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Il'ITRODOCCIOW. 

Debido a la divereidad de fen6menoe econ6micoa, políticos, fi

nancieros, etc,, ee dificu1ta en grado swno hacer ueo de los -

recureos financieros con que cuentan las entidades econ6micaa¡ 

en efecto, la escasez de •nerglticoa, el problema inflaciona-

rio, las devaluaciones monetarias, dificultan poder allegsrae

de fondoa. 

ASPECTOS POSITIVOS (VEYT.AJAS), 

Dentro de este esquema financiero ha resultado de gran utili-

dad el poder utilizar el arrendamiento financiero como l.U\a de

les principales fuentes de financiamiento debido a las grandes 

ventajas que otorga su utiliv.aci6n. 

Conaldarando qu• el Anlbito del Licenciado en Contaduría es ,-

entra otros, las ,ina.n~as, resulta determinante su actuaci6n -

en el estudio, análisis, eveluaci6n y adopci6n de esta fuente

externa de financiamiento, y ea por feto que el principal mot! 

vo para elaborar la presente inveetigaci6n son las personas -

interesadas en este tema, sin dejar de pensar en el futuro 

arrendatario sobra loe aspectos que le son relevantes para su

estudio y adopci6n. 

Bl alcance que ae ha dado a este trabajo, trata dnioa.nente el

aspecto financiero y fiscal que rige su ectuaci6n , centrando

sus parámetros de manera sucinta y sin pretender otra cosa que 

preciear sus ventajee y desventajas para el arrendatario. 



OAPU'tJLO I 

BL ARRBND4'~IENTO 



A. DBPINICION. 

Bl tlrmino arrendamiento tiene su origen en la palabra Renta -

que viene del latín Reddita que eignitica utilidad o beneficio 

oue rinde peri6dicamente una cosa, o lo que por ella se paga. 

Kn atrae palabrae, renta es un beneficio que en un deter~inado 

período de tiempo produce la tranemisi6n del goce o dietrute -

de una coea o de una cantidad de dinero. 

ln. diccionario Hie~nico Univereal detine la acci6n de .t.rren•

dar co~o1 • Dar a une persona una cosa para que la beneficie o 

use de ella durante un tiempo determinado y mediante el pago 

de la renta convenida, Tomar de uno una cosa con tal condi--~

ci6n•, 

El C6digo Civil para el Distrito Pederal en su artículo 239B, 

pri~er pirrafo dices Hay arrendamiento cuando las doe partee -

contratantes ee obligan recíprocamente, una a conceder el uso 

o goce temporal de una cosa, y la otra, a pagar por ese ueo o 

goce un precio cierto. 

Robert W,Johnson en su libro Adminietraci6n Piaanciera, define 

el arrendamiento como un contrato en el oue el duedo de una -

propiedad (arrendador) permite a otra pereona (arrendatario), 

que utilice los servicios de la propiedad por un período espe

cífico de tiempo. 

Tambi~n las revistas eepecialiEadas han tratado de definir ---
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eete concepto, tema de esta investigaci6n encontrando que la -

llarva.rd Business Review, en su tema Illusion in tease Pinan--

cin& lo define como el contrato que concede el derecho a uear

loe activos a carabio del pago de rentas, en lae cuales no ee -

presumible que el arrendatario vaya adqUiriendo un derecho so

bre la propiedad del bien rentado. 

Para definir mis eapec!fic&mente este trabajo ae empezarf por

definir el tlrmino Arrendamiento Pinanciero, tambiln llamado 

contrato de arrendamiento con opción de compra o con reserva 

de dominio como una compra a plazos en el que los pagos de -

renta representan un medio para el r1,ianciamiento de dicha co~ 

pra. 

Citando otra definici6n, el O.P. Luis Ha1me Levy en su libro -

El ArrendA•niento Pinanciero, sus ~~~Pr~¿~iones Piscales y Pi-

nane·eras, dice1• ••• El arrendamiP.nto financiero es un contra

to po• medio del cual se obliga una de las partes (arrendador) 

a entregar una cosa, eea ~ata mueble o inmueble, durante un -

plazo previamente pactado e irrevocable para ambas partee, •l

tinal del cual deberA trasladar su dominio (propiedad) a la -

otra parte, a cambio de un precio que deberA ser menor al va-

lor de mercado del bien y que se establece en el propio contr~ 

to, o bien , a volv,reelo a rentar a cambio de una renta mucho 

menor a la pactada peri6dicamente. Otra opci6n a realizar al 

tinal del plazo, es enajenar el bien a una tercera persona y -

repartir el monto de la enajenaci6n entre ambas partes, corre~ 

pondifndole al arrendatario una proporción mayor de lu eneje--

4 



oaci6n, La otra parte (arrendatario), ee obliga a p&8ar las ~ 

cantidades que por concepto de renta, ae estipulen en el con-

trato, o a p&8ar el precio eimb6lico de la opci6n de compra •• • 

:in declaraciones pdblicae, especialiataa en la materia, han ~ 

considerado al arrendamiento financiero como una compra a pla

zos, lo cual representa para algunas empresas mexicanas la ao

luci6n a loe problemaa de financiamiento, puea lea permite 

adquirir los bienea necesarios para eu desarrollo sin invertir 

el capitel de traba~o ni acotar o uear otras fuentes de cr,di

to disponibles. 

En concluei6n, se puede decir que el arrendamiento financiero

ee una fuente de financie.miento externa para el arrendaterio,-

7a que a trav•s de 11 puede tener bienes de capital ain tener

que efectuar erogacionea considerablemente fuertes en el momen 

to de iniciar la utiliEaci6n del bien, 7 aí hacer pagos peri~ 

dicoe cubriendo capital • interesas durante el t•rmino del con 

trato, momento en el cual puede hacer efectiva una opci6n de -

compra o prorrogar al contrato o pArticipar de la enajenaci6n

del bien, 

Por el lado del arrendador, consiste en entregar loa bienes -

que el arrendatario solicite, a cambio del J>880 de una renta -

peri6dica 7 durante la vigencia del contrato, o a venderlos al 

tlrmino del mismo, participando al arrendatario en el producto 

de la enajenaci6n. 



B. ORIGERBS. 

Bl. arrend&llliento como fuente de aproviaionallliento de bienes y

aervicioa ea una actividad muy antigua; au origen data de loa

tiempoa del antiguo Egipto, ya que loe faraone• otorgaban en -

arrendamiento lae tierras a sue adbditoa. 11 

Poetariormente, tambi'n aparece en la Grecia Cl4eica, donde -

existieron loe arrendamientos a perpetuidad que eran garanti-

sadoa por al gobierno de Atenae eobre las miamae pertenenciaa

del Estado. 

La pr4ctica del arrendamiento continda en Roma,donde algunos -

favorecidos gobernantes poseían grandee exteneionee de tierras 

sin cultivar y con el interle de organizar su aprovechamiento

ain trabajarlas ellos miemos, vieron en el sistema de renta en 

aparcería, la forma de tener productos en eeoe terrenos inactl 

voa, ~ompartiendo loa beneficios con loe aparcero• mediante -

contrato. zj 

!ambi•n •e puede decir que el arrendaaliento tuvo 811 origen en

•l contrato de compra-venta ya que, el Derecho Romano al defi

nir eete tipo de operaci6n no se refiere a la tranaacci6n de -

11·- Ejecutivoa de Pinan~aa, •El. &rrendamiento en ••xioo•,c,p, 
Sergio Romero Roaro, Rev1ata de Abril de 1979 1 pag.14, -
Editorial IllE~, Mfxico,1979. 

gj.- Sandoval Crus E.,•Aapecto Contable-Piecal del Arrendamien 
to Pinanciero•, Tesis Profesional U.N,A.M,,M,xico, 1976, 
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la propiedad, •ino a la entrega de la coaa. Rn Roraa la compra

venta no era traslativa de dominio, el vendedor s6lo esteba -

obligado e le entrega de le cosa y a garantizarle al comprador 

una poaici6n pacífica y 4til; sin embargo, la compraventa p<>-o

dr!a recaer aobre coses ajenas, en el aentido de que ei el veB 

dedor garentiEaba la poeeci6n pacífica y 4til, el contrato era 

válido.y el comprador no podía recla!ll.Br entre tanto no se le -

privara de la cose, adn cuando tuviera conocimiento cierto de

que la cosa ara ajena. Esto significaba que la obligaci6n del

vendedor no consiet!a en transmitir el dominio y por lo tanto

la vente era v4lida en tanto que garantizaba la posesi6n al -

comprador (aqu! ae puede obaervar que aolamente ae trataba del 

otorgamiento del uso y goce temporal de un bien), pero ea cla

ro que si posteriormente el dueño de la cosa reivindicalta 

&eta, como al vendedor no había cu.~plido con le obligeci6n de

garanti zar, desde ese punto de vista era responsable por el -

incumpli'lliento de au obligac16n específica consistente en oto~ 

gar al comprador el uso y goce del bien.JI 

Bn el antiguo Derecho Prancla el arrendamiento ya se encontra

ba contemplado, y ae le llamaba Perpetuo, ya que la temporali

dad de late ere de doeoientoa a trescientos años. Pero en el -

año de 1779 se di6 un decreto en Prancia, en el cual ee limit~ 

ba la celebraci6n de loa contratos de arrendamiento a plazos -

no mayorea de 99 años. ~ 

JI.- Olvera de Luna, Ornar., •contratos Mercantilea•, pag, 43, 
Editorial Porri1a, l/a, ldici6n, M'xico, 198~. 

Lozano Noriega,Prancisco,Dl'.,•Ouarto Curso de Derecho -
Civil1 Contratos•, Asoc1aci6n Nacional de Notariado Mexl 
cano, A,C,,Mlxico, D.P.,1970, 
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En ••xico ya aparece el contrato de arrendamiento contemplado

en el C6digo Civil de 1884,el cual. tampoco fijaba los l!mites

del plazo para la duraci6n del contrato. Ro fue eino hasta el-

26 de marzo de 1928, cuando fue publicado el nuevo C6digo Ci-

Y1.l para el Dietrito Pederal, en materia comdn, 1 para toda la 

repdblica en materia federal, cuando ee fija un plazo para la

celebraci6n de contratos de arrendamiento, pero e6lo cuando -

estos contrato• recaen sobre it1!Duebles 1 distingue plazoa dis

tintoa segdn si las fincaa eet"1 destinadae para habitaci6n, -

comercio o industria. 

Pero loa contratos de arrendamiento financiero aparecen en M•

xico en el afio de 1961, afto en el que surgi6 la primera arren

dadora profesional. 'i/ 

Kntre las caueae que originaron la aparici6n del contrato de -

arrer•lamiento financier<> ee encuentrani 

a) Bl m1rcado d• capitales a medio plazo, restringido e inacc~ 

aible¡ 

b) Un ragimen fiscal eevero en materia de amortizaciones; 

c) Una economía pr6epera; y, 

d) La necesidad de algunas empresas de renovar sus bienes---

(equipo) por el desenfrenado progreso científico. 

Como antecedente del control fiscal de este tipo específico -

de contratos de arrendamiento, ee tiene el criterio No. 13 de-

'j/.- ldem. (1) 
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la Direcc16n General del Itapuesto sobre le Renta, de le Secre

taría de Hacienda y Cr,dito Pdblico, contenida en el oficio -

No. 311-22526 del 30 de abril de 1366. Ver Criterio No. 13 al

final de este capítulo. 

Bn ese documento se observa que la autoridad fiscal coneidera

el arrendamiento financiero como le operac16n mercantil de ve~ 

tes en abonos, con lo cual el fisco federal reeult6 perJudioa

do al tener fuertes deducciones por ambas partes del mismo con 

trato. 

Al continuar, les autoridades competentes, estudiando sobre -

este particular, emitieron su revocac16n el 23 de septiembre -

de 1369, mediante oficio No. 537-6194, en Rl que las arrende-

doras de equipo s6lo podían considerar como costo la deprecie

ci6n del equipo arrendado, conforme a los porcentajes m'ximos

fijados en el artículo 21 de le Ley que estebe vigente en esa

~poce. Por otro ledo, el arrendatario s6lo podía cargar e re-

sultedos la totalidad de las rentes pactadas en el contreto,-

tal y como lo decía el Criterio No. 13. 

A partir del 13 de noviembre de 1974, la Ley del Impuesto so.:... 

bre la aente incluy6 en su articulado la legislaci6n correepon 

diente e seta actividad. 

Bl 30 de Diciembre de 1981 apareci6 publicada en el Diario Ofi 

Oiel de le Pederaci6n y por primera vez en la Ley General de -

9 
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Instituciones de Crldi to y Organismos Auxiliares, le terminol2 

gíe, conceptos y reglamentaci6n del contrato d~ arrendamiento, 

Segiln este Ley, las arren~adoras financieras se obligan a ---

adquirir determinados bienes y e conceder su uso o goce tempo

ral., a plazo forzoso, a ll1IB persona física o moral, obligándo

se ~eta e pagar como contreírestaci6n, que se liquidará en pa

gos parciales según se convenga, una cantidad de dinero deter

minado, que cubra el valor de eñ~uisici6n ~e los bienes, las -

cargas financieras y los demás accesorios, y adoptar al venci

miento del contrato alguna de les opciones terminales a que -

tiene derecho el arrendatario. 

El arrendatario podr' otorgar e le orden de le arrendadora fi

nanciera, uno o varios pagar~s, aegiin se convenga, cuyo impor

te total corresponde al precio pectado , por concept~ de la -

renta global, •iempre que los vencimientos n~ sean posteriores 

al ple'º del arrenda.uiento financier'>. 

Al día siguiente, en el mismo Diario, se reform6 integramente

•1 C6digo Piecal de la Federaoi&n quedando reglamentado el --

.lrrendamiento Financiero en su artículo 15. 
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a, CO:'IT!lATO, 

C.l. Clasificasi6n, 

El contrato de arren~amiento es una contrato por virtud del -

cual •• produce la enejenaci6n temporal del uso, o la enajena

ci6n temp~ral del ueo y goce al miemo tie~po, de una cosa. Se

clasifica dentro de los contratos traslativos de uso. 

Ahora bien, ea importante hacer notar el reouieito de la tem-

poralidad, claramente enfatizP.~o en el segundo párrafo del 

artículo 2338 del C6digG Civil para el Distrito Pederal, , 7 -

que a la letra dices • El arrendamiento n~ puede exceder de -

diez affos para las fincas destinadas a la habitaci6n, de ouin

ce para las fincas ñeetin.adas al comercio y de veinte para las 

fincas destinadas al ejercicio de una industria", Sin embargo, 

en este ?«rrafo no se hace referencia a la temporalidad del -

arrendamiento de bienes muebles; en este caeo el arrendntario

será libre para devolver el bien mueble cuando ouiera, y el -

arrendador no podr' pedirlo sino deepu~s de cinco d!as de ce

lebrado el contrato •, 

Oomo se puede observar, el C6digo Civil no define los requisi

tos del contrato de Arrendamiento Pinanciero. 

81. contrato de arrendamiento est 

a) Principal.- Ya que exiete y eubsiste por e! miemo, ya oue -

tiene su propia finalidad jurídica y econ6mica, no depende de

otro contrato o de otra obligaci6n preexistente pera existir. 
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b) Bilateral.- Tambi'n se le puede lla~ar Sinala~&tico; siem

pre se hace en runci6n de las obligaciones recíprocas de las -

partes o contratantes. 

c) Oneroso.- Ya qua hay reciprocidad en loe provechos y en las 

obligaciones. 

SUJETO 

ÁRaENDATARIO 

DERECHO 

Benericio a ca~bio 

del bien. 

Usar o gozar tem-

poralmente una co-

ea. 

O~LI~ACIO~ 

Deeprenñeree del uso y 

goce de la cosa para -

trasmitirla al arrenda 

tario en rorma tempo-

ral. 

Pegar un precio por el 

uso o goce temporal de 

la cosa, 

d) Conmutativo.- Cuanño las prestaciones oue se deben las par

tee son ciertas desde que se celebra el contrato, de tal mane

ra 0ue elles pueden apreciar irunerliatamente el beneficio o la

p,rdida que lee cause 'ate. 

e) 7ormal.- Loe contratos de arrendamiento son rormalee y de-

ben celebrarse por escrito. Solamente loe arrenñamiento de co

sas cuya renta no exceda de cien pesos anuales puede celebrar-



l~ 

se en forma verbal; los que excedan tal centidad deberán cele

brarse por escrito, según l~ indica el artículo 24)6 del C6d1-

go Civil para el Distrito Pederal. Además es importante menci2 

nar que si el bien innueble fuere n1stico y la renta pase de 

cinco ~il pesos anuales, el contrato debe hacerse constar en -

escritura pdblica. §/ 

f) De Kjecuci6n Sucesiva.- Debido a que la obligaci6n del 

arrendador es una obligaci6n que ee va ejecutando ~{a con d!a, 

durante todo el tie·noo de la vigencia del contrato de arrenda

miento. 

g) Atípico o Innomina~n.- Ya ~ue teniendo nn~bre CRrece de re

glanentaci6n ex~resa en el rjerecho co~dn. 

h) Consensual.- Tiene eu ~onentu de perfeccionamiento al coin

cidir el acuerdo y consentimiento de las oertee. 

i) Traslativo de uso y disfrute.- Ya que eet' basado en la co~ 

fianza y en la conducta. 

