor, ‘pero: comrende
el otorgasiento a las enpresas de un crédito en moneda ‘nacional por parte del
FICORCA para facilitar su accno 01 ptognn. Las cancteristicu principnlu .
de uto- criditol son: ‘ ‘ o S e

: a.;- - 1'I£n 1a tncha valot lu meul podrin ejercet una cantidad lgual al
: R wortt del pnclo de los ddlares gque adquiera del FICORCA, ' .

b.- La tasa de intoréa ' se aplicard al saldo insoluto de astos: cr&di-
S tos" serd igual al pro-.dio aritmético de las tasas méximas autoriza-
das para la contratacién por personas morales de depdsitos bancarios
en moneda nacional a tres y seis mases, . cotrupomlhntn al primer

. dia habil del mes en el que se causen los lntercul.

Co~ Estos ct&dito: dcbcr&n liquidarse mediante pugon .mensuales por con-
cepto  de intereses y, en su caso, principal, dentro de un plazo
igual al pactado para el pago del adeudo.
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d.- El régimen de pago de estos créditos permitira al comprador ejercer
cantidades adicionales para liquidar parte de los intereses que deba
pagar al FICORCA, con lo cual si bien el flujo de efectivo a su car-
go sera creciente, se aligerard la carga del servicio del crédito en
las primeras etapas de su vigencia.

Sistema namero 3

Las empresas podrdn adquirir del FICORCA, al tipo de cambio controlado vigen-
te en la fecha valor de la operacién, ddlares hasta por la cantidad necesaria
para pagar el principal del adeudo. Las empresas habran de efectuar 21 pago
en moneda nacional a su cargo a mas tardar el dia habil inmediato anterior a
la fecha valor de la operacidn.

Con los dblares asi adquiridos las empresas deberdn otorgar simultineamente
al FICORCA un préstamo a largo plazo en dblares pagadero en el extranjero,
hasta por un importe igual al de la moneda extranjera adquirida del FICORCA.

Este préstamo que las empresas habran de conceder al FICORCA serad a plazo de
ocho aflos con un periodo de gracia para el pago del principal de cuando menos
cuatro aflos y devengard intereses a cargo del FICORCA, pagaderos en el ex--
tranjero por trimestres vencidos calculados a LIBOR ( tasa de interés inter-
bancaria en el mercado de Londres. LONDON INTERBANK OFFERING RATE) para ope-
raciones a tres meses en ddlares.

Sistema nimero 4

Este sistema tiene las mismas caracteristicas que el niimero tres, pero com
prende el otorgamiento a las empresas de créditos en moneda nacional por par-
te del FICORCA para facilitar su acceso al programa. Estos créditos en moneda
nacional tendrdn las caracteristicas sefialadas para el sistema nimero dos.

En los sistemas antes descritos las empresas deberin instruir al FICORCA para
que entregue al acreedor los ddolares que el primero tenga derecho a recibir.
del segundo: cantidades que se entregaran al acteedor en pago del princxpal
Y. en 8u caso intereses del adeudo a su favor.

Las ventas de moneda extranjera que efectuard FICORCA seran exclusivamente de
dblares. Por consiguiente, tratandose de adeudos denominados en oktras mone-
das, logs tipos de cambio aplxcables para calcular las respectivas equivalen-
cias a délares, serdn dados a conocer por Banxico.

Con respecto a la reestructuracidén del adeudo, el plazo de éste y el periodo
de gracia para el pago del principal es:

SISTEMA PLAZO TOTAL PERIODO DE GRACIA
I, II, III y IV 8 afios 4 afios
IyIIX 7 afos 3 afos

IylII 6 afios 3 aflos
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Las empresas no podrin participar respecto de un mismo adeudo ya sea en el
Programa Para la Cobertura de Riesgos Cambiarios Derivados de Endeudamientos
Externos, o bien en el Programa para el Pago de Adeudos Vencidos a Pavor de
Proveedores del Extranjero.

Los contratos que se utilizaran en el primer programa, dentro de los sistemas
ya vistos seran:

Sistema nimero I

Contrato 1. Cobertura del p:incipa.l del adeudo, mediante pago de contado de
la cobettuta.

Sistema nimero II

Contrato 2. Cobertura del principal del adeudo, pr:opotcionando a las empresas A
crédito en moneda nacional.

Sistema nimero III

Contrato 3. Cobertura del principal e intereses por vencer del adeudo hasta
LIBOR, mediante pago al contado de la cobertura.

Contrato 4. Cobertura del principal e intereses por vencer del adeudo hasta
. LIBOR mis dos puntos porcentuales, mediante pago al contado de la cobertura.

Sistema nimero IV

Contrato 5. Cobertura del principal e intereses por vencer del adeudo hasta
LIBOR, proporcionando a las empresas crédito en moneda nacional.

Contrato 6. Cobertura del principal e intereses por vencer del adeudo hasta
LIBOR mids dos puntos, proporcionando a las empresas ctedito en moneda naczo— 0
nal. e

4.2 S(I-UCION AL moaz.m DE BSCASEZ DE DIVISAS
Es ‘indiscutible que el FICORCA es hasta este momento la soluclon unica eon ia’

" que -cuentan las emptesas endeudadas en moneda extranjen, principaluente 46—
lares. A través de este fideicomiso fueron poco mas de 1200 upteuc diferen-

tes las que se vieron beneficiadas. Con el sefialamiento de que 'la participa~ .

cidén en FICORCA no estuvo limitada a los grupos 1ndustrialu con cuantiosos-
pasivos en moneda extranjera. De hechc el 43% de las empresas que se acogie-
ron a este instrumento tienen adeudos inferiores a un millén de dolares.

El PIOCORCA puso a disposicién de la empresas diversas opciones de cobertura
(ver sistemas 1,2,3 y 4 punto 4.1), siendo el sistema cuatro, el que captd el. -
94% de las operaciones. Mediante este esquema, el deudor se cubre del riesgo
cambiario derivado tanto del principal como de los intereses de su pasivo y
se le permite pagar a crédito la cobertura gue adquiere. El plazo mimimo al’
cual debid reestructurarse el adeudo para este sistema segin el punto 4.1
congistid en ocho afos incluyendo cuatro de gracia. Sin embargo, debe puntua-
lizarse que casi el 40% de la deuda cubierta fue renegociada a plazos yto-e—v R
djos superiores a los requeridos por el FICORCA. y

o
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Lo anterior es sumamente importante toda vez si se considera que, en su ma-
yoria, los contratos de cobertura celebrados por FICORCA corresponden a adeu~
dos que de no haber sido reestructurados, hubiesen tenido que ser liquidados
de inmediato, o a mAs tardar en el transcurso de los proximos tres afios. Dado
que el 91% de las operaciones comprendieron el otorgamiento de crédito en mo~
neda nacional a las empresas contratatantes, los financiamientos otorgados
por PICORCA suman 1.6 billones de pesos, cifra muy similar al importe de toda
la cartera de crédito de la banca comercial mexicana. Asimismo debe destacar-
se que fue muy numeroso el dgrupo de acreedores que accedieron a reestructurar
sus créditos conforme a los lineamientos del PICORCA. Casi 300 diferentes
instituciones financieras del exterior quedaron registradas en este mecanis-
mo, a las que se sumaron 200 proveedores.

Como en el contrato de arrendamiento financiero quien obtlene el fondeo por
parte de la institucidn extranjera, es el arrendador, es éste el que se ve
afectado por el FPICORCA.

Al tener pasivos muy elevados en moneda extranjera, y al decretarse el con-
trol de cambios practicamente se vid imposibilitado para poder cubrir sus
adeudos en el exterior. Ya que a través del control de divisas, el gobierno
mediante la utilizacidén del Banxico, pretendia regular el acceso y manejo de
las divisas extranjeras, toda vez que su fuga indiscriminada del pais trajo .
severas consecuencias. Asi la principal fuga que los arrendadores originaban -
era a través del pago de intereses.

Cabe destacar que el FIOCORCA, para los arrendadores asi como para otras em~
presas, ha sido el sostén para Que sus operaciones no se vean afectadas. Pero .
surge una gran interrogante scémo resolveran éstos sus necesidades de finan- .-
ciamiento en moneda extranjera una vez que se encuentren dentro de FICORCA?. ...
iLas entidades financieras del exterior otorgaran créditos a los plazos dque,
el sistema seflala, -es decir estaridn dispuestos a prestar hoy y que se les
comience a pagar dentro de cuatro afios como minimo? (dado que por los crédi-
tos otorgados al decretarse el control de cambios, tuvieron que apegarse al
PICORCA, puesto que no tenian otra alternativa, ya gque es mejor esperar un:
poco y cobrar, a no cob:ar: un centavo de dblar).

Es conveniente nenclonar que aunque el proguma de cobertura para adeudos ad-
quh:idon antes. del 20 de diciembre de 1982, tenfia como fecha limite para su’
" ingreso el 25. de octubre del misimo afio.’ Actualmente el Pldeicomiso para “la:
Cobertura de Riesgos Cnbiarlou administra un nuevo . Programa de Cobertuxa :
Correspondiente a Nuevos Endeudamientos Externos, dicho programa en sus ca~
racteristicas principales fie aprobado el 30 de agosto de 1983 , 'y dado a co=®
nocer por el Banxico mediante la circular nimero 1908/84, el lero. de febrero
de 1984, : :

Asi, las empresas cuentan con un programa para la cobertura de riesgos cam-
biarios derivados de nuevos endeudamientos externos contraidos con posterio-’
ridad al 20 de diciembre de 1982, Los requisitos para participar en este pro- ..
grama son:
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2.~

4.~
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Bl adeudo respecto del cual se desee cubrir el riesgo cambiario, de-~
bera tener un plazo de cuando menos ocho afiog, con un plazo minimo

de gracia para el pago del principal de cuatroc aflos, a partir de la -
fecha valor.

Que el monto del adeudo sea de por lo menos 100,000.00 ddlares o su
equivalente en otras monedas.

Previa autorizacidn del FICORCA, podra otorgarse cobertura para a-
deudos cuyo plazo y monto sean inferiores, 2 los mencionados en los

puntosg anteriores, siempre y cuando la vida promedio de dichos adeu~
dos no gea inferior a 2 afilos 6 meses,

Las empresas deberdn vender al Banxico, las divisas objeto del adeu~
do al tipo de cambio controlado vigente en la fecha de venta.

Las caracteristicas principales de este programa se enumeran brevemente:

1.~

2,~

4.~

5.~

Bem

8.~

Este programa cubre el principal e intereses de los adeudos propor-
cionando crédito en moneda nacional.

Las empresas podran adquirir délares hasta para el pago del princi-
pal al tipo de cambio controlado de venta vigente en la fecha valor
de la operacidn. Con estos délares se otorgard un préstamo al FICOR-
CA, pagadero en 2l extranjero.

Las empresas recibiran del FIOORCA un créditc en moneda nacional pa-
ra liquidar el importe de los ddlares.

EL préstamo en ddlares gque las empresas habrin de conceder al FICOR-
CA, tendra el mismo programa de amortizacion que el adeudo, y deven-—
gara intereses a cargo del FICORCA pagaderos en el extranjero a la -
tasa LIBOR.,

FICORCA podrd pagar intereses superiores al establecido en el punto
anterior, para las empresas que lo soliciten, por lo que deberan cu~’
brir un precio superior por los ddlares. Este precio se calculari
aplicando, al tipo de cambio controlado de venta vigente en la fecha

valor de la operaclon, los porcientos que se muestran en el inciso -
1.

'Si los créditos en moneda nacional a cargo de las empreaas se dejan
" . de cubfir, se extinguirén las obligaciones del FICORCA de entregar
“los Adlaxes respectivos, as{ como las de las empresas frente al PI- .-

CORCA derivadas del crédito.

Las emp:céas habri&n de cubrir al PICORCA una comisidn sobre el pre-
cio de los délares que adquieran y sobse el impo:te de los pagos por
princlpal e intereses de los créditos.

‘Las ventas de moneda extranjera que efectuaria el FICORCA seran de ‘
ddlares. Por lo tanto tratandose de adeudos denominados en otras di-
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visas, los interesados podran obtener la cobertura respectiva en ia
moneda en que esté denominado el adeudo, previa autorizacion del FI-

CORCA.
9,~ Los modelos de contrato para éste programa son dos:
A.- Cuando el principal e intereses del crédito se paguen mensualmente y

los del préstamo trimestralmente. Cobertura del principal del adeudo
e intereses por vencer a LIBOR hasta mis dos punto porcentuales.

