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- TNTR,OT)IJCCTON 

- ET, STSTFMA FTNANCTFRO MEXTCANO 

a )  R r e v e  d e s c r i p c i  d e l  Sist .ema F i n a n c i e r o  M e x i c a n o  

h ) O r g a n i  grama de1 S i  st,ema F i n a n c i e r o  Maxi  c a n o  

- FT, ARRRNnAMTBNTO 

a )  Ant ,ecedent , es  d e l  Arrendarni  ent ,o  

h 1 lksarrol 1 o d e l  Arrendarni  ent.0 

c )  F1 Arrenda.mient ,o  a n t e  el T. T,. C. 

- TTPOS nF ARRFNDAMTENTO 

a. I T k f  i n i  c i  “n de Arrendarni  ent .o  

h) C l a s i f i c a c i  ‘In de los Ar r endAmi en t . o s  

c )  T i p o s  d e  A r r endam i en t , o  

d l  n i  f e r e n c i a s  

- OR.JFTTVOS DFTt ARRFNnAMTBNTO FTNANCTERO 

- VFNTA.JAS Y ~ F S V R N T A J A S  mi, ARRBN~AMTFNTO FTNANcmwO 

a )  Desde el p i i n t o  de vista d e  l a  A r r e n d a d o r a  

h )  lhsde e l  piint.o de vist.a d e l  A r r e n d a d o r  
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- TNTR,ODlJCCTON 

FT, STSTFMA FTNANC1FR.O MFXTCANO 

a )  R r e v e  d e s c r i p c i h n  d e l  S i s t , ema  F i n a n c i e r o  M e x i c a n o  

h )  O r g a n i g r a m a  de1 S i  st,ema F i n a n a i  ero Mex i  c a n o  

- ET, AR,R,RNDAMTl?NTO 

a 1 Ant , e ceden t , e s  del Arrendarni  en7.o 

h )  D e s a r r o 1  l o  d e l  A r r endam i en t , o  

c )  E1 A r r endam i en t , o  an tae  e l  T .  1,. C. 

- TTPOS DR ARR,FNDAMTRNTO 

a i  D e f i n i c i  An d e  A r r endam i en t , o  

h )  C1 as1 f i c a c i  bn d e  1 os Arrendarni  en t . o s  

a )  T i p o s  de Ar r endam i en t - o  

d )  D i f e r e n c i a s  

- OR.TETTVOS DFT, AR,R,FNnAMTFNTO FTNANCTRRO 

- VRNTA-JAS Y DRSVRNTAJAS nRT, ARR,RNDAMTRNTO FTNANCTRRO 

a )  Tksde el p i ~ n t ~ o  de vist.a d e  l a  A r r e n d a d o r a  

h )  Desde el piint.o d e  v i s t a .  d e l  A r r e n d a d o r  
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- COMO FIJNCTONA ETl AR,R,RNnAMTENTO F1NANCTFR.O 

a ) Pa r t .  i c i pn.nt.es 

h ) Reqi i  i si t,os 

- FIJFNTFS T)F FONnFO nR TBAS AR,RFNDAT)ORAS FTNANCTFRAS 

- TNSTTTIJCTONRS QlJR OTORGAN RT, ARRRNDAMTRNTO FTNANCTFRO 

R.) C i i a l e s  s o n  

h )  O p e r a c i o n e s  r e a l i z a d a s  e n  l os  h l t . i m o s  3 años 

c ) R.ent,ahi 1 i dad d e  1 as operaci o n e s  

- ASPECTOS IoFGATtES T)FT, AR,R.FNDAMTBNTO FTNANCTFR,O 

a )  C h d i g o  F i s c a l  

h )  Tleg de1 Tmpiiestx~ al  V a l o r  A g r e g a d o  

c )  T,ep d e l  Tmpiiestm S o h r e  la Rent,a 

Ci! R.eg1a.s Ap l i c ab l e s  a l a s  O p e r a c i o n e s  e s t . a b l e c i d a s  e n  los 

cont . ra t ,os  d e  A r r endam i  ent.0 F i  n a n c i  ero 

- TMPTITCACTONES FTSCATtFS 

a )  C h d i g n  F i s c a l  d e  la F e d e r a c i h n  

b )  Tmpiiestm S o h r e  l a  R.ent.a 

c )  1mpiiest.o a1 V a l o r  A g r e g a d o  

d )  Tmpiic?St.o a.1 Act,ivo 

- CASO PR,ACTTCO T)F IJNA OPFR,ACTON 1>B AR,RFNT)AMTFNTO FTNANCTFRO 

a )  Cont . rat ,o  d e  A r r endam i  ent .o  F i  n a n c i  ero 

h )  F j e m p l n  de ciiat.ro o p c i o n e s  de compra 
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c AnAl i s i  s F i  n a n c i  ero 

- RTRTSTOGRAFTA 



T N T R O D I J C C  T O N  

En 1 a act.iia1 i dad ,  e1 S i  st,ema Fi nanci ero Mexi cano h a  
exper i  ment,ado i in not.ahl e c rec i  mi ent.0, dentaro de l  cual se han 
vist.0 increment,adas siis a.ct,ividades, es por el l o  qiie siirge l a  
ncscesi dad de anal i zar y comprender sii fiinci onami ent.0, d e  conocer 
l a  est,riict.iira. qiie l o  conforma y saber ciiales son 1a.s opciones qiie 
o f rece ,  para ent.ender ciial es son 1 a s  vent,ajas f i nanci eras qiie 
piiede proporcionar a. l a s  empresas en general. 

Como admi ni st.radores, pret,endemos p l  asmar en est.e 
tarabajo, iina. gii ia qiie nos permitea conocer l o  qiie es el Sist,ema 
Pi nanci ero Mexi cano, y se concent.rarA especi f i cament-e en e1 Area 
d e l  Arrendamient,o Financiero. 

Dec id imos  a b a r c a r  m A . s  a f ondo  el Ar r endam i en t , ~  
F inanc iero ,  porqiie es iina herrarnientea d e  f inanciamient,o que 
p r o v e e  de ac t . i v o s  f i j o s  a empresas qiie p o r  sii est.r i ict . i ira 
econhmica, no Ins podrja adqii ir ir  sin est.e t.ipo de  se rv i c io .  

Con est,e t,raha.jo se  prer,ende demost.rar s i  los  se rv i c ios  
prest ,ados  p o r  est.e s ec t . o r ,  h a n  s i d o  d e  i1t . i  1 i dad  pa ra  s u s  
iisiiari os, ciial ha. s i  d o  sii creci  m i  ent.o y ciial es son 1 as vent,a..ja.s y 
desventaajas para cada iino d e  l os  part,icipant.es. 
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M R X T C A N O  E T ,  S T S T R M A  P T N A N C T R R O  

RRRVR DRSCRTPCTON DRTa STSTRMA FTNANCTRRO MRXTCANO 

F1 S i s t e m a  F i n a n c i e r o  M e x i c a n o  e s  iin c o n j i i n t . ~  o r g b n i c o  
d e  i n s t , i t , i i c i o n e s  qiie c a p t . a n ,  g e n e r a n ,  o r i e n t . a n ,  d i r i g e n ,  
t , r a n s f i e r e n  y a d m i n i s t , r a n  t.ant.0 e l  a h o r r o  como la i n v e r s i h n  d e  
reciirsos f i n a n c i e r o s  m o n e t , a r i  o s ,  c 0 n s t . i  t . i i y e n d o  e l  m e r c a d o  
i n s t , i t , i i c i o n a l  e n  d o n d e  SF! p o n e n  e n  c o n t , a c t , o  o f e r e n t . e s  y 
dema.ndant,es. 

Fn ot,ras p a l  abras, 1 o s  s i  st,ema.s f i n a n c i  eros p r o v e e n  
s e r v i c i o s  d e  pagos,  m o v i l i z a n  el a h o r r o ,  a s i g n a n  el c r 6 d i t . o  
f a . v o r e r . i  e n d o  1 a. i n v e r s i  hn p r o d i i c t , i  va . ,  r e d i i c e n  1 os costaos de 
t , r a n s a c c i h n  d e  l a  e c o n o m i a ,  f a c i l i t . a n  e l  comercio y p r o p i c i a n  l a  
especi al i zn.ci hn d e  1 a p r o d i i c c i  An. 

F.8 por e l l o ,  qiie para l ograr  e1  o h j e t . i v o  d e  r e i n i c i a r  y 
cont , i  n i i a r  c o n  iin crecimi ent ,o  e s t , ab l  e, se reqiii ere d e  iin s i  st,ema. 
f i n a n c i e r o  c ompe t , i t , i v o  y e f i c i e n t . e ,  que permit.a i n c r e m e n t a r  l a  
c ap t . a c i hn  d e l  a h o r r o  y f a v o r e z c a  la a s i g n a c i h n  e f i c i e n t . e  d e  l o s  
reciirsos d i  s p o n i  bl  es. 

H a h l  a n d o  e spe c i  f i c a m e n t . e  d e  1 o s  c o n t . r a . t . o s  d e  
Ar r endam i  ent ,o  F i  n a n c i  ero, est .on s o n ,  por s i  mi smos, h e r r a m i  ent .as  
d e  f i n a n c i a m i e n t , o ,  o l o  qiie e s  l o  mismo, l a s  empresas 
a r r e n d a d o r a s  s o n  i nst:i t , i ic i  o n e s  que 4 i  n a n c i  an a o t ras  empresas, y 
d e  n i n g i i n a  manera  s o n  c o m e r c i a n t s s  e n  e q u i p o s ,  y es por e l  l o ,  qiie 
f o rman  partee d e l  g r a n  S is t , ema F i n a n c i e r o  M e x i c a n o .  

F S T R IJ C: T T J  R. A 

E1 S i  st,ema F i n a n c i e r o  Mex i  cano se  enc.iient,ra i n t . r e g r a d o  
por i ina amp1 i a  v a r i e d a d  d e  i n s t , i t . i i c i o n e s  d e  h a n c a  m h l t , i p l e ,  hanca  
d e  desa . r r o1  1 o e i nt,r?rmedi a r i  os f i n a n c i e r o s  n o  h a n c a r i  os, as4 como 
o r g a n i s m o s  d e  c o n t . r o 1  qiie r e g i i l a n  si1 a c t . i v i d a d ,  como s o n  l a .  
S e c r e t , a . r f a .  do H a c i e n d a  y C r 6 d i t . o  P f i h l i c o ,  el Ranco  d e  M h x i c o ,  la. 
Comi si hn N a c i  o n a l  R a n c a r i  a, -1 a Comi si hn N a c i o n a l  d e  S e g i i r o s  y 
F i a n z a s  y la C o m i s i b n  N a c i o n a l  d e  V a l o r e s .  

A TI T O R. T I3 A Tl F S 

T,a S e c r e t , a r f a .  d e  H a c i e n d a  y C r 6 d i t . o  P h h l i c o  e s  e 1  
h r g a n o  milxima e n  e 1  Amhit.0 d e l  sist,ema f i n a n c i e r o ,  y es e1 qiie, 
j i i n t , o  c o n  e l  R a n c o  d e  Méx i co ,  s e  e n c a r g a .  d e  c o o r d i n a r  l a s  



a.ct.i vi  dades g e n e r a l  es d e l  sect,or f i n a n c i  e r n .  

Bs co rnpe td enc i a ,  d e  la .  S.H.C.P. v i g i l a r ,  c o o r d i n a r  y 
evaliiar el S i  st.ema F i n a n c i e r o  N a c i o n a l  ; a i i t , o r i  z a r  y 1 l e v a r  a cabo 
las o p e r a c i o n e s  qiie hagan  liso d e l  c r 6 d i 7 , o  phb l  i c o ;  adm in i s t , r e . r  l a .  
Casa d e  Moneda;  p . d i r i g i r  ' l a  p o l i t , i c a  mone t , a r i a  y c r e d i t . i c i a  y 
e j e r c e r  las f i i n c i o n e s  q.11~1 l a .  l e y  1 e s e ñ a l a .  sobre  ms.t,eria d e  
segiiros, val  ores,  o r g a n i  z a c i  o n e s  aiixi 1 i ares d e  c r i sd i  t.0, f i a n z a s  ;y 
v a l  ores. 

E l  Flanco de M 4 x i c o  (F lanco  Cent . ra .1  de la, N a c i h n )  se 
e n c a r g a  d e  regi i lar  la .  e m i s i h n  y c i r c i i l a c i h n  d e  l a  moneda y l o s  
c a m b i o s ;  opera como b a n c o  de r e s e r v a .  y a . c r ed i t , a . n t . e  de i" it. ima 
i n s t , a n c i a  c o n  las  i n s t . i t . i i c i o n e s  d e  c r 6 d i t . o  y regi i la  el serv ic io  
d e  cA,ma.ra. de c o m p e n s a c i h n ;  a.ct.iia. como t.esorero y de a.gent .e  
f i n a n c i e r o  p a r a .  o p e r a c i o n e s  d e  c r 6 d i t , o  i n t e r n o  o e x t , e r n o  d e l  
G o b i  e r n o  F e d e r a l  , a.demAs d e  f . i i n g i  r como si1 a s e s o r  e n  ma.t .er i  a, 
e c o n h m i  ca f i n a n c i  e r a  y p a r t , i  c i  pa e n  e l  F o n d o  M o n e t . a r i  o 
Tn t , e rnac i  ona.1 y e n  ot,ros o r g a n i  smos d e  cooperaci hn f i n a n c i e r a .  qiie 
agriipa b a n c o s  cent . ra1  es. 

1,A COMTSTON NACTONAI, RANCAR-TA 

R,ea.? i za. las f i i n c i o n e s  de i n s p e c c i h n  y v i g i  1 a . n c . i ~  de las 
i n s t , i t , i i c i o n e s  n a c i o n a l e s  d e  c r 6 d i t . o .  Es iin o r g a n i s m o  
d e s c e n t , r a , l i z a d o  d e  l a  S.H.C.P. qiie se e n c a r g a  d e  i n s p e c c . i h n  y 
v i g i l a n c i a  d e  l a s  i n t , i t , i i c i o n e s  d e  c r 6 d i t . o ;  emit,e l a s  
d i  s p o s i  c i  o n e s  n e c e s a r i a s  para ciimpl i r  1 as f i i n c i  o n e s  qiie 1 a. 1 ey 1 e 
c o n f i e r e  como h r g a n o  d e  s i i p e r v i s i h n  y v i g i l a n c i a  y f i i n g e  como 
hrga.no de consii1t.a. para .  la. S.H.C.P. 

T,A COMTSTON NACTONAT, T)R SRGIJROS Y FTANZAS 

O r i g i n a l m e n t , e ,   est,^. c o m i s i b n  f o r m a b a  p a . r t , e  d e  l a .  
"Com i s ihn  N a c i o n a l  R a n c a r i a  y d e  S e g i i r o s " ,  pero a part , i r  d e  E n e r o  
d e  1 9 9 1 ,  est.a c o m i s i h n  s e  d i v i d e  e n  d o s ,  f o r m a n d o  a s i  l a .  
" C o m i s i h n  N a c i o n a l  R a n c a r i a "  po r  iin l a d o ,  y por  e1 ot.ro la 
"Comi si hn N a c i  o n a l  d e  S e g i i r o s  y Fi a n z a s .  

T,A COMTSTON NACTONA 

Desempeña 

1 l3F: VATiORBS 

1 a siipervi si An, ragi11 a.ci An y v i  g i  1 a.nai a. d e  
l a s  o p e r a c i o n e s  de1  m e r c a d o  b i i r s A . t . i l ,  as4 como d e  l a s  
i n t , i  t , i i c i o e n s  qiie p a r t . i c i p a n  e n  A l  , como s o n  Casas d e  R o l  sa., R o l  sa. 
d e  V a l o r e s ,  O p e r a d o r a s  d e  S o c i e d a d e s  d e  T n v e r s i h n  y E m i s o r e s  d e  
V a l o r e s  i n s c r i t o s  e n  el R e g i s t . r o  N a . c i n n a 1  d e  V a l o r e s  e 
T n t , e r m e d i a r i o s ;  cer t , i f i ca  i n s c r i p c i o n e s  qiie o h r e n  e n  e1  R .eg i s t . ro  
N a c i o n a l  d e  V a l o r e s  e T n t e r m e d i a r i o s  y a seso ra  n.1 G o b i e r n o  



F e d e r a l  v Orga.ni  smos descent.ra.1 i z a d o s  e n  mat,eri a. d e  va.1 ores. 

T,a C o m i s i d n  N a c i o n a l  Rancar i r? .  , C o m i s i h n  N a c i o n a l  de 
S e g i i r o s  y l a .  C o m i s i h n  Nacional d e  V a l o r e s ,  son d r g a n o s  
d e s c e n t r a l i z a d o s  de l a  S . H . C . P .  c o n  a i i t . onom4a o p e r a . t . i v a  y d e  
s i i p ~ r v i  s i  An. 

ORGANTGRAMA T)RT, STSTRMA PTNANCTRRO MRXTCANO 

F x i  s t . en  v a r i a s  formas de r e p r e n e n t , a r  1 R est.rct.1ira de1 
S i  st,emci. P i  n a n c i  ero Mexi c a n o  de 1 as ciin.1 es esc.ogi mos d o s ,  por 
c o n s i d e r a r 1  as 1 as mils r e p r a s e n t , a t . i v a s  d e l  mismo, 1 as  c11a1 es se 
piierle deci r qiia present,a.n e l  o rga .n i  grama. por: 

a )  N i v e l  j e rbrq i i i co  d e  siis p a r t . i c i p a n t . c s  y ,  

h )  Por 1a.s f i i n c i o n e s  qiie desempeñan los mismos. 

En l a s  s i g i i i e n t , c s  h o j a s ,  p o d r e m o s  o h s e r v a r  est,os d o s  
t, i pos d e  o r g a n  i gramas. 
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R T, A R R F: N 1) A M T E N T O  

ANTRCRDENTRS T)F: ARRENDAMTRNTO 

TBas soc i  edades mA.s avanzadas en t.6rmi nos econhmi cos, se 
caract*er izan hoy e n  d l a  por In. a.1t.a v e l o c i dad  d e  l o s  camhios 
t.ecno1hgicos y ,  por ende, por la rA,pida deprec i s c ihn  de los 
act , ivos f i j o s  qiie manejan. Como respijest,a a est.a ace l e rada  
rot,aici An d e  capi t,al , siirgen i nst,riiment,os f i nnnci erns f 1 ex i  hl e s  
qiie soportan en hiiena medi da 1 as est.rat.egi as de capi t.a1 i zac i  hn 
emprosari a1 es. 

TJno d e  es t ,os  i nst,riiment,os e s  e l  Arrendami ent.o 
Fi nanci ern,  a l  t,ernat,iva qiie permi t.e e n t r e  o t r a s  ventaa jas ,  1 a 
adqiii s i  c i  hn d e  a.ct,i vos sin generar prohl emas d e  1 i qiii dez  para 1 as 
empresas, 1 a 1 iheracihn d e  1 ineas de cr6di t,o hancarias para ot.ros 
f i n e s ,  y en a lg i inos  c a s o s ,  la. cohert.iira. d e  r i e s g o s  d e  
ohsol escenci a. 

Tal vez por e l  l o ,  en paises como .Taphn, Corea y Taiwan, 
qiie t,i enen al t,as t,asas d e  crccimi ent.o econhmi eo, 1 a part.i c i  paci hn 
del Arrendami ent.0 Financi oro ha observado en iin peri  odo d e  t.i empo 
m i i y  cort.o, iin crecimient-o qiie piidiera c l a s i f i c a r s e  de explosivo. 

Por sii part.e, en 1 as naci ones desarro1 1 ~ R . S  y ma.diira.s, 
econhmi cament.e hahl ando, e l  Arrendami e n t o  ha t.eni d o  iina a l  t,a 
part.icipn.cihn en el financiamient,o d e  los a.ct,ivos indiist,riales. 
Fn l a  sigi3ient.e grAf ica  se podrA observar, qiie son l o s  paises 
econhmi cament.e mA.s ava.nzi.dos, 1 o s  qiie r e g i  st,ra.n i ina. mayor 
presencia de1 Arrendamiento. 

1 o 



II 
I 1  
II 
II 
II 
I 1  
II 

II 
II 
II 
! 

II 

I 

ii 

II 
¡I 

¡I 
I I  
I I  
II 
I I  
I1 
I I  
I I  
I¡ 
/I 
I1 

II 
II 
(1 I 

Ij 
I/ I 

I/  II 
I I 

I 

II 
I I  
1 

I 
I 

ARRENUAMIENTO FINANCIERO 
EL ARRENDAMIENTO EN EL MUNDO 

I 
35 Í l  

i L- . I  r 

f 
L 

.,__.._.,. . ,..._.,_.. . _ .  ........ .... ... <..... _ _ _ _ _ _ . _  .... ._._...._... .............. .. - 

E.U.A. AUSTRALIACOREA JAPON MEXICO TAIWN 

E% DE LA INV. FIN. 

FUENTE: Amociación Mexicana 
de Arrendadoras Flnanalerar. 



En M h x i c o ,  e1 a r r e n d a m i e n t . ~  e s  i i n a  a c t . i v i d a d  d e  
i n t - e r m e d i  a c i  hn re1 a.t.ivn.ment.e j o v e n  e n  c , ompa ra . c i  An c o n  ot,ros 
p a i s e s ,  pero c o n  iin g r a n  c r e c i m i e n t o ,  a r a i z  d e  l o s  c a m h i o s  
exper iment ,a .dos  por e l  sectnor f i n a n c i e r o ,  que p a s h  de1  menos d e l  
1 %  e n  1 9 8 0 ,  a l  5 %  e n  1 9 9 0 ,  e n  l o  qiie s e  r e f i e r e  a sii 
p n r t , i c i p a c i h n  e n  l a  i n v e r s i h n  hr1it.a. d e l  pais. T)e est,e vo l i imen ,  la .  
mayor1 a es Arrendarni  ent ,o  F i n a n c i e r o ,  d e h i d o  a 1 as regi i l  ac i  o n e s  
e x i  s t .ent ,es  e n  Mhxi co, qiie n o  permi t.en a. 1 a.s a r r e n d a d o r a s  ent ,ra.r  
p'i enament,e e n  e l  Arrendarni  ent.o Piiro.  

A t,res d6ca.dn.s d e  9.11 na . c im i  e n t . o ,  y despi ihs d e  iin 
per i  odo d e  d e p i i r a c i  hn d e  siis cartaeras v e n c i d a s ,  e l  s i  st.ema 
a r r e n d a d o r  se conc.ent,ra. e n  pro f ' i ind iza . r  e n  iin me r cado  c o n  iin g r a n  
p o t . e n c i a 1  y ,  c o n  muchas  Areas aTZn s i n  e xp l o t , a r ,  como s o n :  
C o m e r c i o  Tnt . e rnac i  ona.1 , Maqiii 1 a d o r a s ,  Cons t . r i i c c c i  hn de V i  v i  enda. y 
e l  S e c t . o r  Agropecliari o .  

En los h1t . imos años, est.e sect,or h a  v i v i d o  iin proceso 
d e  mad i i rac i  hn e n  t,Rrmi nos d e  i n s t , i  t.iiei o n a l  i z a c i  hn y regiil a.ci hn 
g i ihernament.a l  . Fst ,e  proceso t,oma forma, pa r t , i  c i i l  a.rment.e, a pa.rt,i r 
d e  1989, c i iando  1 as i nst . i  t.iici o n e s  a r r e n d a d o r a s  s o n  a i l tor i  zadas 
para.  capt.ar d i  rect ,ament,e  reciirsos d e l  pdh l  i co y d e j a n  d e  d e p e n d e r  
h n i c a  y e x c l i i s i v a m e n t , e  d e l  f o n d e o  h a n c a r i o ,  f a e tao r  que l e s  
permit,e r e d i i c i r  costaos f i n a n c i e r o s  y ser mAs c0mpet.i t , i v a s .  

E1 po t . enc i  a1 que t.i e n e n  1 AS a r r e n d a d o r a s  f i n a n c i e r a s  e n  
M 6 x i c o  e s  e n o r m e .  E1 d e s a r r o l l o  d e 1  p a i s  r e q i i e r i r h .  d e  la. 
a m p l i a c i h n  d e  l a s  empresas, p a r n  l o  cual n e c e s i t , a r A n  e n  forma 
c r e c i e n t . e  de a .c t . i vos  f i j o s .  F1 i m p i i l s o  a l a s  arrenda.dorr?.s  como 
c o m p I e m e n t , o  y d i v e r s i f i c a c i h n  d e  l a s  o p c i o n e s  f i n a n c i e r a s ,  
f o r t .a .1ece  a. la .  p eq i i eña  y media.na empresa, c o n  reciirsos a. l a r g o  
p lazo  e n  forma oport , i ina  y a t.asas campet.it,ivas. 

TlRSARROlIT,O TlRT, ARRRNDAHTRNTO 

Rl Ar r endam i en t , o  F i n a n c i e r o  nace e n  MRxico e n  1961, c o n  
l a  a p a r i c i h n  d e  TNTRR.AMRRTCANA DR ARRFNDAMTRNTO, S . A . ,  qiie 
clespii6s se c o n v i  ert,e e n  A r r endado ra .  Mont.errc3.y. 

Fn Rst,e año aiin n o  e x i s t i a  i ina l e g i s l a c i h n  r e f e r e n t . e  a 
1 a.s a r r e n d a d o r a s .  

Fn  l o s  p r i n c i p i o s  d e l  A r r e n d a . m i e n t , o  F i n a n c i e r o  e n  
M6x i  c o ,  1 R g r a n  mayor4 a de 1 a s  a r r e n d a d o r a s  p r o f e s i  o n a 1  e s  
p e r t , e n e c i  e r o n  a. l o s  griipos ha.nca.r i  os de1  S i  st.ema. F i  n a n c i  ero 
Pr i  v a d o  N a c  i o n a l  . 

Fnt , re  1961 y 1970  se da. forma a l a  primera l e g i s l a c i h n  
y se c o m i e n z a  a mane.jar e1  cor icept ,o  d e  e n a j e n a c i h n .  Rst ,e  p e r i o d o  
s e  c a . r a r . t . e r i  za. p o r  e1 poco  c rec imi  e n t . 0  qi ie t , i i v i  e r o n  1 a.s 
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a r r e n d a d o r a s .  

Cn 1 os años s i ihsec i i en t . es  y hr2st.a. 1976, 1 a s  a.rrenda.doras  
r e g i s t , r a n  iin g r a n  c r e c i m i e n t , o ,  a l a  v e z  qiie l a  I , e g i s l a c i b n  F i s c a l  
e ra .  r e v i s a d a .  y a f i n a d a  e n  a.1 g i i n o s  det.a.1 1 es. 

A r a i z  d e l  f e n h m e n o  d e  " d c l a r i  z a c i h n "  e x p e r i m e n t , a d o  
en t . r e  1976  y 1981 se da. i ina c o n c e n t , r a c i h n  d e l  r i e s g o  e n  est.e t . i p o  
d e  o p e r a c i o n e s  y qiie s i g n i f i c a  I a  ant . esa1a  para I n  r e c e s i h n  qiie 
expe r imen t , an  1a.s a r r e n d a d o r a s  e n  1 9 8 2 ,  a1 ig i ial  qiie el rest,o d e  
l a  e c o n o m i a  e n  e l  pa is .  

Con l a  n a c i o n a l i z a c i h n  d e  l a  Ranca. M e x i c a n a  a. f i n a l e s  
d e  1 9 8 2 ,  1 as a r r e n d a d o r a s  s i i f r i  e r on  t e a m h i  trn i in  d e t , e r i  o r o  
s i g n i f i c a t , i v o  e n  sus a .c . t , i v idades .  

A p a r t , i r  d e  198.7 l a s  i n s t , i t . i i c i o n e s  de c r 6 d i t . o  q i i e  
a.caha,han d e  ser est,a.t.i zadas t.iIv1 e r o n  q i i e  d e s i  n c o r p o r a r  d e  siis 
s e r v i c i o s  de Banca  Md1 t . i p l e  a l a s  a r r e n d a d o r a s  qiie f o rmahan  part.e 
d e  siis gri ipos, c o n v i  r t , i  é n d o s e  1 í~s a r r e n d a d o r a s  e n  s o c i  e d a d e s  
i ndeipendi en t . e s ,  aiinqiae a l  g i inas  d e  e l  1 AS c o n  fiiert.es p r o h l  emas 
f i n a n c i  eros, dado qiie siis f i i e n t . e s  d e  f i n a n c i  a m i  ent.o p a s a r o n  a. ser 
part,e d e l  Fnt ,ado,  c o n  reciirsos y n e x o s  siimament.e 1 i m i  t .ados.  

Con l o  a . n t , e r i o r ,  la g r a n  mayo r i a .  d e  l a s  a r r e n d a d o r a s  
s i i s p end i  e r o n  sus o p e r a c í o n e s ,  a l g i i n a s  t .emporalment,e  y a t a r a s  casi 
e n  forma.  d e f i n i t , i v a . .  

F i ie  hr2st.a f i n a l e s  d e  1984 y p r i n c i p i o s  d e  1985 ciia.ndo 
e m p e z a r o n  a rep i in t ,a r ,  ni ievament,e  , 1 os c o n t a r a t a o s  d e  Arrendarni  ent .0 
P i  n a n c i  e r n  e n  b e n e f  i c i  o d e  1 as empresas c a r e n t . e s  d e  c a p i  t.a.1 
n e c e s a r i o  para f i n a n c i a r  l a  a d q i i i s i c i h n  d e  siis a c t . i v o s  f i j o s .  