§/.- Loe contratos de arrenñamiento financiar~ deben otorgarse 
por escrito o ratificnrse ante la f~ de ~otario Pdblico,
corredor pdblico o cualquier otro fedatario pdblico y --
podr'n asentarse en el aegistro Pdblico de Comercio, sin
per juicio ñe hacerlo en otros registros que las leyes --
determinen. 
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C.2. Diversidadee. 

e .2 .1. &rrenda.;niento ·~erc•<nti l. 

El arrendaniento se considera como mercantil, cuando en el C6-

digo de Comercio en el art!cul'l 75 .ll'racci6n pri,~era dice; • La 

Ley re ·uta actos de co:nercio: I.- Toda~ las adquisici".lne:i, en!!_ 

jenaciones y alquileres verirtcados con el prop6sito de espec~ 

lación comercial, de 'Dantenimientos, art!cul'>s 11uebles o "!ere!! 

der!as, sea en estado ns.tural, sea despu~s de trabajados o la

bradc:e"; Sin embargo, estA. C')·1!:ú1leraci~n recH.e S'Jlarnente e:i Al 

arrenda:niento de bienes muebles ya nue se hace con el prop6si

to de especulaci6n :nercantil. 

C,2.2. Arrenñamiento Ad~inistrativo, 

Se 1 dá el nonbre de Arrendamiento Administrativo ~1 arrenda

:nient J que realiza el Estado a travt;s de su~ ñe"Oe:idencias y el! 

tidades. Al respecto, el C~digo Civil rii~~ cqe l'lA arrendamiP~ 

tos de bienes nacionales, municipales o establecimientos p6bli 

coa estarán sujet'>s a las disposiciones existentes en dicho -

C6digo, 

C.~.3. Arrenda'Diento Civil. 

Co'llprende todos aauellos contratos de arrencla.niento que no son 

rli rnerc:tntilea, ni A~mi:i.intrA.tiV'J"3. 



C.3. Caracter!sticas Principales del Arren~a~iento 

Pinanciero. 

Los aspectos más ceracteríeticoa del contrato de arrendamiento 

financiero son, entre otros: 

e) El pla7,o forzoe'.> e irrev>cable del contrato para a:nbes par

tes. 

b) El monto de las rentas pactadas durante el plazo inicial -

forzoso. 

o) La opci6n ~e compre al tfrmino del contrato, por un valor -

men'.>r al vnl'Jr de nercndo dPl bien arrenilado. 

d) Le opci6n a continuar arrendando el bien, con rentas meno-

res a lAs iniciales, o la enajenaci6n del activo a un tercero. 

e) Ln estipulaci6n de la parte que cubrir~ los gestos de man-

tenimiento, impuestos, derechos, etc., Que genere el contrato. 

t) La opci6n e establecer que le entrega material de los bie~ 

nea eea rer,li:rnda directamente a la arrendataria por el pro-

veedor, fabricante o constructor, en las fechas previamente -

e onvenidas. 

g) Le eutorizaci6n de la arrendataria sobre los t~rminos, con

diciones y especific~ciones que se contengan en el pedido. 

15 



C.4. Requiaitos de Existencia. 

Los requieitoe de existencia son 1os1 El c~nsentiniento y el -

objeto, siendo ~atoe aplicables e todo contrato. 

a) Consentimiento.- No est4 reglamentado respecto el errenda.-

miento, debido a que pare celebrar un contrato de arrendB!llien

to debe existir el consentimiento de las partes; es decir si~ 

gue les regles generales de las obligac~ones. 

b) Orjeto,- Ea trasladar el uso del bien arrendado (arrende--

dor) y pegar la cantidad pactada en tiempo y forma (Rrrendata

rio). 

Ee necesario mencionar cuales son los bienes susceptibles de -

arrendamiento, y el respecto el C6digo Civil en su artículo --

2400 iice que son susceptibles de arrendamiento todos los bie

nee q~e pueden usarse sin consumirse; excepto aqu~lloe que la

Ley prohibe arrendar y loe derechos estrictamente personales, 

Adem,e, la cose objeto de cualquier contrato debe reunir loe -

eiguientee requieitoe, eegdn lo indice el artículo 1625 del -

C6digo antes mencionado en el p~rrafo anterior& 

1,- Existir en la naturaleza; 

2.- Ser determinada o determinable en cuento a su especie; 

3,- Estar en el Comercio, 

16 
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Las cosas futuras ta.nbién pueden se~ objet1 ne un contrato de

arrenda:nienta. Per1 no puede E=erlo le here:ncia de una persona

v1va1 adn cu&11do ~ata prP~te su consentL~ientJ. 

C,5. RequisitJP ~e Validez. 

Loe requisltJs ~e exietenc1a y Valid@z aue debe reunir ~od~ -

contra.to eoni 

La cspaci~an, el objeto, el motivo o fin lícit~, el consenti-

miento exento de vicios y la forma. 

a) CapacidHd1 ~especto s este requisito ouede mencionarse que

cu~l0uier persona oue1e arren~er una c~sa siemore y cuRndo te~ 

ga la facultad oRra celebrar P.se co!'ltrpto, fuere o no fiueño de 

la cosa y de acuerdo a los límites fijaños pnr la autorización 

del dueílo, o en su -~efect~ a los que le haya fijado a los adm!. 

n1stradores de bienes ajenas. 

El copropietnrio de cosa indivisa no podrá arrendarla sin el -

consentimiento de los otros c~propietarj~s. 

Tampoco los ~agistradoe, loe jueces y cualesouiera otros 

e~pleados públicos podrán tomar en arrende~iento, por sí o por 

interp6eita persona, los bienes que deban arrendarse en los -

negocios en oue intervengan. Ta~bi~n se prohibe a los encarga

dos de loe establecimientos pÚhlic?a y e los funcionarios y -

empleados p6,blicos to:nar en arrendamiento l~s bieneA que con -

\r)s P)(preewiioe cnruetpres adrniniBtren. 



b) Pormaa Como ya se mencion6 anteriormente, el contrato debe

r' celebrarse por escrito cuRndo la renta pase de cien nesos -

anuales y si el predio fuere n\stico y la renta pasare de cin

co mil pesos anuales el contrato se celebrar! en escritura ¡'11-

blica. Pero si el arrendamiento no excede en nrecio a los cien 

pesos anualee, el contrato puede celebrarse verbalmente. 

Asimismo, ae especific6 en la parte 0.1. de este capítu.l.o, que 

loe contratos de srrendruniento financiero deben otorgarse por

eecri to o ratificarse ante cualquier fedatario pdblico, 
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D. TIPOS DE A.~REITT>A.~IENTO, 

El concepto de a.rren~fl;ii~nto ya fu.e ')bjet1 ~e e~tu~io en el -

i·H'i:3o ~ ,~._. e~t .... can!tul"• pl)r lo que ahora Rola:'tlente se he.r!

~enci6n de lo~ tipie de arrflnda~1ento existe~tes. 

D.l. ArrPnilamiento Real o Pur~. 

Es aqu~l que por medio de un contrato de arrendamiento, una 

persona físi~e o ~~ral, a~aui~re ~l ~erechl a utilivar (uso o

goce) un bien a cambio del pago de r~ntas previa·nente esti;r~lJ::. 

das, y en el cual n~ es permisible oue se vaya adcuirien~o la

pro?ieñ~d sobre dicho bien. 

Este tipo de arrenña~iento e~ frecuente,Pnte utili7Ado 2ua~~~

los bien~s tien'""n a l~ rllpi:la ~'os~le~CPncifi i!ebido a los con.!! 

tantea avances tecnol6gicos que se traducen en mejores y más -

eficientes rndquinas :¡ equipo, o t1 .. nbiln de aquellos productos

cuya permanencia en el mercart~ es te~9~ral. 

Dentro de este tipo se encuentran: El Arrendamiento Operativo

º 11e Servicio Completo y el Real ·~ Puro o Sin Servicio. En el

primero, el arrenrtador, ai!emás de ofrecer el uso y disfrute -

del bien, Ae co1npro11Ptt> A !JTllporcionar o euministrar servicios 

adicionales específicos co~o ~on1 Mantenimiento, combustibles, 

refacciones, reo~Aici6n tPmnoral dPl bien por reparaciones y -

hasta eventualmente operañores y costos de operación, En estos 

caaoe, por lo eeneral eP limita al us~ de los biPnes, ya sea -

Pll ñif-1.tanciA, tie:np•l () Vl)lu·npn ñe trabajo, 'lriP,:inando en CaAo

de exceso,un pa~o ar!icional previamente pnctai:i,,. 
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En el segundo o Sin Servicio, los gastos por mantenimiP.nto, -

conservaci6n, segur''ª• etc. van por cuenta ~· l arrendatario, 

quien de alguna forme se obliga e ~sntener en buen estado el -

bien arrendado, salvo el desgaste cor uso nor:nnl, pudiendo o -

no estar li.uitado en tie:npo, distA.ncia o volurnen de trebejo en 

su caso, de igual manera oue el anterior. 

Asi:nismo el arrenda"1iento Heal o Puro !JUede a su VeP: dividirse 

en dos tipos, dependiendo de le recuperaci6n de le 1nversi6n -

por parte del arrendadora 

a) Arrendamiento de Pago Oompleto,- En el cual el e.rrendador 

programa les rentes de tsl forma ~ue recupere el costo tntsl -

de ree:npla?.o rlel activo, 9revie:ido 11~ f~ct::lres i·:c-lai"'ir:inRrios 

de nuestro pn!s, as! como les variaciones en las paridsñes mo

netarias involucradas, el costo de financiamiento o de sdmini~ 

trae: fo, las reservas de riesgos y demoras de cobro y una uti

lidad satis~actoria de la inversi6n. 

b) Arrendamiento de Pa~o Incompleto.- En el cual el arrendador 

esperA recuperar su inversi5n total mediante el mismo procedi

miP.nto anterior pero sdicionan<1o el valor residual d••l activo

al t~rmino del arrenr1a:n1ento, yR sea oorquP. eopera venrterlo o

espera volver a arrenrlarlo. 1/ 

Para efectos de loe estados financieros, el bien arrendado no

oe prescintn en Pllos C')mo un n.ctivo ñe lR empresa y lRE- oblig!!_ 

cionRR peri6dicA.R correso~ncliPntes Rl Rlquiler no reprt>sentan-

']/.- ldein (1) 



un pasivo sino hasta su venciniento, 

Además, con este tipo de arrendamiento no es presu'llible que -

el arrendatario vaya adquiriendo un derecho sobre la propiedad 

del bien rentado, los estados financieros deben contener la -

in.f'ormaci6n neceeRria que penuita al lector considerar el ere~ 

to que loe compromisos del arrendamiento pueden tener sobre la 

situac16n financiera y loe resultados de operaci6n, consecuen

temente, en las notas a loe estados financieros se indicarfn -

los montos anuales de las rentas, tipos o clase de activos fi

jos, el período de arrendamiento y cualquier otra obliga-----

c16n. Y 

D,1,1, Ventajas y Desventajas. 

A!iRSNDADOR, 

Ventajas& 

Titula la propiedad y loe derechos absolutos del bien, 

Goza de la deducci6n fiscal del bien otorgado en arrendamieB 

to, ya que la deprec1ac16n fiscal del mismo está a cargo del -

arrendador, 

Desventajas: 

Incurre en loa riesgos de la propindad del mismo. 

- Propor•cior.a ael'V'ici''" adicionales espec!fic·,,..(r4antenimiento, 

ae1'Uroe, combustibles, etc,) si el ti¡n 1A c•mtrato lo i1v1ica, 

Y·- BOL1''l'IN C-6 •rnmuebles, Maquinaria y Equipo•,IMCP,A,C, 



ilRENDA.TAl!IO. 

Ventajas: 

- Carga a gastos la totalidad de las rentas, 

Desventajas: 

No puede capitalizar el hien tomad~ en arrendaniento. 

General.mente se limita el uso de los bienes, ya sea en dis-

tancia, tieupo o VJlunen rle trabajo, provocan"º en caso ~e --

exceso, Wl pago adicional siempre y cuando se haya pactado, 

- Los servicios de manteniniento y conservaci6n van p·>r cuenta 

del arrendatario, siempre y cuando se especifioue, 

D.?. Arrenrlamiento ~inanciero. 

En este tipo ~e fina~ci~mient0, comJ ya se nPncionS en incisos 

antc•iorea, ae prevel que el arrendatari'l vaya adquiriendo en

propiedad los bienes arrendados conf'oMte va pagando las rentas 

convenidas, al tlrmin? de 'atas, mediante el ejercicio de la -

opci6n de compra, podrá ser el propietario definitivo, 

Tambi4n el arrendatario puede optar por renovar el contrato 

por el período restante y a cambio dP rentas uás bajas oue 

las iniciales, 

Este recurs'l es ideal para a0u6llas emoresas oue buBcan deaa-

rrol lar eus planee de PXnaneión nantenten~" sus líneas de cr'

dito bancarias libree para hacer frentP a necesidañes m!s apr~ 

miantea, ademlls desde el punto de vista rlel f'lujo de efectivo, 

22 



representa una gran ayuda al no efectuar fuertes desembolsos -

por enganches cuantiosos; manteniendo un capital de trabajo -

liberado. 

Asimismo el nrrendamiento financiero ouede asumir la forma de: 

a) Contrato de Arrendamiento Directo, en que se obtiene el --

uso de un bien que no ee poseía anteriormente, 

23 

b) Contrato de Venta y Arrendamiento, en el cual la empresa -

vende un bien de su propiedad tanto a una aseguradora como a -

una instituci6n financiera, la cual (Arrenñadora) dá en arrea

damiento el mismo bien a la empresa que lo vendi6 inicialmen-

te, Con el fin de obtener capital de trabajo adicional, 

De igual forma que el arrendamiento Real o Puro, el arrenda--

miento financiero puede a su vez ser Operativo o Sin Servicio, 

Así tambi«n,depen1iendo de las neceRida~es de los arrendsta--

rios puede celebrarse como contrato dnico de arrendamiento fi

nancier·1 o contrato principal de arrendamiento finAncier.:>. 

En el contrato Unico Re incluye el bien o los bienes objeto 

del arrendamiento y en fl ee estipula que el arrendar otros 

ctivos en el futuro ser& motivo de una nueva negociaci6n 

entre arrendador y arrendatario, 

En el contrato Principal de arrendamiento finnnciero se lleva

ª cabo una sola neeociaci6n entre arrendador y arrendatario y-



en ella ae eapecifica el nd~ero de bienes, su ~escripci6n y el 

progra~a bajo el cual serln arrendad~s. '1/ 

2f,- Idem, (1) 
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E. ASPii:CTOS RiLEVAr~TES D&L AiU.ENDA:>oa. 

E.l. Ooncepto. 

El arrendador ea la persona que posee el bien y lo cede a otra 

para su uso y goce durante un período específico de tiempo me

diante el cobri de rentas estipuladas en un contrato. 

El arrendador, en ocasiones, llega a reali?.ar funci~nes de ti

po empresarial a trav~s de la preataci6n de servicios profeaio 

nalea, Dichos servicios pueden ser entre otross 

25 

a) Ofrecer sus servici?a, resaltando las ventajas del tipo de

arrendamiento que presenta; además de estudiar y P-nalizar la -

situaci6n financiera de sus p~eibles clientes para su propia -

seguridad, 

b) Invertir en bienes de capital que otorgarA en arrendamien-

to, adquiriendo los riesgos relativos a los financiamientos a

pla?.o fijo, 

c) Ser el medio más adecuado entre el fabricante de un bien de 

capit~l y el arrendatario, dehido al respal~o que tiene por su 

gran poder de adquisici6n. 

r:.2. Obligaciones. 

Pnra conocer .nejor al arrendador es neceef'.rio saber cuales son 



sus obligaciones, entre las cuales se 0ueden citar las siguieu 

test 

l. Entregar al arrendatari'> el bien susceptible de arrert<1a;nie!! 

to, con todas sus pertenencias y en estado de servir para el -

uso que estuviere destinado. 