B.- Cuando el principal e intereses del crédito se paguen trimestralmen—
te y los del préstamo semestralmente., Cobertura del principal del
adeudo por vencer a LIBOR hasta mis dos puntos porcentuales

La fecha valor a la que se hace referencia en los requisitos del programa se
muestra a continuacidn:

FECHA DE CONTRATACION FECHA VALOR

de marzo de 1984

de abril de 1984

de mayo de 1984

de junio de 1984

de julio de 1984

de agosto de 1984
de septiembre de 1984
de octubre de 1984
de noviembre de 1984
de diciembre de 1984
de enero de 1985

Del 15 al 29 de febrero de 1984
En el mes de marzo de 1384

En el mes de abril de 1984

En el mes de mayo de 1984

En el mes de junio de 1984

En el mes de julio de 1984

el mes de agosto de 1984

el mes de septiembre de 1984
el mes de octubre de 1984
el mes de noviembre de 1984
el mes de diciembre de 1984

SNy ouyon oy

FEEEE

1ti.- Los porcientos a que se refiere el incigo 5 son:

PORCENTAJES PARA EL

PORCENTAJES CALCULO DEL PRECIO CALCULO DEL PRECIO
SOBRE LIBOR DE LOS DOLARES 1 DE-LOS DOLARES 2
/8 S 100.625 v '100.05
SV 3 TU 101.250. 101.30
k7 B . 101.875 101.95
2 . 102.500 102 60
5/8 '103.125 103.25
3/4 1 103.750 103 90
/4 ©104.375 104 55
1.0 , 105,000 105.20
1.1/8 105.625 105.85
1.1/4 106.250 106.50
1.3/8 " 106.875 107.15
1.1/2 107.500 107.80
" 1.5/8 108.125 108.45
1.3/4 108.750 109.10
i.7/8 .. 109.375 109.75

2.0 : " 110.000 110.40
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1.~ Aplicables sdlo cuando el préstamo comprenda un plazo de 8 aflos con
4 de gracia y sea liquidable medlante aaozt:izacioncs trimestrales -
iguale-, vencidas y sucesivas. ‘

2.~ Apllcables a6lo cuando el préstamo comprenda un plazo de 8 afios con
4 de gracia y sea liquidable mediante amortizaciones semestrales
iguales, vencidas y sucesivas.

»3.~ EL B~10

La contabilidad hasta los afos sesentas estuvo basada sobre el principio de
la estabilidad monetaria, nuestra unidad de medida era la moneda (pesos), la
cual tenfa pequefias variaciones en funcidn a su capacidad de compra.

Sin embargo en la actualidad ésto se ha distorsionado pues la inflacidén que
estamos padeciendc ha roto este principio, obligdndonos en consecuencia a ac—
tuar. Es asi como la profesidn contable organizada emite el boletin B-10 "RE-
CONOCIMIENTO DE LOS EFECTOS DE LA INFLACION EN LA INFORMACION FINANCIERA",
tras una serie de antecedentes que se han pronunciado para combatir este pro—
blema; como la aplicacién de los métodos enunciados en el boletin 2 de la se~
rie azul (revaluacidon de activo fijo el cual no fué de observancia obligato-~
ria), de la Comisidn de Principios de Contabilidad, en los postulados del bo~ -
letin A-l (BEsquema de la teorfa basica de la contabilidad financiera), las
reglas dadas por el boletin B-5 (Registro de transacciones en moneda extran-
jera), asi como la adopcidn de numerosas empresas del método de (ltimas en~
tradas primeras salidas (UEBPS}, a fin de expresar su costo de ventas en tér-—
minos contemporinecs. Asimismo algunas empresas reflejaron en su informaciénm
financiera otros efectos del fendmeno inflacionario, particularmente los pro—
vocados por el mantenimiento de una Geterminada posicién monetaria dentro de
su estructura financiera. Por {iltimo el boletin B-7 "Revelacidn de los Efec-
tos de la Inflacién en la Informacidén Financiera®, y las circulares 14 R4 19.

Asi se aprueba el boletin B-10 el 10 de Junio de 1983, resultando, hasta ia
fecha la solucién mis viable a los efectos ocasionados por la inflacién en
Ios estados financieros, teniendo por objeto osiniluo. establecer las reglas
pertinentes relativas a 1a valuacién y pnuntacion de las partidas relevan— .
tes eonée:nidn .n la informacidn ﬂmncicu. qnc se ven -odlﬁcadu por h
in(laci o

Do- métodos que el bohtin -cwiona para ll actualincién de Lu cifras dc
lon estados financieros son: i

')_..Q _El método de ajuste por cambios en el nivei' general de precios, el

cual consiste principslmente en la coneccion de la unidad de medida
enpleada; :
2.~ el metodo de actualizacidn dé costos especificos, fundado en la me~

dicién de valores que se generan en el presente (costo de reposi-
.ci6n), indicando el mencionado boletin que cada empresa podra elegir .
el método que de acuerdo con sus circunstancias permita presentar
una informacion mis apegada a la realidad.
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Dentro de las partidas sujetas a reexpresar, el boletin B~10 contempla un en-
foque. parcial siquulcado, limitando la actualizacién a aquellos renqlonn
de los estados financieros en los cuales las cifras histéricas suelen produ=
cir una deformacion més acentuada, a nivel de generalidad, el B-10 comsidera
que los renglones a actualizarse comso minimo son:

1.~ Inventsrios y el costo de ventas. ‘

2.~ Inmuebles, maquinaria y equipo, deptcciacién acumulada y deprecia-~
* cibn del ejercicio.

3.~ Capital contable. Ademis deberin deterlinauez

- El resultado pos tenencia de activos no monetarios.

- El costo integral de financiamiento.

Deriéado de lo anterior a continuacién se destacan los aspectos mis importan~
tes del multicitado boletin.

Existe la posibllidad de seleccidn entre el método de ajustes por cambios en
el nivel general de precios y el método de actualizacidén de costos especifi-
cos, llamado también valores de reposicidn, aunque se reconoce que lo ideal
seria el pronunciarse por uno solo.

S8e autoriza la mezcla de ambos métodos cuando por razones practicas se haga
necesario, con la salvedad de que esta mezcla sdlo podra efectuarse entre ac- .
tivos de naturaleza diferente y nunca dentro de un miamo rubro de activos.

Se conaideta necesaria la conservacién de las cifras hiscéricas y su coexig-
tencia con la informacidn actualizada.

La reexpresién integral se piensa tadavia demasiado compleja, por lo tanto se
mantiene un ajuste parcial, afectando los rubros no monetarios del balance '
gcnol:al y a sus corznpondhntu en el e-tado de ruul.tldo:.

: Dnbozi 6etcrlinazu el resultado por tenencia de nctlva- no monetarios, con~.
- cepto que existiri unicasente si es utilizado el método de costos especifi-
cos, que wostraré el casbio en el valor de los activos rio monetarios por cau-'’
s’ amanu- a‘la 1nthcl&n. ya sea por encima o debajo, lo que nos refleja-...
£ uma ‘utilidad o bien una pérdida por retencién de activos no -omwioc,
L ~ouu quc se’ puunn dtuct-ntc en el cnplul connbu.

,’A"'."So dcbcri cnlcul.u .1 cocto 1ntogn1 de timmtulcnto. ‘que- en una ipoca A
Lo ﬂaclonuh. adenis de los intereses incluye el. resultado por posicifn mone~

" taria 'y las fluctuaciones 'cambiarias. Kl resultado por posicibn monetaria E
" nace del hecho de que existen lcuvol pnlvol monetarios que durante una

ipocu inflacionaria ven disminuido ‘su podu' ‘adquisitivo, al -uno tiewpo que i‘f‘
; llgucn ununtom [T} ulor m-lml.. '

‘ !ot ol qudo de nhumh que iml!ca. y para dissinuir el riesgo de confu~ -}‘:
. sién.y ssbiguedad, la actuslizacién y determinacién de las partidas mencioma-’ _‘
, du dobon hnozponuc en los estados financieros bisicos
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Por Gltimo la aplicacién del boletin B~1l0 es obligatoria a partir de ejerci-
cioa sociales que concluyan el 31 de diciembre de 19843 las reglas contenidas
en el cuerpo del mismo dejan sin efecto al boletin B-7, asi como las disposi-
ciones relacionadas con las fluctuaciones cambiarias contenidas en el boletin
B-5, las circulares 14 y 19.

IMPORTANCIA

Actualmente la importancia que juegan tanto el FICORCA como el BOLETIN B-10
en el medio empresarial, es definitiva, toda vez que son hoy en dia las solu-

ciones mis adecuadas que tienen por aplicar las empresas, como consecuencia
de la problematica que se estd viviendo.

El Fldeicomiso para la Cohertura de Riesgos Cambiarios como en sus objetivos
menciona, vino a cubrir a las empresas endeudadas en dblares contra la incer-
tidumbre del riesgo cambiario. Este instrumento representa para los arrenda-
dores la posibilidad de poder sequir desarrollando operaciones en moneda ex-
tranjera aun y cuando esto no serfia recomendable, ya que aunque existen admi-
nistrados por el FICORCA, nuevos programas de cobertura, para recientes cré-
ditos del extranjero, lo mds probable es gque el costo inherente a estos cré-
ditos, seria sumamente elevado, lo que en cierto momento haria a la operacién
del arrendamiento financiero no redituable.

Por Gltimo y a manera de conclusién la importancia fundamental que el FICORCA
representa para los arrendadores se refleja mediante:

a.- Cobertura de riesgos cambiarios.

b.~- Sequro contra la escasez de divisas. Asimismo seria conveniente ana=-
lizar cada caso, con el propbsito de determinar las ventajas que el
FICORCA representa. Como seria: el costo financiero, flexibilidad en
la planeacién financiera, y flexibilidad en la planeacidén fiscal.

El boletin B-10 Reconocimiento de los Efectos de la Inflacidn en la Informa-
cién Financlera, constituye la solucibén ideal para reflejar en las operacio-

nes de las empresas (tanto arrendadores como arrendatarios), €l impacto que
produce la inflacién.

Como se menciond anteriormente, la contabilidad se basaba en el principio del -

valor histérico original, situacidén que hasta hace dos décadas era aceptabie,
pero hoy ‘en dia con lo precios tan cambiantes, los continuos deterioros de

nuestra moneda con respecto a las del extranjero, hace necesaria una informa-~.

cién mas verdz y apegada a la realidad, la cual proporciona el mencionado bo~
letin, ‘

Es prescindible destacar que la toma de decisiones de las empresas se basa en

la informacién que los estados financieros proporcionan, por lo cual, si és-
ta, no refleja la realidad de la entidades, por los factores internos y ex~
ternos que les afectan. Las decisiones que se tomen en base a dicha informa-
cién conducicin a las mismas a su extincidn .

Por lo tanto es necesario que la informacién contenga en si misma el efecto
que la inflacibén le produce.
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~'en la fecha de exigibilidad de las contraprestaciones respectivas. Si el FI- .
. _CORCA cubre directamente dichas contraprestaciones, los contribuyentes podran
‘instruirlo para que por cuenta y orden de ellos mismos, retenga y entere el .
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REPERCUSION FISCAL Y FINANCIERA

Primerament® se veran estos dos aspectos para el FICORCA. En el Diario Ofi~
cial de la Fedei2 acidén del 10 de agosto de 1983, se publicé la resolucidn qud
adiciona a la que establece reglas generales y otras disposiciones de cardc» '’
ter fiscal para el afio de 1983, relativa al régimen. fiscal aplicable a los ::
contribuyentes que participen en el FICORCA.

Las empresas que participen en el FICORCA, podran deducir la pérdida cambia~ .
ria que se origine por los adeudos que participen en el programa, utilili- !
zando cualquiera de la siguientes opciones:

a.-  En el ejercicio en que ocurra o por partes iguales en cuatro ejerci~' =
clos a partir de aquél en que se sufre, tomando en coasideracion lon" ;
plazos originalmente convenidos.

b.~ En las fechas en que real y efectivamente se paguen los adeudos. En .
ambos casos, la deduccidén por la pérdida cambiaria se determinard
tomando la diferencia entre el valor de la moneda extranjera regis~
trado en la contabilidad, al tipo de cambio vigente en la fecha dé -
la contratacidn original de los créditos, y el valor de adquisicién
al FICORCA.

Para 103 adeudos redocumentados o novados, el tratamiento fiscal anterior
también es aplicable, entre la fecha de redocumentacién, o novacién con 1&
del ingreso al FICORCA.

En caso de que la pérdida cambiaria se hubiera deducido en cantidad menor ©
mayor que la que resulte conforme a lo escrito anteriormente, se podri pre~
gentar declaracidn complementaria del ejercicio fiscal en que se hizo la de-
duccién de dicha pérdida.

Con respecto a la deduccidn de los intereses se observara lo siguiente:
a.- Conforme se devenguen en los términos de cada contrato.

b.~ Durante el plazo de vigencia del contrato, solamente la cantidad que .
: resulte de disminuir del total de intereses devengados, el import¥
del crédito- adicional del FICORCA no deducido en el o los ejerciciom
en que se devenguen los intereses, podra deducirse en el ejercicio *
"en que efectivamente se liquide dicho crédito. Para la deduccidn de
1los intereses se cumplird con los demis requisitos que establece la
LISR.

Con respecto a la tetenci6n del inpuesto por pagos al ext:tanjero, se seﬁah
la obligacién de efectuar la retencidn y entero del impuesto sobre la renta,

impuesto correspondiente sin que por ello queden televados de su responsabi-
lidad solidaria.
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Para efectos de la deduccién adicional (articulo 51 LISR), se podra disminuir
el importe de los activos financieros en moneda extranjera gque se generen con
motivo de la participacién en el programa, de los pasivos con ellos vincula-
dos. En caso de que la moneda extranjera se adquiera sin requerir del finan-
ciamiento, los activos financieros se disminuiran del pasivo original con el
acreedor extranjero. Si hubo financiamiento la disminucidén se hara del pasivo
contraido con el FICORCA.

Con respecto al tratamiento contable de los derechos y obligaciones derivados
del FICORCA, la circular 23 de la Comisidn de Principios de Contabilidad es-

tablece:

1.~ Las empresas al entrar en el programa del FIOORCA bajo cualquiera de
sus sistemas, no puede eliminar de sus libros el pasivo a favor del
acreedor extranjero, el cual permanecera en su contabilidad, durante
el periodo de gracia (segln el sistema escogido). Este pasivo se
disminuird a medida que FIOORCA vaya efectuando los pagos del prin-
cipal.