F1 t.i empo ha demost . rado qiie 1 as a r r e n d a d o r a s  t,i e n e n  iin 
comport ,amient.o mAs o menos posit.ivo d e  a c i i e r d o  a l a  et,apa de1 
c i c l o  e c o n h m i c o  qiie pase l a  i n d i i s t , r i a .  Como sil labor  es f i n a n c i a r  
los a c t , i v o s  d e  l a s  empresas, c i i a n d o  l a  e c o n o m i a  c r e ce ,  e s t . a s  
t.amhi6n c r e c e n ,  y c i i ando  la economia pasa por iina. r e c e s i h n ,  l a s  
a r r e n d a d o r a s  t.amhi e n  siií'ren 1 as c o n s e c i i e n c i  as .  

En los i ' l l t , imos  años est,e sect.or se ha. c o n s o l  i d a d o  
v i e n d o  increment ,ado  sil n i v e l  d e  o p e r a c i o n e s  dent . ro  d e l  S i  sterna 
F i n a n c i e r o  M e x i c a n o .  Sii c r e c i m i e n t , o  se debe e n  g r a n  pa.rt.e a. In. 
et,apa d e  m o d e r n i z a c i h n  qiie v i v e  e l  pa is .  F1 d e s a r r o l l o  d e  Mtrxico 
provocarA e l  d e s a r r o l  1 o n o  s h l  o d e1  S e c t , o r  d e  Arrendarni ent .o ,  s i  n o  
d e  t .odo el S i  st.ema F i n a n c i e r o  Mexi  c a n o .  

En 1 a s  s i  g i i i  e n t . e s  p A g i  n a s ,  p o d e m o s  ob s e r va r  t . r e s  
g rA f i cas ,  e n  l a  primera d e  e l l a s  se d e s c r i h e  e l  c r e c i m i e n t , o  d e l  
Ar rendami  ent .o  F i  na.nci ern comparado  c o n  el f i n a n c i  a m i  ent .o  obt .eni  d o  
ci. t.ravtrs d e  b a n c o s ,  e n  l a  s e g i i n d a ,  vemos a l a s  a r r e n d a d o r a s  
1 ideres e n  1991 y e n  la .  t . e rcera . ,  e1 p o r c e n t . a . j e  qiie cada. iina. d e  
6st.as t.iivo r e s p e c t . o  a l a  cart,era t.ot.al d e l  sect.or d e  



Ar r endam i  ent.0 P i  n a n c i  e r o .  

En la. p r i m e r  g r A f i c a  se víi c1arament.e  qiie las  o p e r a c i o n e s  
d e  A r r endam i en t , o  F i n a n c i e r o ,  se han i n c r e m e n t a d o  A iin r i t m o  mayor 
qiie 1 a s  d e  f i n a n c i  ami ent ,o  c .oncedi  1-30  por el s i  st.emr7. b a n c s r i  o. 

En l a  t.ercer g r A f i c a  n o s  podr ia  alarmar el  a l t a  grado d e  
cnncen t . r a c i  <3n qiie miiest ,ra el Arrendnmi  ent ,o  F i n a n c i e r o ,  qiie e n  
ig1)0 era d e 1  4 3 %  para l a s  tares A r r e n d a d o r a s  mks g r a n d e s ,  s i n  
emba rgo  est,e v a l o r  es i n f e r i o r  a.1 d e  ot ,ras i n s t , i t , i i c i o n e s  
f i n a n c i e r a s ,  como l o s  h a n c o s  comerciales, en d o n d e  para e1  mismo 
a.ño 1 as  t.res i nst , i  t. i ici o n e s  mAs g r a n d e s  r e p r e s e n t - a r o n  casi a l  
70% d e l  s e c t m r .  

1 4 



II 
II 

I/ I 

// I 
I1 11 

I 
I 
I 
I I  
I /  

I 

11 
11 

¡I 
I I  
I I  
II 
I I  

t i  
I I  
I I  
I 1  

II 
ii 

li 

11 

¡I 
II 

I 

II 
I 

ARRENDAMIENTO FINANCIERO 
CRECIMIENTO DEL FINANCIAMIENTO 
BANCARIO Y POR ARRENDAMIENTO 

150 1 
I 
1 

100,  L 
I 
I 
i 
I 
I 

I 
I 

50 1 -  

FUE 

................................................................ 

n I 

................... 

V 

1988 1989 1990 

ARRENDAMIENTO FIN ARRENDAMIE 

NTE: GEA Grupo de Economistas y Asoc 

............................. 

............................ 

............................... 

. . . . . . . . . . . .  

I 
U 

NTO BAC 



8 

11 

ARRENDAMIENTO FINANCIERO 
ARRENDADORAS LIDERES EN 1991 

i N TE R 14 ACi U 1.1 AL 

BANAMEX 

SERFIN 

FIN MONTERREY 

SUMEX 

Y -I=----- 

ATLAS - I 1  
FIN REFORMA 

I 

PRIME 

COMERMEX 

OTRAS (29) 

O 5 10 15 20 

- 96 de Par4 en el Mcdo 

FUENTE: koi i ic ion Mmxicm~i 
de Arrendadoras Plnanclerar. 

I !  

! 

25 



ARRENDAMIENTO FINANCIERO 
ARRENDADORAS LIDERES EN 1991 
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El, ARRRNnAMTRNTO ANTE RTI TRATATK) DE TmTRRF: COMRRCTC) 

F x i  st.en p r o f i i n d a s  d i  f e r e n c i  as e n t a r e  1 as i nst . i  t.iici o n e s  
de  a r r e n d a m i e n t , o  n a c i o n a l e s  y l a s  d e  l os  Est .ados IJnidos  y CanadA. 
Tias mayores  d e s v e n t a a j a s  s e  e n c i i e n t , r a n  e n  1 o s  aspect ,os  d e  
r e g i i l a c i h n ,  imposit.ivos y d e  f o n d e o .  

Por e j e m p l  o ,  e n  1 os pai ses v e c i n o s ,  1 AS ~ . r r e n d a . d o r a s  
s o n  c o n s i  d e r a d a s  como i ns t , i  t,iici o n e s  comerci a1 es y regi i l  adas como 
t , a . l e s ,  m i e n t a r a s  qi ie e n  M 6 x i c o o  s o n  t . ra . t ,a .das  como e n t , i d a d e s  
f i n a n c i e r a s ,  y r e g i ~ l a d a s  p o r  c r i t , e r i o s  d e f i n i d o s  p o r  l a s  
aiit.ori da.des c o r r e s p o n d i  en t . e s ,  qiie s o n  mAs est.ri ct,os. 

Tia d e s v e n t a a j a  se acent . i ia  si se tmma e n  ciient.a que est.e 
es iin sect,or re fa . t , i vament ,e  . joven e n  MAxico, y c o n  poco d e s a r r o l l o  
t , e cno i  h g i  co y d e  i n g e n i  er i  R f i n a n c i e r a ,  aspect.os qiie marcan 1 a 
gran v e n t . a . j a  d e  1 a.s i nst . i  t,iici o n e s  n o r t , e a . m e r i  c a n a s ,  1 as q.iie 
r e a 1  i Ran operaci o n e s  t,an sof  i st.i cadas como 1 AS de Arrendami  ent .0 
F i  s c a . 1  Apa.1 ~ , n c a . d o  y t,Rn r e d i  t, i iabl e s  como 1 R S  d e  m e r c a d o  
s e c i i n d a r i  o. 

O t , r a  d i f e r e n c i a .  e n  c o n t . r a .  d e  las a r r e n d n d o r a s  
m e x i c a n a s ,  e s  e1 c0st.o d e  f o n d e o ,  que se o r i g i n a  p o r  d o s  
fact,ores: a )  T,as t,n.sa.s d e  i n t . e r e s  s o n  mRs ba jas  e n  Fs t .ados  TJnidos 
y CanadA y b) Fn est,os p a i s e s  e x i s t . e n  c r A d i t . o s  f i s c a l e s  p a r a  l a s  
a r r e n d a d o r a s  f i n a n c i e r a s ,  c o n  l o  qiie se c o n v i e r t . e n  e n  e l  m e d i o  d e  
f i n a n c i  ami cnt.o mRs h a r a t s o  e n  sil m e r c a d o  n a c i  o n a l  . 

Tamhi An podemos  d e c i  r qiie mi e n t a r a s  e n  MRxi co t .odos  s o n  
l ibres  d e  pract,icar el  A r r endam i en t - o  Puro s i n  1 i m i t , a c i o n e s ,  a. 
e x c e p c i h n  d e  l a s  a r r e n d a d o r a s  f i n a n c i e r a s ,  qiie se les 1 im i t . a  a. 
qiie sus operaci o n e s  e n  est,e t.i pa d e  arrendarni  ent.0, n o  r e p r e s e n t e e n  
mA.s  d e l  30% d e l  t.ot.a.1 d e  siis o p e r a c i o n e s ,  e n  e l  n o r t , e  est,o n o  
e x i  st,e, ya qiie operan t,ot,al merit-e 1 i h r e s ,  como ciial q u i  er s o c i e d a d  
c o m e r c i a l  ; y l o  mismo pasa .  respect.o a 1 A r e i n v e r s i h n  d e  l o s  
reciirsos o a1 g r a d o  d e  apal ancami ent .o  permi si h l  e. 

Tia. hlt.ima. d e s v e n t , a j a  qiie menc i ona r emos  es el t,a.ma.ño, y 
l a  f a c i l i d a d  d e  a c c e s o  a rec i i r sos  c o n  qiie c1 i en t . an  l a s  
a r r e n d a . d o r a s  d e  1 os p a i  ses vec-i n o s .  

Am6n d e  l o  a n t . e r i o r ,  debemos  r e c o r d a r  qiie n o  por e l l o  
s e  h a c e  i m p o s i b l e  e l  A c i i e r d o  d e  T , i b r e  C o m e r c i o ,  s i n o  q i i e  
req i i i r i rA  d e  t.iempo para p o d e r  compet.ir e n  c o n d i c i o n e s  simi l a r e s ,  
y est,e tiempo d e b e r A  de ser d e  po r  l o  m e n o s  4 años, s e g d n  
p e t . i c i b n  d e  los d i r e c t i v o s  de  l a s  a r r e n d a d o r a s  f i n a n c i e r a s ,  a 
t .ra.vFs d e  1 a. A s o c i  a c i  o n  Mex i  cana d e  Arenda.dora.s  F i  nanc.i eras. 
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T T P O S  n R  A R H R N l l A M T R N T O  

CONCRPTO DR ARRENDAMTRNTO 

IJn a . r renda .mient .o  es iin cont . ra . t . o  med i a .n t . e  e ?  r . 1 1 ~ 1  el 
diieño d e  a l g d n  act , ivo l e  ot,orga a ot,ra p e r s o n a  e1 d e r e c h o  
e x c l i i s i v o  de  i i t . i ? i z a . r l o  ( s i n  c o n t a r  c o n  t.it.1110 d e  p r o p i e d a d ) ,  
normalment ,e  p a r  iin p e r i o d o  de t.iempo c o n v e n i d o  a c a m h i o  d e l  pago 
d e  iina. c o n t , r a p r e s t a . c i h n  ( r e n t , a )  . 

Segdn  el  art, ic i i lo 2398 d e l  C h d i g o  C i v i l  l o  d e f i n e  d e  l a  
s i  g i i i  ent ,e  manera.: 

Hay arrendarni  entm c i iando  1 as dos pa.rt.es cont,ra.t.ant,es se 
oh1 i g an  r e c i p r o c a m e n t , e ,  a c o n c e d e r  e l  i iso o goce t.empora1 d e  tina 
cosa. y la .  ot.ra, a pagar por ese iiso o goce iin precio ciert-o. 

Unís v e n t , a j a  o h v i a  para e l  a r r e n d a t , a r i o  es e 1  iiso de iin 
a . c t . i v o  s i n  t . e n e r  qiie c o m p r a r l o .  A c a m h i o  d e  est.a v e n t . a . j a  e 1  
a r r e n d a t , a r i  o i n c i i r r e  e n  var i  as oh1 i g a c i  o n e s :  

1 .- T , a .  mAs import.a,nt,e, l a ,  oh1 iga .cThn de h a c e r  pagos p e r i o d i c o s  de 
a r r e n d a m i  ent .0,  por 1 o g e n e r a 1  mensi ia l  es, t,ri mestral es y por 
a d e l  antsado.  

2. - E l  cont,ra.t.o de arrendarni  ent ,o  e s p e c i  f i r.a q i i i  6n dehe ma.nt.ener 
e l  a c t i v o .  Rajo i in a r r e n d a m i e n t , o  c o n  m a n t , e n i m i e n t , o ,  e l  
a r r e n d a d o r  paga .  e l  ma.nt,eiiimi e n t . 0 ,  1 as r eparac i  o n e s ,  1 o s  
i m p i i e s t . o s  y e l  s e g i i r o  y h a j o  a r r e n d a m i e n t o  n e t d o  e1 
a.rrenda.t.a.ri o paga est,os cost,os. ( V e r  cont.ra.t.o pAgi na. 62 ) . 

T,a T,ey G e n e r a l  d e  O r g a n i z a c i o n e s  y A c t , i v i d a d e s  
Ai ix i  1 i ares d e  C r 6 d i  t.o def i n e  al Arrendarni  ent ,o  P i  n a n c i  o ro :  

" Por v i r t . i i d  d e l  c 0 n t . r a t . o  d e  a r r e n d a m i e n t , ~ ,  18 
A r r e n d a d o r a  F i  nanr.i era.  se ob1 i g n  a adlqiii ri r det .ermi  na.dos h i  e n e s  y 
a, c o n c e d e r  sii liso o goce t.empora1, a p l a z o  forzoso ,  a i ina p e r s o n a  
f 4 si C.A. o mora l  , ob1 i gA.ndose 6st.a. a. pagar como cont , rapres f ,a . c i  An 
que se l i q u i d a r &  e n  pagos p a r c i a l e s ,  s e g i i n  se c o n v e n g a ,  i i n a  
c s n t , i d s d  detcrmina.da.  qiie ciibrA el v a l o r  de a .dq i i i s i c i t3n  de los 
h i  e n e s ,  1 as cargas f i n a n c i  eras y 1 os demAs accesori os adopt.ando 
a1 f i na.1 de1 c.ont,ra.t,o a. a.1 g i ina  de 1 a. o p c i  ones t.ermina.l es a. qiie se 
r e f i e r e  e s t . a  T,ey: 

a )  Compra  de l o s  h i e n a s  a iin p r e c i o  i n f e r i o r  a. sii v a l o r  d e  
adq i i i  s i  c i  hn qiie q i i e da rR  f i jada e n  el cont.rat .o .  

b )  Prorrogar  e1 p l a z o  y c o n t , i n i i a r  e l  iiwn o goce t.empora.1. 
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c )  P a r t . i c . i p a r  c o n  l a  a r r e n d a d o r a .  en el precio d e  vent .a d e  l o s  
h i e n e s  a iin t . p r c e r o .  

CIBASTFTCACTON DR 1aOS ARRRNDAMTRNTOS 

l,a c l a s i f i c a c i h n  d e  los  a r r e n d a m i e n t , o s  se h a s a  e n  e l  
g r a d o  e n  qiie los r i e s g o s  y b e n e f i c i o s  i n h e r e n t , e s  a l a  p r o p i e d a d  
d e  iin a c t . i v o  p e rmanecen  c o n  el a r r e n d a d o r  o se a s i g n a n  c o n  e1  
a r r enda t . a . r i  o. Ta.nt.0 para .  e l  a r r e n d a d o r  como para.  e1 a . r rendat .a r i  o ,  
u n  a r r e n d a r n i  e n t . 0  se c l   si f i ca como a r r e n d a m i  e n t , o  p u r o  
( o p e r a c i  ona.1 ) o arrendarni  entm f i n a n c i  ero ( c a p i  t,al i z a b l  e )  . 

TTPOS TlF: ARRRNDAMTRNTO 

E x i  st ,en d o s  g r a n d e s  d i  v i  s i  o n e s  d e l  arrendarni  ent .0,  qiie 

s o n :  Arrendarni  ent ,o  Piiro y Arrendami  ent .o  F i  n a n c i  ero. 

P o r  A r r enda rn i  ent .0  Puro se e n t . i  e n d e  a q i i e l  cont , ra . t . o  
o sist,ema a t , r a v k s  d e l  ciial u n a  p e r s o n a  p i i e d e  i i sar  iin h i e n  
me’r3ia.nt.e e l  pago d e  iina cant . idad  o rent,a.. 

E1 a r r e n d a m i e n t , o  F i n a n c i e r o  e s  11n s i s t . e m a  d e  
f i na.ncia.mi ent.0 a. medi a n o  y 1 a r g a  p l a z o  para empresas q u e  d e s e e n  
a d q i i i r i r  para iisar y comprar a l g h n  b i e n .  

Ambos p l a n e s  s i r v e n  p a r a .  d i s p o n e r  d e  b i p n e s  d e  
servic ios o d e  p r o d i i c c i h n  pa ra .  l a s  empresas, s i n  emhargo  e n  e1  
A r r e n d a r n i  e n t . o  F i  n a n c i  e r o ,  es t ,os  h i  e n e s ,  p i i e d e n  q i i e d a r  e n  
propi edad de1 a r r e n d a t . a r i  o a1 f i n a l  i z a r  el peri  odo cont , rat ,ado e n  
iin v a l o r  s i m h h l i c o .  

En e l  A r r endam i en t , o  P i i r o ,  e1 a . r rendat ,a , r i o  s h l o  podrA.  
i i t , i l i % a r  e 1  h i e n  m e d i a n t . e  i ina  s e r i e  d e  pagos  ( r e n t , a )  y s i n  
compromiso d e  l a  compra.. A l  t.Ai-mino d e l  cont , rat ,o  p o d r i a .  a.dqiii r i r  
la p r o p i e d a d  d e l  b i e n ,  e n  iin v a l o r  c o m e r c i a l  o d e  mercado  ( n o  
s i m h h l i c o ) .  

DT FRRRNCTAS 

1,a.s d i  f e r e n c i  as y s i  mi 1 i t , i ides en t . r e  est,os d o s  t , i  pos d e  
arrendarni  entm s o n :  

2 o 
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ARRRNDAMTRNTO FTNANCTRRO ARRRNDAMTENTO PIJRC) 

1 .- 

2.- 

3 . -  

4 . -  

5.- 

6.- 

7 . -  

8 . -  

Se ent.rege.n h i  e n e s  d e l  
a c t i v o  f i j o  para qiie iiri 

t . e r c e r o  ha.#.. liso d e  e l  l o s .  

Se pact ,an r en t . a s  per i  h d i  cas: 
e n  1 a.s giie se i n c l i i y e n  capi 
t,al e i n t , e r e s e s  y ,  e n  algii-. 
nos casos ,  gastaos d e  ma.nt,e- 
n imient .0  y ot,ras p a r t . i d a s .  

P o r  l o  g e n e r a l ,  s o n  h i e n c s  
s i i s c e p t . i h l e s  de d eprec ia  - 
c i h n  y t . e r r e n o s .  

E s  i ina f1ient.e d e  f i n a n c i a  - 
mi ent.0 para. el a.rrenda,t,a. - 
r i o ,  ya qiie siist.it,iiye l a  
r.ont,rat,a.ci hn d e  o t . rns  pa.s i  - 
vos para I n  a d q i i i s i c i h n  d e  
eqii i po . 
P o r  la magnit,i id y r e s p o n  - 
s a h i  1 i d a d  de 1 as aperacio 
n e s ,  n e c e s a r i  a.ment.e s o n  
s o c i e d a d e s  anhnimas  1 as 
qiie a r r i e n d a n  e q i i i p o  y c o n  
g r a n d e s  c a p i  t . a l e s  para ha - 
i.er f r e n t , e  a. si18 oh1 i g a c i  o- 
n e s  y con t , r a t . o s ,  e n  sii ca - 
rA,ct.er d e  a r r e n d a d o r a s .  

Se pa.ct,a. e n  el r.ont,re.t,o 
i ina o p c i h n  d e  compra para 
el a.rrendat,a.r i  o ,  9.1 f i na.1 i - 
zar  l a  v i g e n c i a  i n i c i a l  d e  
la .  o p e r a c i h n ,  a s i  como dos 
opc i o n e s  ad i c i  o n a l  es. 

Fs iin cont,ra.t,o i r r e v o c a h l  e 
d1irant.e si1 v i  g e n c i  a i n i c i a l  
1 a. qiie a 1  1 1  e g a r  a. si1 t.6rmi 
n o  piiede a c a b a r  c o n  l a  r e l a  
c i  An e n t , r e  ambos cont.ra.t.a.n- 
tees, o h i e n ,  p ror rogar la  di1 
r a n t s  iin t . iempo s.di i . iona.1 . 
E l  a r e n d a t . a r i o  t.iencr? d e r e  - 
cho a 1  liso de? a .c t . i vo  y e1  
a r r e n d a d o r  t. i e n e  e 1 t, i t,ii 1 o 
1 etza.1 d e  D r o D i  eda.d d e l  hi  en 

1 .- 

2.- 

3 . -  

4 . -  

5.- 

6.-  

7 . -  

8 . -  

Se e n t r e g a n  h i  e n e s  del 
f i .ct. ivo f i j o  para qiie iin 
t.ercero haga. iiso d e  el l os .  

Se pactJan  r e n t a s  p e r i  hd i  cas 
e n  p R . 9 0  de1  1JSO qiie S e  hace 
d e l  h i e n ,  s i n  i n c l u i r  in t , e -  
reses i mpl 1 c i  t.ament.e. 

P i i eden  ser h i  e n e s  d e p r e c i  a- 
h l e s  o n o ,  l o s  i n v o l i i c r a d o s  
e n  e1 cont.ra.t.0. 

'Es i ina f1ient.e d e  f i n a n c i a  - 
m i  entm para .  el a r r enda t , a . r i  o 
ya que s1ist.i t.iiye l a  c on t , r a -  
t a c i h n  de ot,ros p a s i v o s  pa- 
ra l a  a d q i i i s i c i h n  d e  e q i i i p o  

N o  n e c e s a r i  a.ment.e i mpl i ea. 
iin g r a n  vo l i imen d e  ope ra .  - 
c i o n e s ,  por l o  qiie n o  es 
i nd i s p e n s a h l  e qiie sea i ina 
s o c i e d a d  anhnima. 1 a a r r e n  - 
d a d o r a ,  n i  qiie t .enga g r a n  - 
des capi t.a.1 e s  de r e s p a l d o ,  
a e x c e p c i h n  hecha de l a s  
n i i e v a s  empresas d e  a r r e n  - 
dami ent ,o  piiro. 

No  se pa.ct,a. o p c i  hn a.1 g i ina 
e n  n i  ngiin moment.o, d e n t a r o  
d e l  ciierpo de1  r.ont,ra.t,o de 
a r r e n d a m i  ent.0. 

'Es iin cont.rat .o  i r r e v o c a h l  e 
d1jrant.e si1 v i g e n c i a ,  el 
ciia1 p i i ed e  ser p r o r r o g a d o  
v o l  iJnt,nri ament-e por amhas 
partes, desp i16s  de sii t,er - 
minacic3n. 

E1 a r r e n d a t a r i  o t.i e n e  dere- 
cho a.1 iiso d e l  a . i . t , i vo  y e l  
a r r e n d a d o r  t. i e n e  e 1 t. i t.ii1 o 
d e l  h i e n ,  m i s m o  qiie niinca. 
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ARRENDAMTRNTO FTNANCTRRO ARR.ENDAMT RNTO PTJRO 

mi smo qiie es t - r a n s f e r i d o  a1 es t . r a n s f e r i  d o  a1 a r r e n d a -  
a.rrenda.t,a.ri o a.1 h a c e r  efec-. t . a r i o  como efet.t,o d e  e s t . e  
t. iva l a  o p c i h n  de compra. c:ont.rat.o. 

9.-  la. d e p r e c i n c i h n  l e  cores -. 9.- T,a. d e p r e c i a c i h n  le cores - 
ponde al a r r e n d a t , a r i  o.  p o n d e  a l a  a r r e n d a d o r a .  

10.-T,a.s d o d i i c c i o n e s  f i s c a . 1 e s  se  10.-El  pago d e  la .  rent,a. e s  100% 
e fec t . i\an  d e  a c i i e r d o  a1 art.. dediici  h l  e. 
4 8  d e  19. T,ey dt? Tmp1ieSt.o 
S o h r e  l a  R,ent.a, ( v i a  d e p r e -  
c i a . c i h n )  y art,. 49  d e  l a  
misma Icy  ( v i a .  carga  f i n a n -  
c i  e r a . )  . 

11 .-Se caiisa. el imp1iest.o d e l  2% 11 .-No se ca.iisa e1 impi iest ,o  del 
a l  act.ivo. 2% al  a c t . i v o .  

1 2 .  -Gene ra l  ment.e c i i h r e  n e c e s i  - 1 2 .  -Genera.lment,e c i i h r e  n e c c s i  - 
dades a la rgo  plazo. dades a cort.0 p l a z a .  

I ~ . - ~ ' i n a . n c i a .  e1 100% d e l  cost.o 13.-No l o  h a c e .  
t ,ot ,a l  d e  l a  i n v e r s i h n  y 
ha.st.a. mAc. 

Ademas  d e l  Ar rendarn i  e n t o  P i i ro  y P i  n a n c i  e r o ,  p o d e m o s  
menci  o n a r  ot,ros t.i pos d e  s e r v i  c i  o qiie p r e s t , an  1 a s  a r r e n d a d o r a s :  

- Arrenda.mi ent.0 P i  c t , i  c i  o o d e  "!h. l  e and l ease  Rack"  . 
- A r r e n d a m i e n t . ~ ~  F i n a n c i e r o  c o n  pago  a p r o v e e d o r e s  e n  el 

e x t . r a . n j e r o .  

- Programas d e  V e n d e d o r e s .  

- Pr0gra.ma.s d e  Meni ideo.  

- C r k d i  t.o A1it.ornAt.i eo e n  Arrendarni  ent.0. 
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o R .T ~i: T T v o s n E I ,  A R R F: N n A M T F. N T O  

F1 ohjet.ivo del Arrendami ent,o Financiero as  apoyar e l  
desarro1 l o  d e  las empresas por medio d e  la. rent,a: d e  eqiiipo con l a .  
opcihn d e  compra. En la prAct.ica, qiiien recihe e l  s e r v i c i o  se 
qiieda, con e1 bien ya. qiie,  met-lia.nt.e l a  ca.pit.a.1iza.cihn d e  l o s  
act,ivos, el c1ient.e paga el equipo a l o  largo d e l  arrendamient,o. 

Tia. idea, es hacer accesibles l o s  cr6di t,os a. largo plazo, 
para t,odas l a s  empresas qiie nccesit.an hacerse d e  act.ivos f i j o s ,  
qiie piieden i r d e s d e  i in fax,  ha.st,a. iina. pl ant,a d e  ciia.1 qiii e r  ramo d e  
l a  economia. 

Fn t,hrmi nos concret.os, podemos en1 i star  1 os s i  giii ent.cs 
pr i  nci pal es 0hjet.i vos : 

- Harer accesibles l o s  rrédit.os R largo plazo,  para riialqii ier 
compañia, s in import,ar sil t,amaño o g i r o .  

- Aiiment,a.r l o s  n ive las  d e  prodiicccihn d e  l as  empresas, a, t,ra.vCs 
de l a  rent.a de eqiiipo con opcihn A compra. 

- Dar a.gi 1 idad y fletxibi 1 idad a1 liso d e  los reciissos. 

- 1,ograr qiie los act, ivos se pagen a l a r g o  p l a z o  a cost.os 
compet.it,ivos, media.nt,e el liso prodiict.ivo d e  l o s  mismos. 

- Ofrecer iin mecanismo al t.ernat.ivo qiie permi t.a i ncrement.ar el 
ca.pit.a.1 de t.ra.ha.jo. IJn ob jat . i vo  p r i o r i  t,a.ri o es e l  d e  la, 
at.encibn d e  las peqiieñas y medianas empresas, ya qiie a est,as 
1 e s  ciiest,a m A . 8  t,ra.ba, jo conseg i i  i r f 0rma.s r7.deciia.ria.s d e  
financiamient,o, e n  comparacihn con las grandes corporaciones. 

A l o  largo d e  10s R.ños, los eqiiipos qiie se f inancian a. 
t.raví?s d e  Arrendamient,o Financiero han ido en mimento, y est,e 
est,A. est,reaha.ment,e vinciil a.dc) con 7 a. forma.ci An d e  capi t.a.1 en a l  
pais ,  es por e l l o  qiie exist.e iina gran concrent.racihn en e1 riihro 
de eqiiipo d e  t.ra.nsport.e, qiie represent.a. mA.s de7 60% d e l  t.ot.a.1 d e  
la cart.era. 

Fn 1 a. s i  giii ent.e grAf i ca. veremos como est.A. repa.rt,i da. 1 a. 
cart,era d e  Arrendami ent.0 Pi nanci ero  entre 1 os di ferentaes t.i pos d e  
eqii i po qiie se a.rri endan. 
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V R N T A J A S  Y D R S V R N T A J A S  1 ) R I a  

A R R E N  D A M  T E N T O  F T  N A N C  T R R O  

DRSTIE RI, PIJNTO nF: VTSTA DF: T,A ARRENDADORA 

El Oh,jet.ivo de1 Arrendn.mi ent.0 Financi ero  es apoyar el 
desarro l lo  de l as  empresas por medio d e  l a  rent,a de eqiiipo con la .  
opcihn de compra. Qiiien rec ibe  e l  s e r v i c i o  se qiieda. con e1 bien, 
ya. qiie, mediant,e l a  capit.alizacihn d e  los act.ivos, e l  c1ient.e 
pa.ga. e?  eqiiipo a. lo largo de1 n,rrendamient,o. 