2. Conservar el bien arrendado en el mismo estado, durante el

per!odo de arrendamiento, haciendo para ello todas las re~ara~ 

cionea necesarias. 

3, A no estorbar ni entorpecer de .nanera alguna el uso o goce

del bien arrendado, a no ser por causa de reparaciones urgen-

tes e indispensables, 

4, A garantizar el uso o goce pacífico de la cosa por todo el

tiem· o del contrato. 

5, A responder de los dados y perjuici'le que sufra el arrenda

tario por loe defectos o vicios del bien anteriores al arren-

damiento. 

6. r,,. entrega del bien al arrendatari<'.> se hará en el tie'1lpo -

convenido, y si no existiere corivenin al.guno, cuando el arren

dador fuere requerido p<'.>r el arrendatario. 



Con relaci6n a las reoaraciones <LrgP.ntes e inñispenssbles del 

bien arrendado, si el arrendatario no lae n! a conocer al 

arrendador a la brevedad posible, puede ncasionarle ln pena -

de pagar loa daaos y perjuicios que su omisi6n cause, Y si -

por el contrari'J el A.rren~~n.:'.'~r n,"> cumpli~re con hac.-.r laB re

paraciones 11~ .. ~~s.'l.ria.s, que~e.r! a elecci6n del arren1atari'> -

rescindir el arrenda~iento u nbligerlo mediante el nroceni--

miento m!e rápido que s.- """uentra establecino en el ~6digo -

de Proce•1i'llientoR Civiles. 

Tambi~n el arrendañnr resno:'lier! ñe los vicios o ñefect'Je del 

bien arrennado que i•npiclan el ueo de ~1 1 aunque no los hubie

se C')noci~'l o huhiP.sen sobreveni•lo en al curso del arrenda--

miento 1 ein culpa del arrendatario, 

E. 3, Sus DerechoR, 

Entre Blgunos <le los derechoA ni' q\le c;ov.a el nrren1ar1or ee --

encuentran• 

l. Rxigir al8~n tipo de fianza o garantís a eu contratante 

desde el momento mismo de la celebrac16n del contrato. 

:;>, Reclamar el i11porte da lR rPnti; c1ue de comi1n acuerdo ee se

ñale, 

3, Hacer al bien objeto dPl contrato, las revisiones, inspec-

ciones o superviA1oneo que considere necesnrias para , e su --



vez, CU!llplir flU oblic;aci6n de prJm'lver '..1!1 1lejor servici' ·r ru

mejor conservPc1~n. 

4. Si la conservaci6n y el trat'l recibido n'l el' el 11decuaa.,, -

exigir al arrendatario las indemni7.aciones que previamente se

hubieran pactado, 

5, Dar por ter nina•1 > e 1 contrato en 11'• Cfle>'ls previamente pre

vistos en el ~is~o. 

E.4. Sus ~ieegos. 

Al igual ~ue el arrendatario, el arrendador tiene algunos rie~ 

goe, de3't:d.cs.n.:1J e:'ltf"-.: l•)S 11~~ c:o.·1unes: 

a) Si el arrendador no efect~a las reoaraciones neces~ri~s pa

ra el buen ueo o servicio a que est' destinado el bien, queda

rA a elecci5n del flrrendaterio rescin~ir el contrato o recu--

rrir al Juez para que ee obligue al arrendarl'lr a cumplir su -

obligaci6n,mediante el procedi üento mds rlipido que establezca 

el C6digo de Procedimientos Civiles. 

b) El juez podrA decidir, eP.g~n las circunstancias del caso, -

sobre el pago rle los ªª''"ª y perjuicios que se causrn al arre!:!. 

datario por falta de oportuuidad en las reparaciones y servi-

cios. 

c) Si el arrendadnr fuere vencido en juicio sobre una parte c'e 

la cosa arrendado puede el arrenrlatario reclamar una disminu--
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ci6n en el importe de la renta o la revisi6n del contreto y el 

pago de los da~os y perjuici~e que surra. 

d) Si durante el arrendamiento, el bien objeto del contrato -

contara con vicios o derectos que impidan su uso sin culpa del 

arrendatario, el arrendador responderf por ellos, Por su parte 

el arrendatario poñrf pedir la disminuci6n del i~porte de las

rentes o la rescisi6n del contrato, salvo que se pruebe que t~ 

vo conocimiento, entes de celebrar el contrato de los vicios o 

derectoa del bien arrendado, 



P. ASPsc·ros iiELEVAfTSS DEL A:t~E'IDATAiUO. 

F.l. Definici6n. 

Sl arrendatario es la personR oue recibe un bien para su ueo -

y goce por un tiempo determinado mediante el pago ne rentas -

convenidas a trav~e de un contrato. 

é"l arrendatario puede ser tambi~n una per~ona que desemoeñe 

funciones empresariales y que encuentra en el arrendamiento 

una intereeante alternativa para solucionar sus pr~ble~as de -

financiamiento de activos tanto a corto como n meniano ,1a~o. 

El e"npreeario,conl')cienrl".> sus necesidArieA y ~u capacidE.ñ, en--

cuentra en el arrenda~iP.~to ~ntre otras cosass 

a) L• forma de mejorar su relaci6n pr.oducto-cnpital, siempre y 

cuan<' o el bien arrendarlo ee pague con eu propio rendi·niento. 

b) La oportunidad de acelerar su expansi6n, al tener aoalanca

miento de su propio capital. 

c) Sl acceso a una nueva fuente de finnnciamientn a corto y -

mediELno plazo, 

d) La posibilidad de aumentar su capital de trabajo liberando

loe activos fijoe aue tienen una rotaci6n mds lenta, oara in-

vertirlos en nctivoe circulantes que tengan una rotnci6n elevJ! 

da, obteniendo así una inverei5i> mAs rentable, 



e) Que permita cumplir y acelerar eue programas financieros, -

mediante la amorti~aci6n de los bienes de capital y teniendo -

como consecuencia una pausa fiscal durante la vide del arren-

damiento, 

f) Que al tener u~oeto preciso y conocido le permita WlEl ade

cuada programaci6n y cálculo de nuevas inversiones, 

g) La agilidad, rapidez y flexibilidad para cubrir WlEl necesi

dad que le podr!a representar una fuerte inverei6n, 

b) Evitar riesgos de posibles fallas de manufactura o calidad

en los activos arrendados, ya que en este caso se traspasan -

loe riesgos al arrenda1or, 

Tambi~n ea oportuno mencionar que existen bienes oue están en

contínuo proceso de eepecializac16n y que si se compran se co

rre el riesgo de caer en la obsolescencia, 

P.2. Sus Obligaciones, 
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Para terminar de conocer al arrendatario es conveniente remi-

tirnoe al C6digo Civil, en rlonde ee encuentra en~arcado legal

mente en el capítulo Tercero del Título VI. Observando de 

importancia citar el artículo 2425, "ue a la letra dice:• El -

arrendatario está obligado t 

l. A satisfacer en la forma y tiempo convenidos, la renta; 
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2, A responder de loe perjuicios que el bien arrendaro sufra 

por eu culpa o negligencia, la de sus fBllliliaree, sirvientes o 

subarrendatarios; 

3. A servirse de la cosa eola~ente para el uso convenido o co~ 

forme a la naturaleza o destino de ella. 

Además, el arrendatario está obligado a efectuar los gastoe -

del seguro o garantía del bien objeto del contrato•, 

P,), Sue Derechos, 

Al concluir el plazo de vencimiento del contrato 7 una vez que 

haya CU'llplido todas las obligaCi'lnes, la emoreaa arrendPtP.ria

podrá eler,ir alguna de la~ siguientes <lpCionee ter'llinale~: 

l. L~ compra de los bienes a un precio inferior a su valor de

adqui.<ici6n, que quPdará fija<lo en el contrato, En caso de no

haberse fijado el precio, será inferior al valor de 'llercado a

la fecha de compra, 

2, A prorrogar el plar.o para continuar cnn el uso o goce temp2 

ral,pagando una renta inferior a loe nagos peri6dicos que ve-

nía haciendo, y 

3, A participar con la arrendadora financiera en el precio d~

vente de loe bienes a un tercero. 



Todo lo anterior, confor:ne a las bases, las prop~rciones y los 

t'r:ninos que se convengan en Pl contrato. 

La arrendadora financiera no ~oñr4 oponerse al ejercicio de -

dicha opci6n, 

El arrendatario deber! seleccionar el oroveedor, fabricante o

constructor y autorizar loe tfrminoe , condiciones 7 especifi

caciones que se contengan en el pedid~ u orden de compre, En -

consecuencia, ser! responsable de cualquier error u D!IÚ.s16n en 

le deecripci6n de loe bienee que se adouirirAn y serán inateria 

del arrendamiento. 

Loe riesgos que puede tener el arrendatario son entre otros y

ealvo pacto en contrario, loe eiguientee1 

a) Loe vicios o defectos ocultoe de los bienee que impidan su

ueo parcial o total, En ese caeo, la arrendadora financiera -

transmi tir6 a le arrendataria loe derechos que como compradora 

tel18a, para aue fata loe ejercite en contra del vendedDr. 

b) L8 plrdide parcial o total de la CDs• , aunque feta ee --

realice por causa de fuerza mayor o caso fortuito, 7 

e) En general, todos loe riesgos, pfrdidae, roboe, deetrucc16n 

o deíloe que sufrieren los bienes objeto del arrendamiento fi-
nnnciero. 



CRir~RIO No. 13 DE LA s.H.C.P. 

Criterio No, 13 de la Direcci6n ~eneral del !~puesto sobre la 

Renta, dependiente de la Secretaría de Hacienda y Cr,dito Pd-

blico, 

Oricio No. 311-22526 del 3~ de abril de 1966, 

•se han estado recibiendo en esta Secretaría reiteradas solicl 

tudee forniuladas por diversas empresas, en el sentido de que -

se autorice un porciento mayor a efeato de realizar la depre-

ciaci6n de bienes tales como ~aouil\El.ria, equipo y herramienta

para la industria, camiones, autom6viles y cualesouiera otros

vehícu1oe destinados al transporte, que son objeto de contra-

tos de arrendamiento con opci6n <le C<)<npra o 9or cuyo acuerdo -

expreso, al transcurrir el plazo forzoso pactado y las pr6rro

gas acordadas, el arrendate.ri" puede vender loe bienes o adqul 

rir la propiedad de loa mism,,s, ya sea por la terminaci6n del

contrnto o mediante el pago de una cantiaad simb6lica. 

Teniendo en cuenta las razones que se aducen en las citadas s~ 

licitudes y las clAusulae de loe contratos aludidos, que por -

eer esencialmente iguales, plantean un problema de tipo gene•

ral, esta Direcci6n ha decidido adoptar un criterio de car~c-• 

ter general que regule esta materia, por lo que, con fundamen

to en lo dispuesto en los artículos 10 del C6digo ll'iec1tl de la 

ll'ederaci6n, 371 del C6digo de Comercio y 19 ll'racci6n VI inciAo 

g) de la Ley del Impuesto sobre la Renta, reeuelve aue deben -

aplicaree a las peticiones a1uaidaa, las sigui~ntee reglssl 

34 



35 

I. A las operaciones de referencia deberá dárseles fiscaluente 

el trato de ventas en abonos, en virtud de la opci6n que tie-

nen los arrenrlatarios de comprar o enajenar los bienes objeto

de los contratos, al terminar los pla?oe forzosos pactados y -

en razoA <le que cucnplidas las or6rroeas, los arrenrlatarioe 

adquieren la propiedad de los bienes, ya sea poroue se extin-

gue el arrenrlamient·1 o los pr'>:>ios arrenrlatari.Js cubran canti

dades simb6licas por los bienes arrendados. 

II. En consecuencia, las supresas que realicen esas operacio-

nee con el carácter de arrenrlarloras, podrán optar entre consi

derar el total del precio que arroje la suma de las prestacio

nes pactadas, como in&resos del ejercicio, o bien, acumular -

~nicamente las prestaciones qu• efectivauente les hubiesen si

do pagadae, con deducci6n rlel costo que les corresponda, segiin 

el ejercicio en que se hubiere celebraao la operaci6n. Este -

costo será la cantirlad que resulte de aplicar a loe abonos por 

operaciones reali~adas durante determinado ejercicio, el por-

ciento que en el precio total pactado en las ventas en abonos 

celebrados durante el mismo, represente el costo de los bienes 

enajenados, 

III, Si recuperasen por incwnplimiento de loR contratos loe 

bienes objeto de los miemos, loe incluirán nuevamente en el 

inventario alprecio original de costn, deduciendo ~nicamente -

el dem&rito real que hayan sufrido, o au~entando el valor de -

mejoras en su caso. 



En esta hio6tesie, esas empresas acumula~ como ingreso, las 

cantidades recibidas de loe arrendatarios, deducidas las oue -

hubieren devuelto por cualouier causa, as! co~o las que ya --

hubieren acu:nulado con anterioridad. 

IV. Si al finalizar loe plazos pectados, loe arrendatarios --

enajenaren loe bienes arrendados, ambas partes ac11-~ularán como 

ingreso greyable, loe importes de las ventee en la proporci6n

que les corresponda eegdn los contratos respectivos. 

V. Loe arrendatarios pueden e su vez optar oor deducir anual~ 

ment~ el importe de lasventae y demás orestacionee que paguen

durante los plazos forzosos pactados y e6lo al finalizar lae -

pr6rrogae acordadas, como valor de lns bienes, los importes de 

las cantidades simb6licae que como saldo cubran a los arrenda

dores, o considerar loe importes totales delos cnntratoe como

coeto de adouieici6n y llevar a cabo la deprectac16n conforme 

al r.'~imen normal, en estos caeos, si no hicieren uso de la~ 

opci6n deberin considerar como pfrdida la diferencia que co-~ 

rresponda~. 
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C:.Al'I'l'ULO II 

Et AR:lEtfDA:UEifTO i"IlfA!fCIEiO COMO PUENTE I>B 

PINANClM!IENTO, 



A. ll'U6NTES D6 PINANCIA!llIENTO. 

Kl financiamiento de loe activos de une empresa tiene sus fue~ 

tes en recursos tanto ajenos como propios; los ajenos son los

que provienen de terceras perRonas tanto físicas CQmo morales

e instituciones rle cr~d1t~ :¡ se den·)minP.n :>uentes Externas de

.ilinancia.miento,l!le segundar. s0n aquellos recurs')S que ?r-,vie-

nen de le misma empresa y reciben el nombre de i"u~ntes Inter-

nas de ?inancia~iento. 

Las empresas deben hacer una planeaci6n adecue1a para conocer

cuales son sus necesidades tinancierae y, en bese a fata, dec,!. 

dir por ••dio de un estudio, le fuente de financiamiento que 

m4s le convenga, el plazo, si uAa capital contable o pasivo, o 

la combinaci5n de ambos. 

A.l. i"uentee Internas. 

Son loe recureos que provienen de la propia emorese, permitieu 

do la ampliaci6n de sus operacionse, facilitando el cumplimieu 

to de sue objetivoe y ayudando tambi•n a no compartir el con-

trol administrativo de la empresa con tercPrae personas al uti 

lizer capital ajeno. 

Este tipo de financiamiento es muy recomenñable desde el punto 

de vista de la continuidad de la vida de la empresa, 

3e 
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En esta claeificaci6n quedan comprendidas todas aquellas rete~ 

ciones por c~ncepto ~el i-npuesto sobre ProiluctoA del Trabajo -

bajo lR Direcci6n y Dependencia de un ?atr6n retenido a loa -

trabajadores de una empresa y el impuesto sobre las Utilidadea 

de la misma, paeos al I.M.s.s., gastos por concepto de pago de 

Predial (ai le corresponde a la empresa), pago de rentes deve~ 

gadas, pago de servicios recibiños por arlelantedo, aportacio-

nee al I1PO·~AVIT, reservas, depreciacionea y amortizaciones --

1.es cuales no sienifican una reducci~n ele recursos para l.a --

empresa. Asimismo, se puede incluir en esta clae1ficaci6n la -

reinvers16n de utiliilRdes cuando la~ haya, trayendo co110 "on-

eecuencia un aumento de capital a travfs de una ernisi6n de nu~ 

vas acciones que se repartir~n gratuita. y proporcionalmente -

entre l0s antieuoa ROCios. 