24 Al ingresar al FICORCA las empresa adquieren un derecho de recibir
ddélares, el cual se debe registrar al tipo de cambjo controlado, si~
multineamente se registrard el pasivo correspondiente a favor del
acreedor extranjero al mismo tipo de cambio. Ambos (activo y pasivo)
se incrementaran paralelamente por el deslizamiento del peso, siendo
su efecto en resultados compensado.

3.~ Las empresas tendrdn que acumular los intereses o aquellos no cu-
biertos por FICORCA conforme se devenguen, para los sistemas que no
cubren los intereses, o que no los cubren totalmente.

4,~ En los sistemas financiados por FICORCA, los intereses a favor de
este, se registraran conforme se devenguen.

5= En los sistemas 1 y 2 las empresas compran los ddlares a un precio
inferior al tipo controlado, por 1o que al registrar su activo a es-
te tipo de cambio se produciré una diferencia, lo que constituye un
crédito diferido el cual se devenga en funcién del tiempo y en pro-
po:cion al saldo insoluto del crédito en dblares. '

D G- - Bn los sistemas 3 vy 4 en donde las empresas reciben un mayor interés
:  por comprar el derecho a recibir délares a un.costo -superior, este .
' sobreprecio debera registrarse como un cargo diferido que se amo:ti—
zari en forma similar a lo establecido en el punto 5.

.= La Comisién de Principios de Contabilidad recomienda que tanto el
activo como el pasivo derivados de los distintos sistemas de FIOORCA
Se compensen y se presente en el Balance General el neto resultante.

Por lo que respecta al boletin B-10 Reconocimiento de los efectos de la in--
flacién en la informacidn financiera, su tratamiento Fiscal y Financiero, fue .
comentado en el Capitulo de inflacidén, por lo que en el presente capitulo se
considera innecesario volverlo a tratar.
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Por Gltimo para concluir este capitulo y a manera de comentario. Se podran =
aplicar los lineamientos dictados por la Comisidn de Princios de Contabilidad :
hasta la fecha existentes, con respecto a las fluctuaciones cambiarias, li=-:
neamientos fuera del B-10 como son: ' :

1} .~ Boletin B-5 registro de transacciones en moneda extranjera.

2) o~ Circular 14 tratamiento contable de las fluctuaciones cambiarias,
aclaraciones al boletin B-5.

3) .- Circular 19 tratamiento contable de las transacciones en moneda
extranjera en las circunstancias prevalecientes durante 1982.

4) ~ Circular 23 tratamiento contable de las fluctuaciones cambiarias

aplicable a las entidades gue no han adoptado los lineamientos del
boletin B~10; publicada en el mes de enero de 1984,

Dichos pronunciamientos estaran en vigor hasta la fecha en que el apego a los
lineamientos del B-10 sea obligatorio, es decir hasta el 30 de diciembre de
1984, Por lo tanto el boletin B-10 dercga a dichas reglas a partir de la fe-
cha del 31 de diciembre de 1984 (ejercicios terminados en esa fecha).




CAPITULO 5

EVALUACION DEL ARRENDAMIENTO FINANCIERO
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Caso Préctico

Desde el punto de vista del arrendador .

A,~-
a)

b)

c)
d)-

e)

.
- h)

1

‘Covmisién por servicios administrativos ‘l%

DATOS - GENERALES

Costo del equipo $1'000,000 (UN MILLONES DE DOLARES)

La tasa nominal que se aplicari al cliente es del 2% mis LIBOR. La
tasa LIBOR al momento de la firma del contrato es del 10%. ~ El

comportamiento de dicha tasa, durante el plazo inicial forzoso es el
siguiente:

ANo LIBOR TASA TOTAL
1 108 128
2 128 148
3 14% 16%
4 15% 17%
5 . 18% 20%

El plazo inicial del contrato es de 5 afios.

La forma de pago es de anualidades vencidas,
Se asume un tipo de cambio original de $20 por un dolar.
Al ﬁinal del primer aflo se asume una devaluacidn de $30 por un délér. ;

Al final del tercer affo se asume una nueva devaluacién de $50 por un
délar. '

Al final del cuarto aflo se asume una nueva devaluacién de $70 por un
ddlar. ‘

Inte:‘eses por devengar U.S. 387,648.65.

Cinco anualidades de U.S. 277,409.73.

1% ($1'000,000) = U.S 10,000

Opcidn de compra 1% u.s.10,000
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B.~ DETERMINACION I.V.A. DIFERIDO
PIPC DE
DOLARES CAMBIO PESOS
Costo del equipo 1'000,0¢C¢ $ 26 20'000,u00
IVA pagado por el arrendador 150,000 $ 20 3'000,000
Total pagado al proveedor 1*150,000 23'000,000
IVA repercutido a la firma
segtin el Art. 25 del reglamento
de la L.I.V.A,
Total rentas por .cobrar 1*387,048.65 $ 20 27°740,973
IVA total por cobrar s/rentas 208,057.29 $ 20 4'161,146
% que marca el Art. 48 de
la L,I.S.R. para determi-
nar el costo de adquisicién
76%.
Total rentas por cobrar 1'387,048.65 $ 20 27'740,973
‘ 768 76%
Costo de Adquisicién 1*054,156.97 20 21'083,139
Tasa de impuesto 15% 15%
IVA s/costo de adquisicidn 158,123.53 20 3'162,471
Total IVA por cobrar en -
arrendamiento 208,057.29 20 4°'161,146
IVA cobrado a la f£irma 158,123.53 .20 3'162,471
IVA diferido 49,933.76 - 20 998,675
IVA por cobrar al afio ‘ _ -5
, 9,986.75
sEaRsEanNRELS
: 'C DET!RHINACION UTILIDAD NETA
f'..,:m:uidad Iiacal y Pinanciera
TIPO DR
DOLARES CAMBIO - PESOS
Importe original del equipo 1'000,000 $20 20'000,000
‘mul rentas por cobrar - .
AR 1 277,409.73 & 20 5'548,195
ARO 2 294,261.54 $ 30 8'827,846
-ARD 3 304,061.38 3 20 9'121,841
ARO 4 300,651.56 $ 50 15'042,578
ARO S 297,224.71 8 70 20'805,730

1'473,808.92 59'346,190
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Opcién de Compra , 10,000 $ 70 700,000
Utilidad en Arrendamiento - 483,808.92 '40'046,190
Comisién por servicios ad- o

ministrativos 1% 10,000 $ 20 200,000

Utilidad Neta 493,808.92

40'246,190

TR WEIII

‘Do~ TABLA DE AMORTIZACION ORIGINAL

DOLARES
SALDO INSOLUTO DE

SALDO DE CAPITAL INTERESES AMORTIZACION PAGO TOTAL CAPITAL AL FINAL
BASE DEL CALCULO DEVENGADOS DE CAPITAL ANUAL ~v'r. PERIODO
1'000,000.00 120,000.00 157,409.73 277,409.73 842,590.27
842,590.27 101,110.83 176,298.90 277,409.73 666,291.37
666,291.37 79,954.96 197,454.77 277,409.73 468,836.60
468,836.60 56,260.39 221,149.34 277,409.73 247,687.26
247,687.26 29,722.47 247,687.26 277,409.73 .=
387,048.65 1'000,000.00 1'387,048.65
PESOS
20'000,000.00 2'400,000.00 3'148,195.00 5'548,195.00 16'851,805,00
16'851,805.00 2'022,217.00 3'525,978.00 5'548,195.00 13'325,827.00
13'325,827.00 1'599,099.00 3'949,095.00 5°'548,194,00 9'376,732.00
9'376,732.00 1'125,208.00 4'422,987.00 5'548,195.00 4'953,745.00
4'953,745.00 594,449.00 _4'953,745.00 5'548,194.00 .=

7'740,973.00 20'000,000.00 27'740,973.00

CALCULO AJUSTE ANUAL DE RENTAS POR TASA FLOTANTE

Bc"
Férmula® PT' =R + C T - T
’ : 100
" PT = Pago Total
R = Renta Base .
C = Capital : oo
T = Tasa de Interés Vigente (LIBOR + Tasa Fija)
T' = Tasa de interés base del contrato )
AfO 1 - PT 277,409.73 + 1'000,000.00 (12?12/100)‘

277,409.73 + 1'000,000.00 (0).
277,409.73 + 0
277,409.73

PT
PT
PT
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AND 2 PT = 842,590.27
PT = 277,409.73 + 842,590,27
PT = 277,409,73 + 16,851.81
PT = 294,261.54
[ERETJITDZ
afo 3 PT = 277,409.73 + 666,291.37
: PT = 277,409,73 + 666,291,337
PT = 277,409.73 + 26,651.65
PT = 304,061.38
SERSoSImEss=
afo 4 PT = 277,409.73 + 468,836.60
PT = 277,409,73 +  468,836,60
PT = 277,409.73 + 23,441.83
PT = 300,851.56
afo 5 PT = 277,409.73 + 247,687.26
PT = 277,409.73 + 247,687.26
PT = 277,409.73 + 19,814.98
PT = 297,224.71
F.~ I.V.A. ADICIORAL POR AJUSTE DE INTERESES

afo

w bW

(14-12/100)
(0.02)

(16-12/100)
(0.04)

(17-12/100)
(0.05)

(20~12/100)
(0.08)

AJUSTE INTERESES I.V.A. IMPORTE
0.00 15% “.=
16,851.81 15% 2,527.77
26,651.65 15% 3,997.75
23,441.83 158 3,516.27
19,814.98 15% 2,972, 25
86,760.27 13,014.04

TISRERERS

=oRTamE=S
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G.~ CALCULO DE RENTA ANUAL MAS IVA DIPERIDO Y AJUSTADO A RENTA
VARIABLE

ARO 1 Afo 2 afo 3 ARO 4 ARo S TOTAL

Saldo
Insoluto
de Capital 1'000,000.00 842,590.27 666,291.37 468,836.60 247,687.26

Tasa de
Interés
por Cobrar 12% 14% 16% 17% 20%

Intereses 120,000.00 117,962.64 106,606.61 79,702.22 49,537.45 473,808,92

[

Capital .
. Amortizado 157,409.73 176,298.90 197,454.77 221,149.34 247,687.26 1'000,000.00

Total Rentas :
por Cobrar 277,409.73 294,261.54 304,061.38 300,851.56 297,224.71 1'473,808.92

IVA
biferido 9,986.75 9,986.75 9,986.75 9,986.75 9,986.76 49,933.76

IVA por Cobrar
por Ajuste a ) U
Renta Flotante - 2,527.77 3,997.75 3,516.27 2,972.25 13.014.0§ 5k

" Total IVA por ' R R N
Cobrar - 9,986.75 12,514,52 13,984.50 13,503.02 12,959.01  62,947.80'
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H.~ DETERMINACION UTILIDAD EN REVALUACION

1) Revaluacién de $ 20.00 a $ 30.00

RENTAS POR  INGRESOS POR OPCION DE I.V.A.
FACTURAR DEVENGAR COMPFRA _  DIFERIDO

Importe en ddlares al
terminar el ler. afio 1'109,639.00 267,048.65 10,000.00 39,947.01

Diferencia entre el
tipo de cambio anterior

y el actual 10 10 10 10
11'096,389.00 2'670,487.00 100,000.00 399,470.00
(1) (2)

(1} 11'096,389.00

(2) 2'670(487.00
8°425,902,00 Utilidad en revaluacién

WA D/I

2) Revaluacién de § 30.00 a $ 50.00

RENTAS POR  INGRESOS POR OPCION DE I.V.A.
FACTURAR DEVENGAR COMPRA - DIFERIDO

Importe en dblares al
terminar el ler. afio 554,819.46 85,982.86 10,000.00 19,973.51

biferencia entre el
tipo de cambio anterior
y el actual 20 20 20 20
11'096,389.00 1°*719,657.00 200,000.00 399,470.00
(1) (2) '
(1) 11*096,389.00
(2) 1'719,657.00
© 9*376,732.00 Utilidad en revaluacidn

. 3) Revaluacién de $ 50.00 a $ 70.00
© Importe en délares al . ‘ : :
 terminar el 4o. afio 277,409.73 . 29,722.47 10,000.00 .9,986.76

Dl_teremla;yentte el
tipo de cambio anterior

y el actual - ‘ 20 20 20 20
i . 5'548,195.00  594,449.00 200,000.00 199,735.00
(1) (2) ‘

n 5*548,195.00

(2) ___594,449.00
4'953,746.00 Utilidad en revaluacidn

BMERVTRBBCIH IR




1.~ TABLA DE AMORTIZACION ACTUALIZADA

TIiFO DE
CAMBIO

420,00
$30.00
$30.00
$50.00
$70.00

SALDG TNSOLUHO
DE CAPIYAL AL

DOLARE

8

SALDO INSOL.