Por medio del Arrendamiento Financiero, las  compañlas 
ciient.n.n con iin mecani smo 8.1 t.erna.t.ivo p a r R .  i ncrement.s.r sii capi t.a.1 . 
iJn ohjet,ivo pr ior i t .ar io  es l a  a.t.encihn d e  las  peqiiefias y medianas 
empresas ,  y a  qiie 1 e s  ciiest,a. m4.s t , r a . b a . j n  conseg i i i  r formas 
adeciiadas d e  f i nanci ami ent.0 en comparaci A n  con 1 as  grandes 
empresn.s. 

A t.rav6s d e  est,s s i  st,emw, 1 as empresas pileden consegiii r 
reciirsos para. amp1 i a r  sil pl ant,,i p rod i i ~ t~ i va ,  con iin c0st.o s i  m i  1 a r  
a l  de ot.ros inst.riiment,ns, pero con l a  vent,aja de l a  f lex-ibi  1 idad 
y d e  agi 1 idad en e1 liso d e  l o s  reciirsos. 

F1 arrendamient,o es eqii iv~.lent.e a l a  oht.enciAn de \in 
pr&st.amo; se consigiien prest,ndos act . i vos  f i j o s  en l i i gar  d e  
oht,ener d i n e r o  prest.a.do. P i i e s t . ~  qi ie l o s  pagos  p o r  rent.n.s 
represent,an iina oh1 igacibn f i j a ,  se debe est.ar segiiro t.ant.0 d e  
1 R capaci da.d para. sat.i s facer  est.os desemhol sos, como 1 a de poder 
amort.izar e1 principal d e  tina emisihn d e  obl igaciones y de sus 
i nt.eresc3.s respect,i vos. 

Fn c i  ert,os casos especi f i cos,  i in arrendami ent.0 piiede 
ev i  t,ar las res t , r i cc iones  t.an dañinas qiie con t i  enen a l  giinos 
cont.rnt,os de emi sidn de ob1 i,qa.ci ones.  A veces  p roporc i  ona. i ~ n  
medio d e  financiamient.o intsr ino ,  o bien, nos podrAn l iberar  d e  
la, gravosa. c a r g a .  del mant,enimient.o o d e  l o s  r i e s g o s  de 
ohsolecencia.  Fn  ocasiones,  i in  arrendamiento const.it.iiye l a  
i5ni en. manera. para. consegiii r 1 os servi  c i  os d e  i in  n.ct,i vn. A l  tener 
ant,e nosot.ros 1 A. al t.ernat.iva ent.re arrendar iin hi en o adqiii ri r 1 a 
propi edad, deberemos comparar e 1 cost.o act,iial d e  poseer 1 R. 
propiedad, en cont,rast.e con e l  8cost.o act.11~1 de1 arrendarni ent.0. 

25 



T)RSDF: RT, PUNTO TIE VTSTA TIER ARNRNDAMR 

Con e1 arrendami ent.0, es posi h l  e i ncrement.a.r el capi t,al 
de t ,raha. jo,  a t.rav6s d e  l a  ren*,a d e  act.ivos f i  jos, sin t.ener qiie 
limit,a,r la disponibi l idad d e  efect. ivo para r ea l i z a r  ot.ro t.ipo da 
operaciones,  qiie por si1 nat,iira.leza, r eq i i i e ren  d e  1 i q i i i d e z  
i nmed i a.t.a.. 

Por ot.ro larlo, es pos ih l e  1 i h e r a r  ot.ras 1 ineas  de 
cr6di t.0, que piieden resiil t,ar mAs cost.osas o ,  d e  import,ancis para 
a.t,ender ot,ro t,i po d e  necesi dndcs .  

E1 arrendamient,o es iina fiient.e d e  f c l c i l  acceso a l  
cr6di t.0, sobre t.odo para. las peq i ieña .~  empresas, y a. cost,os miiy 
compet,i t,i vos. 

Como el pa.go a1 proveedor e s  d e  c.ont,ado, s e  piieden 
oht,enctr 1 os desciientms a t r i  hiii hl e s  IS est.e conceptan. 
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C O M O  F l J N C T O N A  R 1 ,  A R R R N D A M T R N T O  

F T N A N C T F: R O 

P a r a  qiie f i i n c i o n e  e!st.e s i  st.ema f i n a n c i  e r o ,  d e h e r b .  
e x i  st. i  r iin consi imi  d o r  (cl i entale o prospect.o) , iin p r o v e e d o r  que 
siirt.a el eqiiipo a l  c ,onsi imidor y un f i n a n c i  ero ( a r r e n d a d o r a )  , qiie 
p r o p o r c i o n e s  el c r 6 d i t . o  a 1  c o n s i i m ~ d o r .  

F n  i i n a  o p e r a c i  hn  d e  A r r e n d a r n i  e n t . o  F i  n a n c i  e r o ,  
g e n e r a l  ment.e se dan 1 os si g i i i  en t , es  pasos: 

1.- F.1 p r o v e e d o r  ofrece a1 c 1 i e n t . e  l o s  a r t , i c i i l o s  c o n  l os  qiie 
c1 i en t . a  y ,  g e n e r a l  men t . e  d e h e  e x p r e s a r  1 a s  o p c i  o n e s  d e  
compra, en t . r e  1 as ciial es !$e e n c o n t , r a r b  1 a d e  Arrendarni  ent.o 
F i  n a n c i  e r n .  

2 . -  S i  el c l  i e n t , e  est.A. i n t , e r e s a d o ,  se ha.rA. iina. c0t . i  z a c i h n  y se 
11 enartZ i ina sol i n i  t.iid d e  a r r endam i  ent .0.  

3 . -  S i  el c 1 i e n t . e  acept,a l a c :  c o n d i c i o n e s  d e l  cont . ra . t . o  y la 
c0t.i z a c i h n ,  e n t r e g a r t i  la sol  i c i  t.iid f i r m a d a  a n e x a n d o  1 a 
sol i c i t , i i d  f i n a n c i e r a  y l e g a l  n e c e s a r i a  pa ra  el t . rAmi  t .e  
c r e d i t , i c i o .  ( Vease c o n t , r a t . o  d e  i i n a  o p e r a c i h n  d e  
Arrendami  ent ,o  F i  n a n c i  ero y ciia.t.ro e j e m p l  os d e  iina c0t . i  zn.ci hn 
d e  Arrendamient .o  F i n a n c i e r o ) .  

4 . -  S i  l a .  a r r e n d a d o r a  ap r i i eha  la sol i c i t , i i d  d e  c r 4 d i t . o  se a v i s a .  
a1 p r o v e e d o r  para qiie fact:iirc ( a  nomhre de l a  a r r e n d a d o r a )  
el e q i i i p o ,  para l o  ciia.1 r e c i h i r a  iin r . on t , r a r e c i  bo por part,e de 
1 a a r r e n d a d o r a .  

5 . -  (:on los da.t.os d e  l a  fact,.iira d e l  p r o v e e d o r ,  l a  a r r e n d n d o r a  
el a h o r a r b  e l  cont . rat .o  d e  ai*rendarni ent .o  para si1 f i rma. (Vease 
r.ont,rat,o d e  i ina o p e r a c i  hn d e  Arrendarni  ent .o  F i  n a n c i  ero . 

6.- IJna v e z  f i r m a d o  el cont , ra t ,o  d e  a r r e n d a m i e n t . o  por e1 c l i e n t , e ,  
el p r o v e e d o r  harA. ent , rega .  de: h i  e n  a r r e n d a d o  y r e caha rA .  de1 
e l  i en t . e  i i n ~ .  f i rma d e  r e c i  hi d o  de c o n f o r m i d a d .  

7 . -  E1 p r o v e e d o r  p r e s e n t , a r A  et  c o n t , r a . r e c i h o  y l a .  f i r m a .  d e  
r e c i h i d o  d e  c o n f o r m i d a d  d e l  c 1 i e n t . e  a l a  a r r e n d a d o r a  para el  
cobro d e  sil fa.ct.i ir~l..  

8.- F:l a r r e n d a t . a . r i o  t,endrA. la.  oh1 i g a c i h n  d e  h a c e r  l o s  pagos en 
1 os t.Armi n o s  d e l  cont.rat .0 de arrendarni  ent .0 ,  r3iirant.e e1 t,i empo 
e n  qiie est .6  v i g e n t . e .  

2? 



YARTTCTPANTRS 

En 7 os cont . ra t .os  de Arrendarni  ent .o  F i n a n c i  ero t,enemos 
t,res g r a n d e s  griipos d e  p a r t . i  c i  pant . es :  

a )  E1 A r r e n d a d o r :  

Es e1 qiie se  o b l i g a .  a. c o n c e d e r  e l  liso o goce t,empora.l d e  
l o s  h i e n e s  s o l i c i t , a d o s  por el a r r e n d a t . a r i o ,  y qiie s o n  
p r o p i  edad 1 ega.1 d e l  p r i  mero. 

h )  E1 A r r e n d a t , a r i o :  

Es l a  p e r s o n a  f i s i c a  o mora l  qiie t , i e n e  d e r e c h o  a.1 liso o 
goce d e  los h i e n e s  sol i c i t , a d o s  por 61, que s o n  p r o p i e d a d  
d e l  a . r renda.dor .  A c a m b i o ,  se o b l i g a .  a: 

- Ci ihr i  r i ina r e n t a  p e r i b d i c a  p r e v i a m e n t , e  c o n v e n i d a .  
- R,esponder  por 1 os perji i i  c i  os qiie e l  h i  e n  .a r rendado  si i f ra .  

- 1Jt.i 1 i z a r  e l  b i e n  c o n f o r i n e  a la. na.taiira.leza, d e l  mi smo y 
por ciial qii i er mot, i vo . 
d e l  cont . rat ,o  que l o  ampara. 

a,) Todos los b i e n e s  m i i eb l e s  o i n m i i e b l e s ,  qiie pi ieden i i sa . rse  
s i  n consi lmi  rse, s o n  siisicept.i h l  es d e  a r r e n d a r s e ,  except .o  
a.qiií! 1 1 os qiie 1 a 1 e y  expresament ,e  p r o h i  be. 

h )  F1 mont.0 t.ot,al d e  la o p e r a c i b n  o va lor  t.ot.al de1 cont . ra t .o ,  
es la.  siima d e  d i n e r o  qiie e l  a . r rendat ,a . r io  se ob1 i g a .  a. pagar 
a1 a r r e n d a d o r  a c a m b i o  d e l  liso o goce t.empora1 d e l  h i e n  
o h j e t . o  d e l  cont . rat ,o .  

c )  Tia. Arrenda . t .a . r ia .  p o d r A  ot.orgar a. l a .  A r r e n d a d o r a .  l i n o  o 
var ios  pagare5s ciiyo i m p o r t e  t.ot.al sea i g u a l  al  va l o r  t.ot,al 
de-I c o n t , r a . t , o ,  c o n  v e n c i m i e n t , o s  i g i i a l e s  a, l o s  p a g o s  
per i  b d i c o s  d e l  cont.rat .o  y n i inca p o s t , e r i o r e s  al  t k r m i n o  de l  
mismo. 

T P T. -FORMAT,ES 

a.) R l  cont,ra.t.o qiie ampara la o p e r a c i h n  deberh .  h a c e r s e  por 
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cascr i t .0,  i n v a r i a h 1 e m e n t . e .  

b )  F1 cont . rat .o  deherh.  ra.t,i f i c a r s e  a n t e  l e .  fc5 d e  iin nnt.a.r io  o 
c o r r e d o r  p i 5h l i c . o  y p o d r k   se^ i n s c r i t . o  e n  e1 R.e?gist.ro 
Pdb1ic .o  d e  la .  P r o p i e r l e d  y e1 C o m e r c i o .  

R . )  D e l  A r r e n d a d o r  

- l7sta.r cons t , i  t , i i i do  lega . lment .e ,  paro l o  qiie r e q i i i e r e  de iin 
c a p i t , a i  m i n i m 0  d e  1 0  m i l i o n e s ,  5 0 0  m i l  pesos y t , e n e r  
a.i it,ori z a c i  An para. operar c.omo t.a.1 . 

h) D e l  A r r e n d a t , a r i  o 

- T,1 e n a r  iina. s o l  i c i  t,iid d e  c r d d i  t.0. 

- P r o p o r c i o n a r  i n f o r m a c i h n  l ega l  d e  la empresa: 
R . )  Act.a. const .<  t,iit,iva.. 
h )  R e f o r m a s  a l a  e s c r i t , i i r a .  
r: ) F s c r i  t.1ira.s d e  poderes. 

- P r o p o r c i o n a r  e s t , a d o s  f i n a n c i e r o s  de la empresa y q i i i d n  los 
r e s p a l d a :  
a)  De l o s  t,res d l t , i m o s  e j e r c i c i o s .  
h )  Parc ia l es  n o  mayores R 6 meses. 

- T,e. sol i c i  t.iid d ebe rh .  d e  ser a p r o b a d a .  

29 



P I J R N T R S  T I E  F O N T I E O  T I K  ¡ , A S  

A R R R N D A T I O R A S  P T N A N C T R R A S  

D e n t . r o  d e  1a.s a c t . i v i d a . d e s  f i n a n c i e r a s  d e  i ina.  
A r r e n d a d o r a ,  se enc i i en t . ra  1 a d e  h i i s c a r  f 1 i e n t . e ~  d e  f i n a n c i  ami ent ,o  
qiie o f r e z c a n  re!c.iirsos R ba jo  c:osr.o, para o h t e e n e r  b u e n o s  n i v e l  es 
d e  i i t , i l i d a d ,  s i n  qiie el A r r e n d a m i e n t , o  F i n a n c i e r o  d e j e  d e  ser  
at,re.ct,ivo para el a.rrenda.t,a.ri o .  

Rnt , re  1 as f i i en t . es  de f o n d e o  e x i  s t ,ent .es ,  1 a Asoci a c i  hn 
Mexi c a n a  d e  A r r e n d a d o r a s  F i  n a n c i  e ras ,  menci  o n a  1 as s i  gii i ent.es 
como 1 AS mas i mport,ant.es : 

- F m i s i h n  d e  O h l i g a c i o n e s  Q i i i r o g r a f a r i a s .  

- C r k d i  t.os R a n c a r i  os. 

- nhl ares c i i b i  e r t m s  por F i  corca. 

- C r 6 d i  t.os e n  Moneda N a c i o n a l  c1ihiert.o.s por P icor r ia . .  

- N e g o c i a c i o n e s  c o n  P r o v e e d o r e s .  

- ni sposi ci  hn d e  Tmpiiest.os Di  f e r i  dos.  

- Sii p r o p i o  C:Rpit.al S o c i a l  ( p a g a d o ) .  

- R e s e r v a s  y 1Jt.i 1 i dades  r e t . en i  das. 

A c0nt . i  n i i a c i  hn p r e s en t>amos  d o s  grAf  i cas, e n  1 a p r i  mera 
de e1 las,  hacemos r e f e r e n c i a  a. la. p a r t , i c i p a c i h n  e n  mi 1 l one . s  d e  
d h l a r e s ,  que r e p r e s e n t , a  cada l ino de  l o s  r e n g l o n e s  a n t . e r i o r e s ;  e n  
le. s e g i i n d w  a.1 p o r c e n t . a j e  qi ie cada l i n o  d e  est,os r e n g l o n e s  
r e p r e s e n t , a  e n  el t.ot,al d e  rec i i rsos  d e  las A r r e n d a d o r a s  
F i  nanc  i eras. 
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T N S T T T l l C T O N R S  Q I J R  O T O R G A N  R T t  

CIJATaRS SON 

F x i  st.en 39 a r r e n d a d o r a s  r a g i  s t r a d a s  por 1 a. A s o c i  a c i  hn 
Mexi c a n a  d e  A r r e n a d o r a s  Pi n a n c i e r a s  y y í?st.as s o n :  

FTNANCT ERAS ASOCTAnAS ARRENDADORAS 

1 . -  ARENDA, S .A.  D E  C.V. 
V a s c o n c e l o s  21 1 ot,e 
Res i d e n c  i a1 San Agi ist  i n 
66260 G a r z a  G a r c i a ,  N .  T,. 
Tng . .Jorge T ~ n k e n a i i  Rocha  
n i  rect,or G e n e r a l  
Te1  : 91 83 56-92-54 78-92-1 3 

91 8 3  35-26-30 

2 - AR,R.GNDADORA ATItAS y S .  A. 
Tnsi i rgent .es  S i i r  N o .  950 T e r c e r  p i s o  
C o l .  ne1 V a l l e  C.P. 03100 
T b 1  eg .  Heni  t.o .JiiArez 
C.P. .Joaqii in A l ca la  H e r r o z  
ni rect.or Generis.1 

F a x :  68'7-05-65 
Te1 : 687-01-00 543-70-20 a l  35 

3.- ARRENDADORA RANAMRX, S .A.  DE C . V .  
Tnsi i rgent .es  Si i r  No.  2065 P. R. 
C o l .  San Ange l -Tnn C.P. 
Del eg  . A 1 varo Obr eghn  
C .  P. Rrnest .0  GonzA l  ez í l ,ervant.es 
n i  r e c t m r  G n e r a l  
Te1  : 664-1 9-04 720-29-00 
FR.x: 720-29-95 720-2!3-09 

4 .  - ARR,ENDAnORA RANCRN, S . A .  DF: C.V. 
Made r o  N o .  251 Tnt,. 202 Seg i indo  p i s o  
C o l .  C e n t r o  
Agiia.sca1 i en t . e s ,  Ags. 
i , i c .  Ant .on io  P i i l i d o  A l v a r e x  
ni rcct.or G e n o r a l  
T e l ;  91491 8-52-88 8-52-99 8-53-48 
F ~ . x :  01401 5-05-66 
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5 .  - ARR,BNllADORA HANCOMFR,, S .  A .  TIE C. V. 
Av. ,Tos6 V a s c o n c e l o s  &o. 208 Seixt.0 p i so  
C o l .  C o n d e s a  C.P. 06140 
ne 1 eg . Ciiniiht.6moc 
C. P. A 1 h e r t o  F i  giieroa T ior rahaq i i  i o 
T ) i  rectaor Genra.1 
T e l :  553-97-88 Fxt.. 11.1 y 112 
F a x :  55.3-1 9-33 

6.- AKR.FNDATIORA HANORRAS, S . A .  TIE C.V. 
T,a.ma.rt,i n e  No .  238 S6pt. i  mo pi so 
Co 1 . Chapii 1 t,epec Moral es C . P ,  11570 
T)eleg. Migi ie l  H i d a l g o  
C . P .  1 , i i i s  F e l i p e  G o n z A l e z  de AragcSn 
Di  rec.t.or G e n e r a l  

Fax:  254-87-14 
T e l :  250-35-98 531-80-61 

7.- AR,R,RNnAnOR,A HANORTF, S .A .  l3E C.V. 
Padre Mier N o .  250 O r i e n t , e  
M o n t x r r e y ,  N .  1, .  
T'ic.  G e r a r d 0  .T. GAmez G a r c i a  
n i  rectaor G e n e r a l  
Te1  : O183 44-44-18 45-.tO-90 45-65-60 
F a x :  9183 44-07-11 

8. - ARRENDADORA COMFXMFX, S. A .  TIE C .V.  
R l v d .  Maniiel  Avi l a  Camacho No .  1 
Primer p i s o  P1 aza COMFRMFX 

I , i  c. T g n a c i  o Aya1 A llegorret,a 
n i  rect.or G e n e r a l  
Te1  : 520-67-03 55'7-86-22 Ext.. 2224 
FRX: 202-49-87 

neleg .  Migiiel H i d a l g o  C . P .  11560 

9 .  - ARR.BNDAD0R.A CRRDTMRX, S .  1 4 .  I)?? C.V. 
R e f o r m a  No.  383  DAcirno s e g i i n d o  p i s o  
(:o 1 . Ciiaii h t.6moc C.P. 06500  
ne1 eg  . Ciiaiiht.6mac 
C. P. A l  her t .0  R o d r i  giiez C:a.st,a.ñeda 
Di  rect.or G e n e r a l  
Te1  : 208-40-71 

10 .- AR.RRNl3AnOR.A CRRMT, S.A. 1)R C.V. 
Viena .  No .  4 T e r c e r  p i so  
C o l  . JiIArez C . P .  06600 
ne1 eg .  Ciiaiiht,Amoc 
T,ic. Migiiel A n g e l  P a d i l l a  F r i t , s c h e  
D i  rect.or Genera. ]  
T e l :  566-62-11 566-58-00 566-93-01 
F a x :  5 3 5 - 8 2 - 9 0  



1 1 . - ARRRNDAD0R.A CHAPIJT,TFPF:C, S .  A .  DE C .  V. 
Criii 1 lermo Priet,o N o .  76 "'ercer pi so 

Del eg  . Ciia.iiht.4moc 
C . P. T , i i  i s A r r e d o n d o  Ramos 
D i  rect.or Genera.1 

Col , San R a f a e l  C . P .  06470 

Te1 : 705-38-62 705-4.0-32 
F R . x :  592-28-96  

I 

1 2.  - ARRFNDADOR,A nRTn ATTtANTTCO 9 S A .  
Tns i > r g en t , e s  S i i r  N o .  1 6 7 7 911 i ntm pi so 

ne1 eg. R e n i  t,o .JiiA.rez 
T,ic. H e r n a r d o  VAzqiiez y Gamez 
Di rect,or G e n e r a l  

C o l  . G u a d a l  iipe Tns i i r g en t , e s  C .  P. 01020 

T c l :  524-64-84 660-09-46 660-07-95 

13, - ARRFNDAMTFNTO TITNAMTCO SRRFTN, S .  A .  
Tns i i r g en t , e s  Siir No.  2065 Segundo  pi  so 

Deleg. Alvaro Ohreghn  
I , i  c. Rober t .0  R.sca.1 a n t e  Agiii 1 a.r 
D i  rectaor G e n e r a l  

C o l .  San Ange l -Tnn C.P. 01000 

6664-09-82 664-11-55 680-73-77 
F a x :  680-73-77 Rxt.. 8170 

14. - ARRRNDADORA RSTR,ATEGTA, S .  A .  DR C.V.  
R l v d .  A d o l f o  Thpez Mat.eos No .  4186 
P ra . c c i onam i en t , o  . J a r d i n e s  d e l  Pedrega.1 
C . P .  01900 
1,ic. .Ta.v iar  R , i ve ra .  Rsca.1a.nt.e 
n i  r e c t m r  g e n e r a l  
Tp1: 652-99-93 652-95-60 652-93-88 
FFIX: 652-93-88 

15.- FTNA RRNT, S . A .  DR C.V.  
Reeforma No .  195 T e r c e r  p i s o  
C o l  . JiiArez C.P .  06500  
De 1 ea .  Ciiaiih t,Rmoc 
T,i c. Criist.avo Range1  T,ehn 
Di rector  G e n e r a l  
T e 1  : 705-61-38 703-2!3-24 705-14-56 705-64-33 
F a x :  703-30-68 

16 .  - ARR,RNDADORA FTNAC, S .  A . T)F: C .  V .  
R.e forma No.  390 dRc imo  octavo p i so  
C o l  . ,Ji\a.rez C . P .  06500  
Del eg .  Ciiaiiht,Amoc 
1,i c .  .Jorge C o n t . r e r a s  
ni rect,or G e n e r a l  

wax: 51 1 -83-59  
'rei : 21 1-30-30 Fxt. .  :>343 

I 
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17.- 

18.- 

19.- 

20. - 

21 .- 

22.- 

AR,R,FNTIATIORA F T N A M F X ,  s. A .  nF: C.V.  
R.io  Amazonas N o .  91 Q1jiint.o pi  so 
C o l .  Ciiaiiht.Rmoc 
T)el e g .  Ciiaiihht.emoc 
I , i  c. ,Jorge G i i e r r e r o  Aaeza 
i)i rect.or G e n e r a l  

Fax: 208-1 7-56 
T e l :  525-90-20 208-00-33 

AR.RENnAnORA FTNANCTFRA ASFTN, S . A .  nF C.V. 
R l v d .  Maniiel  Avi 1 A Charnacho No. 170 
C o l  . ¡,omas San i s i d r o  C .P .  11620 
l k l e g .  Migiie1 H i d a l g o  
T,i c. E d g a r  P e rdomo  T,i ceras 
I) i  reot,or G e n e r a l  
Te1  : 570-50-22 570-70-00 Rxt.. 2187 
FRX: 202-1 2-68 

ARR.BNnAnORA FTNANC1RR.A RANORTF,  S . A .  DE C.V. 
R l v d .  5 de M F J . ~ ~  N o .  418-4 
Piiehl a ,  Piie. 
I , i  c. F r a n c i  s c o  A l  i Zamora Va1 1 a d a r e s  
D i  rect,or G e n e r a l  
Te1  : 91 22 32-88-44 32-88-51 32-88-62 
FRX: 9122 32-03-44 32-88-71 

ARRFNDAT)OR*A FTNANC: 1 ERA DRI, NORTR,  S .  A. 
P a d r e  Mier No. 1159 Pon i en t . e  
Mont .P r r ey ,  N .  1 , .  
T,ic. .Jos& Tiiiis G a r z a  H a g e r  
n i  rectaor G e n e r a l  
Te1  : 91 83 42-85-04 44-01 -79 
Fax: 9183 44-01-73 

ARRRNDADORSA FTNANCTRRA TNTBGRAI, S A DF C.  V .  
29 S i i r  No. 127 
C o l .  l a  Paz 
Piiebl a ,  Piie. 
C.P. Hctr iber t .o  V i l l e g a s  
Tli rect,or G e n e r a l  

F a x :  9122 30-18-95 
T e 1  91 22 48-59-65 48-54-06 

ARRRNílADORA FTNANCTFRA MONTERRFV, S. A .  
.Jaime R a l m e s  N o .  11 "í'" , T e r c e r  p i s o  

n e l e g .  Migiiel H i d a l g o  
T , i  c. A l  e j a n d r o  C a r r a l  (hevas 
I)i rectar G e n e r a l  
Te1  : 305-24-94 395-5!5-77 

C o l .  Chapu l t , e p e c  Morales C.P.  11510 

Fax: 305-18-94 

I 

1 

I 
I 
I 
I 
I 

I 
I 

I 

I 

I 



23. - ARR.BNDAD0R.A FTNANCTERA R.CPORMA, S .  A. DF, C . V .  
Reforma.  No .  76 Mcirno sexto p i so  
Col . J i i A r e z  C . P .  06600 
l3e1 e g .  Ciia.iiht,Amoc 
C .P .  .Jesf~s Sot.0 T e l l e z  
D i  rac.t.or Genern.1 

Fax: 705-32-75 
Te1 : 566-38-00 566-36-$36 566-38-1 9 705-29-23 

24. - AR.R,BNDAT)OHA FTNANC rFR,P, QIJADR.IJM, S .  A .  DF: C.  V. 
l3jercit.o N a c i o n a l  No .  904 Q1iint.o piso  
Col. Palmas P o l a n c o  

T,i c. .Jorge R r a v o  Anaya. 
ni rect.or G e n e r a l  
T e 1 :  395-81-83 557-56-44 557-32-88 
FAX: 395-65-28 

n e 1 e g .  