Por lo tanto, es recomendable que para tener una estructura -

sana, las inversinnes dr CR.rácter perrnanente 11P.ben ser hechas

por los propietarios, 

Con la expansi6n de la empresa, las necPFi~~~es de au~ento de

capi tal de trabajo y de inversiones permene~tee deben ser sa-

ti,,fechas C<>n la utiliznci6n Aficav. ne los renc;lones ile depre

ciaciones y nor dltimo recurrir al eu~entry ~e cRpital a trav~P 

~e la emiRi~n de n11evAA accionPs para que Aenr1 auecritas por -

l1)A nntiguos socio~ o p~r nuevo8 acci•"l!li~tae. 

A.?.. tuente s Bxternaa. 

Cuando unn »mpr<HiB si<'nte que el. Ul!JO clel CRpi tal no etl •11tfl---



ciente para satiA!acer las necesidades del negocio y para con

seguir su co'!lpleto desarrollo, se encuentra ante la necccidad

de recurrir ante terceros,ajenos al negocio para la obtenci6n 

de recursos. 

Estas fuentes externas de financiamiento pueden tener sus or!

genes tanto en el W!erca~o de Diner'> como en el de ,apital.ee. -

Las primeras las constituyen financiamientos a corto plazo, -

las segundas son los financia'!liento a mediano y a lArgo pla1.o. 

Como fuentes financiPras del mercado de Dinero se encuentran 

las instituci<>nes naci<>nales de cr~dito y los particulares, 

Las clases de financia'!liento que pueden ofrecer las inRtituci2 

nea nacionales de cr~dito a cort.~ pla7.o 1 entenñi~nr1o8e por --

~ate l<>s períodos no '!lay<>res de un aílo, son: 

l. • ·~sta'!lo uirecto1 Se coneidera como la 09eraci6n cl~sica 

del cr~dito bancario, en la que no se exiee mAs garantía que 

la que ofrece el sujeto de cr~dito como persona, de acuerdo -

con sus cualidades de buena solvencia moral y econ6mica; tam-

bi'n reciben el nombre de Cr~ditos Quirografarios o Préstamoe

en Blonco, 
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En algunos casos se exige alguna segunda firma que rednn tales 

cualidades, cuando el solicitante no satisface plenamente las

exigencias del banco en este aspecto, 



Tambi'n el Pr,stamo Directo puede operarse con d>cwnentos col~ 

teralee, como letras de cambio o P"l:arls provenientes de com~ 

pra-venta de ~ercanc!es,o de efectos comerciales. 

El. empleo do este cr,dito generalmente es pare satisfacer en -

forma mo1nent6nea neceeidades de efectivo, para cubrir inverei2 

nee circ~lantes, co~o sería el cubrir gastos menores fuera de

presupuesto. 

Cabe hacer menci6n, oue debido e la poca estabilidad del poder 

añ~uisitivo de nuestra moneda, les políticas crediticias en -

les instituciones bancarias eufren conste.ntemente modificecio-

nes. 

Su pla~o ea generalmente limitado e 90 d!ee o a seis meses co

mo m6ximo. 

2. Prlstamo Prendarios Es aou~l en el oue existe une orenda 

que respalda le operaci6n, por lo que esta clase de Qr,ditos -

se clasifican como pr~stemos con garantía real ·independiente

mente de le obligeci6n que asume el empresario al suscribir un 

pegar' e favor del banco. 

Les prendes oue se presentan como garantía el solicitar el cr! 

dito pueden ser mercancías o valores, Tambiln es co:m1n oue se

opere a bese de la neeocieci6n de Certificados de dep6sito o -

Bonos de prenda ouedanño le custodie en un Almacln General de

Dep6si to, 
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). Cr&dito Comercial1 Bate tipo de financiamiento ee funda en 

la coni'ianza y ea el que proporcionan loe negocios sin ninguna 

garantía. Al abastecedor le interesa incrementar sus ventaa ~ 

otorgando facilidades crediticias a eus clientes, 

Para muchas empresas el cr,dito comercial es muy imoortante ya 

que financia un p~rcentaje m~y elevado de sus operaciones. 

4, Descuento: Es una operaci5n activa de cr~dito que llevan a 

cabo las instituciones de cr,dito. Consiste en adquirir en pr2 

pied~d letras de cambio o pagar~s, de cuyo valor nominal des~ 

cuenta.n una cantidad eouivalente a loe intereses que devenga~ 

ría entre la fecha en que ee recibe y la de su vencimiento. 

El financiamiento a meñiano y a largo plazo tiene la funci6n -

de servir para la adquisici6n de aouelloe bienes a loe que se

les signa una tarea permanente dentro de la empresa. 

Antes de decidirse por alguna de las diversas formas como pue

den las personas obtener fondos a largo plazo, tanto de pasivo 

como de capital social, es necesario estudiar los medios para

acudir al mercado de capitaleR. 

A continuaci6n se mencionan algunos de los tipos de financia

miento a mediano plazo, los cuales por lo general son por pe-

ríodos mayores de un aBo y menores de tres. 

5. Pr•stamo de Habilitao16n y Avíot Ea aqu~l en el que el --

acreditado queda obligado a invertir el importe del cr,dito -

precisamente en la adquieici6n de materias primas, mano de ---
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obra Y gast'.>e indirectos provenientes de la explotaci6n nece

saria para lograr lne fines de la empresa quedando garantizado 

C'.>n los bienes a<lquirid'.>s o con los frutos o productos cue se

obtengan con el m1~mo cr~dito. 

Su plazo mayor es de tres años. 
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6. Pr6stamo aefaccionario& Es aqu«l en el oue el acreditado -

oueda obli~edo a invertir el i~porte del cr~dito en la adouis~ 

ci6n de !peros, herramientas de labranza, abonos o animales de 

cría; en la reel1?.aci6n de plantaciones o cultivos cíclicos, -

en la compra e instalac16n de maquinaria y en la canstrucci6n

o realizaci6n de obras necesarias para el fomento de la emnre

sa del acre<litado. 

Tamb16n menciona P.l hecho ñe que oarte del cr~dito se destine

ª cubrir las responsabilidades.fiscales pendientes y que ta~-

bi~n se aplique al paeo ~e adeudos por gastos de exolotac16n -

o por la compra de bienes muebles e inmuebles, siempre y cuan

do los adeudos hnyan ten1n1 lugar dentro ñel año anterior a la 

fecha del contrato. 

Este pr6stamo queña garanti?.año con lns bienes adquiridos o -

con los frutos o productos de loe miamos, en forma simultánea 

o separada. 

Por su pla!'\O legal (15 aifos en la inñu,.tri11 y cinco en la ae:r! 

culturn y ganadería) es del tip'.> de l~a ele largo pla?.o¡ sin --



embargo, se otorgan por per!odoe de tres a diez a~oe 1J, oue-

dando comprendido dentro dP las fuentes de financi~miento a -

mediano y a largo plazo, 

El pago de este pr~sta:no se hace por medio de a~orti?.aciones,

las cuales se inician cuanño e~nieza a generar los recur~o~. 

7, ?ideico:nisos de ?o:nento y Desarrollot Con la finali~ad ~e

dar resi>uPsta a los proble:nae financier?s para el ~esarr·.Jllo -

de ciertas act1vidadP2 del pa!s, lns c•iales por la magni tuñ "e 
las e:npresas o o?r el riesgo que conlleve la misma actividad -

no fuer?:t atenñi<lRs pnr la bA.nCH. co,n~rcial en liJ que re~necta

a su~ necee.idades de financia·riiPnto, el gobierno fec1eral, a -

travls de diferentes instituciones y/o deoen1encia~ ha venidJ

conatituyendo deF.;e hace :nuchoe a:fos, fon~os para el ªº"Y" y -

fortr.le-oi:-.ie:i;to de eeas actividA•iee econ6micas que Aon necee.!!. 

risa para mantener y consolidar el desarrollo de Mlxico. 

En la actualidad, con la reestructuraci6n de la actividad eco

n~mica del pa!s a travls del Plan ~acionRl de Desarrollo y dPl 

Programa Inmediat'l de Re'lrdenaci.<;n Econ~mica, lo•~ fi 1~ic >ni~·Jr 

han sufri1o ~o~ificacionea en cuanto A sus ·nort11li~a(fes operat! 

vao, a fír1 rJ"' quP PU'"ñPn RlcRn~Pr 10s 1Jbjetivon pRrH lo~ cuR-

les fueron cr~ndos dentro de un marc.., de racionali~añ, AHBte-

ridRrt, juRticia y pa~ social. 

!/·- VILLlfüA.3,E. y OdTr:r,A,it.~1., •El 'SiAtema Financiero '!lexica
no•,r:au..,rial PAC, 1/11. ertici.<;n,PAe.51, •:~xic•>,l'J.-15. 
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Dentro de los fideicomisos de ro,ento y desarrollo se pueden -

menci~nar loe eiguientesa 

a) Piduciario: Banco de ~~xico. 

- PIRA: Pondo de Garantía y ?omento para la Agricultura, Gana

dería y Avicultura. 

- POVI: Pondo de Operaci6n y Descuento ~ancario a la Vivienda. 
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PICOHCA1 Pideico~iao para la Cobertura de Riesgos Cambiarios, 

- ?ID!>'J: ·'ileic<> 11'!~ para el Desarrollo Co'Dercial, 

PON~I1 Pondo de Equipamiento Industrial, 

b) ?iduciario: ·.racional Financiera. 
- P~1AI~; Pondo de Garantía y Ponento a la Industria Mediana 

y Pequeña. 

POllA'l'UR1 Pondo de Garantía y Pomento al TuriP'!IO, 

PONACOT: Pondo ~acional de Pomento y Garantía para el Consu

mo de loe Trabajadores, 

c) Piducierio1 Banco llacional de Conercio Exterior, 

- P01ilEX1 il'ondo para el l'omento de las Exportaciones de Produc

tos Manufacturados, 

En general, estos fideicomisos son lla'!18dos Bancos de $P.gundo 

Piso, El fideicomitente dnico es el gobierno a trsv~s de la S~ 

cretar!a de Programaci6n y Presupuesto¡ son fWldamentalmante -

fideicomisos de adminietraci6n y se constituyen como auxilia-

res del Poder Ejecutivo, 



Dentro de las fuentes d~ financianiento a largo ~lazo se pue-

den mencionar: 

8. Pr'stamo Hipotecario: Se caracteriza porque deben estar -

garantizarlos con loe bienes inmuebles hipotecados, pudi'n~oee

ade""e neceeitaree p,arant!ae anicionales; sue recursos puede~

eer utilizados para la adouis1c16n, edificaci6n, obras o nejo

ras de innuebles, distingu~'ndose ae! de los otros pr,sta~'ª -

mencionados en loe "'-'"rafoe anteriores. 

Su período de pago ee no 'llllyor de 2J si'loe y s6lo se otorgs a -

empreeae establecidas en territorio nscional. 

9. Emiei6n de Obligaciones: Es la fuente de financianiento a -

la que recurre el empresario que desea incrementar el cs~ital

de trabajo adicional con car,cter per~snente o regular, ae! ~ 

como para financiar inversiones permanentes adicionales reoue

ridr 3 pera la expansi6n y desarrollo de eu empresa. 

Lae obligaciones pueden convertirse en acciones debi,ndose ee

i'llllar en la emisi6n la fecha en nue tengan que ejercitarse el

derecho de converei6n, Lae obligaciones convertibles no ponr&n 

ser colocadas abajo de le par y nurente la vigencia de la em1-

si6n, le sociedad no porlrá tomar ningún acuerdo que perjudique 

loe derechos de los poseedores de las mismas para su conver--

ei6n. 

Loe recursos obtenidos mediante la Pmisi6n de obligaciones ee

consideran desde el punto de vista financiero como un pr«stamo 

46 



47 

y exige el pago peri6dico de intereses, lo cual trae co~o co~

secuencia una reducci6n en el im,uesto sobre la renta a cargo

del emisor. 

10. Arrendamiento Pinanciero1 Es la fuente de financiamiento

objeto de esta inveetigaci6n, la cual se ha venido mencionando 

desde el inici~ de este trabaj~. 



B. PARTICULARIDADES DEL .o\R~E:iDA~IENTO PI~A~CIERO. 

Bn esta parte del trabajo se mencionan las particularidades -

del arrendamiento financiero, sobresaliendo en importancia la 

integraci6n del costo del contrato; con el objeto de noder de

terminar,oon mayor seguridad, el costo implícito de la fuente 

de financiamiento. 

Las partea que constituyen el costo del contrato son: 
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- Costo del Bquipo1 Pormado por el valor físico a~1 eouipo (el 

precio de mercado del ,bien objeto del contrato),y loe imoues-

tos de importaci6n en CaRo de ser neceeRrio. 

- Coato del PinB.11ciamiento1 Es el porcentaje o tasa de inter~e 

similar al inter~e bancario que le corresponde al tipo de bien, 

operaci6n y empresa de que se trata. 

- Po:·centaje Proporcional del Costo de Operaci6n1 En este caso 

se considera un factor determinado matemdticamente para absor

ber parte de los costos administrativos de cada contrato. 

- Porcentaje deseado de Utilidad: Se determina por medio de un 

factor predeterminn~o, el cual eerd el encargado de calcular -

la utilidad de la arrendadora. 



c. DISTUTAS MODl.LIDAnEo -·~L A.itE'lilAl-113'1~0 .PI'IA"lr.BRO 

DIRECTO, 

Existen varias 11o:lcolidades del Rrrenda11iento finsncier~ y den

tro de las ~!s co11unes est~n: 

C.l. Arrenrla~iento ~et~. 

Consiste en que el arrendatario cuhre to~os loe ~estos genern

dos por el aprovecha11iento y utili?.aci6n del bien objeto ~el -

contrato. Tales gastos podrían eer1 Los ~ast•s de insta1aci6n, 

impuestos y derech.Js de importaci~n (si es el caso), seguros -

de daños, manteni11iento, etc. 

0.2. Arrenña11iento Global. 

~n ~~tP. tipry ae arren~a~ient~, lo~ ga~tos de manteni~iento, s~ 

guros, impuest~s, etc., loe cubre el arrendador y los repercu

te en el ~onto rle la~ rentaR peri6dicae. Por l~ tpnto, se pue

de ~ecir nue ea un cantrat~ inversn al Pnterior. 

C. 3. Arren.,erniento Total, 

Este contrato permitP. al arrenclador recuoerar el costo total -

del activo arrenñnrlo, adicionado por el int.er~s clel oapitHl -

invertido, a trav~s de lee rPntns pactadas, durante el plazo -

inicial forzoso ñel C'>ntrnto. 
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CA.PI 'l'ULO II I 

CONSIDERACI01ES 1I1A1CIBRA~ DEL A..~'!S:fDA

MIENTO PI~A~CIEaO 



CONSIDEIL\CIO~ES PI~A~CIERAS D::t A~RE~AMIE~TO PI1A~CIERO. 

Las personas físicas a morales que se intereaan en el arrenda

miento financiero como fuente de fi~oiamientn deben a.nalizRr 

todas lae implicaciones, ventajas y desventajas, con el objet~ 

de considerar todos loe por!llenoree del contrato y no tomar 11?1& 

deciei6n equivocada¡ sin embargo, no deben olvidaras de consi

derar las dem&s fuentes de financiamiento. 
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Be de saber que la mayoría de las empresas (personas físicas a 

morales), tienen planea loe cuales pueden ser a corto y a lar

go plazo; loa orimeroa aon considerados como las acciones que

tienden al rendimiento y lee aegundoe como las accione• de e~ 

cimiento que repercutir&n en las utilidades futuras o sea, fo~ 

man parte de la 9laneaci6n de las utilidades. Por ~sto, el fa~ 

tor que afecta le utilidad es la calidad de las decieiones 

administrativa• aobre las futuras inversiones. 

La tarea de decidir entre varias fuentes de financiallliento 

puede realizarse a trav'e del epalancamiento financiero repre

sentado por la relaci6n Pasivo-Capital ya que en este indica-

dor ea contemplan las implicaciones en el uso del pasivo como

fuente de financiamiento y sus repercueionee de costo contra -

el aprovechamiento del capital propio, o la debida proporc16n

entre loe dos factores. 
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Por lo ~e toca a la estructura de Capital. que :aaxil!liza la reu 

tabilidad del capital propio, cabe hacer menci6n que a medida

que se incrementa la pal.anca financiera se produce un a11.11ent~

en la rentabilidad del capital propio. Sin embargo, hay un mo

mento en el que la estructura de capital plantea ciertos ries

goa financiero• que se traducen en un aumento an loa Co•tos de 

financiamiento, significando en ocasiones una diaminuci6n en -

la rentabilida4 del capital propio. 



A. COSTO DE CAPITAL. 

En lo relativo al coeto real de financiar wia 1nverei6n no ae

puede establecer co~o costo de financiamiento el inter'e o di

videndo de una fuente eeoecífica de fo~dos. Por lo tanto, ee -

necesario establecer loa mínimos de rentabilidad que deben de

ofrecer los proyectos de inverei6n. A continuac16n se ~encio-

nan dos caeos: 

A.l. Costo del Cr4dito Bancario. 