DE

RENTA TOTAL CAPITAL AL FINAL EFECTO EN

PRINCIPIO DEL LINTERESES HAORTIZACION I.V.A. RENTA TOTAL AJUSTE AJUSTE

PERIODO _ DEVENGALDS DE _CAPLITAL DIFERIDO ORIGINAL INTERESES 1.V.A POR: COBRAR DEL_PERIODO _ REVALUACION
1'000, 000,00 £20,000, 00 157,4u9.73 9,986.75 287,396.48 - —. 287,396.48 842,590.27

842,590, 27 tu), 110,484 176,298.90 9,986.75 287,396.48 16,851.81  2,527.77 306,776.06 666,29).37

666, 291,37 79,954.96 197,454.77 9,986.75 287,396.48 26,651.65 3,997.75 318,045.88 468,836.60

468,836.60 56,260, 39 221,149.34 9,986.75 287,396.48 23,441.83  3,516.27 314,354.58 247,687.26

247,687.26 29,722.47 247,687,26 9,986.76 287,396.49 19,814,98 _2,972.25 310,183.72 -

: 387,048.65 1°000,000.00 49,933.76 1°436,982.41 86,760.27 13,014.04 1°'536,756.72
sRIapoEcss BERZISI2I=R EEZaSERaRmas \BERIgRSICR zZ3=2 =
PES OS8

20°000,000.00 2'400,000.00 3°'148,195.00 199,735.00 5'747,930.00 - ~.—  5'747,930.00 16'851,805.00 - '
25%277,708.00 3°033,325.00 5'288,967.00 299,602.00 B8'621,894.00 505,554.00 75,833.00 9'203,281.00 19'088,741.00 B8'425,902,00 '&’.'
19'988,741.00 2°398,649.00 5'923,643.00 299,603.0¢ B'621,895.00 799,549.00 119,922.00 9'541,376.00 14'065,098.00 B 1
23'441,830.00 2°813,019.00 11'057,467.00 499,337.00 14'369,823.00 1°172,091.00 175,814.00 15'717,728.00 7%724,102.00 9'376,732.00 .
17'388,108.00 _2'080,573,00 17'338,108,00 _ 699,073,00 20'117,754.00 1*387,049.00 208,057.00 21'712,6860.00 ~.~ _4'953,746.00

57'479,296.00 3'864,243.00 579,636.00 61'923,175.00

RBES

12'725,566.00 42'756,380.00 1'997,350,00

aa

FESANES GICHAINORIAR ADGINTDAIN BONSSOENN NN

22'756,380.00

saxTEaeERAEs
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F,~ 8¢ golicita an crédito bancario para eI financiaxiento de un contrato de Arrenda-
miento Finsncieto, con las sigulentes caracteristicas.

HONTO 5 1'000,000. de dblares por 20 = 20°000,000,00
PLAZOS del 10 de snero da 1380 al 31 de diciembre de 1984
INTERES ¢ Libor + /2%

VENCINIENTOS: Anuales

L Calculo de intereses
TASA DE INTERESES TIPO DE  INTERESES ISR 15%
CAPITAL INTERES DOLARES CAMBIO PESQS

19680 1'000,000.00 10.1/2%¢ 105,000.00 $§ 20.00 2'100,000.00 315,600.00
1981 800,000.00 12.1/2% 100,000,00 $ 30.00 37000,000.00 450,000.08
1982 600,000.00 14.1/2% 87,000.00 $ 30.00 2'610,000.00 391,300.00
1983 600,000.00 15.1/2% 93,000,00 $ 50.00 4'650,000.00 697,500.00
1984 600,000.00 18.1/2% 111,000,00 $ 70.00 7°770,000.00 1'165,500.00

2) Al afectuarse la devaluacidn de § 20,00 a § 30.00 en 1981, la pérdida en

cambios afectaris las cifras fiscales financieras de la siguiente maneras
TIPO DE CAMBIO PERDIDA EN APLICACION

CARPITAL  VENCIMIEWTO ORIGINAL ACTUAL DIFERENCIA  CAMBIOS ¥ IS CAL FPINANCIERA

~ 400,000.00 1981 20 30 10 24000,000.00 2'000,000.00 2'006,000.0¢
200,000,060 1982 20 30 10 2'000,000.00 27000, 000.00
200,000.00 1943 20 -3 10 2'000,000.00 2'000,000.00
Ego,gp_c,og - 1984 20 30 10 24000,000.00 2 000,000.00
06,000.00 . 87000,000.00 2°00¢,000.00 8'000,000.00

Axaseanade

3 Eo ¢l aflo de 1982 no existe devaluacidn, por Io que solo sé redocudenty

ol pagaré que vencia en ese afo para poder efectuar la deduccidén desde un
punto de vists fiscal. ’ . . :

VEWCIHIEWTO PERDIGA CAMBIARIA APLICACION
_CAPYTAL  OWIGIWAL ACTUAL AMIOS ANTS, ESTE AMD ¥ 1 8 C A L _FINANCIERA

200,0600.00 1982 - 1983 2'000,000.00 .~ 2'000,000.00 R

| weNesmeae
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4 En el afo de 1983 se origina una rnwewa Zevaluacidm de $30.68 a 350.00. En este
misno alo dc os; o1 red: ado de 1982, y el correspormdiente 2l
a%c en curso.
TIPS DE CAMBIO PERDIDA 2N APLICACION
CAPITARL, UEICIRITMTYy QRIGINGL ACTUAL DIFERENCIR CANBITS FPISZT AL FININCIERA
2¢0,900.00 1983 3o 50 20 4"Gg6,3¢c¢.03 £"309,3C€.9C $*00C,000.30
260,000.00 1583 i 50 22 4£°00C,C00.00¢1) 6°000,0¢C.C0  $°000,.03C.30
' 200,236.80 1984 g 30 26 4°0C5,G01.30 4’ 003,000.33
6¢2,036.00 12°305,300.00 16°Ca5,002.0C £7'000Q,000.25
B SR = =

Por lo Aocurentos vencidos se imgresa al Pideicamiso para la Togertura de Ries—
goz Camyiarios en dos sistemas, cuyas caracteristicas principales soos

Sistema 3 contrato 4. Se compran ddlares correspordientes al principal del adeu-
do al tipo de cambio conmtrolado, y PICORCA reconoce interesss a favor de Libor +
1/2 punto, mismos que remite ‘al acreedor extranjero. Los dalares son comprados
con caa prima sobre el tipo de cambio controlado. En este sistema el pag~ es de
contado.

Sistema 4 contrato 6. Compra de dSlares al tipo de cambio controlado
mAs qna prima que da derecho a una tasa superior a Libor, mediante
el otorgamiento de un crédito en moneda nacional.

Bn ambos contratos los ddlares se entregan a Bamxico ea cardcter de
préstamo, los cuales sefdn entregados en el extranjera de acuerdo
con los vencimientos contratados.

T1P0 DE CAMBIO PERDIDA APLICACION
CAPITAL VENCIMIENTO  ORIGINAL PICORCA CAMBIARIA FISCAL CONTABLE
200,000.00 1991 20 50 6°000,000.00 - o
200,000.00 1991 20 55 6'000,000.00 - ~e=
408,000.00 12°000,000.00 - -

La aplicacién se efectud en base al articulo Z0 de la cesolocién
miscelanea publicada el 28 de febrero de 1984 en el Diario Oficial.

8e paga un ptcnid al FICORCA de 1'500,000.00 para tener derecho a
una tasa superior al Libor, dicho premio abarca a los dos sistemas.

o e e o w w e e s e e o m e W o oo e e e o e e e ae e w =

(1} Incluye pérdids por revaluaci6n originada en el afio de 1981 de 20 a 30
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Derechos adqui:idosy en PICORCA:

DOLARES TIPO DE IMPORTE
ADQUIRIDOS CAMBIO M. N.
SISTEMA 3 200,000.02 50 10'000,000.00 Pago contado
SISTEMA 4 200,000.00 50 10'000,000.00 Crédito del FICORCA
400,000.00 20'000,000.00
BEBLERF=D W NERAVENMIRNG R
Crédito obtenido 10' 750,000.00 Sistema 4
Crédito adicional 4'650,000.00 Intereses
15' 400,000.00 Total
smmunmas=unnu
5) Para el afio de 1984 se vuelve a devaluar la moneda de $50.00 a

$70.00, venciendo en este aflo el dltimo documento del crédito soli~
citado. Se ingresa al FICORCA para el registro de este documento.

La afetacidn es la siguiente, para este afio.

REVALUACION DE LOS DOLARES DEPOSITADOS EN FICORCA

SISTEMA CAPITAL VARIACION T.C. DIFERERCIA ACTIVO PASIVO
3 200,000.00 20 4'000,000.00 4°000,000.00 4'000,000.00
4 200,000, 00 .20 4'000,000.00 4'000,000.00 4'000,000.00 -
400,000.00 8'0n¢,000.00 8'000,000.00 8'000,000.00
RAINLIAN DN W MAART X axw
TIPO DE CAMBIO PERDIDA APLICACION
CAPITAL VIO, ORIGINAL 'FICORCA  CAMBIARIA FISCAL CONTABLE

200,000.00 1992 $20.00 $70.00 10'000,000.00 10'000,000.00 4'000,000.00

wERERI BN

La aplicacién fisgal se integra de la siguiente forma tomando
en consideracidén su deducibilidad, en apego a lo gue establece
la L.I.5.R,

1981 revaluacidn de $20.00 a $30.00 2'000,000.00 registrado finan-
cleramente. o

1883 revaluacién de $30.00 a.$50,00  4'000,000,00 registrado finan-
cieramente. y .

1984 revaluacién de $50.00 a $70.00_ 4'000,000.00 registrado finan-
cleramentea. ' 10'000,000.00



Sistem
Premio

Crédit
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Como se puede observar la pérdida cambiaria se hace deducible hasta
que -el documento es pagado efectivamente, 1o que sucede al ingresar
al FICORCA, va que el mismo, tuvo que ser reestructurado a 8 afios,
considerandose la. redocumentacidn como un pago. Elimindndose con
el ingreso al programa, las pérdidas cambiarias. 1

Derechos adquiridos en PICORCA por el tltimo documento vencido.

DOLARES TIPO DE
ADQUIRIDOS CAMBIO IMPORTE M.N.

a4 200,000.00 $70.00 14'000,000,00 Crédito Principal.
1'000,000.00 Para intereses a Li-
bor + 1/2%.
o Adicional 7'770,000.00 Para intereses.

221770,000,00 Total Crédito.

Con respecto a la entrega de ddlares al FICORCA, éstos se revalua-
ran en las subsecuentes devaluaciones, incrementdndose en el mismo

monto tanto el activo como el pasivo.

Cabe seflalar que los préstamos otorgados por FIOORCA en moneda na-
cional, devengan una tasa de interés igual al promedio aritmético
de las tasas mAximas que se paguen por depdsitos a tres y seis me-
ses a favor de personas morales. Estos intereses se capitalizaran
a favor del mismo fideicomiso hasta que se cumpla el periodo de
gracia, fecha a partir de la cual seridn pagaderos mensualmente , en
adicibén con la amortizacién del capital.
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5.~Pago del equipo al proveedor extranjero
6.-Registro facturacién primer afic Zel contrato
7.~Cobro facturacidn correspondiente al primer afio
8.-Registro ingresos y costo fiscal por arrendamiento financiero
9.~-Pago amortizacidén, e intereses del préstamo al extranjero
10.-Revaluacidén de documentos por cobrar de $20.00 a $30.00
1l.~Revaluacién de documentos por pagar de $20.00 a $30.00
12.-Registro facturacidén segundo afio del contrato
13.=Cobro facturacidn correspondiente al segundo afo
1l4.-Registro ingresos y costo fiscal por arrendamiento fimanciero
15.-Pago amortizacidén e intereses al extranjero. Pago IVA
16.~Registro facturacién tercer aflo del contrato
17.-Cobro facturacidn correspondiente al tercer aflo del contrato
18.-Registro ingresos y costo fiscal por arrendamiento financiero
19.~Pago intereses al extranjero. Pago IVA
20,~-Revaluacidén documentos por cobrar de $30.00 a $50.00
- 21.~Revaluacidén documentos por pagar de $30.00 a $50.00
22.-Registro facturacidn cuarto afio del contrato
23.~Cobro facturacidén correspondiente al cuarto aflo del contrato

24.~Registro ingresos y costo fiscal por arrendamiento financiero
25.~Registro ingreso al FICORCA

26,~Pago del 1IVA

27.-Registro revaluacidén documentos por cobrar de $50.00 a $70.00
28.-Registro revaluacidn documentos por pagar de $50.00 a $70, 00
-29.-Registro revaluacidn préstamos inscritos en FICORCA
30.~Reglstro facturacidn quinto afio del contrato

31l.~Cobro Facturacidn correspondiente al quinto afio del contrato

32.~Registro
33,~Registro
"34.-Cobro de
+ '35.~Registro
: 36.-Pago IVA

ingresos y costo fiscal por arrendamiento financiero
facturacidn opcién de compra

la opcidn de compra facturada

ingreso al EICDRCA

'A.—Bliminac16n entre cuentas de IVA

B.~Traspaso
.-,C.-Traspaso
" D.~Traspaso
‘B.-Traapaso

a pérdidas y ganancias

al resultado del ejercicio . :

a los resultados de ‘ejercicios antetiores-
a cuenta control de los préstamos inscritos en FIOORCA
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DOCUMENTOS POR_COBRAR

§) 30°000,000 | 23'000,000 ( 5
4) 3'382,471 6'100,000 ( 9
4) _5'747,930

13) _9'203,281 9°382,206 (15
17) _9'541,376 2'985,435 (19

23) 15'717,728

10'750,000 (25
419,535 (26

31)
34)

21'712,860
805,060

675,151 (36

DERECHOS ADQUIRIDOS FICORCA

25) 20'000,000

29) ~8'000,000
35) 14'000,000

PRESTAMOS BANCARIOS EN FICORCA

27

IVA POR CREDITAR

1) 27'740,973 5'548,195 ( 6 1) 3°000,000 3'000,000 (A
10) 11°'096,383% | 8°'322,292 (12 :
8'322,292 (16
20) 11'096,389 | 13'870,486 (22
5'548,195 | 19'418,68L (30
SOBREPRECIO PAGADO FICORCA PRESTAMOS BANCARIOS
9) _4'000,000) 20'000,000 (S
6'000,000 /8°000,000 (11

25) _1'500,000

35) 1'000,000

PRESTAMO FICORCA M, N.