25. -  GRIJPO ARRBNT)AT)OR. CAPTTAT,, S.A. Dl7 C . V .  
R e f o r m a  N o .  390 Despacho 1504 
C o l  . .JiiArez 
Del eg  . Ciiaiiht.Rmoc 
1,i c. P e d r o  Ao i i l  1 osa  Vel Azqiiez 
n i  rectaor G e n e r a l  
T e l :  211-38-00 514-56-!1 533-66-64 533-66-75 
FRX: 511-16-49 

26.  - TMPi~1~SOR.A MEXTCANA DF ARH.FNnAMTFNTO 9 S. A DF C .  V .  
R.eforma No.  136 Mcimo ciiarto p i s o  
C o l  . J i i A r e z  C . P .  06600 
ne1 ea. Ciiaiiht,6moc 
1,ic. F n r i q i i a  Ghmez S o l a r  
ni re!c.t,or G e n e r a l  
T e l :  592-18-40 535-48-86 535-49-01 535-32-92 
Fax: 535-48-00 

27. - ARRXNDADOR.A TNTFGR~AT, DET, NOR.TF, s. A .  r m  c:.v. 
R,cforma No.  243 T o r r e  "R" T e r c e r  p i s o  
Col . Ciiaiiht,Amoc C.P .  06500 
Ile1 eg . Ciiaii ht.Amoc 
1,i c. Rodal  f o  G a r c i  a. Z i i ñ i  ga. 
ni rect.or G e n e r a l  
T e 1 :  208-83-11 208-99-60 208-84-43 
FAX:  208-79-87 

2 8 .  - AR,ReFNT)ADORA TNTFRNACTONAI, 9 S .  A .  
Emerson No .  316 

I leleg. Migiiel H i d a l g o  
l , i  c. M i  giiel GonzA.1 ez 117arra 
ni rectaor G e n e r a l  

C o l  . Chap11 1 t-epec Moral 41s C . P .  11570 

Te1  531-67-34 531-6Ii-74 254-07-08 
FRX:  531-99-10 



29.-  
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AR,R,FNDADOR,A TNVERIIAT, S .A .  DF: C.V.  
P r e s i d e n t e  Mazari k N o  47.1 T e r c e r  pi  so 
C o l .  P o l a n c o  
De l  e g .  M i  giiel H i  da.1 go 
T,i c. R,aymiindo Gami fio 
I ) i  rect.or G e n e r a l  
T e l :  500-62-22 596-52-11 Fxt.. 3 3 0 7  
FR.x: 202-52-72 

MIJT,TTARRRNDADORA MITRCANT-TT, S .  A .  1)F: C .  V. 
R e f o r m a  No .  120 T e r c e r  p7so 

Deleg. Migiiel H i d a l g o  
T'ic. Maiiricio R i o s e c o  O r i g u e l a  
Di rect,or G e n e r a l  

C o l  . T,omss d e  Chapi i l  t,epec C . P .  11000 

T e l :  205-95-07 202-95-73 202-96-63 202-98-13 
FAX: 202-93-93 

ARRENDADORA OFISA , S .  A .  DR C:. V. 
Diirango No .  175 
C o l .  Roma C . P .  0 6 7 0 0  
ne1 eg .  Ciiaiiht.&moc 
Tli c. A r t . i l r 0  G i i e r r e r o  Rajas 
n i  rectaor G e n e r a l  
Te1  : 2O7-O.7-11 207-04-10 525-18-51 51 1-23-24 
F ~ X :  207-08-44 

ARRENDADOR-A PTtIJS 9 S. A .  TFR C. V.  
R e f o r m a  No .  359 Q1iint.o p iso  
C o l ,  Ciiaiiht.Amoc 
T , i  c. Jorge Tzqiii e r d o  R o d r i  giiez 
Di rectaor G e n e r a l  

F a x :  514-01-53 
T e 1 :  525-78-30 525-78-34 

AR,R,FNDADOR,A PRAGMA, S .  A .  T)F: C .V. 
Campos E l i s e o s  No .  345 S6pt. imo p i so  
C o l .  P o l a n c o  
Deleg. Migiiel H i d a l g o  
1,ic. Jos6 V i  1 l e l a  Rosmas 
D i  rect,or G e n e r a l  
Te1  202-35-77 202-70-09 202-43-59 
FRX: 520-33-36 

ARRRNDADORA PRTMR, S.A. 
Reforma. No .  243 0ct.a.vo p? so 
C o l .  Ciiaiiht.í?moc 
De l  e g .  Ciia.iiht,í?moc 
T,i c. .José: Antmni n Tmzano Ag i i i  1 a r  
D i  rector G e n e r a l  

Fax:  208-94-08 
Te1 : 208-47-24 207-00-20 207-01 -81 

38 
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AR,R,ENnAr)OR.A PRORIJRSA, s - A C *V. 
R l v d .  A d o l f o  I’hpez Ma.t,eos No .  2448 
C o l  . A l  t.avi st.a C . P .  01060 
I k 1  eg . A 1 varo O h r e g h n  
C .  P .  F r anc4  sco Orozco-T ,ome l1  n y Cas t ro  
T ) i  rec.t,or Genra.1 

Fax: 660-11-11 Ext.. 2995 
‘ r e i  : 326-1 2-62 326-1 2-67 660-1 1 - 1  1 660-1 3 - 3 6  

AHRENnAnORA SOFTMRX, S.A.  T)F: C.V .  
R l v d .  A d o l f o  T,Apez Mat.eos No .  1941 Ciiart.o piso  

I k l  eg .  A l  varo OhregAn  
T,i c. Armando R o d r i  giie7 E l  o r d i i y  
n i  rect.or G e n e r a l  

Col. los A l p e s  C . P .  o1010 

Te1  : 660-71-02 651 -00-87 503-82-50 
Fax:  680-51-57 

AR,RFNnAnORA SOMEX, S .A .  DE C.V. 
R e f o r m a  No.  21 3 N o v e n o  pi so 
C o l  . .JiiArez C . P .  06500 
ne 1 eg . Ciiai~ht,Amoc 
l ’ng.  .JAo& I7zet.a TApez 
T)i rect.or G e n e r a l  
T e 1 :  566-82-60 
P a x :  703-12-05 

AR,RENnAnORA IJNTON, S. A .  
Reforma No .  364 QiJint,o p i s o  
C o l  . .JiiArez C.P. 06600 
Del cg .  Ciiaiiht,&moc 
C. P. .Ja.i m e  V i  da1 AngiJera. 
ni rector G e n e r a l  
T e l :  207-27-76 208-71-52 
Fax: 207-49-99 

AR,R,RNDAnORA VFCTOR., S. A .  nF: C.V. 
Rio  O r i n o c o  No. 171-2 
Col . ne1 Val 1 e 
San P e d r o  Garza G a r c i a ,  N. I , .  
T,i c. F e r n a n d o  Tea1  Mac4 as 
T)i re!at,or G e n e r a l  
Te1 : 91 83 35-67-77 95-77-77 78-73-25 
FR.x: 0183 35-07-15 



QPERACTONES RRAItTZAI lAS RN ¡,OS IJ1,TTMQS TRES ANOS 

Segitn la i n f o rmac . i hn  obt .en ida.  e n  la,  A s o c i a c i h n  Mex icana .  
d e  A r r e n d a d o r a s  F i n a n c i e r a s ,  e1 s e c t , n r  d e  A r r e n d a d o r a s  
F i n a n c i  eras miiest,ra iin e l  e v a d o  creci mi ent ,o ,  mi smo de 1 qiie ya se 
h a  h a h l  ado, y qiie p r e s e n t - a r e m o s  a c0nt. i  n i i a c i  hn e n  c i n c o  grAf  i cas. 

En e1 1 a s ,  se miiest.ra.n 1 as o p e r a c i  ones real i Z R ~ R . S  por t.i po 
d e  s e r v i c i o ,  es d e c i r ,  e n  la pr imera  vemos e l  montan de las 
operaci  o n e s  qiie c o r r e s p o n d e n  e x c l  i1si va.ment,e  a A r r e n d a m i  e n t . o  
F i n a n c i e r o ,  e n  la segtinda las  qiic se r e f i e r e n  a Ar r endam i en t , o  
P i i r o ,  e n  l a .  t.ercera las d e  C r 6 d i t . o s  R e f a c c i o n a r i o s ,  e n  la .  ciia.rt.a 
d e s g l o z a m o s  e1 riihro d e  Cr6dit.o.c; H i p o t e c a r i o s  y e n  la i t l t , ima ,  l as  
o p e r a c i  o n e s  d e  Pr6st .amos Qiii rogra.sfa.ri os. 

Todas el 1 as,  s o n  servi c i  os qiie p r e s t . an  1 as A r r e n d a d o r a s  
F i  n a n c i  eras, pero g,iie n o  han t .eni  d o  iin c r o c i  mi ent ,o  si mi 1 ar, como 
se p o d r b  o h s e r v a r .  

T,os s e r v i  c i  os d e  Arrc?nda.mT ent.o P i  n a n c i  ero y Arrendami  ent.0 
P i i r o ,  s o n  los que han t e n i d o  el mayor c r e c i m i e n t , o ,  s o h r e  t.odo el 
p r i  mero, e n  t.a.nt,o qiie 1 os demas han e x p e r i  ment.ado iin decrement ,o .  

41) 



OPERACIONES REALIZADAS 
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ARRENDAMIENTO FINANCIERO 
OPERACIONES REALIZADAS 
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OPERACIONES REALIZADAS 
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RRNTARTTITDAD DE TIAS OPRHACTONES 

En l o  qiie se r e f i e r a  a r en t . ah i  1 i d a d ,  e x i  st ,en d o s  p e r i o d o s  
b i e n  d i f e r e n c i a d o s  e n t , r e  1982 y 1990. Hast.a 1986 las  A r r e n d a d o r a s  
report, ;r .ron p k r d i d a s  como sect,or, l o  qiie h i z o  qiie la rant,anbi 1 i d a d  
rea l  del mismo fiiera de - 76%. A p a r t a i r  d e  1987 se r e v i r t , i h  estea 
t . e n d e n c i a  en f o rma.  not ,R.hle ,  l o  qiie se compr~ i eha ,  al observar qiie 
e n t , r e  1982 y 1989 d i c h a  r e n t . a h i l i d a d  ai iment,ara e n  iin 80% an i i a l  e n  
p r o m e d i  o .  S i n  embargo e n  1 os 1'11 timos años, 1 a. r en t . ab i  1 i d a d  ha. 
v i i e1 t .o  a decrecer, s i n  l l e g a r  ha ser n e g a t . i v a .  l?st.o l o  p o d r e m o s  
o b s e r v a r  c 1 a.ra.ment,e e n  1 a. si  gii i ,ent.e grA.f i ca. 

4 6  



ARRENDAMIENTO FINANCIERO 
RE NTAB I Ll DAD REAL 
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Por  l o  qiie r e s p e c t a  si1 T;:st,a.do d e  Res111  t.ados de las 
A r r e n d a d o r a s  F i  n a n c i  eras, p r e s en t . amos  s e i  s esqiiemas, 1 os c i i a l  es 
n o s  d i c e n  los  valores d e :  

1 .- C a r t o e r a  V e n c i d a  e n  m i  1 l o n e s  d e  d h l a r e s .  

2.  - C a r t , e r a  V c n c i  da. r.ompa.rada. r.nnt.ra. e l  vol limen d e  o p e r a c i  o n e s  
t.0t.a.l es. 

3 .  - T)i s p o n i  h i  1 i dad  e n  T e s o r e r i  a en m i  1 e s  d e  d h l  ares. 

4 . -  D i s p o n i b i l i d a d  e n  T e s o r e r l a .  c o m p a r a d o  c o n  el v o l i i m e n  d e  
operac i o n e s  t.ot.a.1 es. 

5 . -  1Jt . i l idad  Net.a e n  miles d e  d h l a r e s .  

R .  - l J t , i  1 i d a d  Net,a. c o m p a r a . d a .  c o n  e l  v o l i i m e n  d e  o p e r a c i  o n e s  
t.ot,al es. 

Tia i d e a .  d e  comparar los v a l o r e s  d e  C a . r t , e r a  V e n c i d a ,  
D i s p o n i b i l i d a d  e n  T e s o r e r i a  y I J t . i l i d a d  N e t , a  c o n  e l  v a l o r  d e l  
Mont.0 Tot ,a l  d e  O p e r a c i o n e s  R.ea.Iiza.da.s, es por qiie d e  n o  h a c e r l o ,  
p o d r i a  parecer qiie e n  t , o d o s  los C A S O S  se h a  m a n i f e s t , a d n  iin 
c r e c i m i e n t . o  eno rme ,  mismo qiie n o  resii1t.a. r e a 1  si vemos q u e  estos  
c r e c i m i e n t . o s  han s i d o  m e n o r e s  qiie e1  c r c c i m i e n t , o  d e l  vo l i imen d e  
o p e r a c i o n e s .  D i c h o  e n  o t , ra , s  p a . l a . b r a ~ ,  es f A . c i 1  d e c i r  qiic l a  
i i t , i l i d a d  crec ih  iin lo%,, por e j e m p l o ,  pero s i  l a s  o p r e r a c i o n e s  
c r e c i e r o n  e n  iin 6 0 % ,  res i i1 t .a .  qiie e n  r e a l i d a d  e l  m a r g e n  d a  
i i t , i l i d a d  d e c r e c i h ,  e n  r e l a c i h n  c o n  e1 montan d e  d i n e r o  que hi ibo 
neces i da.d de mane jar. 

4 8  
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ARRENDAMIENTO FINANCIERO 
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Arrendamiento Financiero es e l  cont.rat,o por e l  ciial se 
ot,nrga el liso o goce t,emporal de hienes t.angihles siempre qiie se 
ciimpln con los  sigiiient.es reqiJisit.os: 

T .  Qiie se est.ah1ez:C.a i in plazo forzoso qiie sea igiial o siiperior 
a1 minimn para dediicir l a  inversihn en l o s  t,í?rminos de l a s  
d ispoc is iones  f i s c a l e s  o ciiando e l  p l a z o  s e a  menor, se 
pe.rmit.a. a qiiien rec iba e1 bien, qiie al t.érmino del plazo 
e j e r za  ciialqiiiera de l as  sigiiient,es opciones: 

a )  T r ans f e r i r  l a  propiedad del  b i en  ohjet.0 de1 cont.rat.o 
mediant,e e l  pago d e  iina cnnt,idad det,erminada, que deherrl 
s e r  i n f e r i o r  a l  v a l o r  d e  mercado de l  b i en  a1 moment.o 
d e  e j e r ce r  l a  opcibn. 

h )  Prorrogar el cnnt.ra.t.o por iin plazo ciert,o diirant,e e l  ciial 
l o s  pagos serAn por i in monto i n f e r i o r  a l  qiie s e  f i  j h  
diira.nt,e e l  plazo i n i c i a l  del cont.rat.0. 

c )  Oht.ener part.e d e l  precio por la enajenacibn a iin t.ercero 
del h i  en 0bjet.o del cont:ra.t,o. 

TT . Que 1 a cont,raprest.aci hn sen eqiii va1 ent,e o siiperi o r  a1 val or  
d e l  bien a l  moment,o d e  ot.orqar sii liso o goce. 

T T T . Q i i e  s e  est.ah1ezc.a iina t,as:a d e  int.er6s apl i c a h l e  para 
det.ermina.r l os  pagos y el c.ont.rat,o we celehre por escrit ,o.  

TmRY I)ET, TMPIJRSTO AT, VATBOR AGRRGAIK) 

Art,iciilo 12 :  

Rase. gravahle por enajenacihn d e  bienes, vent.as a. plazo 
y Arrendamient.o Financiero: 

En las enajenaciones 13. plazo an los  t.Arminos del Chdigo 
F i s c a l  d e  la. F e d e r a c i h n ,  s e  podrA d i f e r i r  e1 impiie.st.o d e  



c o n f o r m i d a d  c o n  e l  r e g l a m e n t a n  d e  est.a 1,ey.  T r a t . A n d o s e  d e  
A r r enda .m ine t , o  P i n a n c i  e r o ,  al i mp1iest.o qiie c - , o r r e s p o n d a  a. 1 a, 
o p e r a c i h n ,  se l e  a p l i c a r A  e l  por c i e n t , o  qiie s e ñ a l a  l a  T,ey d e l  
Tmp1ieSt.o S o h r e  1 a. R.ent.a. para .  dt?t.ermi na.r e1 m0nt.o or; g i  na1 d e  1 a. 
i n v e r s i h n  y l a  d i f e r e n c i a  serA 101 impiit3st.o qiie p o d r A  d i f e r i r s e  e n  
l o s  t .6rminos  qiie señale el reg1,s.ment.o d e  est.a. T,ey. 

n i  f e r i m i  e n t . 0  d e l  Tmpi iesto a l  V a 1  o r  A g r e g a d o  e n  
Arrendarni  ent.0 Fi n a n c i  ero: 

T r a . t , A n d o s e  d e  A r r e n d a r n i  e n t , o  F i  n a n c i  e r o ?  s e  p o d r A .  
d i f e r i r  el impiiest,o qiie c o r r e s p o n d a  c o n f o r m e  s e a n  e x i g i h l e s  l o s  
a b o n o s .  

T,o d i  s p i i e s t . ~  e n  est,e a.rt. ici i1 o serh. a.p1 i cab1 e s i e m p r e  
qiie para efect,os d e l  Tmpiiest.0 S o h r e  1 a Rent.a e l  c o n t . r i  h1iyent.e 
0pt.e por c o n s i  d e r a . r  como i n g r e s o  aciimiil ah1 e el qiie e fec t , i va .ment , e  
l e  h i i h i e r e  s i d o  pagado c o n f o r m e  a 1 0  d i s p i i e s t . 0  por e1 art.ici1lo 1 6  
d e  la .  T,ey d e l  Tmpiiest,~ S o b r e  la .  R.ent,a.. 

TORY DRT, TMPIJRSTO SORRF: TaA RENTA 

Art . {  e111 o 48 : 

Cost.0 e n  Arrendarni  ent.0 'Fi n a n c i  ero:  

Tra t ,Andose  d e  cont , ra t .os  d e  Arrendarni  ent ,o  F i  n a n c i  ero se 
c o n s i  dera . rA  como mont.0 o r i  g i  na.1 d e  1 a. i n v e r s i  hn 1 a. ca.nt,i dad qiie 
resiil t.e d e  apl i c a r 1  e a1 t.ot.a1 d e  pagos c o n v e n i  dos para el t.6rmi no  
f o r z o s o  i n i c i a l  d e l  cont . rat ,o  e1 por c i e n t , o  que c o n f o r m e  a l  ciin.dro 
c o n t . e n i d o  en est.e a r t . i c i i l o  c o r r e s p o n d a ,  segi"jn e l  niimero d e  años 
d e l  p l a z o  i n i c i a l  f o r z o s o  d e l  c o n t . r a t . o  y l a .  t,a.sn. d e  i n t . e r í ? s  
a p l i c a h l e  a1 primer año d e l  p l a z o  p a e t a a d o ;  c i i ando  var i e  l a  t,asa. 
a p l i c a b l e  a l  primer año se cons i d e r a . rA .  e l  p r o m e d i o  de d i c h o  año. 

A j1Js t . e  a la t,asa d e  int.erc5s: 

C i i a . ndo  la t,a.sa. d e  i n t . e r 6 s  p a a t t . a . d a  n o  c o i n r . i d a  
e xac t , amen t . e  c o n  a l g i ~ n o  d e  l o s  po r  c i e n t . o s  d e  t,asa d e  i n t . e r c5s  
est ,a .h l  e c i d o s  en e l  ~ i i ~ . d r o  cont.ctni d o  e n  &st,e a.rt,A ~ i i 1  o ,  p a r a  
d e t . e r m i n a r  el por c i e n t - o  ap l i c ab l e ,  se c o n s i d e r a r A  l a  t,asa d e  
i nt.ert5s mA.s p r h x i  ma. R.? i n t . e r6 s  pact .a,do.  

S i  est.e f i l t . imo  t , i e n e  l a  misma p r o x i m i d a d  d e  i n t , e r e s e s ,  
se r .ons i  dera.rA.  1 a. mA.s a.1 t,a.. 



AJiist.e a l  pl a z o  pac t .ado :  
, 

Ci in .ndo  e1 p l a z o  p a . c t . a d o  c o r r e s p o n d a .  a i in  n f i m e r o  

d e t , e r m i n a d o  d e  años comp1et.o~ p a u n a  f r a c c i h n  d e  año, d i c h a  
f r a c c i  hn se c o n s i d e r a r h .  como iin año c.ompl pt,o c i i a n d o  1 a. m i  sma. 
exceda d e  se is  meses, ( s e  a n e x a  t .ah1a ) .  

D e p r e c i a c i h n  d e  b i e n e s  p r o v e n i e n t , e s  d e  A r r e n d a m i e n t , o  
F i n a n c i e r o :  

F1 s a l d o  qiie se  oht.enga. d e sp i i 6 s  d e  rest .a . r  a l  t.ot.a.1 d e  
pagos c o n v e n i d o s  para e 1  p lazo  i n i c i a l  f o r z o s o  d e l  cont . rat .o ,  l a  
c.ant , idad qiie res i i1 t . e  d e  a p l i c a r  a d i c h o s  pagos e1 por c i e n t , o  d e l  
mont.0 o r i g i n a l  d e  l a  i n v e r s i i 5 n  qiie c o r r e s p o n d a  c o n f o r m e  a 1  
ciiFt.ndro e s t , a b l e c i d o  e n  a l  a . r t > i c i i l o  4 8  d e  0st.a. T,ey, se d e d i i c i r A ,  e n  
an i ia l  i dades i giial es c3iirant.e el p l  azo i n i c i a l  d e l  cont . ra t ,o .  Est.a 
d e d i i c c i  hn se a.jiist,a.rR. c i i ando  v a r l  e 1 a. t.a.sa. d e  i n t , e rAs  ap1 i cab1 e 
a1 primer año d e  p l a z o .  

S i  e l  cont . rat .o  c n n c l i i y e r e  ant .es d e l  p l a z o  pact .a.do,  se 
d e h e r b  c o n s i d e r a r  como p a r t . i d a  d e d i i c i h l e  e n  e1 e j e r c i c i o  d e  l a .  
d i  f e r e n c i a  e n t a r e  los pagos e fec t , i i a .dos  y las  cant , ida .des  de1311cida.s . 
e n  l os  t .Arminos  d e l  pbrra fo  a n t . ' e r i o r .  

R.eg1a.s a p l i c a b l e s  a Ins o p c i o n e s  e s t . a h 1 e c i d a . s  e n  l o s  
cont , ra t ,os  d e  Arrendami  ent.o F i  n a n c i  ero: 

Ci iando en 1 os cont , ra t ,os  d e  Arrendami  ent.0 Fi n a n c i  e r n ,  se 
haga iiso de i ina  d e  811s o p c i c i n e s ,  pa ra  l a  d e d i i c c i h n  d e  l a s  
i n v e r s i  o n e s  re1 aci o n a d a s  c o n  d i  chos cont.ra. t ,os,  se  observarh. 1 o 
s i gil i e n  t.e : 

S i  se opt,r?. por t , r a n s f e r i r  la .  p r o p i e d a d  d e l  b i e n  objet,o de-I 
cont . rat .o  med iant , e  e l  pago d e  i ina c an t . i d ad  d e t . e rm inada ,  o h i e n ,  
por p r o r r o g a r  el cont.ra.t.o por iin p l a . z o  ciert.0, e l  import .e  d e  
l a  o p c i h n  se c o n s i d e r a r b  conip1ement.o d e l  monto o r i g i n a l  d e  l a  
i n v e r s i h n ,  por l o  qiie se  d e d ~ i c i r a .  e n  e l  por c i e n t , o  qiie resii1t.e 
d e  d i v i d i r  e 1  impo r t . e  d e  l a  lnpc ihn  e n t r e  e l  niimero de  años que 
fa .1t .en para t . e r m i n a r  d e  d e d i j c i r  el mont.0 o r i g i n a l  d e  I R .  
i n v e r s i  hn. 

TT .S i  se o b t - i e n e  p a . r t , i a i p a c i h n  por la.  e n a j e n a c i h n  d e  los b i e n e s  
a, t.erceros, d e h c r A  c o n s i d e r a r s e  como d e d i i c i  hl e 1 a d i  f e r e n c i  a. 
e n t . r e  los pagos e f e c t . i i a d n s  y 1 a s  c a n t - i  dades  pa. d e d i i c i  d a s ,  
m e n o s  e 1  i n g r e s o  o h t . e n i d o  p o r  l a  p a r t , i c í p a c i h n  e n  la 
ena. jana?.c i  hn a. t.erceros. 



T M P T, T C A T O N 'E S F T S C A I ,  F. S 

ne a c i i e r d o  a1 a . r t . i c i i1o  14 se e n t . i e n d e  por e n a j e n a c i h n  
d e  h i  e n e s :  

- Toda t,ra.nsmi si An de propi edad. 

- 1,as a d j i i d i c a c i o n e s .  

- Tia a .por t ,ac ihn  a i ina s o c i e d a d .  

- 1,a qiic se real i za medi an t a e  Ar.rendami ent .o  P i  n a n c i  ero.  

- Tia. q,iie se rea1 i z a  e n  a.1 g i i no s  CR.SOS d e  f i d e i c o m i  so. 

- l?t.ckt.era 

P o r  l o  c i i a l  la. 1,ey e n  e l  a .r t , i  e111 o 15 es t .a .h l  ece iina. 
s e r i a  d a  reqiii s i  t,os qiic d e h e  ciimpl i r iin c0nt.rat .o  d e  Arrendami  ent.o 
Fi n a n c i  ero para .  n o  ser c o n s i  cier,ado como iina. vent.a. a. p l  R.ROS: 

- Qi ie  s e  e s t , a h l e z c a  i in  p l a z o  f o r s o z o  qiie s e a  i g i i a l  o 
s i i p e r i o r  a. 1 a. v i d a .  i3t.i 1 d e 1  h i  e n  a . r r e n d a d o  o c i i a d o  
sea menor :  

Se e j e r z a .  c.iinl q i i i  e r a  d e  1 A.S si g u i  ent , es  o p e r a c i o n e s :  

- T r a n s f e r i r  l a  p r o p i e d a d  d e 1  h i e n  o h j e t . 0  d e l  c o n t . r a t . o  
med i a .nt ,e  e l  p a go  d e  iina. 1nant.i dad d e t - e r m i  r i a d a  i n f e r i  o r  
a l  va lo r  de  mercado. 

- Prorrogar  e l  c.ont,rat.o por iin p l a z o  c i e r t . 0  d1ira.nt.e e l  ciia.1 l o s  
pagos s e r i l n  por iin montan i n f e r i o r  a l  qiie se f i  jc3 e n  e l  cont .rat ,o  
o r i g i n a l .  

- Obt .ener  pa.rt.e del p r e c i o  por la.  e n a j e n a c i h n  a. iin t,ercero d e l  
' h i  e n  oh j e t . 0  d e l  cont . rat .o .  

- Qiie la .  cont , ra .pres t ,ac ihn  sea. i giial  o siiperior a.1 v a l o r  del b i e n .  

- Qiie e s t , a h l e z c a  i ina t,asa de i n t . e r k s  a p l i c a h l e  para d e t . e r m i n a r  
l o s  pagos y el aont.ra.t.o se celebre por esc . r i t .0  e n  e1 qiie se 
c o n s i g n e  e l  va l o r  de1  h i e n  y e1 mont.0 d e  los i n t , e r e s e s .  

5 8  



TMPIJESTO SORRR TnA RRNTA 

De a c i i e r d o  c o n  e l  a r t . i r . i i l o  1 6  f r a . c c i A n  T T T ,  s e  

det . e rmina .  que se  pod rAn  c o n s i d e r a r  como i n g r e s o  o h t . e n i d o  e n  e l  
e j e r c i  r . i o  e1 p r e c i o  t.ot.a.1 pa .c t .a .do  e n  e l  c o n t . r a . t . o  d e  
a r r e n d a m i e n t , o ,  o h i e n ,  l a  part.e d e l  p r e c i o  e x i g i h l e  d i i rant ,e  e l  
mismo,  6st .o  e n  e l  caso de los a . r r e n d a d o r e s .  

Con e l  0 h j e t . o  d e  obtener l a s  d e d u c c i o n e s  o t , o r g a d a s  por 
la .  T,ey se dehe rd .  t,omn.r e n  c i i e n t ~  l o  d i s p i i e s t . o  e n  e l  a . r t , ~ c i i l o  4 1  
p k r r a f o  TT e l  ciial i n d i c a ,  qiie e l  mont.0 o r i g i n a l  d e  l a  i n v e r s i h n  
c omprende  ademb.s d e l  p r e c i  o d e  compra. t.oda.s a .q i ie l1  a.s erogaci  o n e s  
e n  qiie se i n c u r r a  para l a  a d q i i i s i c i h n  d e l  h i e n  a e x c e p c i h n  d e l  
T.V.A.  

F:l mont.0 o r i g i n a l  d e  l a  i n v e r s i h n  o h t , e n i d o  a. pa . r t , i r  de 
lo a n t . e r i o r  e s  s i iscept , ih le  d e  ser  d e p r e c i a d o  m e d i a n t o e  l a  
a . p l i c a . c i i n  e n  c a d a .  e j e r c i c i o ,  d e  l o s  p o r  c i e n t , o s  mR .x imos  
a . i i t , o r i ~ a d o s  por l a  T,ey de1  T . C . R .  de a c i i e r d o  c o n  l o  e s t , R . h l e c i d o  
en  e1 a . r t , i c i i l o  4 1 ,  estaos por inientms mAximos a . i ~ t . o r i z ~ . d o ~  est.An 
d e t . e r m i n a d o s  por los  art. ic i i los 4 3 ,  4 4  y 4 5  de l a  T,ey, p i i d i e n d o  
se r  e1  pnrcent .a . j e  menor  a1 est,a.hl eci do .  

ne a c i i e r d o  c o n  e l  Firt.iciilo 5 1  se p o d r k  opt.ar po r  
efect.iiar 1 a d e d i i c c i  hn i nmedi at.Fi de 1 as  i n v e r s i  o n e s ,  e n  1 i igar de 
a p l i c a r  l o s  por c i e n t . 0 ~  mbxirnos a n t a e s  d e s c r i t . o s ,  a p l i c a r  I n s  
s e ñ a l a d o s  e n  el reg1a.ment.o c o n s i d e r a n d o  l a  pa.rt.e qiie e x c e d a  R l a .  
res11 1 t.ant,e d e  1 a apl i c a c i  hn como n o  d e d i i c i  h l  P. 

TMPIJRSTO AT, VATIOR AGRRGAIIO 

B1 a r t . i c i i l o  1 2  d e  l a .  T,ey y el a . r t . i r . i i l o  25  de sil  
reg1ament.o est.ah1ec.e q u e  i i n i c a m e n t , ~  p o d r d  ser d i f e r i d o  e1 T.V.A. 
del p a g o  por concep t , o  d e  i n t - e r e s ,  c o n f o r m e  s e a n  e x i g i b l e s  l os  
a h o n o s .  