En el caso de este tipo de fuente de !inancillllliento es necesa

rio distinguir entre la teas de inter'a no~inal y la tasa real 

de interés. La primera es le que se pacta entre el banco y el

solici tante, la segunde asocia el interla pagado con el dinero 

recibido y disponible para su upo, y se deter~ina dividiendo -

el costo de loe recursos usados (intereses) entre la cantidad

realmente dieponi ble. 

A.2. Determinaci6n del Costo de Capital. 

Bn lo que se refiere a la determinaci6n del costo de capital,

ee puede observar nue existen dos puntos de vistas 

a) Costo de Obtenci6n.- Tambi'n denominado Explícito y repre-

senta el costo promedin que la compef'!!a está pagando por los -

recursos utilizados. 
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b) Costo de Inversi6n.- Se les conoce co20 Implícitos y se ba

san en el concepto de costo de op?rtunidad, obteniendo como 

una posibilidad adicio'1B.l cara el interesado la oportunidad de 

invertir loa fondos interna o exterior~ente.!/ 

Loe proyectos que se aceptan internamente deber'n tener una -

rentabilidad superior a los otros proyectos de riesgos simila-

res. 
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T~bifn es importante considerar el Costo de Capital Promedio

ya que representa la rentabilidad mínima a exigir en nuevas -

inversiones. Generalmente, ee exige una rentabilidad mayor ya

que existe una serie de invsraionea no rentables o no medibles 

que deben ser compensadas por aau,llae que si ofrecen oporturtj. 

dades de utilidad, para que en promedio la empresa intereeada

tenga una rentabilided sobre el total de recursos que sobrepa

ae "" costo de capital promedio ? por lo menos lo iguale. 

El costo de cacital de una empresa es afectado entre otras co

sas por la constituci6n de su estructura financiera. Por lo -

que mientras mayor sen la proporci6n de su pnsivo,menor es su

costo promedio de capital. Bs importante señalar que, para 

efectos de este trabajo no se van e tomar en cuente los efec-

toe de la inflaci6n ya que estos tienden e incrementar el cos

to dA capital. 

!/•-Costo de Oportunidad.- Representa P.l RBCrificio de un be
neficio como consecuencia de a~cidir en favor de una 
alternativa determinada. 



Be conveniente 4eteriainar e1 coeto de capita1 de acuerdo a 1a

eetructura financiera oue se tendría deepuls de haber sido 

aprobada 1a fuente de financianliento. 
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B. CAPITAL DB TliABAJO. 

El C.P. Al.foneo Rodríguez Irazava define como Capital de Tra~ 

Jo loe recureos l{quidoe necesarios pare Que toda empresa lle

ve e cabo llU actividad a corto plazo, referida e sus operacio

nes de producci6n, venta y adm1nistrac16n, independientemente

d e su fuente de financia~iento. 

!In otrae palabras, son loe recu.reos c?n oue cuenta la P•n;irA,,'1.

para eus operaciones normales y diaria•. Dichos recursos son1-

Bfectivo, 4ep6eitos bancarios, cuentas por cobrar e inventa--

rios. 

E1 capital neto de trabajo ee la diferencia que resu.1.ta de re~ 

ter al activo circulante el pasivo circul.ante. 

B1 fr.dice o raz6n de capital de trabajo se obtiene dividiendo

el activo circulante entre el pasivo circulante, y eirve para

conocer la proporci6n que guardan los recursos de operaci6n a

corto plazo con las obligaciones a corto plazo de la empresa. 

Cabe hacer menci6n que el capital de trabajo tambifn ea denom! 

nado como Capital en Giro, y el capital neto de trabajo es co

nocido como Capital Reto en Giro. 

B.l. Tipos. 

Aunque el eetudio profundo del capitel de trabajo no es el --

objeto de esta inveettgac16n, ee expondr~ a continuaci~n la --



claairicaci6n del capital 1e trabajo; 

a) Capital de Trabaj~ de Inversi6n.- Es el que ae integra por

los recursos que deben pernanecer inmovilize~oa, respaldando 

las pol!T.i•,BR e~tablecii~a por la empresa pa:a alcanzar aus 

objetivos, Por ejemolo: Importes en efectivo pa.rs cubrir gaa~ 

toe imprevistos, importes cara '11a!ltener los niveles en los -~ 

ealdoe de cuentas por cobrar o niveles de existencia en inven

tarios, 

b) Capital de Trabajo de Operaci6n.- Son loa recursos que con~ 

tentemente son utili7.ados por la empresa para realizar su ope

reci6n total, LJ constituye el efectivo necesario para cubrir

al,gunos gastos y costos que mantienen una rotaci6n constante -

y confornan una parte esencial en la operaci6n ~e le empresa,

tnles Cómo: Suelrloe, consu~o de materias primas, rnEtno de obra, 

gastos de administreci6n y de venta, etc. 

El capital de trabajo de inverai6n tamb1~n es conocido como c~ 

pital de trabajo Permanente o Regular, y el de Operaci6n co~o

cepital de trabajo Temporal, 

c) Capital de Trabajo Especial.- Lo constituye el efectivo ne

ceaario para conservar su cr~dito mercantil en eue operaciones 

ordinarias y para satisfacer las demandas de temporada. Por -

ejemplo1 Poder cubrir &umento de precios en los artículoe, las 

deprPCiones comerciales, huelgas y operacione~ especiales. 
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B.2. Pu.nc1ones. 

La adminiatraci6n del Capital de Trabajo tiene coao funciones

principales, las siguientes: 

l. Ajustar los cambioe en el nivel de actividades de ventas -

de le empresa, provocados pnr factores estacionales, c!clicos

y aleatorios. 

2. Aplicar loe conceptos de valuaci6n relativos a la deter:ai

naci6n del nivel ""ximo de loa activos circulantes para que -

loe rendimientos marginales sean igualas al costo de capital -

para financiar eetos aumentos. 

3. Reducir al mínimo les inversi~nes en activo fijo a1quilan

do o arrendando instalaci~nee y equipo, en el caAo de las 

e111pre .. as pequel'las, ya que el activo circulante es de su111& 

importancia para estas empresas, pues no tienen mejores opcio

nes que invertir en efectivo, cuentes por cobrar • inventa---

rioe. 

Para analizar y decidir entre una deuda a corto o a largo pla

zo es conveniente definir loR siguienten punt?s: 

a) .Plexibilidad: 

Si la necesidad de loe'fondos es estacional o cíclica, tal vez 

la empresa desee comprometerse con una deuda a corto plazo. 

Si la empresa espera que di,.roinuyan en un futuro cercano sus -

necesidades do fondos o ei considera que hay una buena prohebi 
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lidad de que haya tal reducci6n, puede optar por una deuda a -

corto plazo a causa de la flexibilidad ~ue le ofrece. 

Para analizar el a~pecto de flexibilidad de la estructura de 

vencimiento de la deuda se usa un presupuesto de efectivo, 

b) Costo; 

Est! determinarlo por la relaci6n entre el plazo de la deuda y

la tasa de inter~s. 

Es por esto que las tasas de inter~e tonan bastante importan-

cia. 

Para estudiar la relaci6n entre las tasas de inter~e a corto y 

a largo plazo, la teor!a de las espectativas nos dice que las

tasas de inter~a a largo plazo se pueden c~nsiderar c~mo un 

pronedio ~e las ta~as de inter~e a corto plazo esperadas en el 

futuro, 

Es importante entender la base y el costo financiero en un --

ambiente de al ta inflaci6n y poco creci'lliento. 

De esta manera, el coeto financiero estar! compuesto por: 

Los intereses corres~ondientee al pasivo; 

El producto financiero de las inversiones en valores; 

5:1 

,n rPrultR·'' por posici6n '1\0netaria, entendilndose por este -

dltim o como la relaci6n existente entre loa activos monetarios 

y pasivos monetarios, y 

El efecto fiscal de los puntos anteriores. 

Si ee toman pasivos para financiar inventarios o activos fi---



jos, esos financiWllientoe cuesten le tasa de inter&s del mere! 

do menos le ganancia monetaria, es decir, menos la infleci~n -

general aplicada a dicha inverei6n. 

Para la determinaci6n de le be2e del costo de CRoital es conv~ 

niente, adem!s de restar de loe pasivos lee inversiones en va-

1oree y considerar 11n costo financiero neto, considerar e1 co~ 

cepto de capitelizeci6n total en lugar del Activo total. Es d~ 

cir, considerar los pasivos no onerosos como reducci6n de acti 

vos. 

c) a1esgo1 

Si loe pr4etamos e corto plazo son de cuantía considerable, al 

acercarse a su fecha de venci~ient~ puede ser que ~een 9a~adoe 

pero tambi4n pueden no serlos y caen en la falta de liquidez -

y no pagar, quedando como dnico camino que el acreedor le ---

ampl!e el plazo de pego, Esto trae como consecuencia un incre

mente en el costo ael cr&dito por aumentar los intereses. 

Por otra parte, si disminuyen les tases de eanencie entes de -

intereses e impuestos, se corre el riesgo de que el prestamis

ta se niegue a renovar le deuda a corto plazo, elevando las -

tasas de inter4s en caso de acceder e renovarle. 

Los efectos de la inversi5n sobre leP utilidades, tambi4n son

diferentes en cuanto el activo circulante y al activo fijo, p~ 

di&ndose observar entre otras diferencias la~ si¡;uientes1 



1, .U. au:nentar el activo circul.ante de la empresa, en efecti

vo 7 valoree negociables, penaa.o.eciendo constantes la produc-

ci6n 7 las ventas, se reduce el riesgo de la empresa, al. mismo 

tiempo que el rendimiento general del activo, 

2. S6lo el activo disponible puede ser ajustado a las ventaa

realea a corto plazo. 

Cuando aparece la incertidumbre en el iaanejo del capital de -

trabajo, ea indispensable: 

a) Determinar los sald~s m!nimos necesarios para cada tipo de

activo. 

b) Adicionar una existencia de seguridad para explicar el he-

cho de que los pronosticadores son imperfectos, 

En síntesis a mayor pasivo mayor riesgo tinanciero. 

Cuando la empresa se financia por medio del arrendamiento fi-

nanciero para adquirir bienes del activo fijo, coneerva casi -

intacto su capital de trabajo, pues el l!quido que le arrenda

taria debiera aplicar para la adquisici6n de los bienes, ya -

tuera de cr,dito directo con el proveedor o al contado, lo po

dr!a utilizar pera le eo~pra de otros bienes o setiefactores -

o para la 11quidnc16n de otro tipo de pasivo, 
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O, RBNDillIE!lTO DE LA IWE'lSION, 

Trabajar con capita1 ajeno es una buena medida financiera, --

aiempre que se guarden loe l!mitee aceptables del apalanca:nien 

to financiero y evitar riesgos indtilee, ya que au.iienta el r.~..E 

dimiento sobre la inverai6n de loa accionistas de la empresa.

El rendimiento de la inverei6n de accioniPtas se obtiene como

reaultado del aiguiente coeiente1 

___!!W.ID4J! l!JT.l • O.lPIT.lL OONT.lHLI ~ Kendimiento de la Inverei6n 

81 maxitaizar el rendi'lliento sobre capital contable es uno de -

loa principal•• objetivoe rinancieroa de la empresa. Be la ci

fra final quA interesa al accionista en los resultados parcia

les que conducen a la maximizaci6n del valor de la empresa en

el largo plazo. Sin dejar de considerar la interacci6n entre -

loe ·eQ8lonea de capital de trabajo. 

Para efectoa del an!lieie del rendiiiiento sobre la inversi6n 

de accionistas, el financiamiento por medio de institucionea 

de cr8dito y de proveedores, es eiiiitar al caso del arrenda--

miento financiero, pues la estructura del capital propio de la 

empresa no ee ve modificada, ya nue las partidas arectadas 

eat«n relacionadas con cuentas de peBivo y no modifican en nin 

gdn moment~ la relaci6n entre utilidades y capital. El aspecto 

que se erecta, dependiendo del tipo de rinanCi!lnliento utiliza

do, es dnicamente para efectos fiscales, s1tunci6n que se ana

lizar! m!s adelante, 



Ta:npoco debe olvidarse :nedir la prod~ctividad ya q~e ee ~sta -

la que va a inñicar en base a la utiliñad obtenida el porcent~ 

je de aprovecha:uiento que se ha teniño de los activos totales

de la e:npresa. 

Se deter~ina por ~edio de la siguiente raz6n1 

UTILIDAD lfSTA 
ACTIVO TOTAL • Productividad de la inverai6n total 
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D. CAPACIDAD cazDITICIA. 

Dependiendo del procediiú.ento que ae utilica para regiatrar el 

contrato de arrendamiento financiero en la contabilidad, se 

afectarA.n favorable o deefav~rable~ente los estados financie-

roa de la empresa. (Ver el capítulo V). 

El. arrenda:ll1ento financiero es U.'l& fuente de financiamiento 

adicional par~. las empresas, ya que cuando se han utili2ad~ en 

eu totalidad laa líneaa de cr4dito existentes con las institu

ciones bancarias, se tiene todavía el recurso del arrenda~ien

to financiero. Asi!lli.amo, se puede optar por este fuente de fi

nancia~iento cuando se quiere dejar libre alguna línea de crf

dito con instituciones pare cubrir P"siblee eventualidades, -

o bien , pera contar con capitel de trabajo y as! poder elimea 

ter el nuevo equip" y al posible incremento de les operaciones 

de la empresa. 
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B, DIS•INUCIOl'I D::L COSTO DE l"I~A~CIA.~l&MTO, 

Con el arrenda!Diento financiero tene:noe la posibilidad de car

gar a resultados la depreciaci6n de los bienes, as! como amor

tizar la parte proporcional del contrato durante eu vigencia,

lo que repercutir! en 1A11a disminuci6n de la carga fiscal de la 

e:npresa, en la ~iema proporci6n en que el fisco absorba loe 

gastos de la empresa. Consecuentemente, la carga financiera de 

esta fuente de financiamiento se verá disminu!da en esa misma

proporci6n. Sup6ngase el siguiente ejemplos 

RE SU L T .l D O s 

SIN CON 
c o N c E p T o .lRRENDA.'WIElfTO .lRRBl'fDAMIENTO 

Pil'IANCIERO l"INANCIERO 
UTILIDA.D Al/TES ISR Y PTU 
Y ANTES DE D~PR&CIACION 10'000,00J 10'000,0,)() 

DEPRECIACION Y A.~ORTIZA-
CION DEL A~ENDA.•IENTO -
PI~ANCIERO -o- ;¡:•000,000 

UTILIDAD ANTES ISR Y PTU lO'O·J0,000 s•ovo,ooo 
ISR Y PTU ( 50'.') 5•000,000 4•000,000 

UTILIDAD NETA 5'000,000 4•000,00:> 

~·· 

La diferencia del impuesto determinado en ambos caeos repreee~ 

ta la carga financiera o sea loa cargos adicionales a resulta

dos generados por la fuente de financiamiento loe cuales son -

absorbidos por el fi"ºº en el porciento que los impuestos ---

impacten a la utilidad bruta. 



P. TIPOS DE PaOYECTO DE IlfVBRSIO~. 

Por lo general. se distinguen cuatro tipos de proyectos de ---

inversi6n1 

a) Proyecto• no Rentablee.- Son aqufllos que generan ana sali

da de fondos y cuya final.iead no es obtener una utilidad dire~ 

ta. No son cuantificables para eu aprobaci6n o rechaz~. Por lo 

general sirven para pr~p~rcioner an servicio.Por ejemplo1 Est~ 

cionaaoiento, •quipo de eegaridad, etc. 

b) Proyectoe no •edibles.- Son aquflloe proyectos que est&n di 

sefladoe con ~iras a obtener una utilidad cuyo monto es difícil 

determinar con exactitud, impiñiP.nño 8e! definir un criterio -

cuantitativo pare su aceptaci6n o rechazo. Por ejemplo1 Progr~ 

mae de investigaci5n de nuev~a productos, 

c) Pr,,yectos de Reemplazo de Equipo.- El tiempo es el factor -

determinante en este tipo de proyectos, ya que aunado al avan

ce tecnol6gico permite aaber ai un equipo puede ser reparado o 

eustitu!do por otro, en atenci6n a las diferencias en los cos

tos. 

Dentro de este tip~ de proyectoA se pueden ubicar los arrenda

mientos de maquinaria y equipo. 

d) Proyectos de E.xpanai6n.- Su finali~sd es aumentar la capaci 

dad existente, siendo necesario estimar las utilidades futuras 
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y su relaci6n con el capital que requiere la inversi6n. 