20'000,000 ( B

8'000,000 (29

15'400,000 (25

22'770,000 (35

- E) 20'000,000

12'000,000 (21

E) 14'000,000

4'000,000 (28

N

CUENTAS POR PAGAR A PROVEEDOR.

5) 23'000,000

23'000,000 { 1

14'000,000 ( B
IVA POR ENTERAR INGRESOS FINANC. POR DEVENGAR CAPITAL SOCIAL
A) _3'000,000 20,000 ( 2 6) . 2°400,000 7'740,973 ( L 10°000,000 ( S
3'162,471 ( 3 12) 3'033,325 2'670,487 (10
199,735 ( 6 16) 2'398,649
15) 382, 206 375,435 (12 22) 2'813,019 1' 719,657 (20
19) 175,435 419,535 (16 30) 2'080,573 594,449 (27
26) 419,535 675,151 (22 -
36) 675,151 907,130 (30
. 105,000 (33
RESULTADO EJERCICIOS ANTERIORES nzsur,'rmo DEL,_EJERCICIO INGRESOS POR' RENTAS -
: R . RN ] 500,000 ( C, B) _5'548,195] 5'548,195 ( 6
500,000 ( D- D) soo,ooo - 964,781 ( C B) _B8'322,292] 8V322,292 (12
964,781 ( b - D) 964,781 588,198 ( ¢ B) _8'322,292 ' 322,292 (16
K : 588,198 ( D c) '.3'288,158° o B) 13'870,486] 13'870,486 {22
D) _3'288,158 | ] . D) 588,198 | . : B) 19'418,681] 19'418,681 {30
2Er s . €} -2'648,632°{ - 3'288,158 (' D : : :
INGRESOS POR TASA nm'mz INGRESO3 POR COMISIONES camu. w-z;r_x_zyo DEL. CTO.
: : B} 200,300 200,000 ( 2 6) _3'148,19% 3'148,195 ( B
B) __ 505,554 515,55‘ (12 : 12) _5'288,967 51288,967 ( B
B) 799,549 1 799,349 (16 16) _5'923,643 5'923,643 ('B.
B) _1'172,39) 1'172,09}) (22 22).11'057,467] 11'057,467 ( B
30) 17'338,108] 17'338,108 ( B*

'B) _1'387,049 ]

. 1'387,04% (30




- 63 =

INTERESES PAGADOS UTILIDAD POR REVALUACION UTILIDAD EN VENTA DE EQUIPO
9) _2'100,000 | 2'100,000 ( B T :
15} 3°'000,000 | 3'000,000 ( 8 B) _8'425,902 | B'425,902 (10
19) _2'610,000 | 2'610,000 (19 - :
25) _4'650,000 | 4'650,000 ( B B) _9'376,732 | 9'376,732 (20
35) _7°770,000 | 7'700,000 ( B B) _4'953,746 | 4'953,746 (27 B) 700,000 700,000 {33
PERDIDA POR REVALUACION PERDIDAS ¥ GANANCIAS INGRESOS POR DEV. POR RENTAS .
B) 5°'248,195 | 5'748,195 ( B 8) 5'548,195 | 27'740,973.( 1
11) 8'000,000 | 8'000,000 (8 C) 500,000 14) _8'322,292 | 11'096,383 (10
B) 16°288,967 | 17'253,748 ( B 18) _8'322,292
21) 12°000,000 ] 12'000,000 ( B C) 964,781 24) 13'870,486 | 11'096,383 (20
28) _4'000,000 | 4°000,000 ( 8 B) 8'533,643 | 9'121,841 ( B 32) 19'418,681 51548,195 (27
c) 588,198 j
B) 27°707,467 | 24'419,309 ( B
3'288,158 ( C
B) 29'108,108 | 26'459,476 ( B
2'648,612 ( C
COSTO FINANCIERO POR AMORTIZAR UTILIDAD FISCAL POR REALIZAR OPCION DE COMP! POR REALIZAR
1) 20°'000,000 | 4'000,000 ( 8 1) _7'740,973 1'548,195 ( 8 1) 200,000
41000,000 (14 10) 11'096,389 | 4'322,292 (14 10) 100,000
4'000,000 (18 4'322,292 (18
4'000,000 (24 20) 11'096,389 | 9'870,486 (24 20) 200,000
4'000,000 (32 27) _5'548,195 | 15'418,681 (32 27) 200,000 700,000 (33
INGPESOS POR OPCION DE COMPRA  INGRESOS POR ARREND. FINANCIERO COSTO AMORTIZADO
360,000 ( L 57548,195 ( 8 B) _4'000,000
100,000 (10 8'322,292 (14 14) _4'000,000
8'322,292 (18 18) _4'000,000
200,000 (20 13'870,486 (24 24) _4'000,000
33) 700,000 200,000 (27 . 19'416,681 (32 32) _4'000,000
UTILIDAD FISCAL PEALIZADA IVA DIFERIDO POR FACTURAR IVA DIPERIDO FACTURADG
8) 1'548,195 1) 4'161,146 | 37162,471 ( 3 3) 1'162,471 | 4°'161,146 (1 -
14} _4'322,292 _ 199,735 ( 6 ) 199,735 L
18) _4°322,292 10) 399,470 299,602 (12 12) 299,602 399,470 (10 -
23 9'870,486 : 299,603 (16 16) :__ 293,603 : s
32) 15'418,681 20) 399,470 499,337 (22 22) __ 499,337 ~ 399,470 (20
27 194,735 699,073 (30 30) 699,073 199,735 (27
COMISTONES RECIBIDAS CUENTAS POR_COBRAR FACTURADAS -
2) 220,005 220,000 ( 4 . 3) 3'162,471 | 13'162,471°( 4
. : 6) 57747,930 | 8'747,930 ( 7
12) _97203,281 | 9'203,281 (i3
16) _9'541,376 | 9'541,376 (17 .
22) 15'717,728 | 15'717,728 (23
30). 21°712,860 | 21'712,860 (31
33) 805,000 805,000 (34




Bancos
Documantos por cobrar por rentas
I.V.A. por acreditar
Derachos adquiridos en FICORCA
sobreprecio pagado al FIQORCA
pPréstamos bancarios
Préstamos bancarios inscritos a FICORCA
Préstamos FICORCA M.N,
Quentas por pagar a proveedores
L.V.A, por enterar
Ingregos financieros por devengar
Capital social
Resultado de ejercicios anterlores
Resultado del ejercicio
Ingresoe por rentas
Ingresos por ajuste a tasa flotante
Ingresos por comislones por servicios
Capital amortizado del contrato
Intereses pagados
Dtilided por revaluacién
Utilidad en venta de equipo
pérdida por revaluacidn
Pérdidas y gananaias
Ingresos por devengar por rentas
Oosto financiero por amortisar
utllidad fiscal por realizar
Cpcién dé compra por :ealhar
Ingresos por opcién de compra
- Ingresos por. grtenduniento tlnancxato
Cogko amortizado Lo
ti11dad Eiscal’ :ealizada '
L.ViA diferido por facturar”
LV, A- dlferido factu:ado .

\
i

BALANZA DE COMPROBACION DURANTE EL PERIODO DE ARRENDAM IENTO

INICIAL

30000, 000. 00
27'740,973.00
3'000,000.00

.

(20'000,000.00)

{23'000,000.00)

{7'740,973.00)
(10'000,000.00)

{271740,973.00)
20'000:000.00
7'740'973 00
2000, 000,00
{200,000,00)

4'161"16 00.

(. 4;161,416,00)

A0 1

10'030,401.00
22'192,778.00

-
-

5 e

(16'000,000 00)

- -
.

(382,206.00)
(5'340,973.00)
{10'000,000.00)

{500,000.00)
(5'548,195.00)

{200,000.00)
3'148,195,00
2'100,000 00

-
-

-y -

' 500,000.00
22'192,778.00)
16'000,000.00

6,192,778,00

©~ 300,000.00 .

{200,000.00)
(5,548,195.00)

4'000,000,00

1-540 195.00"

“798,940.00
. 193,940,00)

-y

{_._898,808; 00)

ARO 2

9'851,476.00
24'966,875.00

(18'000,000 00)

e __‘_
- f -.-

l.-—
.

(325,435.00)
(4'978,135,00)
{10'000,000,00)
{500,000, 00)
(964,781.00)
(6'322,292.00)
(505,554, 00)

5'288,967.00
3'000,000.00
(8'425,902.00)

.
8,000,000.00
964,781, 00
(24'966,875.00)
12'000,000.00
12'966,875.00
300,000, 00

©(300,000,00) .
" {8'322,292.00)
4'000,000,00 -

4'322,792.00
£98,808,00

ARD 3

16'407,417.00
16'644,583.00

0

(18'000,000,900)

(419,535.00)
{2'579,486.00)
{10'000,000,00)
(1'464,761,00)
(588,198,00)
(8'322,292.00)
(799,549, 00)
5'923,643,00
2'610,000.00

588,198, 00
(16'644,583.,00)
8'000,000, 00
8'644,563.00
300,000.00
{300, 000, 00)
(8'322,292.00)

4'000,000.00 .
4'312,292 00

599, 205. 00

ARQ 4

20'955,610.00

13'870,466,00 -

20°000,000,00

1'500,00.00
{10'000,000,00)
(20" 000,000.00)
{15'400,000.00)

{675,151.00)
{1*486,124.00)
(10*000,000.00)
(24052,979,00)
(3,288,158.00)
(13'870,486, 00)
(1'172,091.00)

11'057,467.00
4°650,000.00
(9°376,732.00)

12'000,000.00

{3'289,158.00)

{13870, 486.00)
44000,000.00
9'070,486.00

500,000, 00
- {500, 000,00}

-'{13,870,486,00)

-4*000,000.00

. 9'870,486.00

499,338,00

( 499, 338.00)°

ARO §

42'798,319.00

42'000,000.00

2'500,000.00
(42'000,000,00)
(38'170,000.00)

(1'012,130.00)

(10'000,000,00)
14235,179.00
2,648,632.00

1194418,681.00)

(1'387,049.00)
17'338,108,00
7'770,000,00
(41953,746.00)

(700, 000.00)
4'000,000.00

(2'648,632.00) _

: (19"18 681.00)"

4'000,000.00

15'419,6ei.oo.j_

(__ 599,205.00)

—




Ingresos por renta

Ingresos por ajuste en tasa flotante
Ingresos por honorarios

Opcidn de compra

Total ingresos
amortizacidn fiscal

ytilidad en Arrendamiénto
I.8.R. y P.7 UL

Ingresos por. rentas
Mortizacidn de capital

. Ingreacs por arrendamiento
Ingresos por ajuste en tasa Flotante
Ingregog por honorarios
Opeidn de ‘compra
‘ utilidad en revaluacidn

' Utll_idud en artendqmlento'» '
7 1.SiRey BT
L.8.R. ¥y P.U. diferido

PISCAL PESOS

- s9°-

AR ) afo 2 ARo 3 ARo 4 Mo 5 TOTAL
5'548,195.00 8'322,292.00 81322,292.00 13'870,486.00 19*418,681.00 55%481,946.00
505,554.00 729,549.00 1'172,001.00 1'387,049.00 37864, 243. 00
200,000.00 200,000.00
700,000, 00 700, 000,00
5718,195.00  8'827,846.00 9'121,841.00  15'042,577.00  21'505,730,00 601246, 189. 00
{ 47000,000,00) ¢ 4'000,000.00) ({ 4°000,000.00) ( 4'000,000.00) 4'000,000.,00 201000, 000. 00
T17748,195.00  4'827,846.00 57121,841.00 111042,577.00 177505,730.00 407 246,169, 00
(874,097.00)  (2°413,923.00)  (2'560,921.00)  (5'521,288.00)  (8'752,865.00)  20°123,094.00
974,000.00  2'413,923.00 27560,920, 00 57521, 289,00 §9752,865.00 267123, 095. 60
AWM RMABEDRUSIEE apen SARgAKXEEaESNSRE nann
FINANCIERO PESOS
5'548,195,00  B7322,292.00 8'322,292.00  13'670,486.00  19'418,681,00 557 461,946. 00
{37148,195,00)  (5'208,967.00)  (5'923,643.00) (11'057,467.00) - 17'328,108,00 421756,380,00
27400,000,00  3'033,325,00 27398,645.00 _ 2'813,015.00 2'080,573.00  129725,566.00
o 505,554.00 799,549.00.  ° 1'172,091.00 1'387,049.00 - 3Y664,243,00
200,000, 00 v : : - 200,000.00
= DU © 700,000.00 - | -:700;000.00
. A 8'425,902.00 < - 0 == ' 97376,732.00 " 4'953,746.00 22'155 16000
27600,000.00  11'064,781,00 3'198,198.00  13'361,842,00 . 97121,368:00 T35, 169,00
874,097.00  2'413,923.00 2'560,921.00 51521,286.00 6'752,865,00  20°123,094.00 |
. 425,903.00  3,568,467.00 (961,822.00)  1'159,633.00, ;(4‘192 161.00) -
'17300,000,00  5'982,351.00 . 1'599,099.00 - 6'660,921.00 4'560 684.00 207123,095. 00
17300,000.00  5'982,391.00 17599,099.00  67680,922.00 41560,683.00 20°123,095. 00