TMPIJRSTO AT, ACTTVO 

ne ~ ~ c i i e r d o  c o n  e1 pi int .o  13.3 d e  la r e s o l i i c i h n  qiie 
e s t , a h l  ece r e g 1  as g e n e r a l  es y a t . r a s  d i  spoci c i  o n e s  de c a r A c t , e r  
f i s c a l  d e l  1 5  d e  M a r z o  d e  1991 ,  i n d i c a  qiie d e  a c i i e r d o  c o n  ~1 
a . r t . i c i i1o  1 4  f r a c c i h n  TV d e l  Ch r l i g o  F i s c a l ,  l os  h i e n e s  o h j e t . 0  d e  
Arrendami  ent.o P i  n a n c i  e ro  n o  se c o n s i d e r a . r A n  por e l  a . r renda.dor  



como pa.rt,e d e  si1 a.c.t.jvo en e1 e j e r c i c i o ,  en virt,iid d e  qiie dichos 
hienes f0rma.n parte  del act.ivo de l  arrendat,ario.  

Parn. f i na.1 i z a r  P I  t.ema. r e f e r en t . e  a. Aspect.as T,ega.7 e s  e 
Tmpl i c a c i  o n e s  Fi s c a l  e s ,  presentaamos  u n a  g r A f  i C R  en donde  
i l i i s t . r a . m o ~ , ~  los a . r t , ~ ~ : i i l o s  qiie hay qiie t,oma.r en c i ~ e n t , ~ . ,  a.1 
el  ahorar  iin cont,rat,o de Arrendami ent.0 Financiero.  



ARRENDAMIENTO FINANCIERO 
MARCO FISCAL DE UN 
CONTRATO DE A. F. 

del Reglamento DEL ARRENDADOR 

Art. 16, Frac. ill 

SOBRE LA  RENTA 

ARRENDAMIENTO 

rmaniziolonsr 

y ~etivieaeor 

Valor Agregieo 

Artfoulo 12 

FUENTE: Amociaoibn Ysxícana 
de Arrendadora8 üoxlcanan. 
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C A S O  P R A C T T C O  DE: 1 J N A  O P R R A C T O N  T ) K  

A R F¿ E N T) A M 1. R N T t )  P 'í N A N C T R R O 

nent . ro  d e l  0 h j e t . o  Social d e  iina A r r e n d a d o r a  F i n a n c i e r a ,  
encont . ramos qiie a l  cel e h r a r  cont . rat .os  d e  Arrendami  ent ,o  F i n a n c i e r o  
d e h e  operar d e  a c i i e r d o  a l a  i , e y  G e n e r a l  d e  O r g a n i z a c i o n e s  y 
Ac.t,i v i  da.des Aiixi 1 i ares d e  C r 4 d i  t,o, as4 como respe t ,a . r  1 as reg1 as 
de o p e r a c i h n  qiie em i t . a  l a  S e c r e t a a r i a  d e  H a c i e n d a  y C r 6 d i t . o  
P d h l i c n ,  e l  R a n c o  d e  MAxico y l a  C o m i s i h n  N a c i o n a l  R a n c a r i a ,  
d e n t . r o  de l  Amhi t.0 d e  siis respectivas c o m p e t e n c i a s .  

P o r  l o  qiie a c o n t . i n i i a c i h n  p r e s e n t , a . m o s  i in f o rma. t .0  d e  
cont.rat .o  d e  Arrendami  entm Fi n a n c i  e ro ,  i 1 i i s t . rando 1 a s  oh1 i g a c i  o n e s  
d e  los p a r t , i c i p a n t , e s  e n  estde t , i p o  d e  t , ransa .cc ihn ;  y a.1giinas d e  
las  r eg l as  y r e q i i i s i t m s  de d e h e n  ciimplir amhas partes .  

CON'I'RATO ¡IF: ARRRNnAMTRNTO PTNANCTRRO 

Cont,rat.o d e  Arrendama ent.o F i  n a n c i  ero que e e l  e h r a n  por 
i i n a  p a . r t , e  ARRENnADORA AT IFA ,  S . A .  nF C . V .  r e p r e ~ e n t ~ a d a  p o r  
e 1 , a q i i i e n  e n  l o  s i i c e s i v o  se 
d e n o m i n a r A  como " l a  ARHBNnAnOR,A" ,  y por  l a .  o t r a  p a . r t , e  el 

a q i i i e n  e n  l o  siicesivo se c o n t, rat. an  t, e 
danomi n a r A  "T*A ARRmJDATARTA Y -__.-I___.___._._____________________ a. q i i i e n  e n  
l o  siicesivo se le d e n o m i n a r b  el "FTADOR, SOT,TnAR.TO", a l  tmno r  d e  
1 as s i  g i i i  en t . e s  dec1 a r a c i  o n e s  y c l  Aiis i i l  as:  

-__ 

1 . - T,A AR.R,FNnADORA d e c l  a r a  qiie e s  i i n a  s0r.i edad a n h n i m a . ,  
c o n s t , i t , i i i d a  c o n f o r m e  a las 1,eyes del pais y qiie c i i e n t . ~  c o n  l a  
a.iit.ori z a c i  hn ot,orgacfri. por 1 a. S e c r e t a r i  a. de Hac1 enda, y C r A d i  t,o 

-- .1/.311-- para operar comn A r r e n d a d o r a  F i  n a n c i  era, segi'in 
constea e n  l a  F s c r i t , i i r a  Pdh l  i c a  nhmero q i i i n c e  m i  1 s e t , e c i e n t , n s  
sesent.a.  y iino d e  fecha. v e i n t , i c i n c o  d e  marzo d e  1991, pasada.  

, N o t a a r i o  an t a e  la f6 del T,ic. 
P i ' ih l  i c o  n h m e r o  d e l  T l i s t , r i  t,o . T i i d i c . i a l  d e  
--- ; inst.ri iment,o qiie se enc i i en t , ra  e n  t.rbmit.e de 
i n s o r i p c i h n  e n  el R e g i s t a r o  P d h l i c o  d e  l a .  P r o p i e d a d  y d e l  
C o m e r c i o  d e  d i c h a  c i i i d a d .  

P i " i1 i r . o  m e d i a n t . e  o f i c i o  102-R- -DGSV-TT-R-a--_-  

I 



p e r s o n a l  i d a d  e n  1 os t.4rmi nos de 1 a R s c r i  t,iira Phh l  i ca ni3mero 

..__._.___._____.___.______.______.I___.___II como i nst.ri iment.o - ____ d e  f e c h a  
qiie se e n c i i e n t , r a  en t.rbmit.e e n  e l  R e g i  st.ro P d h l  i co d e  l a  
P r o p i e d a d  y d e  C o m e r c i o .  

4 .  - TJa AR.RFNnATAR,TA d e c l a r a  qiie! desea 1 a eel e h r a c i  hn d e l  p r e s e n t , e  
inst .r i iment,o,  por l o  q i i e  se rnmpromet.e e n  est,e cont.rat ,o  a.si 
corno 1 A A R R E N D A D O R A  a 1 as s. i gii i en t . e s  c 1 Aiisii 1 a s .  

5 . -  B1 F T A D O R .  S O I J T D A R T O  d e c l a r a .  q i i e  desea.  ob1 i g a . r s e  
s o l i d a r i a m e n t , e  e n  caso d e  i n c i i m p 1 i m i e n t . o  po r  part .e  de l a  
A R R F N D A T A R T A  c o n  respect.o R 1 p r e s e n t , e  cont,ra.t ,o.  

Primera. - l ja  AR.RRNDADORA da e n  ar rendarn i  ent ,o  a 1 R ARR.RNDATAR,TA , 
q i i i e n  acept.a el ( los ) b i e n  ( es ) qiie se enc i i en t , r a  ( n ) 
d e s c r i t . o  ( s ) e n  el ( l o s  } a n e x o  ( s ) 1 qiie se agrega  a.1 
p r e s e n t . e  c:ant,rat,o para formar pArt,e d e l  mismo . 
F:l va l o r  de1  p r e s e n t . e  cont.rat .o  e s  d e -  .. 

'con let,ra ______------- .-.---- 
I- ---- i n t . e g r ado  d e  1 a s i  g i i i  en t , e  manera :  

V a l o r  d e l  R i e n  s i n  T V A  - 

Seg i inda .  - E1 t.6rmi no d e l  p r e s e n t , e  cont , ra t ,o  serA d e  3 6  ( t r e i  nt.a y 
s e i s  ) meses forzosos  p a r a .  ambas partaes  qiie ampeza.rA.n a. 
c o n t , a r  A p a r t a i r  d e  l a  fecha de  f irma d e l  p r e s e n t , e  cont.rat .o .  

T,a. ARR,RNT)ATARTA se ob1  1ga. a f i r m a r  la ,  ca.rt ,a d e  a .cept ,ac ihn  d e l  
eqii ipo y / o  fabricante, e n  el e n t , e n d i d o  qiie m a n i f i e s t , a  sil 

c o n f o r m i d a d  e n  los  t ,A rminos ,  c o n d i c i o n e s ,  d e s c r i p a i b n  y / o  
maqiii n a r i  a a r r e n d a d o s .  

T,a AR,RENTlADORA por t.a.nt.0 no serh. r e s p o n s a b l e  d e  e r r o r  11 

o m i s i h n  e n  l a s  c o n d i c i o n e s  y e s p e c i f i c a c i o n e s  d e  l o s  b i e n e s  
a r r e n d a d o s .  

T e r c e r a . .  - ¡,a. AR.R.RNnATAR,T A pa.FfarA por concep t . o  d e  1 as ob1 i g a c i  ones 
c o n t . r a i d a s  por l a  ARRENTIADORA e n  e1 d o m i c i l i o  d e  la misma, 
s e ñ a l  ando 1 a. a l  A.iisi11 a. t . r i  gAs i  mo p r i  mera .  d e  est.e con t . r a . t , o  
an t , e s  d e  1 AS 12:  O 0  h o r a s .  Di c h a s  oh1 i g a c i  ones se ena i i en t . ran  
e s p e a i  ficr+f.da.s e n  e l  c a l a n d a r i o  d e  pagos qiie se a g r e g a n  a.I 
p r e s c n t . e  can t . ra t . o  como anexcl 2 ,  f o r m a n d o  part.e i nt .egrant , e  d e l  
mismo y c i i~ lq i i i e r  impi ies tm ti ga.st,o q i i e  se caiise a. cargo de l a .  
A R R F N T l A T A R , T A ,  d iando le :  a v i s o  a 6ste a n t , i c i p a d a m e n t , e  a. si1 



c o h r o .  

Rn el  siipiiest.~ qiie 1 a.s fechas det .ermi  na.dns para .  1 os p ~ g o s  
parc ia l es  de arrendarn ientan  c o i n c i d i e r a n  c o n  iin d i a  i nhAh i  1 ,  
1 a AR,R,F:NI)ATARTA se ob1 i ga e fect , i ia . r  d i c h o s  pagos al d i  a. hA.hi 1 
inmed ia t ,o  a n t . e r i o r .  

1,a.s oh1 i g a c i o n e s  e s t . i p i i 1 a . d ~ ~  e n  e l  c i t . a . d o  a n e x o  d o s ,  se 
pac t , an  t.omando como hase nin p r e c i o  de a d q i i i s i c i h n  de l o s  
b i e n e s  0 h j e t . o  d e l  a . r r e n d a . m i e n t , o  p o r  l a .  ca .n t . i d a . d  
de: -- sohre el  ciial sea a c o h r a d o  l a  
t.a.sa. d e  i n t . e r é i s ,  e n  t . 6 r m i n o s  d e l  ~ . r t , i c i i l o  4 8  y demR.s 
relat.ivos de l a  1,ey d e l  1nipiiest.o S o h r e  l a  Rent.a, ya qiie e1 
m e n c i o n a . d o  p r e c i  o f i ie  e s t . a h 1  e c i  d o  d e  aci ierdo  c o n  1 R S  
n e g o c i a c i o n e s  d i r e c t , a s  e f e ~ c t . i i a d a s  e n t r e  e l  f a h r i c a n t . e  o el 
d i  st,ri h i l i  dor y 'I a. ARR,FNTlATAR.TA. 

Por ser iin cont . rat ,o  d e  t.iempo f i j o  l a s  partaes c o n v i e n e n  qiie 
l a s  c a n t . i d a . d e s  d e t , e r m i n a d a s  p o r  c o n c e p t . o  d e 1  p r e r . i  o d e l  
a r r e n d a m i e n t , o  e n  e l  ( los ) a n e x o  ( s ) 2 a qiie se r e f i e r e  
e1 primer pi).rra.fo d e  l a  c l A i i s i i l a  qiie p r e c e d e ,  se c o n s i d e r a r b n  
como a m o r t i z a c i o n e s  p a r c i a l e s  d e l  pago de la rent .a  e n  l o s  
t .6 rminos  de1  a r t . i c i i l o  2464 d e l  C o d i g o  C i v i l  del D.F. En l o  
qiie se r e f i e r e  a 1  caso  d e  h i e n e s  i n m i i e h l e s  o h j e t a n  d e  
a r r e n d a m i  ent .0.  Tia ARRRNDATAR. iA r e n i i n c i  a a1 derecho qiie 1 e 
c o n c e d e  el art,. 2429 del C h d i g o  C i v i l  d e l  D.F. y por t.ant.0 
est,a.rA. oh1 i gad.. a c i i h r i  r 1 a s  9.mort.i z a c i  o n e s  p a r c i  a1 es d e l  
p r e c i o  de a r r e n d a m i e n t o  por e l  p l a z o  f o r z o s o  d e l  p r e s e n t , e  
c o n t . r a t . 0 ,  aiin ci ia .ndo regresare  1 os h i  e n e s  a r r e n d a d o s  a 1 a. 
ARRFNDADORA ,  a n t . e s  d e l  v e n c i m i e n t o  d e l  p l a z o  d e l  
a .rrendmni ent.0. 

Ciia.rt,a. - TA.  ob1 i g a c i  <Jn d e  1 a. hRJieFNDATAR.TA, e l  i mp0rt.e d e  1 a.( s )  
rent .a (  s )  o p r e c i o  t.ot.al del a r r e n d a m i e n t o ,  se dociiment.arA 
p a r a .  e fect .os  d e  c o b r o  mcc3 iant . e  i i n o  o m A s  p a g a . r A s  qiie 
s i i s c r i h i r A  la .  ARRRNI>ATARTA e n  favor de l a  ARRRNDADORA, con 
1 os v e n c i m i  e n t . o s  s i i c e s i v o s  c o r r e s p o n d i  e n t , e s  a. 1 o s  pago s  
p e r i b d i r . o s  qiie se est.ipiilan~ e n  e l  a n e x o  2 .  Tia s i i s c r i p c i h n  y 
ent , rega .  d e  est.os t,i t . i i l os  n o  se cons i d e r a . rA .  c.omo pago d e  la. 
c o n t , r a p r e s t . a c i  hn d e  siis p a r c i  al i dades. 

Q i i i  nt.r?.. - Tia. ARRRNDATAR,TA c o n v i e n e  e n  que  c i i h r i  r A .  1 A S  

amort , i  R a c i o n e s  p a c t d a d a s  e n  l a  cl A i i s i i l a  t.ercera, ahn c i i ando  
d e j a r a .  d e  1isa.r l o s  h i  e n e s  a r r e n d a d o s  po r  caso  fort.iii t,o o 
f i ierza mayor, v i c i o s  o d e f e c t o s  ociilt,os de f a h r i c a c i h n ,  l a  
p h r d i d a .  p a . r c i a 1  o t.ot.a.'l d e  los b i e n e s  e n  g e n e r a l  d e  
c i i a l  qiii er r i esgo ,  d e s t , r i i c c i  An o daño d e  1 os h i  e n e s  a r r e n d a d o s  
e n  los t . é r m i n o s  d e l  art,. 31 d e  l a .  1,ey G e n e r a l  d e  
O r g a n i z a c i o n e s  y A c t , i v i d a d e s  Aiixi 1 iares  d e  Cr6d i t . o .  

S e x t . a . . -  Tia ARRBNnATAR.TA se a h 1  i g a .  d1ira.nt .e  l a  v i g e n c i a .  d e l  
cont . rat .o  y de 1~ prhrroga en sii caso a: 

1 ) 1Jt.i 'I i z a r  s o l  a.ment.e 1 os h i  e n e s  a r r e n d a d o s  c o n f o r m e  a1 liso 



c o n v e n  i d o  o c o n f o r m e  a. 8 1 1  na.t.iira 1 eza. y dest. i  n o .  

R , e a l i z a r  l a s  g e s t . i n n e s ,  t . rdmit ,es  y d e m h  act,os para l a  
ent , rege .  d e  la rnaqi i inar ia .  y Ftqii ipo c o n  el p r o v e e d o r  y/o 
f a h r i c a n t , e  e n  f o rma d i r e c t , a .  y a c i i m p l i r  c o n  l a s  
e s p e c i f i c a c i o n e s  d e  f i i n c i o n a m i e n t , ~  y h i l e n  m a . n e j o  
p r e s c r i  t,as por 1 os m i  smos. 

A 1isa.r l os  h i e n e s  o h j e t , o  d e l  cont.ra.t.o e x c l i i s i v a m e n t , e  e n  el 
d o m i c i  1 i o  s e ñ a l a d o  e n  e1  p r e s e n t x  c0nt.rat .o  y e n  e l  caso de 
v e h i c i i l o s  d e n t r o  d e 1  t . e r r i t . o r io  n a . c i o n a . 1 ,  s a l v o  
a i i t . o r i  z a c i  hn por e s c r i  t.o qiie 1 e o t m r g i i e  1 a ARRBNT)AT)ORA. 

F:fect,iia.r por sil c i ient ,a  el mant,enimient,o y repa.ra.c i  An d e  
1 os h i  e n e s  a r r e n d a d o s  y consecuent ,ement ,e  1 as r e f a c c i o n e s ,  
part,es, h e r r a m i  e n t . a s  y ~ 1 1 1 3 . 1  esqiii e r a .  o t . r a . s  f i i e n t , e s  d e  
e n e r g i a  qiie se r e q i i i e r ' a n ,  s e r A n  a sil c a r g o ,  para  l a  
dcibi da. consarv8.c. i  hn ,  f i i n c i  onami ent .o  y e f i  c i  e n c i  a. d e  1 os 
h i  e n e s  oh jet.0 d e l  arrendam-i  ent .0 .  

C i ihr i  r 1 os gast,os qiie se or i  g i  n en  o p i id i  e r a n  o r i  gi n a r s e  
c o n  motivo de la e n t , r e g a  d e  l o s  h i e n e s  a r r e n d a d o s  como 
t , ra .nspor t . e ,  a . l m ~ . c e n a m i e n t . o  f 1 et.es, a . s i  como po r  1 R 
i n s t , a l a c i h n ,  f i i n c i o n a m i e n t m ,  c o n s e r v a c i h n  y mant.enimient,o 
d e  l o s  mismos. 

Ma.nt,ener d i i rant .e  l a .  v i g e n c i a  de1  cont,ra.t.o y de l a .  p r h r r o g n  
e n  sii c a s o ,  los e m h l e m a s ,  e s p e c i f i c a c i o n e s ,  marcas y 
s i g n o s  d e  la p r o p i e d a d  qiie t e n g a n  l o s  b i e n e s ,  s i e n d o  por 
ciient,a de l a  ARRRNnATAR,TA l a  r e p o s i c i h n  de l a s  m i s m a s  
c i i ~ . n d o  p r o c e d a .  

P e r m i  t . i r  a. l a  p e r s o n a  qiie d e s i g n e  1 a. ARRFNnADOR,A p a r a .  
i n s p e c c i o n a r  l o s  b i e n e s  o h j e t o  d e l  a r r e n d a m i e n t , o ,  a f i n  de 
ver i  f i car  e l  est.ado, f f i i n c i  o n a m i  e n t o ,  c o n s e r v a . c i  An y 
m a n t , e n i m i e n t , o  d e  l o s  h i e n e s  a r r e n d a d o s  y e l  f i e 1  
c i impl  i m i  en t , o  d e  1 a s  oh1 i gac i  o n e s  c o n t , r s i  das e n  est,e 
cont,rat.o. 

A empl ear para .  sil operaci hn e x c l  iisi va.ment.e t , ra.ha. ja .dores 
cal i f i cados, cont , ra t ,ados  y c o n t r o l  ados por sii c i i e n t ~ .  En 
r.a,so d e  qiie e l  ( l o s )  h i e n ( e s )  a . r r e n d a . d o ( s )  f i i e r e ( n )  
v e h i c i i l o ( s ) ,  a que sea(n) rnane j ado ( 8 )  e x n l ~ i s i v a m e n t , e  por 
p e r s o n a s  responsables y ef i c i  e n t e s  p a r a .  el 1 o ,  1 a s  qiie 
ademAs  d e h e r b n  c o n t a r  c o n  1 as  1 i c e n c i  a s  respect, i V A S  

r e q 1 i e r i d a . s  por  las r e g l a .men t , a . c i  o n e s  a d m i n i  s t , r a . t , i v a . s  
a p l i c a h l e s ,  de a c i i e r d o  c o n  la n a t , i i r a l e ~ a  de e l  ( l o s )  
h i  en( ,  es ) . 
A p r o p o r c i o n a r  n 1 a. ARHFNDATWRA e s t a . d o s  f i na .nc i  e r o s  

a n u a l e s  a i i d i t , s d o s ,  R mAs t . a rda r  90 dIas despii6s del c i e r r e  
d e  sil e j e rc i c io .  

i n c i i m p l  i m i  e n t , o  d e  ciia.1 q i i i  e r a  d e  1 as ob1 i g a c i  o n e s  



est.i pi] 1 a.da.s, t.ra.erA. corno c-.onseciienci a., qi ie  1 a. ARR,ENI)ADOR,A 
e j e r c i t , e  a. sil d i s c r e c i h n ,  l a .  r e s c i s i h n  d e 1  c o n t , r a t , o  y e1 
r e s a . r c i m i e n t , o  de los daños y p e r j i i i c i o s  q u e  se l e  c ,a . i i ~en  o 
h i e n  c i i h r i r  por  c i i e n t . ~  d e  la AR,R ,F :NnAI>ORA los gast.os qiie 
est.iivi e r a .  ob1 i gads a. erogn.1-, oh1 i gh.ndose a. r e emho l  s a . r s e l  os a. 
l a  AR,R.RNnAnOR,A e n  iin t.6rm-ino que n o  e x c e d e r A  d e  30 d i a s  R. 
p a , r t , i r  d e  la. f e c h a .  e n  qiie s e a n  c i i b i e r t . o s  (por  est,a iSl t . ima) ,  
mAs iin i n t , e r & s  m o r a t , o r i o  igila.1 a1 e s t , i p i i l n d n  e n  l a  cl Ai is i i la .  
v i  ggssima. p r i m e r a . ,  131 t , imo : p A r r a . f o ,  m i  e n t , r a . s  s e  e n c i i e n t , r e n  
i n s o 1 i i t . o ~ .  

S 6 p t . i  ma.. - T'a. A R . R F N l > A n O R A  n o  serh. r e s p o n s a h l  e a.nt,e 1 a. 
AR,R,RNnATAR.TA por : 

C i i a l q i i i e r  d año ,  e n t r e g a .  t . a r d i a ,  d e f e c t , o ,  e r rores  e n  'In. 
e n t , r e g a  o d i f e r e n c i a  e n  l a s  e s p e c i f i c a c i o n e s  d e  liso de  los 
b i e n e s  a r r e n d a d o s  o p o r  c i i a . 1 q i i i e r  o t , ro  e r r o r  o 
i nciimpl irnient.0 d e l  p r o v e e d o r  por 1 a e n t r e g a ,  ensamhl e o 
i n s t , a . l a . c i h n  y t , o d o  t:ipn d e  ga . ra .n t . i a .  d e  l o s  b i e n e s  
a r r e n d a d o s .  

C i ~ a . l q i i i e r  d e f i c i e n c i a  qiie p i i d i e r a  t e n e r  e n  su l iso y 
o p e r a c i  An d e  1 os h i  e n e s  a r r e n d a d o s .  

na.ños y per j i i i c i os  s i i f r i d o s  po r  l a .  A R , R F N D A T A R T A  como 
c o n s e c i i e n c i a  de la p b r d i d a  d e l  liso parc ia l  o t,ot.al d e  l os  
h i  e n e s  a.rrenda.dos.  

C i i a . 1 q i i i e r  p 6 r d i d a .  o ge .s t .os  d e  ciia.1 q i i i  er na.t.iira.1 eza .  a.si 
como los daños o per j i i i c ios  qiie se caiisen por e l  iiso d e  
l o s  b i e n e s  a r r e n d a d o s ,  ctn sii p s t , r i m o n i o  asi como los q i i e  
s e  o c a s i o n e n  a t . e r c e r o s  e n  si1 p e r s o n a . '  o e n  siis 

p r o p i  eda.des. 

V i c i o s  o d e f e c t . o s  o c i i 1 t . o ~ :  d e  los  h i e n e s  q i i e  i m p i d a n  sii liso 

parci al o t.ot,al . 
P A r d i d a  p a r c i a l  o t.ot.a.1 d e  la cosa ai inqi ie  6st.a se rea1 i c e  
por caso fort.1iit.o o f i i e rza  mayor. 

Fn g e n e r a l  ciial q i i i  er r iesgo ,  p d r d i  da ,  robo, dest . r i i cc . i  hn o 
daño e n  l os  b i e n e s  o h j e t . o  d e l  a r r endam i en t . o .  

Fa1 t,a d e  refacci ones, p a r t . e s ,  h e r r a m i  ent,a,s, servi c i  os y 
c i i ~ l e s q i i i e r a  ot.ra que se r e q u i e r a .  para e1 d e h i d o  liso y 
f i i n c i  onami entm d e  1 os h i  enws  a r r e n d a d o s .  

0ct.ava. -1,a AR,R,FNnAnORA se oh1 i ga a 1 e g i  t.i mar a. 1 a AR,R.FNnATAR.TA 
di irant .e  l a .  v i g e n c i a  d e  est.e r.ont.re.t.o, a. f i n  d e  qiie por si1 

c1ient.n. e j e r c i t . ~ :  l a s  a c c i o n e s  ~ o r r e s p o n d i e n t ~ e s   ant,^. el 
proveedor y/o fo .br ica .nt .e ,  a e f e c t . o  de qiie se ciimpla. c o n  l a s  
c o n d i c i o n e s  d e  ga . r an t . i a  y s e r v i c i o  de  los  h i e n c s  a r r enda .dos ,  
a s i  corno d e  ciia.1 q i i i  er r e c l  aniaci An p r o v e n i  ent.e d e  ciia.1 q i i i  e r  
d a ñ o ,  e n t . r e g a  t , a rd i a . ,  d i f e r e n c i a s  e n  l a s  e s p e c i f i c a c i o n e s ,  



d e f i c i e n c i a . ,  i nst.a.1 a.ci hn ,  liso y f i i n c i  onami ent .0 d e  1 o s  h i e n e s  
a , r renda .dos ,  c o n v i  n i  6 n d o s e  e n  qiie 1 a. ARR,ENDAnOR,A n o  t,endrA. 
n i  ngiina. r e s p o n s a h i  1 i dad poi. i nciimpl i mi ent ,o  d e  p r o v e e d o r  y/o 
fa.hr ica.nt .P,  d e  l a .  ga.ra.nt.ia., s e r v i c i o s ,  fa.1 t,a. d e  r e f a c c i o n e s  y 
ciial e s q i i i  e r a .  ot.ra. qiie n o  pcrmi t,a.n 1 R.S c o n d i  c i  ones hpt.i mas d e  
iiso y f i i n c i  ona.mi ent.0 d e  1 os: hi  e n e s  a r r e n d a d o s .  

Novena. .  - Ciia.1 qiii er r e f a c c i  An,  r.ep1iest.o o part,es qiie se a g r e g i i e n  a. 
el  ( l o s )  h i  e n (  es) f0rmarb.n permanent,ement,e pa.rt.e i nt.egra.nt.e de 
e l ( 1 o s )  m i s m o ( s ) ,  p a r  l n  que l a .  AR,R,FNnATAR.TA n o  p o d r A .  
s e p n . r a . r I o s ( s )  de e I ( e 1 1 o s ) .  

T,a AR,R.FNnATARTA se o h l i g a  a n o  agregar a e l ( 1 o s )  h i e n ( e s )  
n i n g i i n a  r e f a c c i h n ,  repiiest,o o part-e qiie n o  sea de IR. misma. 
marca, que l a  o r i g i n a l  c o n t , e n i d a ( s )  e n  e I ( 1 o s )  m i s m o ( s ) ,  n i  a 
s o 1 i c i t . a . r  o p e r m i t , i r  s e r v i c i o s  d e  m a , n t , e n i m i e n t , o  o d e  
r e p a r a c i h n  d e  e l ( 1 o s )  h i e n ( e s )  a t , a l l e r e s  qiie n o  e s t . 6 n  
aiit,ori zadns expresa.ment,e  por e1 p r o v e e d o r  y/o f a h r i  c2.nt.e d e  
e l ( 1 o s )  m i s m o ( s ) ,  e n  caso d e  qiie e l ( 1 o s )  h i e n ( e s )  a.rrenda.dn 
( s )  s e a . ( n )  v e h i c i i l o ( s ) ,  a. d o t , a r l o ( s )  p o r  si)  c i i e n t a  d e  
g a s o l i n a ,  a c e i t . e s  y 1 1 ~ 1 . n t . a ~  qiie r e q i i i e r a ( n )  e l ( 1 o s )  
m e n c i o n a d o ( s )  v e h i c i i l o ( s ) ,  d e  a c i i e r d o  c o n  si1 marca, m o d e l o  y 
demAs e s p e c i f i c a c i o n e s  t . 6 c n i c a s .  

nAcima..- i,a. AR.RFNnATARTA se ob1 iga a. cont . ra t ,a r  1 o s  segiiros qlie 
f i i e r e n  n e c e s a r i  a s  para c i i h r i  r 1 os r i  e s g o s  d e  t , r a n s p o r t , e ,  
i n s t . a . l a . c i h n ,  da.ños o p A r d i d a .  d e  h i e n e s ,  a .s i  c o m o  1a . s  
r e s p o n s a h i  1 idades por daños a. t.erceros qiie piieda ca i i sa . rse  por 
e7 liso, e x p l o t , a c i h n  y goce d e  los b i e n e s  qiie r e c i h i h  d e  la .  
AR,R,FNnAnORA, des i  g n a d o  a 6s:t.a como h e n e f  i c i  e n c i  a i r r e v o c a h l  e 
y p r e f e r e n t . e .  