Ta.~bi~n pueden considerarse dentro de este tipo de proyectos 

los arrenda;r.1e~tos tanto de bienes :nuebles co~o inmuebles. 
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G. METODOS DE iL1ALlSIS PAi!A EVALUACIO~ Dg PRoYgCTOS DE 

INVE~SlO~. 
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Rl. análisis de proyectos de inversi6n co~prende una serie de -

actividades cuyo objetivo va desde la m'souedR de nuevas y me

jores alternativas de inversi6n hasta estudios de ingenier!R y 

~ercadotgcnia, 

Los m&todos de análisis est~ co~orendidoe en dos categorías -

generaleea Loe m'todos de intergs simple, los cuales no toman

en cuenta el valor del dinero a trav~s del tie~oo, y los aue -

si lo consideran, 

G,l, ~&todos de IntRrl~ Simple. 

l. Tasa Promedio de Rentabilidad• 

Se basa en procedi~ientos contttbleR y se determina dividiendoa 

PROMEDIO ANUAL DE UTILIDAD NETA DESPUES DE !~PUESTOS 
IlfVE~SIO~ P~OMEDIO DEL PRO~ECTO 

El primer t6rmino (divi~endo) equivale al promedio de las uti

lidades netas despugs de impuestos, el se,gunño (divisor) se -

obtiene dividiendo la inverei6n original entre dos. 

Ventajas a 

PAcil aplicaci6n por el e~>leo de la informaci6n contable ya -

obtenida, 



De svente.j as 1 

e) Se be.ea en le utili~ei c'ntable y no en los ingresos netoe

que produce le inversi5n. 

b) No ee toma en cuenta el tiempo en que loe desembolsos y los 

ingresos tienen lugar, 

c) !lo toma en cuenta el valor del dinero en funci6n del tiempo. 

2. Inter~s Simple sobre el Rendimiento, 

Se dete~ina dividiendo la diferencia del rendimiento neto en

efectivo anual promedio y la recuperRciSn de capital. entre la

inverai6n inicial del capital. Este m~todo puede in~icar reeul 

tedos fals's ya que no toma en considerac16n ~ue el monto de -

la invPrsi 511 .-st!'i. continuamente diB'llinuyendo a medida que gen!_ 

re. ir--l!reeoe. 

Sin embargo, ei se desea tomar en consi•h·reci6n le di~minuci6n 

del valor de la inversi6n ee aplicará la siguiente re.z6n1 

dENDlMIENTO E~ E~ECTIVO ANUAL PRO~EDIO- RECUPBRACIO~ DE 
CAPITAL 

INVERSION PROMEDIO DE CAPITAL 

El dividendo se com~one de una diferencia entre el Rendimiento 

en ef<'ctivo anual promedio y le Recuperaci6n de Capital.; el -

diviaor ea la Inverei6n Promedio de Capital, es decir, el mon

to dP la invers16n entrf' dos, 
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Ventajae1 

a) Eete m&todo reconoce la existencia de una diaminuc16n gra-

dual en el valor de la inversi6n. 

Desventajas1 

a) No toma en cuenta el valor del dinero en el tiempo. 

b) No pueden aplicarae a las invereionee de capita1 que ee pr~ 

vee que van a tener movi~ientoe en efectivo disparejos. 

J, Período de Recuperaci6n de la Inverei6n. 

Indica el n~mero de a~oe que ee necesitan pare recuperar la -

inverei6n y se determina ae!1 

INVE1!SI0:1 NETA i!E¡,¡UE:iUDA 
INGRESOS NETOS POR ANO 

Divid ~ndo el monto de la inverei6n neta requerida entre los -

ill8resos netos esperados por ado. 

Ventajae1 

a) Cuando el punto m's importante de un proyecto es el tiempo

de recuperaci6n. 

b) Be f'cil de calcular. 

e) Es f'cil de entender. 

d) Tambi&n ea dtil cuando loe proyectos de inversi6n sean de -

escasa importancia, 



Deeventajas1 

a) Ko indica la rentabilidad del proyecto de inverei6n. 

b) No toma en cuenta el valor del dinero a travle del tiempo. 

o) No considera loe Clujoa de foruloe ia!s all' del período de -

recuperaci6n de la inverei6n. 

Une desventaja general de loe mltodoe de interle simple ee que 

no pueden aplicarae a las inversiones de ca?ital que ae prevee 

que van a tener movimiento en efectivo disparejo. 

G.2. •ltodoa oue toman en cuenta el valor del dinero a

trav3a del tiempo. 

Se deben considerar mAe que loe anteriores para la evaluaci6n

de proyectos de inverai6n a travla del arrendamiento financie

ro1 

l. Valor Presenta. 

Bl cAloulo del importe del capital que invertido durante un -

cierto plazo a una tasa de interle dada, aea auticiente para -

producir un monto deteri.inado se denomina Val,r Presente, y al 

proceso realizado se le llama Descontar una cierta lllW8Bo 

Para su cAlcule se utiliza la siguiente t6rmula1 

Vp z Q (l+i) - t 

n 



dondes 

Vpoo Valor Preeente 

i• Taea de interla 

t• Tiempo 

Q- Cantidad 

7~ 

Bn ocaeionee •• requiere calcular el valor presente con ba~e -

an cierta taaa de deecuento, entendilndoee por leta la difer~.!! 

cia entre la unidad y eu valor preeente, en un período unita-

rio de tiempo1 

ds 1 - Vp(l) 

dondes 

d• Taea de deecuento,y 

Vpo Valor presente en un período, 

n Y&.J.or presente de un proyecto sirve para compararlo contra

el Yalor presente de lea inYereionee realizadas, descontadas -

a esa mierna tasa, 

•ara loa etectoa de eete eatudio, el valor presente consiste -

en deterlllinar el valor actual del efectivo neto esperado de 

una inversi6n, descontado al costo de capital, y rest'1\dole el 

desembolso 1n1cial por costo del proyecto, 

Cuando el costo del proyecto eea positivo debe aceptarse y --

cuando sea negativo debe rechazaras. 



Sup6ngase,por ejemplo, que una empresa tiene dos proyectos ca

da uno de lo• cuales requiere una 1nverei6n de 19'500,JOO , el 

costo de oportunidad que tiene ea de 20jt; y los flujos netos de 

efectivo fueran loa aiguientee1 

1'UENTE DE lfI'iA:'fCIA.llIE'fTO (E:'f :UL~S :JE PESOS) l ANO 
CllllDITO !!ANC.lRIO ARRElfDAIUE!'fTO PlllANCI!:i!O 

1 6'000 7'000 

2 6'0JO 7'000 

3 6'0.)J 5'000 

wooo wooo 

CREDITO BA:'fCARIO 
PLUJO NETO DE EPECTIVO A VALOR PRESENTE 

(KN MILES DB PESOS) 

AilO .!'LUJO NETO DE (l+.45)-t VALOR 
Kl"ECTIVO PRESENfE 

1 6 1 000 .6896 4'137.6 

2 6'000 .4756 2 1 853.6 

3 6'000 .3280 1'969.2 

8 1 960.4 
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VALOR Pi!l>SENTE 

6;1T.LU>AS 

lil&l'IOS1 COSTO 

VALOa P~ES~NTi N6TO 

ARRElfDIJllIEMTO Pll'IANCIERO 

i8'960.4 

9'500 

( 539.6) 

i'LUJO !fETO DE E?ECTIVO A VALOR PRESE'ITE 
( E;I llILES !>?; PESOS) 

AJlO ?LUJO traTO n;; 
&l'i::CTIVO 

l 7'0)J 

2 7'00) 

3 5•000 

VALOR Pltl!:!H.'l'rE ;:JE LAS 

ENTRADAS 

MENOS1 COSTO 

(l+.45)-t 

.68~6 

.4756 

,3280 

VALOd 
PRBSENTE 

4'827.2 

3'329.2 

1'640 

9•796.4 
-

9'796.4 

g•500 

·------------------------------
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De lo anterior se puede concluir que 1236,4·)·),•)J es el v&l.or -

actual de las utilidades futuras en el caso de adoptar el pro

yecto de inversi&n a trav~e del arrenda~iento financiero; sin

embargo, la opci~n del cr~dito bancario muestra un valor nega

tivo de 1539,bJJ,JJ, 

Cuando ee espera oue un bien tenga cierto valor residual o de

reecate al final del período de arrendamiento, debe considerll!: 

ee como una estiraaci6n incierta, Para reflejar este au.~ento de 

riesgos, loe flujos calculados por adelantado sobre el valor -

residual deber"1 descontarse a una tasa más elevada aue el co~ 

to de la deuda deepu~s de impuestos. 

2. Tasa Interna de Rendimiento, 

En este mltodo el costo del arrendamiento ee determina median

te la tasa de descuento que iguala el valor presente de los -

Íllf\resos con el valor presente de los egresos, ee decir cuando 

el valor presente de los ingresos menos el de los egresos es -

igual a cero, 

75 

Además, en este m~todo el costo del arrendamiento incluye no -

e6lo los pagos de arrendamiento deepu's de impuestos, sino tam 

bi~n loe cr~ditos fiscales por depreciaci6n que ee obtendrían

en el caso de que se adquiriera el activo. 

Bl costo del activo aue se evita mediante el arrendamiento se

consi~era como flujo de entrada de efectivo, mientras que loe

costos de arrendamiento financiero se consideran como flujos -
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de salida de efectivo, 

Para detenainar la tasa ioterna de Reodi!lli•nto ae utilizan los 

mismos datos del ejemplo anterior correspondientes al Arreoda

miento #inanciero, cambiando el costo de inversi6n a 1 lJ mi-

llooes, 



1 

1 

1 
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DEl'ER:.U:IACIO!i DE LA TASA Ul'E:¡:fA '1E RE ffiI!f.IE:fTO 
(EN 'l!ILES DZ PESOS) 

A.Ro l'LUJO :'fBTO l+.)5)-t ( l+ ,4))-t (l+.45)-t 
DE EFECTIVO 

l 7'0JO .7407 .7142 .68'!6 

2 7'0JO .5486 .5102 .4756 

3 5'000 .4064 .3644 .3280 

A,¡~0 
VALO:¡ PrtESENTE 

355' 40<.' 45" 

l 5'184.9 4•999.4 4•827.2 

2 3•840.2 3•571.4 3'329.2 

3 2•032.0 1 1 822.0 l' 640.0 

TOTAL 11•057.1 10'392.8 9'796.4 

-

VALOR PRKSE~TE DE LOS PLg 
JOS ~ETQS DE W~F.nTIVO 11 1 057.1 10'392.8 9'796,4 

COSTO Ji.tú. P•tO'i~.<;h> 10'000 10'000 10'00.J 

1'057.l 392,8 (203.6) 

Cuando lR tasa ee incrementa de 40 a 45 por ciento, la diferen 

cia del valor presente neto s~ acPrc6 a cero, por lo que la --



tasa interna de rendioiento interno se encuentra entre estos -

dos porcentajes. 
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Para ser m&s precisos y detel"'ninar la Tasa Interna de nendi-~ 

miento m!s cercana se procede a iuterp~lar entre est'ls dos po~ 

centa~ee. 

10'392,8 1 40~ 11 10'000 1 45~ - X 

9'796.4 1 45/Ó 11 

596.4 1 51' 11 

X ,. l.7J 

203.6 1 CY¡I -X 

-1,018 
596.4 

TlR - 45~ - l.70;4 "' 43.3~ 

Obteni~ndose que la tasa interna de rondi~iento ee de 43.3~ -

nproximadamente. 

3. Período de aecuperac16n ne la Inverei6n a Valor Presente. 

C'>nsiste en deterroinar loe flujos netos anuales del proyf'cto -

o sea, loe ingreAOs en efectivo mP'lOS t'l1oa l'ls gastos relati

vos en efectivo , y traer ~etos a valor presente a unn tasa de 

descuento similar al costo de oportuniñad ñel arrenñnteri.i, t~ 

ea interna de rendimiento ' costo ponñernñ o ae capitel '~l ·nir_ 

mo arrenñatarii. 
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Di>TEaMI'IACIOM DEL PERIODO DE: i!BCUl'EiliCIO~ DE 

LA I'iVERSION A VALOR P!C;SE:~TB DEL ARRENDA:•IEliTO ~I~A~CIE~O 
(E~ MILES DE PESOS) 

Ailo !"LUJO NETO DE VALOl PTE. DE n.oo VALOR PTE. DEl 
EJ.i'EC'f!VO DESCOllTADO AL 2o-.' !"LUJO DE BPBC 

l 7'000 

2 7'000 

3 5'000 

l\1'000 

VALOR PRESENTE ACU.ULADO 

DEL PLUJO N~TO ;)E B~~CTIVO 

5•833.1 

10'693.'l 

13'587.4 

.8333 5•833.1 

.6944 4'860,8 

.5787 2'893.5 

l,J'~81·! 

" DB RECUPErlACIO,/ ;>E LA 

I<iVEi!SIOK 

58.)3...; 

106,93'-' 

135.87" 

De lo anterior ae deduce que el período de recupereci6n de la-

1nverei 6n a valor presente a trev~e del arrendamiento financi~ 

ro ee de dos eñoa. 



H, OTRAS CO~SlDEtlAOIO!fES, 

Hay infinidad de consideraciones adicionales que pueden ~~~ 

infl.uir en los costos para la empresa usuaria del arrenña~ien

to contra los costos de la propiedad de los activos ae capi--

tal, Algunos de ellos aon1 

a) Costos de financia~iento m!e elevados en el arrendamiento; 

b) Diferencias en loe coatos de 'll&ntenirniento; 

c) Beneficio• de .. lorea residuales para el propietario de loa 

activos; 

d) ~osibilidad de reducir loe costos de obsolescencia para lae 

arrendadoraa1 y 

e) Trata!lliento fiscal favorable, 

8? 



A :; E 7. O ~o. mrn 

TA'.lLA DE ;4 PA!iA EL CALCULO DEL MO'iTO O!U'H'fAL DE LA 
r~~s1oa. 11 

No. de ai'loe lch 15" 20:• 25" 30:! 35" 4~ 
del plazo -
inicial for 

M o o 1 
ZOBO del -= n t o r i g i n a d e 1 a 

contrRto. l '1 V E !t S I o !1 

1 31 87 83 8.) 76 74 71 
2 87 81 7ó 12 67 64 61 

33 76 7) 65 60 63 53 
4 79 71 65 59 54 50 46 
5 76 67 6J 54 49 44 41 

45~~ 5~ 55~• 6J.~ 65;• 7J:~ 75.¡. 

1 69 67 65 6;> 61 59 57 
2 5.:l 56 53 51 49 47 45 

3 48 47 44 4;:> 40 38 36 
4 43 40 38 35 ].J 31 30 

5 3fl 35 3<' 30 28 27 25 

Bo-.' 85~ 90',.: 95:.i. ioo¡.; 
1 56 54 53 51 50 
:? 43 42 40 39 38 

3 35 33 32 30 :>9 

4 28 ?7 26 24 23 

5 24 ?2 21 20 19 

11·- Esta tabla e~ un fragmento de la que eetA contenida en 
el artículo 48 de la Ley del l:n!'ueeto eobre le Renta, 



CAPITULO IV, 

CO~SIDE!U.CIO'fii:S PISCALES DEL ARilENDA

•ISMTO PINANCIE~O. 



La principal. coneidereci6n que hay nue anali~er pera efectoe -

fiscales en la selecc16n de le fuente de financiamiento más -

e1ecuada, se refiere el a Diferimiento de impuestos que dicha

fuente genere, 

l.l. tener cargas financieras adiciona1ee, lae utilidedae de la

emprese se ven afectadas, lo 0ue genere un pago menor del --~ 

impuesto aobre le renta T en la participac16n de loe trabeia~ 

dores en las utilidades de la empresa, provocando con feto el

diferimianto de impuestos, T al llliemo tiempo, una posible r•-

ducci6n en el costo del financiaiaianto, 

El diferimiento de imouestoe significa posponer un pago de 

impuestos pare el futuro en lugar da hacerlo en el momento 

presente; ea decir, como coneecuencia de tener cargos adicio~ 

les a resultados por loe intereses de le operaci6n, por la de

preciaci6n del nuevo equipo o por cualquier otro gasto adicio

nal, la empresa pagar' loe primeros aftoe de la operac16n ----

impuestos menores, compensl.ndoee 6stoe en loe dltimos aftoe del 

proyecto respectivo, tal y como lo in~ica el mltodo del Velor

Preeente. 