Efecto ¢n resultados del costo de los pusivos en ddlares

utilidad en Arsendombento
Intereses pagados
Fluctuacidn cambiaria

Utilidad (pdrdida) antes L.S.R. y B.T.U

1.S.R.
P.T.U.
Pérdida neta

[H3 1 1 idad “n ar temlam.lento

Intereses pagados
Pérdida por revaluaedidn

vtilidad tpardida) antes ‘e S R,y BT Us

1.5.8. y P.T.U.
1.8,k y P.T.U,

(1) NO se tlene base ,pars-I, 8 R, ya: que se am:tiza:&; Pérdidaa de 1a siquiente manéras 3351 805 00 de 1981, 172, 154 de 1982 Y. 312 118 00 de V‘k )

o2

Mo 1 AR 3 plo ¢ ARO § TAL
11749,195,00 . 4'827,046.00 5'121,841.00  11'042,578.00 17505,730,00 40" 246,190, 00
2,100,000.00  3'000,000.00 2'610,000.00 4'650,000.00 71770,000.00 20'130,000. 00

e 2' 000,000.00 2'600,000.00 10° 000, 000.00 10'000,000.00 24'000,000.00

(351,805.00) (172,154, 00) 511,841.00  {3'607,422.00) {264,270.00) (37863,810.00)

-y - (1)~~~ - -y -
-y == 40, 947,00 -, - -y = 40,947, 00

{351,605.00) {(172,154.00) 470,894,00 {3'607,422.00) (264,270.00) (3'924,757.00
2 Iaman 2RARE mms e MpshasoRn EHNgASENONR AN
2'600,000.00 11964 ,782.00 ‘3'193,198.00 137361,843.00 9'121,13167.00 40'246,190.00
2'100,000.00 31*000,000.00 2'610,000.00) { 4'650,000.00) 7'770,000.00 20'130,000.00

- 8'000,000.00 - 12'000,000,00 41000,000:00 24‘000,000.00
T 500,000,00 964 ,762.00 568,158.00 (3'288,157.00)  (2'648,633,00) {3'683,610.00)
- - 40,947.00 - - - 40,947,00 -
5060,000.00 964,702.00 547,251.00  (3'280,157,00) {27648,633.00) {37924, 757.00)

ey

'1963, su;un el artwule 55 y 110 de la L.I 8.4 R., aa( como el 27 t:aneitoxlo para 1994.

i



J ESTADO DE RESULTADOS

BISCAL DOLARES

A1 ARD 2 AfD 3 Afo 4 AR 5 70T
!ng'raaos por renta 277,409.73 277,409.73 277,409.73 217,409.73 277,409.73 1'387,048.65
Ingresos por ajuste en tasa flotante - 16,851,681 26,651.65 23,441.83 19,814.98 86,760, 27
Ingresos por honorarios 10,000.00 .- - - - 10,000.00
Opcidn de compra .= . . et 10,000,00 10,000.00
Total de Ingresos 287,409.73 294, 261.54 304,061.38 300,851.56 307,224,171 1'493,808.92
Mortizacién fiscal {200,000.00) {200, 000.00) (200, 000.00j) {200,000.00) {200,000.00) {1'000,000,00)
Ueilidad en arrendamiento 87,409.73 94, 261.54 104,061.238 100,851.56 107,224.71 493,0808.92
1.8.R. ¥ P.T.U. {43,704.87) {47,130.77) (52,030.69) {50,425.178) (53,612, 35) {246,904.46)
vtilidad Neta 43,704.87 47,130.77 52,030.69 52,425.78 53,612.35 246,904.46
” BERAERTATERS BRATOSANSNITTN DN
PINANCIENO DOLARES
A 1 ARO 2 ARO 3 alho 4 ARO S5 AOTAL
' |
Ingresos por rentas : 277,409.73 277,409.73 277,409.73 277,409.73 271,409.73 1'387,048.65
Amortizacién de capital {157,409, 73) {176, 298.90) {197,454.77) {221,149.234) 247,687.26 - 1'000,600. 00 3}
Ingresos por arrendamiento 120,000.00  101,110.83 79,954.96 © 56,260.39 29,722.47 387,048.65 '
Ingresos por‘aju‘ute .
Tasa flotante . » L .= 16,851.61 26,651.65 23,441.83 19,814.98 86,760.27
Ingresos por honararios ‘ 10,000.00 “a- e . - © 10,000.00
opcion de compra . L : L mem .- = : Yo 10,000.00 10, 000,00
©. Utilidad en arrendamiento . . 130,000.00 - . 117,962.64 106,606.61 - 79,702, 22 59,537, 45 493,9808.92
1.8,R. Yy PuTulle o 43,704.87 . 47,130,77 52,030.69 50,425.78 53,612,35 246,904, 46
I.8.R¢ ¥ P.T.U. DIFERIDO. - L 21,29%,13 11%§50,55 . 1,272.62 (10,574.67) {33,843.63) o mee
. S Doom - ..165,000,00} {58,98).32) (53,303,31) {39, 851,11} (29,768.72) A2 4

© UcAlidad Neta ’ €5,000.00 - - '58,981.32 ~-53,303.30 39,851.11 S 20,768,72.  246,904.46




ACTIVO

CIRCULANTES
Efectivo en caja y bancos
cusentos por cobrar por reptag
MENOS: ingresos por devengas.

1.V.A por acreditar

LARGO PLAZO:
Documentos por cobrar por runtas
MENGS: ingresos por devengar

DIFERIDO)
Sobregiro pagado al FPICORCA

PASIVO_
CORM0 PLAZOs
ru-m bancarios
‘Cusntas por pagar a pxoveedo:ea
" I.V-A. por entera: . .
] unm Mo. P ‘
Ptl-u-on hanca:ioa

C&ﬂ‘ﬂc Qlﬂ‘ABLB

caplul soclal .
Mesultado de sjercicios anteuoxes
nsultado del eje:clclo

-

" BALANCE GENERAL DURANTE EL PERIODO DE ARRENDM IENTO

30%000,000,00
5'548,195.00
0,000,
-31148,195.00
_3!000,000,00
362148,195.00

22°192,778.00

{5'340,973. 00)
167851,805,00

“53000,000.00

47000,000.00
23'0 00 000400 -

1 ono,_uoo .60

161090,000,00

10' 000, 60000

(DA Jadiy
107 0807000, 08

534000,000.00

107030, 401,00 2'851,476.00  16'407,417,00 30.'_9251;53.0;02 42!738,319,00
“57548,193.00  B'322,292.00  8'322,292,00  137870,486.00 -
21022,217.00) (2'398,649.00) ( 1'687,812.0 1486,124.00 =
37525,978.00 5'323,643.00  6634,480,00 127984,362,00  _ _ _ _ o
bt T -l - hoet Tl ool Toud -y -
TT0556,79.00  150715,319,00 237041,097,08  390339,992.00  42,738,319.00
16'644,583,00 16'644,583,00 8'322,291.00 - -
3'318,756,00)  (2'579,486,00) _( 891,67 - ==
137325,021.00  147065,097.00  _T' umy.og _____ = - ___ e
_____ em e mem o _m=_  1'500,000.00 2'500,000. 00
267682, 706,00  297640,216.00  30'472,514.06  34'839,972.00  45'298,319.00
nzn S--I’ - -"-- nugSaTMAtsE SRR
4 000 060 '00 6‘000,000. 00 12! 000;000. 00 10*000,000.00 -
nz.lﬂﬁ-g 375, 435,00 “419,535, 00 ) 675,151.00 - 1'012,1 .
_4;;3_:;22_5_,09 | D ;2:_4_&_9,_535 og  ToTer5,151.00  11,002,130.00
12" ooo,_og_o_og ' 12! ogo go_op_ ' _'s;o_qo,_o_go_;_og 151400,000,00) 38'170,000, 00
©10'000,000.00°  10'000,000.00.  10°000,000.00  10'000,000.00  10°000,000.00
. L == - 500;000.00 1'464'781.00 2'052,979,00 {17235,179.00)
500,000.00 964,781, 00 588,198, 00 158, ‘ 3
107500,000,00 137464,781.00  12052,979.00  _81764,621.00  §'11§.189.00
26'882,206.00  29°840,216,00  30,472,514.00  34,839,972.00 -  .45'Z98,319.00
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II Punto de vista del arrendatario.
A,-Datos generales

Equipo adquirido
Vigencia del contrato
Renta total

Opcidn de compra

Comisldn por servicios admvos.

- 69 ~

equipo de transporte
cinco aflos
1'387,048.65 ddlares
10,000.00 ddlares
10,000.00 dbélares

B.-Determinacién monto depreciable y depreciacién anual.

Total de rentas

1'387,048.65 dblares

% que marca el articulo 48 de

la LISR, para determinar el

costo de adquisicidn.
Monto a depreciar

Tasa de depreciacién
Depreciacibdn anual

763
1'054,156.97

208
210,831.39

EEELE T LT T

C.,-Determinacién monto amortizable y amortizacidn anual

Total de rentas
Monto a depreciar
Monto amortizable

Vigencia del contrato (afios)

Amortizacidn anual

1'387,044.65

(1'054,156.97
332,891.68

S— |
66,578.34

ImugusrIATaN

D.~Afectacidén a resultados por depreciacién y amortizacidn.

DOLARES
ARO1 Afl02 afo3 Afo4 AROS (1)
 Depreciacibn 210,831.39 210,831.39 210,831,39 210,831.39 220,831.39
-Amortizacién 66,578.34 - 66,578.34 66,578,34 66,578.34 66,578.34
. Ajuste intereges(2) ER 16,851.8%  26,651.65 23,441.83 19,814,98
Totgl‘ 277,409.73 294,261.54 1304,061.38 300,851.56 307,224.71
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PESOS
TIPC DE CAMBIO $20 $30 %30 $50 s7¢0
DQPIQC1a616n 4'216,628 6'324,942 6'342,942 10'541,570 15'458,197
Amortizacién 1*331,567 1'997,350 1'997,350 3'328,917 4'660,484
Ajuste intereses(2) b 505,554 799,549 1'172,091 1'387,049
5'548,195 8'827,846 9'121,841 15'042,578 21°'505,730

axsazmaxs assssaxxm

(1) Incluye la opcidn de compra {10,000 dblares)
(2) Para la aplicacidén a resultados no afecta, si se considera
como activo fijo o cumo cargo diferido, ya que el tiempo en
que se depreciard éste bien, y la vigencia del contrato son

iguales.

E.~ Revaluacidn de $20 a $30

RENTAS P.P IVA DIFERIDO OPCN.CCMPRA
saldo en ddlares al término
del primer afio. . 1*109,638.92 39,947.01 16,000.00
Diferencia entre el tipo de
cambio original y actual. $10 $10 $10
11'096,389.00 399,470.00 200,000.00
F.~ Revaluacién de $30 a 350
Saldo en dblares al
tarmino del tercer afio 554,819.46 19,973.51 10,000.00
.Difetancia entre el tipo
de cambio original y actual $20 $20 320
11°096,389.00 399,470.00 200,000.00
G.~ Revaluacidn de $50 a $70
Saldo en ddlares al .
término del cuarto afio 277,409.73 9,986.76 10,000.00
Diferencia entre el tipo " '
de cambjo original y actual $20 . $20. 320
5$'548,195.00 199,735.00 200,000.00




-7 -

BASES DE FORMULACION ESTADOS PINANCIEROS

#n adicién a las caracteristicas del contrato de arrendamiento
financiero, se consideraron los siquientes supuestos:

I.-Se inicia la Compafiia con un capital social de $5'000,000.00

II.~Se estiman ventas por 5, 10, 15, 20 y 25 millones de pesos,
durante la vigerncia del contrato.

ITI.~Se obtienen otros ingresos éo: $1'000,000.00 en el primer
afio del contrato.

INDICE DE POLIZAS

1.-Registro ingresos propios en el primer afio del arrendamiento
2.~Registro otros ingresos en el primer afio del arrendamiento
3.-Registro alta del contrato de arrendamiento financiero
4.-Pago comisiones, asi como el IVA repezcutido a la firma del con-
trato
5.~Pago renta correspondiente al primer afio del contrato
6.~Registro depreciacidén y amortizacién del primer afio
7.-Registro ingresos propios en el segundo afio del arrendamiento
8.-Registro revaluacién de $20.00 a $30.00
9.~Pago reanta correspondiente al sequndo afio del contrato
10.~Registro depreciacign y amortizacién del segundo afio
1ll.-Registro ingresos propios en el tercer afio del arrendamiento
12.-Pago renta correspondiente al tercer afio del contrato
13.-Registro depreciacién y amortizacién del tercer afio
1l4.~Registro ingresos p:opios en el cuarto afio del arrendamiento
15.~Registro revaluacidn de $30.00 a $50.00
16.-Pago renta correspondiente al cuarto afio del contrato
17.-Regiatro depteciacién y amortizacién del cuarto aho
18.-Pago IVA
19.-Re91ltto ingresos propios en el guinto afio del aztendallento
20.-Registro revaluacién de $50.00 a $70.00
21.-Pago renta cot:espondiente al quinto afio del contrato
~ 22.-Registro depreciacién y amortizacién del quinto afio
-23.-Pago opcidn de compra :
24.-!ngo,1vn

A.~Traspaso a perdidas y ganancias

B.-Traspaso al resultado del ejercicio
C.~BEliminacién entre cuentas de IVA

D.~Traspaso a los resultados de ejercicios anteriores
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B A.NCO S . l‘r.vm'&'.‘srog_:«__;u__ugwm zgg':m ADQUIRIDO EN ARREND.
S) 5°000,000(. 3'382,47L ( 4 4).3°182,471 | . 750,000 ( C 3}_21'083,139 ]

1) 5'750,000 §'747,930 (5 . 5). . 199,135 : 8) __8'433,256
2} 1'000,000 i 9) 375,435 ] 1°500,000 ( C