Tia.s p h l  i za.5 d e  segiiros res]?ect . i  vas, d e h e r A n  q i i e d x r  e n  poder 
de 1 a. AR.RFNDAnORA. 

Qiieda expresamentx?  c o n v e n i  1510 qiie 1 a s  p r i m a s  y demAs ga.st,os 
qiie c a i i s e ( n )  e l  (los) segirro( s )  c o n t r a t , a d o (  s ) ,  a s i  como 
ciia.1 qiii er  i ncrement -o  fiit.iiro d e  1 as ca.nt.i dades d e h i  das por 
t.ales c o n c e p t , o s  c o r r e r d n  por  l a .  e x c l i i s i v a  c i i e n t a .  d e  l a .  
AR,RFNilATARTA p serA a. sil cargo el pago de c i i a l e s q i i i e r a .  siima 
d e d i i c i h l e s  qiie h a y a ( n )  d e  erogarse e n  r e l a c i h n  c o n  e l ( 1 n s )  
r e f e r i d o (  s ) segiiro( s ) . 
Rn e 1  siip1iest.o qiie la ARRFNDATARTA n o  c on t , r a . t . a . r e  e1 ( 1 o s  ) 
seg i i ro (s )  o n o  l o  r e n o v a r a  a sii v e n c i m i e n t o  as1 como n o  
c i i h r i  e ra  1 a.s c.ant,i dades por p r i m a s  o slimas d e d i i c i  h l  e s ,  qiieda. 
f a c i i l t a d a  l a  ARRRNnAnORA para h a c e r l o s  por sil c i ient .a ,  por l os  
mi sinos r i  esgos qiie deban  amparar y por c.iia1 q i i i  e r a .  nt . ros  q i i e  
1 a. ARR,BNDADORA est.i m e  c o n v e n i  ent . es .  

En e l  siipiiest,~ qiie 1 R ARRENDADORA erogiie c i i ~ 1  q i i i  e r  cant . i  clad 
re1 R e i  ona.da c o n  1 a. c o n t , r a t , a . c i  hn d e  1 os  seg i i ros ,  p r i m a s  y 
demi3.s gast.os, se oh1 i g a  la .  AR.RFNDATARTA a. r e i n t , e g r a . r l e  l a s  
ca.nt.i dades que hi ihi  ere pa.ga.do e n  iin t,Armi n o  qiie n o  excederh 



de  .?O d i a s  a. pa.rt.i  r de la .  f e cha .  e n  qiie s e a n  c i i h i e r t m s ,  mA.s iin 
i n t , e rhs  mnra.t.ori o i giin.1 a.1 es t . i  pii 1 a d o  e n  1 a. c'l Aiisii 1 a. v i  g é s i  ma. 
primera, 1'1 1 t.i mo p A r r a . f o ,  m i  e n t r a . s  se enc i i en t , ren  i n s o l  iit,os. 

D A c i m a .  p r i m e r a . . -  T>a. AR.R%ENnATAR,TA s e  oh1 i g a .  a. e f e c t , i i a . r  l a  
t .ot .a . l  i d a d  d e  g e s t . i o n e s ,  a v i s o s  y demAs a . c t , o s  qiie s e  
r e q i i i e r a n ,  a. f i n  d e  q i i e ,  e n  caso  d e  p & r d i d a , ,  r o b o ,  
d e s t . r i i c c i h n  o d e  c i i a l q i i i e r  dano qiie s i i f r a ( n )  e l  ( l o s )  b i e n ( e s )  
a r r e n d a d o í  s )  , p i i e d a n  r e a l  7 z a r s e  e n  f o r m a .  e x p e d i  t.a. 1 o s  
t , r b . m i t , e s  n e c e s a r i o s  a n t e  l a  ( s )  i n s t . i t , i i c i h n ( e s )  
a .seg i i ra .dora (  s ) o a.iit.ori dad (es ) qiie r m r r e s p o n d a n  para. 1og ra . r  
la.(..) i n d e m n i z a . c i h n ( e s )  qiiie p r o c e d a ( n ) ,  d e b i e n d o  c o l a . h o r a r  
i 1 i mi t.A.da.nient.e c o n  1 a. AR8R.FNDA13í)R,A para t.a.1 e f e c t . n .  

S i n  e l  c o n s e n t , i m i e n t , o  previo y por escrit.o de l a  AR.R.RNTlADOR.A, 
l a .  AR.R.ENDATARTA n o  podrR. f i j a r  el rn0nt.o de l a  r e c l a m a c i h n ,  
r e n i i n c i a r  a l o s  d e r e c h o s  qiie l e  c o r r e s p o n d a n  a aqii61 la . ,  n i  
p o d r A  t.ra.nsi g i  r n i  compromet,er e n  R r b i  t,ros la .  r e c l  n.ma.ci hn qiie 
se t,engn. e n  cont . ra .  d e  la c o m p a ñ i a  d e  seg i i ros  o d e  q i i i e n  
resiil t,e r e s p o n s a b l e .  

TiR. AR,RFNTlATAR.TA se ob1 iga .  a. qiie c 0 n s t . e  e n  l a .  p h l  i z a .  d e  
s e g i i r o ,  qiie l a  misma n o  p o d r A  r e v o ca r s e  n i  da rse  p o r  
t , e r m i n a d a  s i n  p r e v i o  a v i s o  d e  l a  A s e g i i r a . d o r a .  a. l a .  
AR.R.FNDADOR.A . 

Dhcima. segiinda.. - En caso d e  qiie o c i i r r i e s e  ~ i i a l q i i i e r  s i n i  a s t a r o  a. 
l o s  b i e n e s  o h j e t . 0  d e l  a . r rendamient .o ,  por el qiie se cn.iise l a .  
p 6 r d i  da., d e s t , r i i c c i  An I da.ño o ~ 1 1 ~ 3 . 1  q i i i  er  ot.ra. c.ont.i n g e n c i  a. q i ~ e  
i m p i d a  sii iiso p a r c i a l  o t.cnt,al l a s  partaes c o n v i e n e n  e n  qiie 
r e g i  r i ln  1 o s  si gii i  eint-es t-hrmi n o s  y c n n d i  c i  o n e s :  

1 ) En caso de p g r d i d a  t.ot.a.1 , l a  indemni  za .c ihn  qiie pagiie l a  
compañia.  de  segiiros se a p l  i carA int ,egrament ,e  ha.st,a. d o n d e  
a l c a n c e  e l  pago de l a .  c:nnt.idad d e l  b i e n  de qiie se t , ra t . e ,  
t . omA.ndose  c.amo h a s e  e 1  " va.1 o r  d e  t . e r m i  n a c i  h n "  
ent .endi  6 n d o s e  (5st)e para .  1 os efect,os de  est,e cont , ra t ,o  como 
e1 rema.nent,e d e l  cost.0 (de a.dqiii s i  c i  An c o r r e s p o n d i e n t , e  a.l 
mes e n  qiie oc i i r r a .  e l  s i n i e s t r o ,  e n  f i i n c i h n  d e  l o s  pagos 
p e r i h d i c o s  d e  l a .  rentan. qiie haya e fect , i va .ment ,e  erogado rz l a ,  
f e c h a  de l a  i n d e m n i z a r i h n ,  y e l  s oh ran t . e  s i  l o  h i i b i e r e  se 
b o n i  f i ca3.rR. a. 1 a. ARRENnATARIA e n  efect,ivo. 

2 )  Rn el siipiiest.~ de: qiie a. la .  f e c h a  e n  qiie l a  indemni  z a c i h n  
d e l  seguro ,  ex1 st.i  e ra .  l ino n mR.s pagos p e r i  h d i  cos v e n c i d o s  
y n o  c i i h i e r t , o s ,  e l  imporl-.e de la .  i n d e m n i z a c i h n  se a.p l ica , rA.  
i nt ,egra.ment.e  al v a l  o r  d e  termi n a c i  hn ;y e l  r e m a n e n t . e  a. 
Ciibr i  r 1 os  pagos p e r i  h d i n o s  i n s o l  iit.os n ci ia .1 q i i i  e r  ot,ro 
ga.st,o o i m p i i e s t . ~  qiie se deba. if. l a .  ARRFNDATlORA, qiieda.ndo a. 
snlvo e 1  d e r e c h o  de l a .  ARR.FNDAD0R.A para .  e x i g i r  e l  pago de 
1n.s a.rn0rt.i z a c i o n e s  v e n c i d a s  y n o  p a g a d a s  qiie n o  a1ca.nc.cn a. 
c i i b r i r  c o n  e l  s a l d o  d e  la .  i n d e m n i z a c i h n .  

3 )  Fn caso d e  qiie f i ier~.  p o s i b l e  I R  repa . ra .c ihn  d e l  b i e n ,  qiie 



pe rm i  t.a. niieva.ment.e e1 liso o f i inr . ionamient ,o ,  el in1port.e d e  
1 a. i ndemni z a c i  hn d e l  segiiro se apl i carA a. sil rest .a i i rn.c i  hn,  
ha.st.a. d o n d e  a.1 c.ance 1 a. i ndemni za.c.i An qiie haya. reci h i  d o  d e  
1 a. A s e g i i r a d o r a .  oh1 i g h n d o s e  a. c i i h r i  r 1 a. AR,RRNnATAR,TA el 
fa.1t.R.nt.e s i  l o  h i i b i e r e .  En est,e r.a.sn l a .  AR.R ,FNnATAR,TA 
qi ieda.rA.  oh1  i gada  t.amhi C;n a.1 pago d e  1 as  a m 0 r t . i  z a c i  o n e s  
p e r i h d i c a s  n o  obst .ant .e  qiie por caiisa d e  r e p a r a . c i h n  d e  los 
h i  e n e s  a r r e n d a d o s ,  n o  pueda. s e g i i i  r h a c i  e n d o  liso t.empora1 
d e  los mismos.  

S i  por r . i i n l q i i i e r  m o t i v o  n o  e x i s t i e r e n  ph1 iza .s  d e  segiiros 
v i g e n t . e s ,  o b i e n  qiie e l  s i n i e s t . r o  n o  se enc i i en t . r e  amparado  
o e n  e l  c.aso d e  qiie 1a.w i n d e m n i z a c i o n e s  p r o v e n i e n t , e s  d e l  
segiiro, n o  a l c a n c e n  a c r i h r i r  los  daños o p A r d i d a s  d e  l o s  
h i  e n e s  as4 como 1 as  r e s p o n s a b i  1 i da.des r.i v i  1 e s  y 
p r o f e s i o n a l e s  de c i i a l q i i i e r  n a t , i i r a l e z a  c o n  m o t , i v o  d e  su 
p o s e s i h n  o iiso, ya sea R t,erceros e n  siis p e r s o n a s  o e n  siis 

b i e n e s ,  l a .  ARFNDATARTA q i i e da rh  o b l i g a d a  a1 pago t.ot,a,l o e n  
si1 c a s o  a. 1 a . s  s1ima.s q i i e  e x e d a n  d e l  import ,e  d e  l a  
indemni  z a c i h n  p a g a d a  por l a  A s e g i i r a d o r a  en l os  t . 6 rm inos  
d e 1  a . r t , i c i i l o  3 4  d e  la l’,ey G e n e r a l  d e  C)rga .n i  z a r . i o n e s  y 
A c t , i v i d a . d e s  Ai ix i  1 i a r e s  d e  C r A d i  t.0. 

4 )  En caso d e  e?xist.ir var ios  e q u i p o s  a r r e n d a d o s  y a l g i i n o  d e  
e l l o s  s i i f r i era  p h r d i d a  t.ot.al, l a .  ARRFNDATAFtTA, podrh.  optar  
por  ca.nce1R.r  p a r c i a l m e n t , s  est,e cont . ra . t . o  y c 0 n t . i  n i i a r  el 
mi smo respect.o a. 1 os demA.R h i e n e s ,  d i  smi  n i i y e n d o s e  d e s d e  
l i i e g o  e1 mont .0  d e  l a s  r e n t a a s  e n  l a s  p r o p o r c i o n e s  
cond i i cent . es .  

D6c i  ma. t . e r c e r a . .  - R a j o  sil excl i i s i  VA  r e s p o n s a h i  1 i d a d  y por p r o p i  a 
c i i en t ,a ,  1 a ARR.FNDATAR-TA se oh1 i g a .  a ciimpl i r  t .odas  y cada iina. 
d e  1 as 1 eyes, r e g 1  ament.os d e c r e t o s  y demAs d i  s p o s i  c i  o n e s  
l e g a l e s  qiie s e a n  a . p l i c a h l e s  a. e l  ( l o s )  h i e n  ( e s )  e n  s i  
m i s m o ( s )  o R sii o p e r a c i h n  y f i i n c i o n a m i e n t , ~ ,  y se o b l i g a .  
i giia.1 ment,e a. o h t e e n e r  h a j o  sii exc l  iisi va r e s p o n s a b i  1 i dad y por 
sil p r o p i a .  c.iient,a. t , odas  y ca.dr7. i ina d e  l a s  l i c e n c i a s ,  permisos 
o rtiit.ori z a c i  o n e s  qiie se r e q i i i  e r a n  p o r  1 a s  a i i t . o r i  d a d e s  
o o r r e s p o n d i  e n t . e s  para 1 a. opera.i.c.i An  y f i i n c i  ona.mi e n t , n  d e  
e l ( 1 o s )  h i e n ( e s ) .  

l l6c imn ciiart.a. - Tia AR,R,FNDATARTA c o n v i e n e  e n  pagar l a  t.ot.al i d n d  d e  
gast,os, derechos e impi ies t .os  e n  v i g o r ,  as1 como l o s  qiie e n  e1  
fiit,iiro p i i d i e r a n  e s t , a h l e c e r s e  respectso  a 1 A. i m p o r t , a . c i  h n ,  
p o s e s i h n ,  t . e n e n c i a . ,  p r o p i e d a d ,  iiso y f i i n c i o n a m i e n t , o  d e  
el (los) h i e n ( e s )  a r r e n d a d o ( s )  o c i i a . 1q i i i e r  ot,ra. e r o g a . c i h n  d e  
carAct,er f i s e a 1  qiie ca.iise el p r e s e n t e e  c0nt.rat .o  sea ciia.1 fiiere 
sii na . t , i i r a l e z a ,  e n t . e n d i e n d o s e  qiie l a  AR,R.BNDAi)ORA n o  t. i  e n e  l a  
oh1 i g a c i  hn d e  h a c e r  gast.0 a1 g i ino  por d i c h o s  c o n c e p t , o s  1 )  ot,ros 
s i m i  l a r e s .  

DPcima.  q i i int ,a . . -  Thirnnt.e tanda, 1 a v i  g e n c i  a. d e  est.0 c o n t . r a t , o  1 a 
ARRENDATARTA se oh1 i g a  A mri.nt.ener a la .  AR.RRNnAi)OR>A e n  forma.  
i 1 i m i  t.a.da 1 i b r e  d e  t ,oda.  r e s p o n s a h i  1 i d a d  d e  ciJa.1 q i i i  e r  
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reel a.mn.ci An a.iie se d e r i v e  como c o n s e c i i e n c i  a de 1 a. t , en enc i  a ,  
o p e r a . c i h n ,  m a . n t , e n i m i e n t o  o l iso  d e  e l  ( l o s )  h i e n ( e s )  
a r r e n d a d o  ( s ) . 
Conseci ient ,ement,e ,  s i  1 a. AR,RFNDAnOR.A r e r . i  h i  ere not,; f i c.a.ci An de 
a l g i i n a  demanda o r e c l a m m i h n  por l o s  c o n c e p t , o s  a. qiie se hace 
r e f e r e n c i a  e n  e l  pA.rrafo qiie p r e c e d e  de est.a c I A ~ J s ~ J I F ~ ,  i o  
not . i  f i c a . r A  a la .  ARRRNDATARTA para .  qiie l a  saqiiw e n  p n . ~  y a. 
sa lvo  d e  d i c h a  dema.nda o r e c l a m a c i h n ,  est.0 s i n  p e r j i i i c i o  de 
qiie l a .  AR,RFNDADORA p i i e d ~ .  d e f e n d e r s e  de 1 a, r e c l  a.ma.ci hn o 
demanda qiie l e  fiiere f o r m i i l a d a .  Kn el  c.aso de qiie se d i c t , a . r e  
s en t , enc in .  e n  qiie se c o n d e n a r e  a. la .  ARRRNnAnORA d e  c i i a . 1q i i i e r  
p r e s t , a , c i h n ,  6 s t . a ~  h a h r A n  d e  s e r  c i i m p l  i d a s  p o r  1 ~ .  
A R.R.FND A T A R, T A . 

D6c i  ma. sext,a. - S i  1 a. ARRFNDADOR,A h i  c.i ere a.1 giina. erogaci  An qiie 
c o r r e s p o n d a .  a l a  ARRRNDATAR,TA e n  10s  t . 6 r m i n o s  d e  6st.e 
cont , ra t .o ,  1 a ARR,FNDATAR,TA q i i e da rA  oh1 i gada a r e emho l  sa . r l  e a. 
1 a. ARRFNDADORA ,  1 a.s c a n t . i  d a d e s  qi ie  h a y a .  c i i h i  ert.0 mAs 
i n t . e r e s e s  a l a  t.a.sa d e t , e r m i n a d a  e n  l a  c l A i i ~ i i 1 a  v i g 4 s i m a s .  
p r i m e r a .  m i e n t a a s  p e rmane z can  i n s o l i i t . o s .  

DAci  ma. s6pt . i  ma. - A si1 e l  ecci hn ,  1 a ARRENDADORA p o d r A  d e c l a r a r  
r e s c i  n d i  d o  est .e  c o n t . r a t , o  s i  n n e c c s i  d a d  d e  d e c l  a r a c i  hn  
j i i d i c i a l  o p o d r R .  e x i g i r  S I J  c i ~ r n p l i m i e n t ~ o  f o r z o s o  y l a  
i n d e m n i z a c i h n  de d a ñ o s  qiie se d e r i v e n  de est.e cnnt.rat ,o  s i  
a . c o n t , e c i e r e  c i i a .1q i i i e ra  d e  l ' n s  s i g i i i e n t , e s  siipiiest,os: 

a,) S i  la AR.RFNnATAR.TA se n e g a r e  s i n  caiisa j i i s t , i f i c a d n  R. 

r e c i b i r  3.1 [ l o s )  h i e n ( e s )  a r r e n d a d o ! ~ ) .  

h )  Por n o  d a r  n.1 ( a  l o s )  h i e n ( e s )  a r r e n d a d o ( s )  p r e c i s a m e n t . e  
e l  d e s t . i n o  p liso qiie c o r r e s p o n d a .  a sii nat. i i ra. lez~3. .  

e )  S i  l a .  ARR,RNDATAR.TA n o  t x n s e r v a  e l ( 1 o s )  h i e n ( e s )  e n  h i i enas  
c o n d i c i o n e s  d e  m a n t , e n i m i e n t , n ,  c o n s e r v a c i h n  y 
f i i n c i o n a m i e n t o  c o n  rec i i rsos p r o p i o s ,  o s i  d i c h a .  
AR,R,FNDATAR,TA i n t , r o d i ~ j e r a .  mejoras o v a r i  a r e  1 a. f o r m a .  de 
e l ( 1 o . s )  h i e n ( e s ) ,  s i n  , ~ 1 i i t . ~ 1 r i z a c i h n  p o r  escr i t ,o  d e  l a  
AR,RRNTlAnORA, 

ri) P o r  i i t , i l i z a r  s i n  a i i t , o r i z a c i h n  p o r  e s c r i t . ~  d e  i n .  
ARRRNnAnOR,A part.es o r e f a c c i o n e s  qiie n o  s e a n  
proporci o n a d a s  por e l  f a h r i  c a n t e e  o p r o v e e d o r .  

e )  Por e m p l e a r  e n  l a  o p e r a c i h n  o m a n e j o  d e  e l ( 1 o s )  h i e n ( e s )  
a r r e n d a d o (  s )  p e r s o n a s  giiie n o  se e n c i i e n t , r e n  c a l  i f i c.a.das 
para.  e l  l o  o qiie n o  ciicnit.en c o n  las  l i c e n c i a s  req i i t3r ida .s  
por 1 as a,iit,ori dades compet,ent ,es.  

f )  P o r  t . r a s 1 a d a . r  e l ( 1 o s )  h i e n ( e s )  a r r e n d a d o ( s )  s i n  
a i i t - o r i z a c i h n  p r e v i a  y por e s c r i t . o  de l a  ARR.FNnAn0R.A R iin 
l i igar d i n t a i n t s o  a l  c o n v e n i d o  por a.mhn.s pa.r t ,es ,  e n  caso de 
qiie e1 ( l o s )  b i e n ( e s )  a r r e n d a d o ( s )  f i i e r a . ( n )  v e h ! c i i l o ( s ) ,  
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por t.ra.sl a d a r l  o f i iera d e  1 a. Repi'ibl i r.a, Mexi c a n a .  

g !  P o r  r ? . f e c t . a r  o g r a v a r  e n  c i i a . l q 7 1 i e r  f o r m a .  e 1  h i e n  
a r r e n d a d o .  

h )  Por  s i i b a r r e n d a r  e n  t.odo o e n  part,e o c o n r . e d e r  a. t,erceros 
e l  I JSD  d e l  h i e n  a r r e n d a d o  o c e d e r  o n e g o c i a r  e n  c i i a l q i i i e r  
forma,  1 os d e r e c h o s  qiie ampara. est,e r.ont,ra.t,o. 

i Por  n o  p e r m i t i r  a. 19. ARRFNDADORA qiie efect.i$e 1 ih r emen t . c  
1 as i nspc3c.r.i o n e s  qiie e s t . i m e  adeci ia .das  y e n  ciia.1 q i i i  e r  
t, i empo , 

j )  S i  e1 h i e n  p r o p i e d a d  d e  l a .  ARR,FNDADORA, es objet.0 de 
e m h a r g o  o de c i ia lq i i i e r  o t r o  m a n d n m i e n t , o  . j i i d i c i a . l  o de 
gra.va.men, por actaos 11 omi s i  o n e s  de 1 a. ARRFNDATARTA. 

ir! S i  se i n i c i a r e  p r a c e d i m i e n t . o  para .  d i s o l v e r  o 1 i q i i i d a . r  a. 
1 a AR,R,FNDATARTA. 

1 ) S i  1 a. AR,RFNDATARTA cal e h r a s e  c o n v e n  i o pa ra  c o m p e n s a r  
a c r e e d o r e s  emhargant .cs .  

m )  S i  la .  ARRFNDATARTA h i c i c r e  c e s i h n  de b i e n e s  o d e r e c h o s  a. 
SIJS a c r e e d o r e s .  

n )  S i  l a  ARR,FNDATAR.TA se d e r . 1 a . r ~ .  e n  q i i i e h r a  o s i i s p e n c i h n  d e  
pagos. 

o )  S i  l a .  AR,RBNDATAR,TA se f i i s i o n a r a ,  b i e n  corno f1 i s ionant . e  o 
como f u s i o n a d a .  s i n  c o n s e n t . i m i e n t , o  por  e s c r i  t.o de l a .  
AR.RFNDADORA . 

p) S i  csn c on t , r a  de l a  AR.R.FMDATAR,TA fiiere p r o m o v i d a  s o l  i c i  t,iid 
de h i i e l g n  o si fiiere c i i a 1 q i i i e r  j u i c i o  l a h o r a 1  c o l e c t , i v o .  

q )  S i  la. ARR,ENDATARTA e n  ~ i i a l q i i i e r  f o r m a .  e n a j e n a r e  o 
t .ransmi t , i e r e  SIJhSt,RnCiRl o m a y o r i  t .ar iament ,e  siis a.c t . i vos .  

r )  Por d e j a r  de p a g a r  cijalqiiier adeiido f i  sca.1 qiie p r o c e d a ,  o 
por d e j a r  d e  e n t a r e g a r  l a s  c1iot .a~ c o r r e s p o n d i e n t , c s  a.1 
Tnst,it, i it ,o M e x i c a n o  d e l  S e g i l r o  S o c i a l  o d e l  T n f o n a v i  t. y qiie 
a . f ec t , en  el hi ien f i i n c i  onarni e n t a  d e  si1 empresa. 

s )  Por n o  d a r  aviso inmed ia t .o  a. 18. AR.R.BNDAn0R.A de c I ia .1q i i i e r  
s i t . i i a c i h n  qiie p i id i e rn .  a . f e c t . a r  f i s i c a .  o j i i d i c i a 1 m e n t . e  el 
h i  e n  a r r e n d a d o .  

t,) Por fa.1t.a d e  pago p i i n t i i a l  d e  i ino d e  mAs d e  los pagos 
p e r i  b d i  c o s  p a c t a a r i o s  p o r  c o n c e p t , o  d e  p r e c i o  d e 1  
a r r c n d a m i  ent.0, i n t . a r a s e s  normal  es y morat .o r i  os o ga.nt.os 
qiie ca i i s en  e n  e8t.e cont.rxi.t.o. 

En el ~ i i p i i i ? s t n  d e  qiie 'la ARR.FNDADOR,A op t . a r e  por e x i g i r  e 1  
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ciimpl i m i  ent.o forzoso  de es.t.e cont;rat.o , se rtaran por v e n c i d a s  
an7.i c i  pa.da.ment.e 1 as r en t . a s  y ciial esqui e r a .  o t . r a s  c a n t i  dades 
giie t. i ivi ere oh1 i g a c i  hn d e  p a g a r  1 a. ARR.FNDATAR,TA c o n f o r m e  a 
est,e cont,ra. t .o .  

En  e l  c a s o  d e  qiie l a .  ARR,BNDADOR,A d e c i d i e r a  d e c 1 a r a . r  
r e s i n d i d o  e l  p r e s e n t e e  coi~t.rat,o e n  l o s  t . 6 r m i n o s  d e  est .a,  
c l ~ . i i s i i l a ,  podrA.  t.amhi6n e x i g i r  a. la ARRRNDATAR,TA l a  ent , rega .  
d e l  h i e n .  Fn e1 siipiiest,~ d e  giic la .  AR.R.FNDATARTA n o  e n t . r e g a r e  
a. I n  AR.R,FNDADOR.A e l  b i e n  a qiie se h a c e  m6rit.o an t , e r i o rmen t , e ,  
aqiiel l a  pagarA. a 6st.a iina r en t , a  d i a r i a  igiin.1 a. l a .  que se 
e s t . i p i i l n  e n  el a n e x o  2 .  Mient inas  n o  en t , r e g i i e  e l ( 1 o s )  b i e n ( e s )  
a. l a .  AR,RRNDADOR.A a enteera .  sat.< s f a c c i  hn de est.a. fil taima.. 

DFc ima or.t,ava..- En l a  f e c . ha  d e  v e n c i m i e n t , o  d e l  t .Armino d e  6s t , e  
cont.ra.t.o o de sii r e s c i  s i  hn 1 a ARR,RNDATARTA, deherA.  d e v o l  ver 
e1 b i e n  a. l a  AR,RFNDAnORA on e l  mismo hilen est.a.do e n  qiie l o s  
r e c i h i o ,  s a l v o  e l  d e t . e r i o i * o  caiisado por uso n o r m a l ,  e n  e l  
en t , end im i en t , o  d e  qiie s i  as4 n o  lo h i c i e r e ,  s i n  p e r j i i i c i o  d e  
q u e  1 a AR,R.RNDADORA e j e r c i  t,e 1 as acci o n e s  qiie 1 e c o r r e s p o n d a n ,  
1 a AR,R,FNDATAR.TA d e h e r A  p a g a . r l  e 1 as r e n t , a s  i m p i i e s t . o s  y 
segiiros e s t . i p i i l a d o s  e n  est,e c o n t , r a t . o  y e n  siis a n e x o s  y 
a d i c i o n a l m e n t , e  d e h e r A  pagar  i i na  p e n a .  r . o n v e n c i o n a 1  a. l a .  
AR,R,FNDADOR,A, ig i ia .1 a l  doh1  e d e  1 a rent .a .  d i  a r i  R a. qiie SF!  

r e f i e r e  l a .  c l A i i s i i 1 a  d é c i m a  shpt , i rna  p r e c e d e n t . e  e n  t.a.nt,o l a ,  
AR,RFNDATAR,TA res t . !  t.iiya e l  h i  e n  a 1 a. ARRFNDADORA. 