Si con~idera·nos el valor dPl dinero a trav~a del tiempo, el -

diferirniento de impuestoR puede ser una i~portante fuente de -

dieminuci6n del costo ñe financiamiento, 
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Al. darle erecto al diferillliento de impueetoa y traer a valor -

preaente loa !lujos anaalea del proyecto bajo las diatintas -

alternativa• de !inanciaai•nto, el costo dt• cada fuente de roa 

dos se vsrf afectado al grado de oue la alternativa lllie cara -

aparentemente, puede convertirse en la ..... e adecuada. 

Al. analizar cualquier proy~cto de invere16n, as! co~o su fuen

te de financiamiento, debeaoa incluir siempre la repercuei6n -

fiscal de dicho coato, determinar los flujoe de efectivo gene

rado• por loa proyecto• eapec!!icoa, traer a valor preaent• ~ 

eaos !lujoa de efectivo y ver cu'1 •• la fuente de financi.,..-

aiento ... adecuada. 
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A, I.-i>UESTO SOidE LA dE~TA. 

Como la eeencia de eete trebejo ea dar e conocer las ventajee-

7 deeventa~ae del arrendamiento financiero co~o fuente de fi-

nanciamiento para el arrendatario, ee continuarán enfocando -

lee considereoionee s6lo para 4ste dltimo. 

A.l. Deter.11inaci6n del Monto Original de la Inversi6n, 

Para efectos de la deducci6n del costo del contrato de arrend~ 

miento financiero, la ley del Impuesto sobre la Renta indica -

que para determinar el monto original de la inverai6n, ae apl! 

ca al total de pa~oe convenidos para el tlrmino forzoso ini--

cial del contrato, el porciento que confor~e al cuadro conteni 

do en el anexo No. 1 de este capítulo corresponda, segÓn el -

ndmero de ados del plazo inicial forzoso del contrato y la ta

sa de interle aplicable al primer affo. 

En el caso de que varíe la tasa aolicable al primer affo ee --

considerli?'A el promedio de dicho affo. 

Cuando la tasa de interls pactada no coincida exactamente con

alguno dP loe porcientoe de lea tasa de interls eetablecidas -

en el anexo No. 1 de este capítulo, para determinar el porcie~ 

to aplicable, ee considerará le taee de interls más pr6xime 

el interls pactado en el contrato, y si 'ate mismo tiene le 

misma proximidad e dos tesas de inter•s, se considerará la más 

alta. 
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Si el placo pactado del contrato corresponde a Wl n6mero dete~ 

minado de añoe completos 7 a una fracci6n de año, dicha frac~ 

ci6n ee considerar& como Wl año completo cuando exceda de seis 

raeeee. 

Bn el caeo de que •l priaer ado del plaEO pactado a4n no ha7a

transcurrido y hubiera conclu{do el ejercicio, ee conei~erar'

la taea de interfa anual promedio de loe meeee tranacurrido• -

durante dicho año; en la declaraci6n del ejercicio siguiente -

se tomar' en cuenta la tasa promedio que corresponda al año -

completo y en caeo de que resulten diferencias respecto a la -

tasa calculada para el ejercicio anterior, ee deber' acUlllUl.ar

o deducir 1a diferencia en •1 aegundo ejercicio. 

Por ejemplo& 

En 

IllPORTE TOTAL D&L CONTRATO 

11\JllBRO DB A~OS DBL PLAZO 
¡_,fICU.L PORZOSO DKL co11-
ThAT01 

TASA DB IllT&aES APLICAHLB 
AL PRIIWBR AN01 

OPCION DE COMPRA1 

el primer año la tasa de interfs 

ENERO 3 
PEBRERO 3 
llARZO 3 

ABRIL 3,5 

MAYO 3,5 

JUNIO 3,5 

3 AilOS 

5<>i' GLOBAL 

• 1'000,000.00 

cambi6 varias vecest 

JULIO 5 
AGOSTO 4 
SEPTIElllRRE 4,5 

OCTURRE 5 
NOVIEMBRE 6 

DICIEMBRE _6_ 
50.0 
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TASA DE I:fTERES p¡¡,_,,...,1~TOTAL TASAS DE l'iTERES ~ 4 l.6 .,.,..., .,.. l.2 • 12 s • 

Si el ejercicio terminar' y e6l.o hubieran transcurrido diez ~ 

meses del. primer a~o del. pl.&•o forzoso pactado: 

;.tAUO 3 AGOSTO 4 

A'!!RIL 3.5 SEPTIEXB<l3 4.5 

MAYO 3.5 OCTUBRE 5 
JUl'fIO 3.5 NOVIElllBll& 6 

JULIO 5 DICU!l!ll:lE 6 
44 

Por lo tanto, l.a tasa de inter~e promedio mensual. ser!ai 

_il... = 4,4.; 
1) 

Por otro l.ado, si en el ~ltimo a~o del. pl.azo del. contrato s6l.o 

hubieran tran~currido doe meses (enero y febrer~)CuYR suma de

intereses sea de 6, la tasa de inter~s promedio sería; 

rinal.mente el monto Original de la inVersi6n SR determinar~ -

&SÍ I 

IMPORTE TOTAL 
DEL COlfTRATO X 

~ DETERMI~Ano CO'i~O~ME 

AL ANEXO UNO DE ESTE -
CAPITULO 

I 15'000,000 X ,47 • I 7'050,000 

MONTO ORIGISAL 
DE LA IffVER--

SIOlf. 



A.2. Determinaci6n de las Amortizaciones. 

Para deter"linar las cantidades a amorti7ar derivadas de la ce

lebraci6n de contratos de arrenda~iento financier~ se resta al 

importe del total de pagos convenidos para el plazo inicial 

forzoso del contrato, el ~onto original de la inversi6n corre~ 

pondiente, 

in saldo resultante se deducir! en anuelida~es iguales durante 

el plazo inicial del contrato. 

Esta deducci6n se ajust&r! cuando varíe la tasa de interls --

aplicable al pri~er año del pla?o, 

En el ca~o d~ que el contrato de arrenda~iento concluyere ---

antes del plazo pactado, se deber' considerar como partida de

duci' le en el ejercicio le diferencia entre los pagos efectua

dos y las cantidades deducidas en loa t~rrninos de los ~!rrafos 

anteriores, 

A,3, Deducci6n de la Opci6n de Compra, 

Cua.1do en los contratos de arrendamiento financiero se baga -

uso de la opci6n por transf~rir la propiedad del bien objeto -

del contrato (co~pra del bien por un arrendatMrio) mediante el 

pago de una cantidad determinada, o por prorrogar el contreto

por un plazo determinado, el importe de la opci6n se coneider~ 

r! complemento del monto original de le inversi6n. 
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Por lo tanto, su deducci6n se realizar! en el porcentaje que -

resulte de dividir el i~porte de la opci6n entre el nrunero de

años que falten para terminar de deducir (depreciar) el monto

original de la inversi6n. 

Continuando con los dato• anteriores se ejemplificar« la dete~ 

minaci6n de las amortizaciones. 

I"IPO>tTE TOTAL 
DEL CONTtiATO 

MONTO ORIGINAL DE • I~PORTE A AMORTIZAR 
LA INVERSION 

1 15'000,0JO • 7•050,000 - • 7''}50,0JO 

IMPORTE A AMORTIZAR • All!ORTIZACION A:'IUAL 
PLAZO FORZOSO Ai'IU.U. 

DEL CONTRATO 

• 2'650,000 

En el caso de la opci6n de comora o prórroga del contrato, au

deducci6n se realizar,, de la siguiente ~anera: 

IMPORTE DE LA OPCION 
No, DE A~OS QUE PAL• 
TEN .PARA DEDUCIR EL 
MONTO ORIGINAL D~ LA 

INVERSI011 

•• Ill!PO.RTE DE LA Dt:DIJCCION A'fllAL 

• 
1 'ººº1}ºº·ºº - • 142,857.14 7 1 

.!/.- Se estima una vida dtil del equipo de 10 aftos y un plazo
inicial forzoso del contrato de 3 años. 
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4,4, Deducci6n en la Participaci6n por Enajenac16n, 

Si el arrendatario obtiene participaci6n por la enajenaci6n -

del bien objeto del contrato de arrendamiento financiero a te~ 

ceros, deberá considerarse como deducible la diferencia entre

los pagos efectuados y las cantidades ya deducidas menos el -

ingreao obtenido por la ?Srticipaci6n en la enajenaciSn a ter-

ceros. 

A,5, 4utom6vilee y •otocicletas en Arrendamiento Pinan

ciero. 

Las inveraiones en autom6viles dnica.~ente serAn deducibles ~

cuando aea un a6lo autom6vil para la pereona oue lo necesite -

estrictamente para el desempeñ~ de sus funciones, siempre y -

cuando tenga relaci6n de trabajo con el contribuyente como --

prer-taci6n d• un servicio personal subordinado, 

Cuando ae trate de autom6vilee cuyo factor exceda de 9,0 en 

los tlrminos del artículo 6/o, de la Ley del Impuesto sobre T~ 

nencia o Uso de Vehículos o de motocicletas distintas de lae -

oomprendidae en la tracoi6n I del artículo 15 de la citada le~ 

el monto original de la inversi6n detenninsda en base a la ta

bla contenida en el anexo No. l de este capítulo, y al primer

p4rrafo del artículo 49 de la ley del Impuesto sobre la Renta, 

e6lo podr' deducirse hasta en un 70~. 



A.6. Arrendalllient~ ?inanciero realizado por Extranjeros 

Para determinar el monto original de la inversi6n cuando el ~ 

arrendador sea un residente en el extranjero, se considerard -

que el inter~s fijado para determinar los pagos corresoondien

tes al primer año del pla?.o, es el inter's por operacionss ~

interb1U1cariae que rija en el ~ercado de Londres (Lib~r) el -

momento de celebrarse el contrato. 

Para efecto de los ingreA~s, se conaiderard oue la fuente de -

riqueza se encuentre en el territorio nacional cuando los bie

nes se utilicen en el pa!e. Salvo prueba en contrario, se pre

a\lllle que loe bienes se utilizan en el país, cuando quien use -

el bien sea residente en el mismo o residente en el extranjero 

c~n estableci~iento permanente en el oe!s. 

A los arrendadores extranjeros se lee impondr' ls tasa del 21~ 

al resultado de disminuir del ingreso obtenido el monto origi

nal de ls inversi6n. 

En este caso, corresponde al arrendatario la obligac16n de ~ 

etectuar la retenci6n y entero de dicho impuesto. 

IMPORTE TOTAL DEL 
CONTRATO 

S 15 1 00J,Ou0 

MONTO ORIGINAL DE 
LA IWERSION 

7 f.)50. ,)00 

IMPORTE A 
A"IORTIZAR 

- 17'950,000 



DIPOllTE 4 
4JllOR'l'IZAR 

X o. 2l 
In>UES'?O A 
RBTE~R 

1 7'950 1 000 X 0.21 • I 1'669,500 

A.7. Contratos de Arrendamiento Pinanciero celebrados 

antes de 1981. 

Estos contratos quedaron sujetos a lae disposiciones que estu

vieron vigentes hasta el 31 je Dicie~bre de 1980. 

A.8. Est{mul~s ?iscales, 

Por lo que respecta a este tema, la Ley del Impue2to s?bre la

aenta para el ejercicio de 1985 considera necesario ofrecer -

est!~ulos fiscales a las ners?nas que desean a~ouirir bienes 

nuev>• de activo rijo para la realizaciSn de actividades empr~ 

eari•les an las zonas de prioridad nacional, y para tal efecto 

incluye loe artículos 163 1 28 transitorio y 8 treneitorio/85 -

fracc16n VII. 

De acuerdo con lo expuesto en los pArrafos anteriores, se pue

de decir que las Rutoridades en esta materia est~n consideran

do las rentas del arrendamiento financiero de doB "1Elneras: 

l. Como parte del activo f'ij'l de la e'llpresa el C'lRl es depre

ciable ~eP,~n lo~ art!culoR 44 y 45 ñe lR ley en esta ~nt~riR,

en los ml'Jntos prop1lrCifJnnlP.e de ncuer1~') e :>n li· rlurAc16n riel -

contrato. 

~l 



2. Como carga financiera para la adquieici6n del eauipo, car

gable a resultados durante la vigencia del contrato, por el -

comple~ento de loe porcientoe correspondientes. 
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a. ntPUESTO AL VALoa AGREGADO. 

Por el lado de eete impueeto su legielaci6n dice lo sil!"Uiente1 

El arrendamiento fianaciero está gravado por este impuesto a 

la taaa general del 15~ o bien, si el contrato se realiza en -

la fra.nja fronteriza de ?J kil6metros paralela a la línea divi 

soria internacional entre M~xico y 3stadoe Onidoe de Norteaml

rica, Belice, Ceotroa:nfriea g/, o las zonae libree de 3aja Ca-

lifer?-ia y parcial de Sonora y Baja California Sur, y siempre

que la entrega material de bienes o le prestaci6n de servicios 

se lleve a cabo en laa citadas fra.njas o zonas, estar' gravado 

a la tasa del 6~. 

Para calcular el inouesto que corresponda a este ti 0o de con-

tratoa se considerar' el monto de la renta, adicionado por los 

intereses normales generados por el contrato e intereses mora

torio•, y sobre esta base se aplicará le tasa respectiva, 

El arrendatario no deber' considerar al I,V,A, trasladado por

el arrendador como parte del contrato de arrendamiento finan-~ 

ciero, o sea que no lo coneiderará como costo eino como impue~ 

to acreditable. 

La parte del impuesto que se puede diferir se determina así 1 

z¡'.- Se refiere a la rep~blica de Belice, se~n nrt!culo ? de
la Ley que Reforma,Adiciona y Deroga Diversas Dieposicio
nea en materia fiscal, a partir del l/o de EnP.ro de 1932 
aplicables s la Ley del Impuesto sobre Autom6viles ~uevos 
y a la del I,V.A. 



Al. impuesto que correspon~a a 1a operaci6n se le aplicar' el -

porciento oue eella1a la Le7 del Impuesto sobre la Renta para 

deterntinar el monto original de la inversi6n 7 la diferencia 

ser! el impuesto que podr« diferirse. 
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O. LEY D;a. IMPUESTO SOBRR ADQUlSICIOK DE llftfUS'BLKS. 

Bn el caso de que el objeto del contrato de arrendaiaiento fi~ 

nanciero fueea llll bien irusueble, quedar& obligado al pago del

impuesto sobre Adquisici6n de Inmuebles. 

Bate impuesto se calcular& aplicando la tasa del l~ al valor

del inmueble deepuls de reducirlo a diez vece• el salario min!, 

mo general, elevado al a~o, de la zona econ6mica a oue corres

ponda el Distrito Pederal. 

Para efectos de esta leT la celebraci~n ~e contratos de arren

damiento T la ceei6n de derechos del arrendatario financiaro,

es considerada como adouie1ci6n. 
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CAPITULO Y 

'l'IU.TAMIE1fTO OOlfTAdLB DEL AR!lE"fDA.V.IB'fTO 

PIU"CIERO 



TllATAMIBNTO CO~TABLE DEL ARREND~~J~NTO ?INA~CIE~O. 

Para el registro contable del arrenda:niento financiero se to-

man en cuenta laa diversas disposiciones emitidas por el Insti 

tuto Wexicano de Contadores Pdblicos,A.C. en esta iaateria, y -

•• espacial. el boletín C-6 denominado Ill!Duebles, KaouillEria y

Equipo, el cual detet'lllina lo siguiente: 

a) Loe caeoe de arreadamiento que en aeeacia equiva.lea a uaa -

compra a plazos, debea ser registrados como compras.Por lo ten 

to; 

b) .. el balaace general se presentar' el activo objeto del -

arreadamieato deatro del grupo del activo fijo, •• \lJl reagl6a

por separado que puede denominar~e Maquinaria Adquirida nor -

~randarnianto o un título semejante. El pasivo se presentar' 

nonnal.menta, separando la porci6n circulante de la porci6n a 

largo plaao. l/ 
e) ~. activo deber6 depreciarse con base a su vida dtil. 

in arraadatario ao eolo ast' pagando por el uso del bien arreu 

dado eiao que tambi•n ast' comprando el objeto arrendado, y •• 

por ••to qua al arrendamiento fiaanciero deba registrarse ea -

aue libroe como UJIA compra, ret'lejando así el prop5sito de le

oparaci6n. 

l/. - Se utilir.a el coacepto A Largo ¡>l.azo en •.tenci6n a que en 
el balance general loa pasivoe que aon a m«• de un afto ae 
clasifican dentro de la aecci6n a Largo Plazo. 
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T&Olbi'n ea i~~ortante ~eter~inar la fori.a de re6istro a fin ~e 

ser consistente en la contabitizaci6n de la operaci6n. 