7) 11°500,000 9¢203,281 (9 12) 413,535 1'927,176 ( C 15) __8'433,256
" 11} 174250,000 9/'541,376 (19 16) 675,151 675,181 ( C 20) 4'216,628
14) 23'000,000| 15'717,728 (16  21) 207,130 { 1'012,130 ( C 23)___ 700,000
= 322,824 {18 23) 105,000 ’
21) 28'750,000 [ 21'712,860 (21 .
© 805,000 (23

2'324,849 (24 : h
RENTAS POR DIFERIR RENTAS POR PAGAR EN_ARRENDAMIEN, I.V.A. POR PAGAR
3)__6'657,834 1'331,567 ( 6 5)  5°548,195 | 27'740,973 { 3 C) 750,000 750,000 (1
8) 2'663,133 | 1'997,350 (10 9) 8°322,292 | 11'096,389 (8 C)__1'500,000 1'500,000 (7
1'997,350 (13 12§ 8*322,292 c)__1'927,176 21250,000 (11 °

158) 2'663,133 34328,916 (17 16) 13°870,486 | 11'096,389 (15 C) 675,181 3'000,000 (14
20)  1'33)1,567 4'660,484 (22° 21) 19'418,681 5'848,195 (20 18) 322,824 |-
' c) 1'012,130 3+750,000 (21

24)__2'324,849

DEPRECIACION ACUMULADA CAPITAL SOCIAL RESULTADO_DEL EJERCICIO
4'216,628 ( 6° 5'000,000 ( S 251,805 (B
6' 324,942 (10 D) 251,805 | 17172;154 (B
§'324,942 (13 : D)_1'172,154 3'878,159 (B
10'541,579 (17 - D)__5'878,159 | 4'957,423 (B
-15'458,197 (22 : : - D)__4'957,423 31494,270 (B
RESULTADOS DE RJ, ANTERIORES ~ . - INGRESOS DE OPERACION GASTOS - ES
. : .. A).3'000,000] 5'000,000 (1 4 200,000 200,000 (A
251,808 (D~ - A)_10°000,000 lo'ooo,ooo (7 i
1"172, 154 (0 A) _18°000,000 | -15'000,000 (11
. 8'878,159 (0 A) %E Q0,000 | 20°'000,000 (14
4'957,421 (o A) 25° 000,000 | -25' 000,000 (21 ]
__DBRY, DB EQUIPO m_, | __NMORT, DF PQUIPO ARRENOADO _ __INT. PAG. POR TASA VARIABLE
6)__4'216, 628 216,620 (N ¢ 6)  1'331,5¢7 ]  1933),367 (A : : :
101__1'2!:4,94“ 6'324,942 (A . 10} 1°997, 1997,330 (A 9) 505,554 805,554 (A -
13). 324,942 ¥324,942 (K. 13) 1'997,350 | 1'997,3%0 (A 11)__. 799,543 | 799,549 (A
© 16).-10'5¢1,570] 10°341,570 (A 17)  3*320,916 | 3'328,916 (A 16)__1'172,001 | }'172,091 (A .
22) 15°4%9,197 ] 154438,197 (A 22__4_45ng 4 ] . vc;o,du (A 21)_1'387,049 | 1'387,049 (A - %

M) mreer 'f ot 'ﬁﬁﬁ%m A8 mo,pho ’
:ﬁ%m w T
e _Y~A§‘”!T!_‘:—=%%:'§‘%_m (A 1%7 760,000 ‘ ‘
':)»"z;'so;ngo 257005,000 (A 20) 309,000 | 700,006 (23

BY31494,270 1 ‘
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1LV.A,

DIFERIMIENTO DE I.V.A.

ARRENDAMIENTO OPCIONADO DIFERIDO
200,000 (3 3) 4'161,146 3'162,471 (4 4 13'162,471 4'161,146 (3
199,735 (5 ) 99,735 _ .
100,000 (8 8) 399,470 299,602 (9 9) 299,602 399,470 (8
! : 299,603 (12 12) 299,603
200,000 (15  15) 399,470 499,137 (16 16) 499,337 399,470 (15
23) 700,000 200,000 (20. 20) 199,375 - 699,073 (21 21) 699,07) 199,735 (20




N oM B R B

Bancos :
1.V.A, por acreditar
Bquipo adquirido en arrendamiento
Rentas por Difecir
Rentas por pagar en arrendamiento
I.V.A. por pagar
pepreciacidn acumulada
Capital social
. Resultado del ejercicio
Mesultado ejexcicios anterlores
Ingregos de operacidén
Gastog genarales .
pepreciacidn de equipo arrendado
Mortixacién de equipo arrendado
Interesea pagados por tasa variable
Otros  ingresos
Pérdidas’'y gananaias
Opoidn por arrendamiento
_Arzepdaniento opoionsrdo
;nVnA’. : difecido .
- Diferimiento de ‘1.V.A.- . .

B A _DE COMPROBACION D! EL _ARRENDAMI

IMICIAL
5'000,000.00
21083,139,00
6'657,834.00
(27'740,973.00)

(5'000,000.00})

200,000.00
(200,000, 00)

4'161,146.00

(4°161,146. 00)

Mo}

2%619,599.00
2%632,206.00
21%083,139.00
5%326,267.00
(22'192,778.00)
-y
(41216,628.00)
{5*000,000,00)

{251,805.00)

(5'000,000.00)

200,000.00
-~ 4216,620,00
1733),567.00

11000,000,00
1251,808.00

200,000,00

(200,000,00)

790,940,00
(799,940,00)

ARo 2

4'916,318,00
1'507,641,00
294516,1395.00
5'992,050.00
(24'966,875.00)

(10541, 570.00)
{5'000,000,00)
{1'172,154.00)

{251,805.00)

(10' 000, 0004 00}

6'324,942.00
1'997,350,00
505,554,00

1'172,154.00
300,000.00°
{300, 000.00)
896,809.00

© (898,808,00)

ARD 3
127624,942,00

29'516,395.00

3'994,700.00
(16°644,583,00)
(322,824,00)
{16'866,512.00)
(5000,000.00)

. (5878,159.00)

(1'423,959,00)
(15'000,000.00)

6'324,942,00
11997,350,00
799,549.00

-
~

51878,159.00
" 300,000.00

{200,000, 00)

599,205,00 -

. (899,208,00)

© 10'541,570.00

A0 4
19584,390.00

37'949,651,00

31328,917.00
{13'870, 486.00)
{2'324,649,00)
(27° 408,082, 00)
{5'000,000.00)
{4'957,423.00)
{7'302,116.00)
{20000, 000.00)

3'328,916.00
1'172,091,00

4'957,423,00

500, 000,00
(500, 000,00)
€99, 336,00
(499" 338,00)

" 42'866, 279,00

A0S
23'491,681.00

-y -

-
(24737,870.0
(42'866,279.00)
{5*000,000.00)
(31494, 270, 00)
{12°259,541.00)
{25*000,000,00)

15'458,197,00.
4660,494,00
11387,049,00
3'494,270.00

-y

-y

-

-
i

g

Py

N
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" ESTADO DE RESULTADOS DURANTE EL PERIODO DE _ARRENDAMIENTO

A0 1 ARO 2 _ARO_ 3 AR 4 _ARO_ 3

0 101000,000.00 151000,000,00 20000,090.00 25000,000,00

~ Ingresos de Operacidn $ 5'008,000, 0

Gastos Generales 3 200,000,00 - - - -
Depreciacidén 4'216,628.00 6'324,942,00 6'324,942.00 10'541,5%70.00 15'458,197.00
Amortizacién 1'331,567.00 1'997,350,00 1'997,350,00 3'328,916.00 4'660,484,00
Intereses Pagados o 505,554, 00 799,549,00 _1'172,091.00 '

' 5'748,195.00 8'827,846,00 9'121,641.00 15'042,577.00 21'505,730.00
Utilidad ‘(p‘rdlda) de Operacidén (748,195,00) 1°'172,154.00 5'878,159,00 4'957,423.00 3'494,270.00
Otros Ingresos 1'000,000.00 el - = o Lol
Utilidad antes de I.8.,R. ¥ P.T. U 251,805,00 1'172,15‘.00 5'878,159.00 4'957,377.00 3'494,270.00
I.8.R, (42¢) 103,756,00 492,305,00 2'468,827.00  2'082,162.00 1'467,593,00
BT ( 6Y) _20,144,00  _93,772.00 _ 470,283.00 _ 396 279,342, 00

126,902,00  386,077.00 2'939,080.00 2'478,708.00 I'747,13%,00

Utilidad Neta 1258,903.00 586,077,060 2'939,079.00 2'478,709,00 1'747.135.“ )




ACTZIVO

Circulantes
Efectivo y valores
Cuentas por Ccbrar

Fijo:
Equipo Mquirido (Neto)

piferidos
Rentas por Diferir

P A S I V O

Corto Plazos
Rantas por Pagar
1.V.A. por Pagar

Largo Plazos
chtaq por Pagar

CAPITAL CONTABLE

Clpital SOcial
"Resultado de Ejercicios Antetlo:ea
I\nultado del Bjercicio

BALWE GENERAL DURANTE EL PERIODO DB ARRENDMIENTO )

INICIAL

? .

ARO 1 ARg 2 ! Ao 3 ARO 5
5000,000.00 2'619,599.00 4'916,318.00  12'624,942.00  19'584,390.00 23'491,681,00
- 21632, 206. 00 1'507,641.00 - - ~=
_5'000,000.00  _5'251,805.00  _6'423,959,00  12'624,942.00  19'584,390.00 23' 491, 681,00

211083,139,00  16'866,511,00  18'974,825.00  12'649,883.00 10'541L5§9~og e e
_61657,834.00  _5'326,267.00  _5'992,050,00  _3'994,700,00  _3'328,917.00 ' _ _ _ _ _ i
32'740,973.00  27'444,583.00  31'390,834.00  29'269,525.00  33'454,676. 00 23'491,681.00

5'48,195.00 ©  5'548,195.00 8'322,292.00 8'322,292.00  13'870,486.00 —-
s - e 122,824. 00 2'324,849.00 2737, 870,00
T57548,195.00 _s_'_sis 195,00  _8'322,292.00  _B'645,116.00  16'195,335.00  _2'737,870,00
22'192,778.00  167644,583:00  16'644,583,00  _8'322,291.00 _ _ _ _ _ oo .
5'000 000 00 5'600,000.06 .. 5'000.4000.00 . 5'000,000, 00 5'000,000.00 51000,000.00
o L e © 251,905.00 1'423,959.00 7'302,118,00 124259, 541,00

a — 251,805, 00 1'172,154.00 5'878,159, 00 4957, 423, 00 3'494,270.60.

. T51000,000.00. _5'251;805,00 . _61423,959.00 .. 12'302,118.,00 L179250,541.00 - = 207753,811,00 '
: 2'740 973.00 1'4«,503 00 317390,834.00  297269,525,00  337454,876.00  237491,681.00

- 91 -
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La crisis desatada desde septiembre de 1976, Y agudizada ‘en febrero de 1982',"'_‘5:
representd para las arrendadoras financieras establecldas en el pais, un gol-..’
pe financiero que puso en peligro fundamentalmente su capital de riesgo.

El control de cambios les viene a representar una pérdida cambiaria derivada. .
principalmente de que la mayor parte de sus créditos otorgados estaban deno=~
minados en délares. En este decreto se contemplan diferentes tipos de cambio, ..
tanto para el cobro de rentas, como para el page de adeudos al extranjero,
con los cucles habian financiado sus créditos en el pais. '

En este diferencial de tipos(l) de cambic el mas perjudicado fue precisamente
el arrendador, ya que cobraba a un tipo de cambio inferior, con respecto al
cual tenia que pagar. -

La falta de divisas origina una carga mayor para las arrendadoras, ya que
tienen que absorver el costo que representan los intereses por los documentos
vencidos vy no pagados.

Por otro lado muchos arrendatarios deciden hacer prepagos, es decir, antici- -
par ‘el pago con respecto al {ltimo vencimiento de las rentas estipuladas en
el contrato respectivo, situacidén que origina una carga tadavia mayor, ya que -
con el deslizamiento diario de nuestro peso en relacién al ddlar, se estd 1i-

_berando de ese deslizamientd, y por lo tanto de la perdida cambxaria, que es- L

te trae consigo, repercutiendo dicha pérdida al arrendador, ya que ‘éste reci-
bid un prepago a un tipo de cambio inferior comparado con el que tendra que.
pagar. al acreedor extranjero.

En adicidén . a lo ya comentado, y sobre todo en el caso de reembolso del 15%
por intereses pagados al extranjero &stos serin devueltos por los bancos ex-.:
tranjeroa al tipo de cambio libre, a la fecha en que se haya efectuado el pa=-:

‘go (:epuaentando un costo el diferencial entre el tipo de cambio conuoladoi,
. ugilizado en Héxicq. y el- tipo de cambio libre utilizado en el extrange;o).

! (I)Atouunldlmnte para las arrendadoras 01 13 de diciembte de 1982, se: publica el

-'fdccteto del cont:ol de cubiou el cual en el pérrafo tercero del articulo cua:to

" transitorio se establece que la. cobertura del riesgo camblario, tratandose de arre

: »‘~d|doru ﬂmncicral. se daré s-partir de un tipo de 1$50.00 por délar americano po:

Sla patte de los: pasivos. pngade:os en el exttanjero a cargo de 1as a:zendadoras “qu

- hayan estado’ correspondidos ‘por . activos denominados: en moneda extranjera pagademl

“en la Republica Hex:lcana, que les hayan liqu:ldado sus deudores a este ti.po de cam—
’ blo. ) . . -
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Un mal adicional es la inflacién, un fenémeno que ha originado tasas de inte-
rés altisimas para préstamos en moneda nacional. Los préstamos. al ser golici--
tados por las arrendadoras, tienen que ser cubiertos con dichas tasas de in-
terés, por lo tanto, esta sltuacidn, es considerada al ofrecer un crédito al
arrendatario, originandose con esto un elevado costo para este (ltimo.