En c.aso d e  qiie l a  AR.RFNnATARTA a l  e n t . r e g a . r  e l  h i e n  a. l a .  
AR.RENDAiWR,A, n o  lo haga e n  e1 mismo hiien es t .ado  e n  qiie l o s  
r e c i h i h  sa lvo  e l  d e t . e r i o r o  caiisado por tiso n o r m a l ,  fac i i1 t .a  a. 
l a .  ARRFNDAD0R.A A qiie 1 l e v e  a. c a h o ,  c o n t r a t e  11 o r d e n e  1 n.s 
r e p a r a . c i o n e s  c o r r e s p o n d i  ent .es  e n  e1 b i  e n  qiie s e a n   necesaria.^ 
p a r a .  d e  j a r 1  o e n  h i i e n  e s t a d o  d e  o p e r a c i  d n ,  t . e n i  e n d o  1 a. 
AR.R.FNnATAR,TA l a  o h l i g a c i h n  de p a g a r  el i m p 0 r t . e  d e  l a s  
r e p a r a c i o n e s  r e f e r i d a s  t,an p r o n t o  fiierr. r e q u e r i d o  e 1  l o  
por 1 A ARRENDADORA. 

T,os ga.st.os qiie s e a n  n e c e s a r i o s  e f e a t . i i a r  para qiie se r e a ?  ir.p 
l a  d e v o l i i c i h n  d e l  h i e n  ar.renr3ado s e r A n  por  ci ient .n.  de l a .  
ARR,FNDATARTA . 

DFcima nov ena . -  A l  v en r . im i en t , o  deft7 p l a z o  forzoso  qiie se menciona.  
e n  la .  c 1 A i i s i i l ~ .  s e g i i nda  d e  c?st.e cont.ra.t.o siempre y c i i ando  l a .  
AR,R,FNDATARTA h a y a  c i impl  i d o  c o n  t . o d a s  y ca .da  i i n a  de 1a .s  
o h l i g a c i o n e s  qiie se d e r i v n n  d e l  m i s m o  y s e  e n c i i c n t . r e  a l  
c o r r i l i n t . e  d e  t .odos los p a g a s  qiie deba h a c e r  c o n f o r m e  a. est,e 
c o n t , r a t . o ,  l a .  ARRFNDAnORA se  o h 1  i g a .  a. t . r a n s f e r i  r R. l a  
ARRFNnATAR.TA l a  p r o p i e d a d  d e l  b i e n  o h j e t a n  d e l  p r e s e n t , e  
c o n t . r a t . 0  m e d i a n t , e  e l  pago de la c a n t a i d a d  d e  $ 

c a n t . i d a d  i n f e r i o r  a1 v a l o r  de m e r c a d o  d e l  h i e n .  
.__^- __ ____r._____.- m n 1 det , e rmi  na.do e n  e1 aneXo  2 9 

Toa. t.ot.a1 i dad d e  1 os i mpiiest.os d e r e c h o s ,  c o n t . r i  b i i c i  o n e s  o 
g a s t . o s  de e i 1~ . 1  qiii er nCi.t.iira.1 e z a  q i i ~  se ocas i  o n e n  p o r  1 a. 
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f . r n . n s f e r e n c i a  d e  l a .  p r o p i e d a d  d e  e 1  h i e n ,  s e r h n  
exc 111s i vainen t,e a cargo d e  1 a. AR,HFNTlATAR,TA . 

V i g 6 s i m a . -  A efect,o d e  c i i m p l i r  c o n  las d i s p o c i s i o n e s  d e  In. T,ey 
d e 1  Tmpiiest.o S o h r e  l a  R,ent .a  y el C b d i g o  F i s c a l  d e  l a  
F e d e r a c i h n ,  l a s  partxs c o n v i e n e n  qiie para .  e l  cAlci i lo d e1  l a s  
r e n t , a s  mot,i vo d e l  a.rrendam.i ent .0,  se t,omarA como hase 1 a t,asn. 
d e l  r e n d i m i e n t , o  p o n d e r a d o  dle l o s  C e r t , i f i c a d o s  d e  l a .  T e s o r e r l a .  
d e  la. F e d r a c i h n  a p l a z o  d e  289 d i a s  qiie emi t ,a  e1 R a n c o  d e  
M6xic.o y qiie R l a .  f e c h a .  d e  c e l e h r a c i h n  d e l  p r e s e n t . e  cont.ra.t .o 
e s  _-_a x !---.--.-._.---__..--.__I____^._______________ Por c.i ent ,o  1 * A 
l a .  t , a sa .  a p l  i c a h l e  s e  le a d i c i o n a r h n  ( p i i n t , o s  
por cent, i in. les  a l o  qiie e n  l o  siicesivo se l e  d e n o m i n a r A  e l  
d i  f e r e n c i a l ,  d a n d o  t i n a  t.n.sa. d e  i n t . e r 6 s  d e l  % 
! _- por c7ient.o) an i i a l  . 
T,a. t.asa. d e  i n t . e r Á s  apl i cahl e es v a r i  ah1 e y mensi ia l  m e n t e  serA 
a . j i i s t .ada ,  en l a  misma. m e d i d a  en qiie aiiment.e o d i s m i n i i y a  la, 
t.asa de r e n d i m i e n t , o  d e  l o s  i n s t , r i i m e n t , o s  m e n c i o n a d o s  en e1 
pArrafo qiie an t . e c ede .  Rn caso de qiie 1 os i nt.ri iment,os d e , j a r en  
d e  operar o e n  el moment.o de h a c e r  el c A l c i i 1 o  n o  se c o n o c i e r e  
si1 c0t . i  zaci  An,  1 a AR.RBNDAnC1R.A h a r A  e l  menc.i onado c h l  ciil o c o n  
h a s e  e n  e1 o l o s  ins t , r i iment ,os  que s i i h s i s t , an .  

Tia t,asa d e  i n t . F r6s  i n i c i a - I  v l o s  ajiist.es m e n s i i a l e s  qiie se 
e f e c t , i " i n  e n  f i i n c i  hn a. l a s  v a r i  a c i  o n e s  se r e d o n d e a r 8 . n  a.1 
c i i a r t . ~  d e  piint.o mAs p r h x i m n  y 4st.e serA. e1 t , i pn  de int.er6.s a. 
pagar por el  ARRFNnATAR,TO. 

'En caso d e  qiie n o  s e a n  p a g a d o s  piint.iia.1ment.e a sil v e n c i m i e n t , o  
c i i a l e s q i i i e r a .  d e  l o s  pagos aqiii e s t . i p i i l a d o s ,  e1 s a l d o  inso1 i i t . o  
~ .a i i sarA  p e n a  c o n v e n c i o n a l  hast.a. sii t ,ot,al  1 i qi i i  da.c i  hn e n  base 
a. i ina t,ftsa an i i a l  eq i i i v f t 1e i i t . e  a 2 .5  veces el C.P.P. (Cos t .0  
Porcent.i ia.1 P r o m e d i o )  qiie p i i h l i o a  e l  R a n c o  d e  M6xic.o y qiie 
est,é v i g e n t , c  e n  18. f e c h a .  e n  qi ie ,  s e  efect. i\e e1 pago  
c o r r e s p o n d i  en t , e .  

V i  gési ma p r i m e r a .  - T,os i n t . e r e s e  c a i i s a d o s  c o n f o r m e  a est.e 
con t . r a t , o  se compiit .arAn sohrr  la hace d e  i in año d e  365 d i a s .  

Vig6sirnn.  segi inda..-  'En t.ant.0 qiic e1 prec i o  de a d q i i i s i r . i h n  d e  e1  
h i  e n  f ~ i e  e s t , a h l  e c i  d o  d e  a c i i e r d o  c o n  1 a s  n e g o c i  a . c i  o n e s  
d i  r e c t . a s  efect.iia.das e n t a r e  e l  f a b r i  c a n t e  o p r o v e e d o r  y 1 a 
ARRRNDATARTA, e n  CASO d e  qiie d i c h o  precio l l e g i i e  a s i i f r i r  
a 1  g i ina  v a r i  a c i  hn c o n  post.eri or i  dad a 1 a f e c h a .  d e  c.el e h r a c i  hn 
d e l  p r e s e n t s  cont.ra. t .o ,  1 a ARR.RNnAnORA queda. faci i l  t.ada para 
d a r  p o r  t . e r m i n a . d o  e n t . e  r . on t . r a . t . o ,  d e v o l v i e n d o  R. l a  
AR,R,RNDATAR,TA ctial qiii er  a d e l  antm qiie hi ihi  e ra .  r e c i  h i  d o ,  c o n  
e x c l i i s i h n  d e  los gast.os p r o p i o s  o c a s i o n a d o s  c o n  mo t , i v o  de l o s  
t.rh.mi t.es, g e s t . i  o n e s  y es t . i id i  os q ~ i e  h a y a n  e f e c t , i i a .do  pa.rn. 1 a. 
rtiit,ori zac i  An de1 a.rrencia.mi ent.0. 

A l  darse por t.ermina.do e 1  cont . ra t .o  por l a  caiisa seña.la.da.,  l a  
AR.R.FNnATARTA s e  o b l i g a  d e s d e  a h o r a  a a s i i m i r  e n  f o r m a  



125 3 95 
e x c l i i s i v a .  c i i a l q i i i ~ r  r e s p o r i s a b i  1 i d a d  f r e n t , e  a1 f a h r i c a . n t , e  o 
p r o v e e d o r  c o n  m o t . i v o  d e  -In c a n c e l a c i h n  d e  l a .  r e s p e c t d i v a .  
opera . r . i  hn 1 i h e r a n d o  e n  fo.rma e x p r e s a  a. 1 a. ARRENnAnOR.A de 
a.ciia.1 q i i  i e r  r e s p o n s a h i  1 i da.4 e n  6st.e s en t . i  d o .  

S i  1 a. ARRFNnAnORA optaare por cont. i  n i i a r  c o n  est.e cont , rat .o  por 
as1 c o n v e n i r  a. siis i n t . e r e s e s ,  qi ieda.  c o n v e n i d o  qiie d e h e r h ,  
m o d i f i r . a r s e  e l  imp0rt .e  d e  l a s  r e n t , a s  e s t , a h l e c i d a s  e n  e l  a n e x o  
2 d e  6st.e c o n t . r a t . o ,  a . j i i s t .Ando1 o p r o p o r c i  o n a l  ment ,e  a. 1 a 
d i f e r e n c i a  res i i1t .ant .e  e n  e1 p r e c i o  d e  l o s  h i e n e s  a r r e n d a d o s  
apl i ca.ndo 1 os mi smos po r c en t , a . j e s  y c h l  e111 os qiie se 1it.i 1 i z a r o n  
para .  p a c t . a r  1 as r en t . a s  o r i  g i  n a l  es. 

V i  g 6 s i  ma t , e r c e r a . .  - Tia AR,RRNDAnORA podr t l .  t.ot.a.1 o p a r c i  a.1 ment ,e  
d e s c o n t , a r ,  d a r  e n  p r e n d a  o n e g o c i a r  l o s  t,it,iilos d e  c r 6 d i t . o  y 
a fect .ar  l o s  d e r e c h o s  y o b l i g a c i o n e s  qiie d e  d e r i v e n  d e 1  
p r e s e n t e e  c .ont .rat .o  c o n  1a.s p e r s o n a s  d e  l a s  qiie s e  r e c i b a n  
f i n a n c i a m i e n t o o .  

Bxpresa.ment,e c o n v i  e n e n  1 as part.es e n  qiie R. 1 a AR,RFNnATARTA , 
l e  qiieda p r o h i h i d o  s i i h a r r e n d a r  e n  forma a.lgiina., e n  t,odo o e n  
p a r t . e ,  c o n c e d e r  a t.erceros e l  liso d e l  h i  e n  a r r e n d a d o ,  v e n d e r ,  
c e d e r ,  g ravar  o n e g o c i a r  en ciialqii ier forma los  d e r e c h o s  q i ie  
ampara. e l  p r e s e n t - e  cont,ra.t,o. 

V i  g6s i  m a  c i ia r t .~ .  - F1 p r e s e n t . e  cont . rat .o  s h l  o podrA.  c a n c e l  arse o 
t , e r m i n a r s e  d e  a c i i e r d o  c o n  l o  qiie exp r e samen t , e  e n  el mismo se 
est.i pii 1 a a1 r e s p e c t m  . Tia AR,R,FNllATARTA por n i  ngAn m 0 t . i  vo podrh.  
c a n c e l  a r l o  o d a r 1  o por t.erini n a d o ,  n i  i nt.ent.ar h a c e r 1  o a n t a e s  
d e  sii v e n c i  mi ent ,o  y p r e c i  s h n d o s e  d e sde  a h o r a  qiie 1 as rent.a.s 
pa.ct.n.das y l o s  d i v e r s o s  pago s  qiie s o n  a sil c a r g o  d e b e r h .  
1 i qii i d a r 1  os a 1 R. ARR,FNDADOR.A i nt .egrament,e  y en e 1  t,i empo y 
f o rma .  e11 a 1 qii i e r 
c i r c i i n ~ t ~ a n c i a ,  n o  p i i d i e n d o  h a c e r  r e t . e n c i h n  a . 1 g i i n a  n i  
s i i s p e n d e r  t.ot.al o parci a1nient.e 1 a s  cant. i  dades adeciiadas p 
d e h i e n d o  ci implir  i g i i a l m e n t e  c o n  t . o d a s  y c a d a .  i i n a  de l a s  
oh1 i g a c i  o n e s  qiie 1 e d e r i v e n  d e  e s t . e  c o n t . r a t . o ,  n b  ohs t ,a .n t , e  
c i i a l q i i i e r  c o n t . i n g e n c i a  qiie p i i d i e r a  s o h r e v e n i r ,  i n c l i i y e n d o  e1 
caso d e  qiie t . i i v i e r a  a l g i i n a  a c c i h n  o r e c l a m a c i h n  e n  c o n t . r a  de 
1 a AR,R,FNllAllOR,A y de ciial qiii e.r t.i po y nat,iira.l e z a .  

as t.ah 1 ec i dos, i n c o n d  i c i o n  a 1 men t,e y h a  j o 

T4as r e n t a a s  y p a g o s  qiie ef'ectiie l a  ARRFNDATARTA  a, l a ,  
ARRl7NT)ADOR.A d e  a c i i e r d o  con el p r e s e n t . e  c o n t , r a t . o  s e r h n  e n  
forma.  d e f i n i t , i v a ,  n o  p iJd iendo  la primera int.ent.a.r por caiisa 
a l  giina. 1 a d e v o l  iici hn t.ot.a.1 o p a r c i  a l  d e  1 as c a n t .  i dades  
e n t . r e g a d a s .  

V i g h s i m a  qi1int .a.-  F n  l o  qiie respect.a a 1  Tmpi iest ,~  a 1  Valor 
A g r e g a d o ,  e l  impi iest .o  qiie p o d r k  d i f e r i r s e  e n  l os  t .6rminos  de l  
R.eg1ament.o d e  l a .  Trey d e l  Tmpi iesto  a1 V a l o r  A g r e g a d o ,  serA. e1  
qiie c o r r e s p o n d a  a l  mont.0 d e  l o s  pagos p o r  c o n c e p t . o  d e  
i n t . e r e s e s .  

Fn  c1ia.nt.o a l  Tmpiiest.o a l  V a l o r  A g r e g a d o  d e l  b i e n  qiie se 
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v a y a .  a d a r  e n  Arrendarn i  ent .0  F i  n a n c i  e r o  t , c n d r A  q i i e  p a , g a r l  o 
l a .  AR,RFNDATAR,TA n. l a  AR,RFNnADOR,A n.1 moment,o de f i r m a r  e1 
cont . rat .o .  

C i i a l q i i i e r  v a r i a c i h n  qiie e x i s t a  p o r  re formas a l a  T,ey d e l  
Tmpi i es t ,~  a1 V a l o r  A g r e g a d o  s e r A n  p o r  c i 1 en t . a  de l a .  
AR,R,RNT)ATAR.TA . 

V i g b s i m a  sext ,a . -  l a s  r e n t a a s  a qiie se ref iere el  a n e x o  2 del 
p r e s e n t . e  c o n t . r a t . o ,  s e r A n  p a g a d e r o s  10s d i a s  e n  qiie se 
d e t , e r m i n e  e n  el c i t . a d o  a n e x o  y l a  f e c h a  e n  qiie l a  
AR,RENnATAR,TA e f e c t , f i e  e l  pago d e  l a  s i g i i i e n t e  r e n t . a  SF!  

atji ist.arR.n t ,omando como base e 1 n f i m e r o  d e  d i  a s  nat . i i rn .1  e s  
t . r a n s c i i r r i  dos. 

V i  g6.i ma. s4pt.i ma. - TA ARRENDADORA y 1 a ARR,ENDATARTA c o n v i  enn e n  
qiie t ,amhi&n como g a r a n t , i a .  d e l  ciimpl i mi c?nt,o d e  t . o d a s  1 a s  
ob1 i g a c i  o n e s  q i i e  d e r i v e n  de1 p r e s e n t , e  c o n t , r a t , o ,  e n  q i ~ e  1 a 
ARRF!NnATAR.TA p o d r A  c n n s t . i  t , i i i  r e n  f a v o r  d e  1 a AR,RRNDADOR,A 
f i a n z a  e x p e d i d a  por  i n s t . i t . i i c i h n  a f i a n E n d o r a .  d e h i d a m e n t , e  
n i i t .or i  zada. 

V i g A s i m a  oct,ava.- Para g a r a n t i  zar  e1 ciimpl imient .0  d e  t ,odas  l a s  
oh1 i gac i  o n e s  que d e r i  v e n  d e l  p r e s e n t x  cont.ra.t.o, i n c l  i i yendo  
l o s  g a s t , a s  y cost.os de j u i c i o  e n  sil caso, los s e ñ o r e s :  
---- Y se cons t . i  t.iiyen f i a d o r e s  sol i da.r i .os  
e n  f a vo r  de l a  AR,RFNDADORA y se o h l i g a n  a. s i i s c r i b i r  como 
avaI is t .as  e l ( 1 o s )  pa .gar I? (s : )  a qiie se r e f i e r e  l a  c l A i i s i i 1 a  
ciiart.~. d e  6st.e cont . rat .o .  

T,os f i a d o r e s  c i t . a d o s  ren i inc : i~ .n  d e  los b e n e f i c i o s  de  o r d e n  y 
e x c l i i s i h n  previstaos e n  l o s  a r t . l c i i 1 o s  2814  y 2815 d e l  Chc l igo  
C i v i  1 para el T)i star; t.o F e d o r a l  , a.p1 i cadas s i i p l  ement ,ar i  ament,e 
n l  d e  C o m e r c i o .  

Tia. f i a n z a  s i i b s i  st.irA hast .a  qiie se c i i h r a  a l a  ARRRNDADORA t .odo 
c1 iant .o  se  l e  a d e i i d e  p o r  c o n c e p t . o  d e  l a s  o h l i g a c i o n e s  
r.ont,ra.i das por 1 a AR*RFNDATARTA e n  est.e c o n t a r a t n o  i n c l  i i y endo  
siis accesorios y demka c o n s c n i i e n c i  as 1 egal es, aAn c i i ando :  

- E1 f i a d o r  n o  piieda s o h r o g a r s e  e n  los d e r e c h o s  y p r i v i  l c g i o s  
d e  l a  ARRFNDADORA por ciilpa o n e g l i g e n c i a  de 6st.a. 

- Se c o n d c c e  p rh r r o ga  o espera  a la AR,RRNDATAR.TA s i n  
consent . imi  ent ,o  d e  1 os f i a d o r e s .  

- T,a ARR,RNDADOR,A h a g a  q i i i  t,a a l a  AR,RENnATARTA p la 
oh1 i g a c i h n  p r i n c i p a l  q i i e d e  sil jetda a n i i e v o s  g r a v A m c n e s  o 
r .ondi  c i  o n e s .  

- T,a AR,R,FNTIADOR,A n o  r e q i i i  e r a  j i i d i  c i  a 1 m e n t . e  a. 1 R. 
ARRRNDATARTA  p o r  el i mcumpl i m i  e n t . o  d e  1 A o h 1  i g n . c i  h n  
p r i n c i p a l  d e n t r o  d e l  mes w i g i i i e n t . ~ ?  a l a  e x p i r a r . i h n  d e l  
p l a z o ,  o a.1 v o l v e r s e  e x i g i h l e  l a  deiida. p r i n c i p a . 1  l o s  
f i a d o r e s  pi  dan  a. 1 a ARR,ENnADORA q i i e  promiieva j i i d i  c i  a.l ment,e 
d e n t a r o  d e l  p l a z o  d e  u n  mes e l  c i i m p l i m i e n t o  d e  1n .  
ob1 i g a c i  An y 1 a, ARRBNnADORA n o  e j e rc i  t,e SIIS  d e r e c h o s  d e n t i r o  

75 



d e l  p l a z o  m e n c i o n a d o ,  n si va el j i i i c i o  e n  l ino 11 o t . r o  C R . S ~ ,  

d e j n r e  d e  promoverse e i n  caiiwn. j i i s t , i f i c a d a  por m a s  d e  tres 
meses. 

Como c o n s e c i i e n r . i ~  d e1  pact.0 de s i i b s i s t , e n c i a  d e  l a  f i a n z a .  a 
qiie SF? ref i ere el pArrafo p r e c e d e n t , e ,  1 os f i a d o r e s  r e n i i n c i  an 
a l o  e s t , a b l e c i d o  e n  los :rrt.s. 2 8 4 5 ,  2 8 4 6 ,  2 8 4 7  y 2 8 4 9  del 
Chdi g o  C i v i  1 para .  el n i  s t . r i  ta F e d e r a l  . 

Vi g F s i  ma. n o v e n a .  - Fst.e  cont . rat .o  p o d r h  i n s c r i  h i  rse e n  e1 R.egi s t . r o  
P i ’ l h l i c o  d e  l a  P r o p i e d a d  y d e l  C o m e r c i o  r e s p e c t , i v o  a. p e t . i c i h n  
de ciialesqii iera de l a s  partaes, s i n d o  l o s  d e r e c h o s  y g a s t . 0 ~  d e  
i n s c r i p c i h n  qiie e n  sii caso se ca i i s en  por e x c l i i s i v a  c i i e n t . ~ .  d e  
1 a. AR,R,ENnATAR,TA. 

‘ r r i  gFsim9..  - Ambas pa.rt.as decl a r a n  qiie e n  el p r e c e n t , e  cont , ra t ,o  
n o  e x i s t , e  error, d o l o ,  m a l a  f4 o c i i a l q i i i e r  v i c i o  que l e s  haya 
i m p e d i d o  mani f e s t . a . r  1 i hremant,e  sil consen t . i  mi ent.0. 

T r i g F s i m a .  p r i m e r a . -  P a r a  t . o d o s  l o s  e f e c t o s  j i i d i c i a l e s  y 
e s t . r a j i i d i  c i  a1 e s  r e 1  n t , i v o s  a l  p r e s e n t x  cont . rat ,o  1 a s  part,es 
señal an 1 os s i  giii en t . es  domi c i  1 i os: 

T,a AR,RFNnATARTA : __ 
M i e n t a r a s  la.  AR.RENnADORA y l a .  ARR.ENnATARTA n o  se not.< f i  q i ien 
por escri t.o el camhi o de domi c i  1 i o ,  1 os pagos, empl azami  en t , o s  
y dembs o b l i g a c i o n e s  J i i d i c i n l e s  y e x t . r a j i i d i c i 111es  se 1leva .rL ln  
a. cabo e n  e l  d o m i c i  1 i o  señalado en 6st.a c l h s i i l ~ . .  

T r i g 6 s i m a  Seg1inrla.- Para .  l a  i n t . e r p r e t , a c i h n  y r.iimp1 imient .0  d e l  
p r e s e n t , e  cnnt.r f i t ,o ,  1 as part.es se snmet,en e xp r e samen t , e  a 1 R 
j i i r i s d i c c i h n  y c ompa t , enc i a  de los T r i h i i n a l e s  de l a  C i i i d ad  d e  
M6xi eo, n i  st,ri t.0 F e d e r a l  , r e n i i n c i  a n d o  a c i ia1 qiii er ot.ro f i i e r n  
qiie p o r  d o m i r . i l i o  o v e c i n d a d  l e  c o r r e s p o n d a  o p i i e d n  
c o r r e s p o n d e r 1  es e n  e1 porve in i  r .  

7 6  



RJRMPTUO TIE CIJATRO OPCTONRS T>'E COMPRA 

A c o n t , i n i i a c i h n  p r e s e n t a m o s  iin caso p r A c t . i c o ,  e n  e l  qiie se 
a n a l  i z a n  ciiat.rc, opci o n e s  d e  compra, qiie p r e t e n d e  most . rarnos  1 as 
d i f e r e n c i a s  f i n a n c i e r a s  y f i s ca l e s  d e  cada iina. de e l l a s .  

Fs import .ant .e  r e c o r d a r ,  qiie para cada t i p o  de empresa, 
d e p e n d i e n d o  d e  si1 est.riict.iira f i n a n c i e r a . ,  S A  d e h e r h  t.oinar i i na  
opci An d e  f i n a n c i  ami ent .0 ,  a c o r d e  c o n  siis n e c e s i d a d e s .  

Para. e f e c t . o s  de est.e caso, se c o n s i d e r a r A n  r.i iat.ro g r a n d e s  
griipos d e  f i ic lnt .es d e  f i n a n c i  ami entm:  

a )  C r A d i  t.o T r a d i  c i  o n a l  . - Aharcn. C r 6 d i  t,os como e1 de p r o v e e d o r e s ,  
h a n c a r i o ,  y los o t o r g a d o s  por I n s  f o n d o s  de foment,o.  

h) Ai iment ,~  d e1  Ca.pi t .a l  S o c i a l  d e  l a  Empresa. -  Se re f i e re  A l a  
c o m p r a .  c o n  rec i i rsos  p r o p i o s ,  a. t , ravÁs  d e  i i n a  n i i e v a .  
a p o r t , a c i A n  de ca ,p i t .a l  por l o s  socios.  

c )  A r r e n d a m i e n t , o  F i n a n c i e r o . -  C o n t . r a t , o  por m e d i o  d e l  ciial se 
oh1 i g a  R. i ina  de l a s  part .e :ñ ( A r r e n d a d o r ) ,  a f i n a n c i a r  l a .  
adqii i s i  ci An d e  iin h i  e n ,  d i i r a n t e  iin p l a z o  previ ament.e pa.ct.ado e 
i r r e v o c a h l  e para ambas part-es , qiie formarh. pa,rt.e d e1  a.r.t,i vo 
f i Jo de  o t r a  p e r s o n a ,  f s i  ca c) mora l  ( A r r e n d a t . a r i  o ) ,  1 a ciial 
deberh. pagar iina. rent .a  mensi ia l  p a r  el iiso r ie l  h i e n ,  p i i d i a n d o  
e jercer l a  o p c i b n  de compra .al f i n a l  d e l  p l a z o .  

d )  Ar r endam i en t , o  Piiro.- Es a.qiie1 cont , rat .o  por m e d i o  de1  c i i a l  iina. 
p e r s o n a  p i i e d e  iisar un h i e n  me'diant.e el pago d e  iina c an t . i d ad  o 
r e n  t.n.. 

C o n  e 1  o h j e t . o  d e  a n a l i z a r  l o s  ciiat.ro t , i p o s  d e  
f i n a n c i  ami ent .o  m e n c i o n a d o s  a n t . e r i  orment .e ,  es n e c e s a r i o  c o n o c e r  
siis d i  f e r e n c i  as f i s c a 1  es y f i nanc-r eras, a n t a s  de hat-+.er el es t , i id i  o 
niimÁri co, por 1 o cual , se menc i onan  al g i i na s  d e  el 1 as: 

C r 6 d i t . o  T r a d i c i o n a l  : 

1 . - Fs o t , o r g a d o  i in i  c amen tx  por. i nst . i  t. i ici o n e s  de c rCd i  t.o o por 
c o n d i i c t . ~  d e  e l l a s ,  o h i F n  por l o s  p r o v e e d o r e s  de l o s  e q i i i p o s .  

2 .  - T,1 eva imp1 I c i  t,o iin cost.0 de f i n a n c i  ami  e n t , o  t , o t , a l  mclnt,e 
c a . r g ah l  e a r e m 1  t .ados  d i i r a n t . ~ ?  1 R v i  g e n c i  a d e l  c r Á d i  t,o, si n 
qiie t e n g a n  n i  ngiin t,rat.a.mi er1t.o f i mal especi f i co, e x c a p t , o  e l  
manejo del component.ct i n f  1 pnci nnfi.ri o d e  1 a empresa i mpac t ado  
por los  n i i e v o s  pasivos. 
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3 . - 

4 . -  

5 . -  

6.- 

7 . -  

A l  c o n s i d e r a r s e  como ~ i n a  a d q i i i s i c i h n  d e  a . c t . i v o ,  est,e e s  
d e p r e c i  ah1 e para .  efect.os f i sca.1 es d e  a .c i i erdo  c o n  1 as t,a.sas 
d e  d e p r e c i a c i h n  e s p e c i f i c a r 1 n . s  e n  l o s  a r t , i c i i l o s  4 4  y 4.5 de l a .  
T > c ~  de1 T.SaR.. 

Norma lmen t , e  s e  b1og i i ea .n  las 1 4  n e a s  d e  c r é d i  t,o o part ,e  d e  
e1 ~ R . s ,  ya qiie se i1t.i 1 i z a  iiria. p o r c i h n  a veces impnrt.a.nt.e d e  l a  
c ap i t c i  dad c . r ed i  t.i c.i a d e  1 A. empresa.  a.nt.e 1 as i nst , i  t i ici o n e s  d e  
c r 6 d i  t,o, o h i  e n ,  porqiie e l  c r C d  i t,o t.i e n e  1 a caract.er4 8t.i ea. d e  
ser pre ferc3nt .e  y grava t.odns o g r a n  pa.rt,e d e  l os  a c t . i v o s  d e  
l a  empresa. .  