Además, es conveaiente que loe eetad~• financierQs se acompa-

ñen de alguna nota explicativa con los det<>e pertinentes sobre 

•l arrenda~iento, En el activo fijo aparecer' coao Activo Ad-

quirido por Arrenda~1ento y en el nasivo tanto a corto co~o a

largo plazo debe acentarse claramente oue ee trata de obliga-

cionea por arren~a~iento finRnciero para no coafUAdirlae con -

las de:n!s obligaciones, 

El arrendatari<> debe analizar loP planee presentados por el -

arren1ador para saber si le oonvieae o n~ dicho plan. Por eje~ 

plo, se tiene el siguiente: 

PEilltJD01 

MO.~ó:DA: 

VALOtt DEL ¿QUIPO: 

OPCIOX Di> 00.f..PRA: 

IMPORTE D~L CO~TilAT01 

TRATA"UE;NTO l"ISCAL1 

TASA DE I'i'TERES ANUAL D3L CO:'fTdATO: 

MO~TO CAPITALizAqLE1 

MOHTO A.~O~TIZABLE E~ TRES .Sos1 

36 !llBS&S 

'i'ACIO~AL 

• 10'000,00') 

1'000,00:> 

15'000,000 

50'.' GLOSAL 

47~ / s 15'000,000 

53~ / • 15 1 000,000 

Para ejeMplificar se considerar' que el bien arrendado es un -

equipo de c6mputo, depreciable en cuatro a~os. Asimismo, en el 



1J) 

•onto de1 coRtrato se inc1uyea cargos adici~nalee por insta1a

c16n y mantenimiento del equip~ durante 1a vigencia del contr~ 

to, así como 1oe intereses correspondientes • 

.ll. Impue•to a1 Va1or Agregado se paga en fol'Ua proporciona1 -

a cada mensua1idad. 

Una vez aceptado e1 plan y elaborado e1 contrato se procede a1 

registro de las operaciones, 4 cont1nuaci6n se eje~p1ifica, 

FOr medio de asiento• de diario, las posiblee afectaciones con 

tab1ea que pudiera hacer el arrendatari~ eegiin e1 caso, Los r~ 

gistros en eequemae de may~r se hacen al f1na1 de1 capítu1o. 

Primeramente,en base a1 contrato y a1 plan de arrendamiento 

financiero, y verificando la correcci6n de loe t~rminos, ee 

crearán los pasivos, ya sea a corto o a 1argo p1a7.o loe cuales 

se v•n a convertir de acuerdo a 1a ex1gibili1ad, para que pos

terio•mente ee vayan ea1dando confor~e ee hagan los pagoe. Por 

ejeap1o• 

-1-

&quipo adquirido en 
Arrenda~tento a 15'00),000 

Monto Origina1 de la 
Inverei6n 1 7'05:>,0·0:l 

Amortizaci6n Gastos 
Kauioo Arrendado 

I.Y.4. Acreditable 

Acreedoree Equipo 
Arrendado 

• 7•950,000 

• 2•250,000 

• 17'250,000 



l.Jl 

Realizado el primer pago ~~neual y liquidada la parte corres-

pondiente del I.V.A, tal T co~o se eetableci~ en el plan de -

Arren~"miento f'inanciero contratado, se procerleri! de la si---

guiente f'or-1 

- Por el pri•aer pa~o: 

Acreedoree Equipo 
Arrendado 

Banco• 

-2-

• 479,166,66 

$ 479,166.66 

En relaci6n a la depreciaci6n y a.~orti~aci6n del equipo arren

dado, •u registro ee realiza de la siguiente l!lllnera: 

a) Por la ~epreoiaci6n ••neualt 

a 7'J5'.>,,)JJ x ,25 • a 1'762,500 Anuales 

1'762,500 f 12 • 1 146,875 Mensuales, 

Gastos 

J>epreciac16n Acu•aulada de 
Equipo Arrendado 

-3-

b) Por la amortizaci6n ~•naual1 

• 7'950,000 t 36 2 • 22'>,833-33 

-4-
Gastos 

Alllortizac16n Acu~ulada de Gaatoa 
por al Equipo Arrendudo 

• 146,875 

• 146,875 

s 220,833.33 

• 22<J, 833, 33 



1)? 

it.l. terminar el plav.o del contrato se salda la cuenta A.~orti7a

c16n Acu..ulada de Gastos por el Eouipo Arrendaao, abon,ndose -

el saldo de la lllia'U.a a la cuenta de Equipo Adquirido Dnr Arre~ 

damianto, aubcuenta Amortizaci6n de ~a~tos por ~l 'Bqui~o ~rreil 

dado, 

-5-
.lmort1zaci6n Acumulada de Gastos 
por el Equiy~ Arrendado 

Equipo Adquirida en Arrendasiento 

.Amartizaci6n Gastos 
Equipo Arrendado 1 7'95J,O·JO 

¡ 7'95J,JJJ 

S 7'95J,JJO 

&n lo que toca al Iapueato al Valor Agregado que ea pagado a -

la compa:\!a arrendadora, se puede acreditar contra el i•apu .. 11t? 

al val~r ~regado por pagar;para ef~ctos de ejemplificar ee -

considera un I.V,A, por ?agar de ¡1.JO,O::D tal y como se 11Ues-

tra en el eiguiente eje111plo1 

I.V.A. por Paear 

I.V.A. Acreditable 

Banco a 

-6-

1 l'JJ, )) l 

1 

1 

62,500 

37,500 

Se abona tambii!n a bancos con el supueoto de q'l"- •l I,V,A, por 

pagar ee 111,s que el acredit~ble. 

Loa pagoa posteriores que ae realizan en forrea dif,.ri•la inte-

grados por la renta mensual y el r.v.A. del mee, se contabili

zan sucesiv11mente ~.e la siguiente •nanera hasta el mes 361 

Acreedores Equipo Arrenda~o 

Bancos 

1479,166,67 

1479,166,67 



Se carga a Acreedores Equipo Arrendado hasta completar las 36 

mensualidades 7 saldar la cuenta, 

1J3 

°'1ando no se ra~iRtra ta "?"i~n de compra al principio de la -

operaci6n como se obeerv6 en el primer asiento, se registra -

posteri.,rat1•1te ooiao wua co111pra de equipo, tal y co1ao se muee-

tra1 

a) Si ea al contado& 

•aquinaria y Equipo 

I.V.A. Acreditable 

Banco• 

b) Si ea a crldi,01 

Maquinaria y Equipo 

I.V.A. Acreditabla 

Acreedorea Diversos 

n · ooo,:J.Jo 
150,000 

1'150,000 

11•000,000 

150,000 

l''l.50,000 

Bn el caso de que se haya registrado la opci6n de co~pra al -

principio del per!odo del contrato, el asiento ser!a1 

Bquipo Adquirido en Arrendamiento ll'000,000 

I.V.A. Acreditabla 150,000 

Acreedorea Equipo Arrendado 1'150,000 

Sin embargo, ai llegase el momento de e~ercer la opci6n 7 lata 

no se realice, ae cancelar& el asiento inicial con el cual se

registro dicha opci6n; 

Acresdorea Equipo Arrendado 

&quipo Adquirido en Arren~a~ie~tn 

!.V.A. Acreditable 

11•150,000 

1'000,000 

150,000 



l~ 

Cuando ae participa en la •enta del bien a tercera• personas , 

el aonto de dicha participaci6n se puede registrar coao Otros 

Ingresos o Ingresos por participaci6n en Ventas. 

Por ejemplo, se supone que el equipo to!llB.do en arrendamiento -

se Yendi6 a una tercera persona en S 1'500,000 y de acuerdo al 

contrato le corresponde al arrendatario una participaci6n del-

45~ •obre el precio ~e venta. 

Otro• Ingreso• 

Yanta de Equipo Adquirido en 
Arrendamiento 

• 675,000 

• 675,000 



•quipo .ld8~1iio:n Arr••-
l )15 '000,000 7'95J,p:>0 (5 

l) 146,875 

4) 22':>,833.3 

62.500(6 

Aaort.de~~ll81d8ºr el Bquipo 

220:833.33(4 

5)7'950 1 000 7'95J,OOO (SDO. 

Aereedor•• &quipo Arrendado 

2) 479¡167 . . . 
~ . . . 

17'250,0:>J(l 

SD0)17'250 1 000 17'250,000 

Bancos 

479,167 (2 

37,500 (6 

Dep • .lcwa, f d§quipo Arrell-

146 ,875 (3 

5 1 287 1 500 (SDO 

I.V • .l. por Pagar 

6) 100,000 



•onto Ori ina1 de l.a In•. 
l.) 7•050,000 l.) 7'950,000 7•950,000 {5 



COlfCLUSiom:s 



El Arrendam1ento ?inanci•ro como fuente de f1nanciwniento t1e

ne ventajas y desventajas; filn embargo, el costo total ael cou 

trato es ~estante eleva~o en comparaci~n a cualouier otra for

ma de financia~iento, Por lo tanto, para. poder tomar una deci

si6n acertada sobre la ad?pc15n de la mej?r fuente de financi! 

miento es necesario elaborar varios an(lieis y estudios tanto

cuanti tativoe com~ C»alitativos s?bre lee diatintes fuenten de 

financiamiento. 

Ventajas de ArrAndamiento Pinanciero: 

l. Provoca un cargo a resultados considerable debido al costo 

del financiamiento así como le am0rt1•aci6n acelerada del 

equipo arrendado hacen que loe cargos a resultado• sean eleva

dos, lo cual trae un ahorro en el pego del Impuesto Sobre la -

Renta y en le Psrticipaci6n de los Trabajadores en lee Utilid! 

des de la Empresa, 

2. Iiotege el capitel de tr~bajo del arrendatario evitando los 

fuertes pR[OS iniciales que babr{a de cubrir en el caso de la

adquieici6n a travfs del crfdito de un acreedor. 

3. Se protegen laa línea• de cr,dito directas que el arrenda-

tario tiene con diversa• institucionee de er,dito, ye que al -

agotarse esas líneae, la empresa podría enfrentarse con probl~ 

ase de falta de liquidez neeeearia para poder mantener la pro

dueci6n o la venta de servicios, 
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4, Libera capital de trabajo para u•o• productivos o para la -

necesaria preeervaci6n operativa de la• empresas o el aprove-

chruaiento de oportunidad•• de inversi6n y opsracione• de mucho 
reDdiaiento. 

5. Puede incrementar la po•ibilidad de la empreea para adqui-

rir fonio• T liquidar paaivoa de venciaiento inminente o conv~ 

niencia da ~rloa antieipe.damente Jl9J"a ree•tructurar o a~ 

tar •l pasivo. 

6. llYita las reetriccionea ad.U.niatrativas que frecuentemente

•• eetipu1an en loe contrato• de cr4dito. 

7. Promueve T facilita el inicio o expanai6n de loe negocios -

cuando las reservas de capital son eacaaa•. 

a. Provee de un financiamiento a mediano plazo a los actualea

accionietaa (en el caso de •ociedadea) que no desean diluir o

perder el control de au e~praea, 

9, La empresa puede probar en plazos cortos de 1 a 3 adoa, •1-

rendi~iento y eficacia de ciertos equipos, antes de decidir ~

invereione• mayore• a largo plazo, 

lJ, Bn laa dependencia& y entidades de la Administraci6n Pd.bl1 

ca Pederal, sujetas a reglas y procedimientos burocr«ticoa o -

de respuesta lenta y complicada para la autorizac16n de inver

aiones, crecimiento de pasivo o con restricciones de endeuda--
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aiento, el arrendaaiento permite eoluoionea 6gilee e irunedia-

taa a los problemas de equipos urgentes de operaoi6n o produc

ci6n. Poaterioraente pueden regu].arizaree eon au compra cuando 

••Í ••a el caao. La reaponaabilidad del titular Juatifica ple

namente la necesidad, urgencia 7 productividad de la medida. 

ll. Dependiendo del •quipo adquirido y de su ta•• de deprecia

oi6n fiaca1, el di!eriaiente de impueet~• •• mi• elevado que 

en cualquier otra alternativa de financiamiento, lo que hace 

que 11\l coate dismiml7•• 

12. Se mantiene un rendisiente eobr• la inverai6n de acaionia

taa por utilimar paaive en lugar de capita1 propio. 

DeeventaJas del Arrendamiento Pinanciero1 

l. L~1 J>B«O• peri6dicos regu].armente eon de mayor cuant!a en -

compaiaci6n a loe pa&as hecho• para liquidar otro tipo de pasi 

voa contra!doa. 

2. ID. costo derivado de los intereaea e•, por lo general, -'•

elevado que cualquier otra fuente de financi&111iento, ain eab&.!; 

go puede auceder que el costo de alguna etra fuente aea aayor. 

3. La parte proporcional del monto del contrato que, para efe~ 

toa fiscales ae coneidera como costo de adquieic16n puede aer

coneiderablemente ni.da baja que el costo real del equipo, lo 

qua produoir!a al inicio de la operaci6n que el eatado de 
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•iiu&ci6n financiera de la empreaa refleje loe activos fijo• -

aubvalaados y t&Jabiin afectar la solvencia de la empresa o 

arrendatario, as! como otras razones de an!l.isis financiero, -

es decir, que afecta negativamente la estructura de capital de 

la empresa, 

4. Las rentas pueden estar aujetae a menos deducciones fieca-

lee que la aCW11ulaci6n del pago de interese• y la deprecia~-

ci6n, 

5. ID. valor residual del bien generalmente beneficia aolamente 

al arrendador. 

6. Establece una obligaci6n fija e irrevocable en contre de la 

empresa can altos costo• por liberaci6n anticipada. 

7. Reduce la flexibilidad para deabacerse de equipo obsoleto -

(antes de finalizar el contrato de arrendamiento). 

6. No produce prestigio de crldito con los proveedores ni la -

estabilidad y •oporte que proporciona la propiedad de loa bie

nes de producoi6n. 

Las ventajas y de•ventajas enunciada• en pilrrafos anteriores -

no se pueden generalizar o decir que en ningdn caso funcionan. 

Cada caaG ee dnico debido a que cada persona f!aica o moral -

ea un ente diferente, con políticas financiera• mu,y particula

res en atenc16n a sus propias necesidades y posibilidades, 
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Sin embargo, ee puede decir que exi•ten •ituacionea en las que 

ea conveniente y recoa•ndable el arrenda..iento financiero, 

entre las cuales ae pueden citar1 

a) Cuando ee bueca optimizar loe recursoe financieroa disponi

blea 7 no eutlcientea para la empreaa. 

b) Cuando la demanda e• aayor que la capacidad productiva, 

haci,ndoae necesaria la expar111i6n de la eapreea para eatieta-

cer llA mercado de ••tabilidad dudoaa. 

e) Cuando es necesario aapliar o aederni&ar loa eolli»9a de di1 

tribllci&n o ventae en lpocaa e{clicaa con picea de dellanda. 

d) Cuando se requiera implantar, ••~orar e actualizar loe eie

t••• de iaf'H'l11&ci6n 7 control interno a travle de equipo• ··

e1ectr6niooe de alto coato de inverai6n. 

e) Ouando por tener wi alto ooato de oportunidaAl el dinera dit 

ponible, puede obtenerse un menor costo financiero por este -

conducto. 

t) Cuando exieten altos rieegoe en la adquieioi6n de aquipoa -

muy eepecialieadoa o de muy r6pida obaoleecenoia tecnol6gica. 

Antes de oonoluir,ea conveniente mencionar loe faotorea que 

deben tomarse en coneideraoi6n para evaluar la conveniencia de 

utilizar eata fuente de financianlient•, entre loa cual•• •• 
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encuentran loe siguientes1 Deben incluirse todee las alternati 

vas de financiaraiento; Calcularse todos loe flujos positivos y 

negativos del servicio del bien, eegd.n lee diferentes fuentes¡ 

El valor de deshecho ea un flujo importante que debe conside~ 

raree en el srrenda'lliento finenci@ro; -,;i impacto en el pago de 

iapue•tos en ceda alternativa¡ Los flujos monetarios deben 

expr@sarae en tfr!llinos de un aismo poder de compra a trevfs de 

loe índices de precio• que sirvan para deflacionar dichos flu

jos; y considerar co~o punto i~portante, el valor del dinero -

a travls del tiempo. 

Aeimiemo, se espera que el ~aterial aportado en es'h investigs

ci6n, var•ado principal~ente en lae ventajas y desventajas del 

arrendamiento financiera como fuente de financiamiento, pueda

ser de utili~ad y C·Jadyuva favoJrablemente en el aporte de 

ideas tendientes a una adecuada toma de decieionea. 
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