Como se puede observar todo estid en perjuicio de las arrendadoras, las cuales:
desde mi punto de vista, podran mejorar su situacidén financiera, en la medida
que el pais lo haga, pues mientras existan empresas que utilicen el arrenda-
miento financiero, éste podra llegar a tener el desarrollo que se venia ob~"
servando, el cual ha sido frenado por la aguda crisis, asi como por algunas
disposiciones oficiales. .

5.3.~ANALISIS PARA EL ARRENDATARIO

Las empresas arrendatarias contemplan al arrendamiento financiero como una
vid adiclonal de financilamiento, actualmente. Sus ventajas fiscales, estable-
cidas hasta hace unos aflos quedaron atris. En la crisis actual es el arrenda-
tario el que carga con buena parte del peso de la misma, aunque también, des- .
de el punto de vista devaluacién es el que mayor oportunidad tuvo de no en-
frentarse a ella, toda vez que sus créditos en ddOlares eran pagaderocs en la
Reptblica Mexicana, siendo beneficiados con un tipo de cambio preferencial. -
Asimismo tuvo y tiene la oportunidad de liquidar sus adeudos en ddlares (con-'
tratos de arrendamiento financiero pagaderos en el pais) anticipadamente. i

Por otro lado es el arrendatario el que a la larga, va a determinar el finan-f';'
ciamiento apropiado para su empresa, seleccionando entre varias, la mejor al- :
ternativa, desechando totalmente en el momento actual, créditos en moneda e
tranjera.

El arrendamiento financiero puede representar una serie de ventajas para el
arrendatario en relacién a un crédito bancario, ya que como se vid en ventaw
jas del arrendamiento financiero, el financiamiento que obtiene el arrendata
rio del arrendador es del 100%, contra el 75% miximo que otorga cualq’uie
-banco, asimismo’ no se tiene obligacién de conservar determinado importe de
zectprocldad.

Por ﬁleim y en funcidn de las ventajas que ofrece el arrendamiento financin-
ro para el arrendatario, con las disposiciones fiscales vigentes, se pued
tener una buena posibilidad de ahorro en el supuesto pago de impuestos, con
1a depreclacién fiscal acelerada que se contempla en las reformas fiscales
para 1984, cayendo la adquisicién a través del arrendamiento en el supuedtd
establecido en dichas disposiciones. )

El fundamento para dicho estimulo fiscal se encuentra en los articulos 163 y
28 transitorio de la Ley del Impuesto Sobre la Renta para 1984, los cuales
establecen que la depreciacidn acelerada ser& aplicable en la adquisiciédn de
bienes nuevos de activo fijo. Por su parte el articulo 14 fraccidn IV del C6~
digo Piscal de la Federacidn considera enajenacién de bienes el realizado me~

diante arrendamiento financiero.
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5.4,~EL ARRENDAMIENTO FINANCIERO Y SU FUTURO

. 4.1

Como se vid anteriormente, la estructura del capital de las arrendadoras es

tanto nacional como extranjera, con lo que se logrd un fondeo mixto Sptimo en . :

su momento,

El arrendamiento financiero vive la nacionalizacién de la banca, asf como el
control de cambios, mismos que traen aparejados una fuerte carencia de divi-
sas con impactos ya contemplados en su oportunidad.

El Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos Cambiarios viene a tratar de sal-
var a las empresas endeudadas en ddlares contra el grave problema del riesgo
cambiario. Con dicho fideicomiso se vinieron a resolver précticamente 1los
problemas de las arrendadoras en lo que se refiere a las diferencias cambia-
rias (recuérdese que al ingresar al FICORCA se tiene un activo y un pasivo
exactamente iguales, compensandose con el deslizamiento del peso).

En adlcién a lo mencionado en lineas anteriores, el arrendamiento financiero
dependera de los siguientes aspectos.

La tenencia accionaria. Actualmente encontramos que la mayoria de las arren~
dadoras, cuentan con dos accionistas principales, representados por un banco
nacional y un extranjero, siendo indudable que las arrendadoras tengan como
un objetivo basico, el de incrementar el interés de los socios extranjeros en
continuar apoyando a las arrendadoras financieras. Partiendo de este supuesto
las situaciones en las que se pueden encontrar las arrendadoras, con respecto
a su tenencia pueden ser:

A~ Estatizacién total. Las acciones de las arrendadoras pasarian a ma-

nos del estado, convirtiéndose éstas, en departamentos de los bancos
o , suponiendo su continuada independencia, en un intermediario mas

de la cadena financiera, sin una verdadera razén social de existir, =

ya que requeririan de fondos de sus propios bancos, para prestarlos
. CcOn un margen que al menos les permitiera mantener su estructura. )

B.~ Regreso ‘de las acciones al sector privadao. Con aste supuesto el can-
bio més pronunciado para las arrendadoras ‘seria en cuanto a su es
tructura y forma de operacién. Siendo indiscutible que el fondeo de
las arrendadoras en este caso, también serfa prilo:dhl por parte: dej
los bancoa.

Ce- Situacibn actual. En la actualidad donde sigue existiendo una inver
’ s8idén mixta, ademis de alguna participacién ya sea minoritaria o ma-
yoritaria por parte del estado, tal situaciébn pudiera ser convenien-
te, toda ver que se sigulera contando con el apoyo de los bancos. na- .
cionales y extranjeros. En cualquier caso mientras exista inversidn
privada, nacional o extranjera, es necesario que las reglas del jue-
go queden bien definidas y el propdsito siga siendo la obtencién de
una utilidad razonable en el ejercicio eficiente de una actividad

bisica de financiamiento.
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5.4.2 Alternativas de fondeo. Sin lugar a dudas, la subsistencia de las arrendado~

5.4.3

ras quedard determinada por su capacidad de seguir obteniendo recursos. Es
evidente que adn contando con el apoyo de los socios extranjeros, existird un
plazo entre ahora y la fecha en la que el pais recobre -su estabilidad econd--
mica, durante el cual resultard sumamente dificil obtener foddos de los mis-~
mos accionistas o de las instituciones extranjeras que havan. venido proveyen-
do de recursos a las arrendadoras. En éste periodo puente las arrendadoras
tendrian que recurrir exclusivamente al financiamiento de ‘los bancos naciona~
les, lo que vuelve necesario analizar la implementacidn:de. atros medios de
captacidn de fondos. -

En otros paises las arrendadoras recurren para su fondeo a la &misidén de deu-
da o bonos a largo plazo que colocan entre el gran piblico inversionista. Re-
sulta asi probable la creacién de mercados paralelos de dimero, como conse~
cuencia de la nacionalizacién de la banca, en donde las arrdnaadoras podrian
convertirse en factor fundamental de encausamiento del ahorro hacia la adqui-
sicién de activos productivos.

Es importante también continuar analizando y promover el acceso de las arren-
dadoras a la captacién efectuada por las instituciones de seguros, asi como a
los fondos de fomento del Banco de Mexico.

Otro aspecto a considerar es el manejo de 1los nuevos recursos que pudieran
provenir del extranjero que actualmente tendrian que ser turnados al Banxico,
para convertirse en moneda nacional y ser utilizados como base de futuros
arrendamientos.

Estimulos. Précticamente en todo el mundo la operacién del arrendamiento se
ofrece primordialmente a los clientes como una ventaja fiscal, ya que en ge-
neral, permite depreciaciones aceleradas por la deducibilidad total ‘de los

.pagos de renta y el liberamiento de fondos alternos de crédito para capital

de trabajo, al no existir la capitalizacion de los bienes arrendades.

El que las arrendadoras mexicanas pudieran ofrecer beneficios fiscales agegu-,

raria quizd el futuro del arrendamiento financiero en los pzoximos aﬂos, pe~;

rfodo que resultaria ideal para evaluar su bondad y continuarlos o ‘desabare-
cetlos una vez reestablecida la estabilidad economica del pais.

Por otra pu:t:e seria conveniente reestructurar también las ‘cargas, .t’iscaleaf

que, de replantearse, podrian aminorar el costo del arrendamiento, tﬁnto pan)f
los arrendadores como para los arrendatarios. Tal es el caso del 1mpuesto al.

"valor agregado, el cual debiera causarse en el momento del cobro .de la renta,

y no cuando se devengue. Igualmente seria importante reconsiderar la causa-
cién del 15% de impuesto sobre la renta por pago de intereses al exttanjero,'
mismo que genera un crédito fiscal que en el pasado absorbian los bancos ex-
tranjeros, 1o que ya no es posible hacer, situacién que encarece notoriamentg
el costo del arrendamiento. :
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Como podemos observar el futuro del arrendamiento financiero en México se:
muestra incierto y dificil situacidén semejante a nuestra recuperacidén econd= ::
‘mica, correspondiendo a cada Sector que integra al pais una responsabilidad’’
de trabajo y concientizacién plena del problema, para que el futuro de la na- -
cién y por cosecuencia el de las partes que lo forman se muestren como una -

realidad amable.




.-

6.~

e

- 82 -

CONCLUSIONES

El arrendamiento financiero como fuente de financiamiento, posee caracteris-
ticas muy particulares que lo diferencian de las demids. Su formalizacién se
efectlla a través de un contrato, al término del cual se puede adquirir o no
la propiedad objeto del mismo, mediante el pago de una cantidad simbdlica.

El arrendamiento financiero como tal, se encuentra ya tipificado en nuestros
preceptos legales, situacién que actualmente lo hacen un tanto cuanto mas

comprensible.

Las leyes que regulan en forma medular al arrendamiento en su aspecto fis-
cal, y que son de especial importancia para el arrendador y arrendatario son:
Cbédigo Fiscal de la Federacidn, Ley del Impuesto Sobre la Renta y Ley del Im=-
puesto al Valor Agregado.

El arrendamiento financiero actualmente requiere de concesidén estatal. A
partir de 1984 las empresas dedicadas a esta actividad pasan a ser Organiza-
ciones Auxiliares de Crédito, lo que implica, su inclusién y vigilancia por
parte de la Comisién Nacional Bancaria y de Seguros.

El arrendamiento financiero posee ciertas bondades, en relacidn a otras fuen-
tes de financiamiento (créditos bancarios) que lo hacen el mas conveniente
para las empresas, toda vez que éstas se vean en la necesidad de solicitar un
crédito.

La devaluacién, la nacionalizacidén de la banca, el control de cambios y la
inflacidn, es la problemdtica que ha vivido el arrendamiento financiero y que
ha afectado, tanto al oferente como al demandante de esta fuente de financia-
miento. s

El principal problema al que se ha enfrentado el arrendamiento financiero hafi'
sido el riesgo cambiario, el cual puso en peligro la existencia del mismo
dentro de nuestra actividad economica. . : :

La parte més afectada en el arrendamiento financiero fue el arrendador, toda
vez que debid soportar la escasez de divisas y el control de cambios. Asi és-
te es quien se vid con el problema de deber ddlares pagaderos en el extranje-
ro, mismos que se le debian en el pais, por o que aun y cuando estaba efec-
tuando puntualmente su cobranza, no - estaba pagando esos ddolares, los cuales
dia a dia se iban devaluando, ocasionando con ello una carga fuerte para esta

empresa (diferencia cambiaria). )
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El arrendamiento financliero como parte del entorno econdmico en el cual v1v1~, 

mos, no escapa del problema de la inflacidén, mismo que se ve reflejado en el
Indice de Precios al Consumidor y el Costo Porcentual Promedic de Captacibn,

dddos a conocer por el Banco de México. Con estos parametros las partes del

contrato de arrendamiento finmanciero, dia a dia  ven los efectos producidos
por dicho fendmeno en su informacién financiera.

El Fideicomiso para la Cobertura de Riesgos Cambiarios (FICORCA), & través de

sus diferentes sistemas , representa hoy por hoy la solucién ideal para el -

problema del riesgo cambiario, asimismo sus grandes facilidades hacen que sea
un mecarismo al alcance de todas las empresas (arrendadoras y arrendatarias)

senta el riesgo cambiario.

El Boletin B-10 "Reconocimiento de la Inflacidn en la Informacidn Financie~
ra", ha venido a representar la solucién Gnica, hasta la fecha para el trata-
miento de la inflacién en la informacidén financiera. Cabiendo la mencién como
Gnica solucién en forma obligatoria, ya gue anteriormente sbélo se recomenda-
ban ciertas soluciones que no se tenia la necesidad de efectuar.

Finalmente el arrendamiento financiero, como un instrumento que lleve consigo
ventajas fiscales, ya no lo es. Sus constantes cambios en las disposiciones
fiscales, lo han hecho menos atractivo, sin embargo mantiene sus ventajas so-
bre otras formas de financiamiento que lo hacen a la fecha m&s barato y bené-
fico para las empresas, toda vez que en él se financia el total del importe
del bien, no se requieren saldos compensatorios, mantiene un capital de tra-
bajo que se puede aplicar a otras necesidades, no bloguea lineas de crédito

etc,

Es asi que con apoyos importantes para el arrendamiento financiero, éste po-
dria llegar a ser un buen catalizador para la recuperacién econdmica del pais.

A por lo tantoc ha salvado a dichas empresas del pel;g:o tan grande que repre-
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