Fn t.tcrminos g e n e r a l e s ,  l a .  l-,asa d e  i n t . e r 6 s  nom ina l  o c.ost.0 d e  
f i n a n c i a m i e n t , o  e s  mAs a1t.o qiie e n  c i i a l q i i i e r  ot,rn. f1ient.e d e  
reciirsos. 

Es casi i n d i  s p e n s a b l  e t . ene r  i ina si t.1ia.c.i An f ina.nc.i ern. sana 
para .  l o g r a r  e l  c r 6 d i t . o .  

S e  mant , i ene  el r e n d i m i e n t o  de l a  i n v e r s i h n  de n c c i o n i s t , a . s  a.1 
i i t . i l i z a r  p a s i v o  e n  lugar d e  c a p i t . a l  propio.  

A i in ient .~  d e  C a p i  t.a.1 : 

1 .- 

2.- 

3 . -  

4 . -  

5 . -  

6 . -  

E l  costdo d e l  f i n a n e i  ami ent.0 (ni vi  d e n d o s ) ,  n o  es d e d i i c i  hl e 
para efect.os f i s e a 1  es. 

Como c o n s e c i i e n c i a .  d e l  aspect.o a n t . e r i o r ,  e l  cost.0 p u e d e  ser 
s1imament.e e 1 e v a d o .  

S o l  i d i  f i ea. 1 A. si t.1lac.i hn f inn.nc i  era y 1 a. est,r~ict,iira d e  capi t ,a i  
de l a  empresa a l  r e d i i c i r  l a  r a z h n  de. e n d e i i d a m i e n t , o  d e  Ir?. 
misma. 

Se e v i t . a n  cargas  f i n a n c i e r a s  a1 n o  t . ene r  pagos p e r i h d i c o s  qiie 
se h n r i a n  e n  e 1  caso d e  1 ; ~  c on t , r a t . a c i hn  de pasivos, ya. que 
l o s  d i v i d e n d o s  p i i e d e n  o n o  d e c r e t , a r s e  po r  l a  asamblea d e  
acci o n i  st.as, o h i  e n ,  c i i ando  s o n  d e c r e t . a d o s ,  1 os d i  v i  d e n d o s  se 
p a g a n  una  o dos vec.es por año l i b e r a n d o  l o s  reciirsos d e  l a .  
empresa.  e l  rest.0 d e l  e j e r c i c i o .  

Se d i s m i n i i y e ,  comparat , ivament ,e ,  e1 r e n d i m i e n t , o  del c a p i t , a l  d e  
a c c i  n i  stas al  t . ene r  1 a empresa tina menor  pal a n c a  f i n a n c i  era. 

No se b l o q i i e a n  ot.ras f i i en t . e s  d e  f i n a n c i a m i e n t , o  b a n c a r i o  y si 
p i i eden  ai iment.arse est .ns  a1 m e j o r a r  1 a est.riict.iira d e l  capi t.a.1 
d e  I R  empresa. 

Arrendami  c4nt.o F i n a n c i e r o :  

1 . - En t.6rmi n o s  g e n e r a l  e s ,  e l  c0st.o nomi na1 d e l  f i nanr.i a m i  ent.0 es 
mA.s  a1t .o  qiie e n  e l  caso de ‘los c r 6 d i t . o s  h a n c a r i o s .  
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2.  - No n e r e s a r i  ,iment,e se  h l  oq i ienn o t , r a s  f i i ~ n t , ~ s  d e  f i n a n c i  nmi Pn t . 0  
b a n c a r i o .  

3.- D e p e n d i e n d o  d e l  e q i i i p o  a d q i i i r i d o  y d e  la .  t,asa. d e  d e p r e c i a c i h n  
f i s c a l ,  e 1  d i f e r i m i e n t . 0  es mA.s e1eva.dn que e n  c i i a l q i i i e r  ot.ra. 
a1 t ,erna. t . i  va d e  f i n a n c i  ami e n t . 0 ,  1 o qiie h a c e  qiie si1 c.ost,o 
d i nmi niiyri.. 

4 .  - S e  r p q i i i  ere d e  iin c o n o c i  mi c3nT.o r e 1  at.iva.ment.e p r o f i ~ n d o  de 1 a. 

1,ey d e 1  TSR. ,  para p o d e r  m a n e j a r  e s t e  c o n t . r a t . o  ya q i ie  sil 

g ra vamen  f i seal  es miiy especi i i  co. 

5 . -  S3e mnnt.iena o i n c r e m e n t a .  e l  r e n d i m i e n t o  s o h r e  l a  i n v e r s i h n  d e  
acci o n i  st,as por 1 i t . i  1 i zar pasivo e n  l i igar d e  c n p i  t.a1 p r n p i  o .  

6 . -  A l t a e r a . ,  e n  d e t , r i m e n t , o ,  l a  e s t ~ r i i c t . i i r a ,  d e  c a p i t . a l  d e  l a .  
empresa, a.1 igi in.1 qiie l a  c o n t . r a t , a c i h n  d e  c i i a l  q i i i e r  ot ,ro 
p a s i v o .  

Arrendarni  ent.0 Piiro: 

1.- E1 cost.0 nom ina l  d e  es ta  o p e r a c i h n  es m4.s e l ev r i .do  qiie en 
eiia1 q i i i  er  ot,ra f1ient.e d e  f i n a n c i  ami ent ,o .  

2 . -  Se d e b e  est,riict,iirar iin j i i ego  d e  c o n t . r a t , o s  y c o n v e n i o s  
p a r a 1  e l  os qiie formal i c e n  : 

a) E1 a r r e n d a m i e n t , o  d e  iin h i e n ,  c o n  t.ndo l o  qiie impl ica l a .  
operar, i An. 

h )  la, o p c i h n  d e  compra e n  d o n d e  se e s t . i p i i 1 e :  

t Fecha a ejercerse. 

* Mont,o d e  la .  o p c i h n .  

* Adqiii r en t . e  de1 h i  e n .  

e )  F1 m0nt.o  o p o r c i e n t . ~  y base d e l  c A I c i i l o ,  p l a . z o  y 
c o n d i c i o n e s ,  para qiie e1 a r r e n d a t a r i o  t .enga d e r e c h o  a l a  
hon i  f i caci hn por pago opc3rt.iino qiie 1 e ot.orga el a r r e n d a d o r .  

3 .- E x i  st,e iin pel i g r o  1 ~ t . c n t . e  d e  n o  d e d i i c i  h i  1 i d a d  d e  l a .  o p e r a . c i h n ,  
por 1 as  f i giiras 1 egal es c r e a d a s  para .  val i d a r  el cnnt . rat .o .  

4 . -  Con est.a. h e r r a m i e n t , a  n o  se afect.a la .  c a p a c i d a d  c r e d i t . i c i c t  d e  
la. empresa, piies n o  s e  r e , g i s t . r n . n  a c t . i v o s  o p a s i v o s  como 
resiil t,atdo d e  1 a eel e h r a c i  hn d e  estaos cont , ra t ,os .  

5 . -  No  se g r a v a n  los b i e n e s  a r r e n d a d o s  c o n  e1 Tmpiiest,o a1 A c t . i v o  
e q i i i v a 1 e n t . e  al  2% de  l os  mismos. 

R. - Tans rPnt.a.s p e r i  h d i  cas, q i i e  i ncl i i yen  c a p i  t.al e i n t , e r e s e s ,  s on  
1 0 0 %  d e d i i c i h l e s  y n o  p a r t . i c i p a n  e n  e 1   component.^! 
i n f  1 aci o n a r i  o .  



7 . -  R l e v a n  e1 r e n d i m i e n t , o  SobT’e la. i n v e r s i h n  d e  a . c c i on i s t , a . s ,  a1 
i ncorpo i -a . r  a.ct.i vos prod i i c t . i  VOS e n  sil f i i n c i  onami ent.0. 

IJna v e z  m e n c i o n a d a s :  las d i f e r e n c i a s  f i s c a l e s  y 
f i n a n c i  eras d e  1 as ciiat.ro f i i e n t - e s  d e  f i na.nr.i ami ent ,o  p r e s e n t , a d a s ,  
p r o c e d e r e m o s  a. real i z a r  sil anti1 i s i  s niim6ri co, para .  eva.1 iiar 1 a. 
i n v e r s  i hn míis hpt. i ma.. 

T. nat.os g e n e r a l  es: 

1 .  V a l o r  d e  a d q i i i s i c i h n  de1 e q i i i p o  !$ 5 ’000 ,000  
2.  V ida .  d t . i l  p r o h a h l e  del e q i i i p o  1 0  años 
3 .  Tasa. an i ia l  f i seal d e  d e p r e c i  aci hn 10  años e n  1 inea .  rect,n. 
4 .  T a s a  de TSR, y PTIJ . 45% 
5 .  B1 e q i i i p o  n o  t . i e n e  valor  d e  d e s e c h o  
6. Se c o n s i d e r a  qiie l a  empresa.  t - i e n e  iin 

cost.o p o n d e r a d o  de c a p i t , a l  d e l  36% 

T T .  Tht,os espec.4 f i cos para e1 C r 6 d i  t.0 R a n c a r i  D. 

1. M0nt.o d e l  a r 6 d i t . o  !$ 5’00c) ,000 
2 .  P lazo  d e l  cr6Ciit.o 3 años 

mensiia.1 d e  i n t . e r 6 s  y aa.p i t .a l  38% s / s a l d o s  
3 .  Tasa. d e  i nt.er6.s aniia.1 c o n  a.mort.i z a c i  hn 

i n s o 1 i i t . o ~  

T T T .  Da.t.os especl f i c o s  para e l  A i iment .~  de Cap; t,al . 
1 .  Mont.0 de aiiment,o d e  a a p i t , a l  $ 5 ’ 0 0 0 , 0 0 0  
2 .  T i p o  d e  c a p i t a l  o d e  a c c i o n e s  e x h i b i d a s  

3 .  P a g o  de d i v i d e n d o s  m in imos  a n i i a l e s  
y s i i s c r i  t,as Pre f e r e n  t.e 

1.5% a.niin.1 por e1 c a p i t a l  n i i e v o  

T V .  Da.t,os especi f i c o s  para e l  A r r endam i en t , o  F i n a n c i e r o .  

1 . Tasa.  de int.er6.s aniia.1 d e l  cont , rat ,o  38% 
2.  P l a z o  d e l  cont , rat .o  3 años 

Mont.0 ce .p i  t.a.1 i za.hl e $ 5 ’ 000 ,000  
Mont,o a .mo r t , i z ah l e  e n  tres años ( 3  - 4 )  $ 3 ’ 3 0 0 , 0 0 0  

d e l  t.err.Fr año $ 1 ,000  

3 .  Mont.0 t,ot.a.l d e 1  cont.ra.t.o (Rent.a x 3 6  meses) $ 8 ’ 3 0 0 , 0 0 0  
4 .  Trataami  ent.0 f i scal : 

5 .  Tmport,e de la .  o p c i h n  d e  compra. a1 f i n a l  

R. Rn e l  mont.0 d e l  cont.ra.t,o se i n o l i i y e n  
cargos a d i c i o n a l e s  por i n s t , a l a c i h n  y 
mant,enimi ent ,o  d e l  eqiiipo t4iirant.e 1 a. 
vi  g e n c i  a d e l  cnnt.rat .o  

7 .  Montm d e  l a .  rent.3. rnensiia.l* !$ 230,500  
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* Fhrmi i la  para e1 c h l c i l l o  d e  la rcnt.a.:  

n o n d e :  R, = R.ent,a 
M = Montan de  l a  o p e r a c i h n  
i = T a s a  de  int.erPls mensiial 
n = Plazo de  la. n p e r a c i h n  

V. T)at,os e s p e c i f i c a s  para el  Ar rendamient -o  P i i rn :  

1. Tasa. de i n t i a r 4 s  ani ia l  42% 
2 .  P l a z o  d e l  cont , rat .o  3 años 
3 .  Mont.0 t,ot.al de1 cont.rat.o (Renta .  x 3 6  meses) $ 9 ’ 5 0 0 , 4 0 0  

5 .  Tmp0rt.e de la .  b o n i f i c a c i h n  por pago 
4 .  Tmp0rt.e de: l a  o p c i h n  de compra $ 1 ’ 5 0 0 , 0 0 0  

opo rt.iinn $ 1 ’ 000 ,000  
6. Montan de  l a  r en t . a  mensiia1S 8 263 ,900  
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Para. i n i c i a r  e l  e s t . i i d i c~  d e  la o p c i h n  a t .ra .vks d e l  C r6d i t . o  
R a n c a r i o ,  es  n e c e s a r i o  cornenzap por e l a b o r a r  l a .  t a h l a  que r e f l e j e  
l o s  p a g o s  m e n s i i ~ . l e s ,  t.ant.o a. ca.pit .a.1 como a. int .c?reses :  

Mes 

0 
1 
2 
3 
4 
5 
6 
7 
8 
9 

10 
11 
12 
13 
14 
15 
16 
17 
18 
19 
20 
21 
22 
23 
24 
25 

. 26 
27 
28 
29 
30 
31 
32 
33 
34 
35  
3 6  

TTi 

TART,A 

Pago 
Mensiial  

0 
297,224 

288 , 428 
284,020 
279,631 
275,233 
270,835 
266,437 

257,640 
253,242 
248,844 
244,446 
240,047 

292,826 

262,038 

235,649 
231,251 
226,853 

21 8,056 
213,658 
209,260 

200,464 
196,065 
191,667 

222,455 

204,862 

187,269 
182,871 
178,473 
174,074 
169,676 
165,278 

156,482 

147,685 
143,287 

7’929,107 

160,880 

152,083 

--------- 

DE AMOR,TTZACTON DE CAPTTAT, R TNTERESFS 
PAR.A FT, CR,FTYi’TO RANCAR.TO 

( M i l e s  de  pesos) 

Pago de  
T n t.e rese s 

0 

153,937 
149,539 
145,140 
140,742 
136,344 

217,548 
123,149 
118,751 
114,353 

105,557 

158,335 

131 ,946 

109,955 

101,158 
96,760 
92,362 
87,964 
83,566 

74,769 

65,973 
61,575 

52,778 
48,380 
43 , 982  
39,584 
35,186 
3 0  , 787 
26,389 
21,991’ 

13,195 
8,796 
4 , 398 

79,167 

70,371 

57,177 

17,593 

--------- 

Pago de  
C a p i  t .a l  

0 
138,889 
138,889 
138,889 
138,889 
138,889 
138,889 
138,889 

138,889 
138,889 
138,889 
1 3<R,  889 

138,889 
138,889 
13iR, 889 
13i9,889 
138,889 
138,889 
138,RR0 
1313,880 
138,889 
198,889 
1313,889 
138,889 
1311,880 
138,889 
1313,889 
1313,880 
13R,889 
138,889 
13Rf  889 
138,889 
13$3,889 
13R, 889 
138,889 

138.889 

13iQ,889 

- - - - -- - - - - - 
2 ’020,107 5 ’000,000 

8 2 

Cap i  t ,al  
Tnso l  iitm 

5’O00,000 

49583,333 
4’444,444 
4’305,556 

3 ’  R88,889 
3 ’ 750,000 
3’611.111 
3’472,222 
3 333,333 
3 194,444 
9 ’ 055,556 
2’91 6,667 
2’777,778 
2 ’ 638,889 
2’500,000 
2,361,111 
2,222,222 
2’083,333 

1 ,805,556 
1’666,667 

1’388,889 
1 ’250,000 
1’111,111 

833,333 
694 , 444 
555,556 

138,889 

4’861,111 
4’722,222 

4’  166,667 
4’027,778 

1’944,444 

1’527,778 

972,222 

416,667 
277,778 

0 

P a g o  
Anual  de 
T n t. c? r e s F? s 

1’609,730 

076,339 



Con l o s  dat.os d e  l a .  t .ahla a n t , e r i o r ,  podemos p a s a r  a l  
a.nA.1 i s i  s f i nn.nci pro de 1 R 0pc.i hn menr.i ona.da.: 

ANATITSTS FTNANCTER.0 DET, CREDTTO RANCARTO 

CONCEPTO A Ñ O S  TOT A T 1 ES 

1 2 3 4 a 10 

Tnt.. gene - 
rados por  
e l  proyectan 1 ’ 609,739 976,399 343, 059 0 2’929,197 
nepreci aci hn 
riel proyect.o 5 0 0 , 0 0 0  5 0 0 , 0 0 0  500,000 500,000 5 ’ 000 ,000  



VAi,OR, PR.ESENTR nRT, GASTO NETO RPJ RFFCTTVO 

A N O  FTa1JJO DE FFFCTTVO FACTOR. AT, 36Xtt VAT,OR P R . F S F N T E  

1 
2 
3 

4 a. 10 

O; 660,356 
312,019 
(36,318)  

(225,000)  

0.735 !$ 485,362 
0.541 168,803 

0.976 ( 2 1  9 ,600)  
o .  3 9 8  (14,454)  

-------- 
O; 420,110 -------- -------- 

Rl val o r  present.e del ga.st.o neto a.di ai ona.1 en efer.t,ivo 
del proyect.o, hqjo la opcihn de financiamiento por  medio de iin 

Cr6dit.o Rancario es de  420,110. 

t t  ES a i  36% porqiie como ya se mcncionh en los dataos 
generales, est.e A S  el aost.o de capital de la. empresa. 
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A c o n t . i n i i a . ~ . i h n  haremos:  e l  a . n A . 1 i s i s  f i n a n c i e r o  d e  l a .  
opci An d e  compra, por A1iment.o d e  C a p i  t,a1 : 

ANATBTSTS FTNANCTRR.0 DETt AIJMRNTO Dl7 CAPT'T'AT, 

CONCEPTO 

1 

Tnt,. gene - 
r a d o s  por 
e1 pr0yect.o 
nepreci aci hn 
del proyect.o 

Gt.os a d i c i o  - 
nn.1 es siijet.os 
R TSR. y PTIJ 
Menos :  

TSR. Y PTIJ 
a h o r r a d a s  
con el 
proyect.o 
( 4 5 % )  

Gt.0 a d i c i o -  
n a l  desp i16s  
d e  T S R  y PTlJ 
Menos: 
neprec i R.C. i An 
d e l  proyect.o 

n i  v i  d e n d o s  
pre fe ren t.e s 

Mas : 

Gt.0 net .o  e n  
efect,ivo adi  - 
c i o n a l  del 
pro ye c t, o 

0 

5 0 0 , 0 0 0  

275,000 

( 5 0 0 , 0 0 0 )  

A Ñ O S  

2 3 

TOTATjRS 

4 a. 10 

0 0 0 0 

500,( ')00  5 0 0 , 0 0 0  500,ooo 5 ' 0 0 0 , 0 0 0  

275, (10O 275,000 275,000 2 ' 750,000 

( 5 0 0 , 0 0 0 )  ( 5 0 0 , 0 0 0 )  ( 5 0 0 , 0 0 0 ) ( 5 ' 0 0 0 , 0 0 0 )  
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VATOR. PR.ESGNTE DT?Tl GASTO NETO EM FFGCTTVO 

A N O  FTJIJJO DE T<FECTTVO FACTOR. AT, 36‘%** VAltOR, PR.GSENTF: 

1 
2 
3 

4 a. 10  

Q 525,000 
525,000 
525,000 
525,000 

0.735 
0.541 
0 . 3 9 8  
0.976 

!$ 385,875 

208,950 

$ 1’391,250 

284,025 

512,400 
------__ 

-------- -------- 
E l  v a l o r  p r e s e n t . e  d e l  gast.0 n e t o  a d i c i o n a . 1  e n  e f e c t , i v o ,  

h a J o  l a  o p c i h n  d e  f i n a n c i a m i e n t o  por m e d i o  d e  iin A i i m e n t . ~  d e  
Ca.pit.a.1 es de  Q 1,391,250. 

** Es a.1 3R% porqiie c’nmo ya. se menc i onh  en  l o s  r l a . t .0~  
g e n e r a l e s ,  est.e es e1 C:ost.o de  c a p i t . a l  d e  l a  empresa. 



Ahora, est,iidi aremos 1 a opci hn a t.rav6s d e  Arrendami ent.o 
Pi na.nci ern: 

AN A T 1 T S T S F 1 N A NC T ER.0 DF: T A R.R.F:N TI A ‘M T RNTO F T N A NC T E RO 

CONCEPTO 

1 

Amorti zacihn 
por e l  va lo r  
t.ot,al del con 
t.rat.0 menos 
inversihn o - 
r i  gi na1 
Deprec i ac i hn 
f i scal sobre 
el va lo r  o r i -  
ginal riel 
proyect,o 

Gt.os ad ic io  - 
na1 es sil jet,os 
a. TSR. y PTIJ 
Menos: 

TSR Y P T I J  
ahorrados 
con el  
p ro  ye c t. o 
( 4 5 % )  

Gt.o adic io-  
nal desp1iél.s 
de TSR. y PTIJ 
Menos: 
Deprer.i aci An 
riel proyect.o 

Mas : 
Pago d e  1 a 
npcihn d e  
compra 

Gt.o net.0 e n  
efec.t,i vo arii - 
cional del 
pro ye c t.0 

1 ’ 1 0 0 , 0 0 0  

1 ’ 6 0 0 , 0 0 0  

880 ,000  

( 500 ,000 )  

A Ñ O S  

2 3 

TOT A 1, ES 

4 a 1 0  

1 ’ 1 0 0 , 0 0 0  1 ’ 1 0 0 , 0 0 0  0 3 ’ 3 0 0 , 0 0 0  

1 ’ 6 0 0 , 0 0 0  1 ’ 6 0 0 , 0 0 0  500 ,000  8 ’ 3 0 0 , 0 0 0  

880 ,000  880 ,000  275,000 4 ’ 5 6 5 , 0 0 0  

( 5 0 0 , 0 0 0 )  ( 5 0 0 , 0 0 0 )  ( 5 0 0 , 0 0 0 ) ( 5 ’ 0 0 0 , 0 0 0 )  
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VAT,OR PRFSRNTF: DBT, GASTO NETO FN FFFCTTVO 

ANO FT,IJ.JO DR FFECTTVO FACTOR, AT, 36%** VAT tOR. PR.RSRNTE 

1 $ 380,000 
2 380,000 
3 380,001 

4 a. 10 (225,000) 

0.735 $ 279,300 

0.  398 151,240 
0 .  976 

0.541 205,580 

( 21 9,600 ) 
- - - - - - - - 

$ 416,520 -------- -------- 
E1 v a l o r  p r e s e n t , e  d o l  gasto  net.0 a d i c i o n a l  de l  p royec . t .o ,  

hatjo la o p c i d n  de  A r r e n d a m i e n t o  F i n a n c i e r o  es de  $ 416,520. 

** Fs a1 36% p o r q u e  como ya. se menc.ionh e n  l o s  da.t.os 
g e n e r a l e s ,  est,e es e l  cost,o d e  c a p i t . a l  de  l a  empresa. 
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ANA 1, T STS FTNANCTFR.0 T)FT, AR,R,FNT)AMTBNTO PIJRO 

CONCEPTO A Ñ O S  

1 2 3 4 a 10 

TOTA1,ES 

Rent ,as  peri  h- 
d i n a s  d e l  

nepreci a n i  hn 

Menos:  

p ro ye c t. o 3 ’  166’800 3’ 166 ,<ROO 3’ 166,800 0 9’500,400 

d e l  proyect.o ( 1 )  0 o 0 150,000 1 ’050,000 

T n g r e s o  f i s -  
cal  por bo - 
n i f i c a c i h n  
de r en t . a s  ( 2 )  0 0(1’000,000)  0 (1’000,000)  _______-- ------.--- --------- --------- --------- 

Otms a d i c i o  - 
n a  I es s i i j o t , o s  
A ISR y P T I J  3’166,800 3’166,800 2’166,800 150,000 9’550,400 
Menos:  

TSR, Y PTIJ 
a h o r r a d o s  
c o n  el 
proyect.o 
( 45%) (1 ’425,060) (1 ’425,060)  (975,060) (67,500) (4 ’297,680)  ____-__-- ------.--- --------- --------- --------- 

Gt.0 ad i c i o -  
n a l  d e sp i i ~+ s  
de SSR.  y PTIJ 1’741,740 1’741,’740 1’1S31,740 82,500 5’252,720 
Menos:  

D e p r e c  i ac i An 

Proporci hn d e  
la. r en t , a  con -  
s i d e r a d a  pago 
d e l  va1 o r  d e  
adqii i s i c i hn 
( 3 )  (1 ’666 ,667) (1 ’666 ,667) (1 ’666 ,667)  
M a s  : 

de1 proyect,o 0 o 0 ! 150,000) ( 1 ’050,000) 

Pago d e  la 
o p c i b n  de 
compra ( 4 )  0 0 1’500,000 0 1’500,000 ____----- --------- --------- --------- --------- 

Gt.0 net ,o  e n  
efect,i vo ad1  - 
n i o n a l  del 
p r oye c. t.0 75,073 75,,073 1’025,073 (67,500)  702,722 --------- --------- --------- --------- --------- --------- --------- --------- --------- --------_ 

0 ( 5 ’ 0 0 0 , 0 0 0 )  
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VATJOR PRFSENTF DFT, GASTO NETO EN FFFCTTVO 

AÑO FTJIJSTO nF FFFCTTVO FACTOR AT, 36%** VATiOR PRFSENTR 

1 
3 
3 

4 a 1 0  

0 .735  
0.541 
0.  3 9 8  
0 .  0 7 6  

E1 v a l o r  p r e s e n t , e  del gast .o  net .o  a d i c i o n a l  d e l  p r o y e c t . o ,  
hajo la o p c i h n  d e  Ar r endam i en t , o  P i i r o  es de $ 437 ,893 .  

** Es al 36% p o r q i i e  como ya se  menc i onh  e n  l o s  da.t.os 
g e n e r a l e s ,  est.e es e l  cost.0 de c a p i t . a l  de l a  empr'esa. 

ORSFRVACTONFS: 

( 1 )  Gst,a c a n t a i d a d  se r e f i e r e  a. l a .  d e p r e c i a c i h n  f i s c a l  qiie se 
oht , endrA  por el mont.0 c a p i t , ~ l i z a h l e  d e  l a  o p c i h n  de compra, a 
part,i r d e l  c i iart ,~ año d e l  pi-oyect.0. 

( 2 )  F1 i n g r e s o  f i s c a l  por h o n i f i c a c i h n  de r e n t a s  se i n c l u y e  en 
est.a s e c c i h n  para o b t e n e r  la .  base s o h r e  l a  q u e  se  ca lc i11arA.  
e1 TSR y PTIJ a h o r r a d o s  e n  e1  proyect.o. S e  resta por ser un 
i n g r e s o  qiic? r e d i i c i r A  e l  ca . rgo  R r e s i i l t , a d o s  a l  moment,o d'e 
r e c i  h i  r l a .  

( 3 )  l?st,a. cant,ida.d es e l  resii1t.a.dIo d e  d i v i d i r  e1 v a l o r  o r i g i n a l  d e  
l a  i n v e r s i h n  e n t , r e  c i n c o  años, dado qiie ese v a l o r  es el  rnont.0 
c a p i  t.a1 i z a h l  e d e l  proyect,o. 

(4) F1 i m p o r t e e  n e t d o  de l a  o p c i h n  d e  compra s o n  $ 500,000.  V a l o r  
qiie se o b t , i e n e  d e  r e s t . a . r l e  a l  mnnt.0 p a g a d o  p o r  e l  113. d e  
$ 1 ' 500 ,000 ,  e l  montm ac i im i i l ah l e  d e  $ 1 '000 ,000 ,  c o n s i d e r a d o  
a. l  p r i n c i p i o  d e l  c i i a d r o .  



R,FSIJTiTADOS DBT, ANA T,T S T 8 

VATjOR PRFSRNTE 

$ 420,110 

41 6,520 
1’391,250 

437,893 

A c0nt. i  n i i a c i  hn hacemos  i ina cornparac i  An d e  1 os r e s i i l  t .ados  
d e l  a n d l i s i s  d e  l a s  c i i a t . ro  o p c i o n e s  d e  f i n a n c i a m i e n t . 0 :  

VATOR PR,FSFNTE DFT, GASTO ADTCTONAT, FN FFECTTVO 

TTPO DF: FTNANCTAMTFNTO 

Cr6d  i t,o R a n c a r i  o 
A i iment .~  d e  Cap;  t .a l  
Arrendarni  ent.0 F i n a n c i e r o  
Arrendarni  entm Piiro 

TMPIJFSTOS AHORR.ADOS A PFSOS ACTIJAT,RS 

TTPT) l3F FTNANCTAMTENTO VATBOR PR.FSBNTF 

C r6d  i t,o R a n c a r i  o $ 3’568,138 
Aiiment,o d e  C a p i  t,a1 2’250,000 
Arrendarni  ent .o  F i  n a n c i  e r n  3 ’  7 3 5 , 0 0 0  
Arrendarni  ent .o  Piiro 4’2c)7,680 

T,a.s c o n c l i i s i  o n e s  p r e v i  a s  qi ie  s e  p i i a d e n  o h t . e n e r  d e l  
a n b l i s i s  a n t e r i o r  s o n :  

E l  C r 6 d i t . o  R a n c a r i o  a r r o j a .  e l  s a g i i n d o  gast.0 a . d i c i o n a 1  e n  
efect.ivo mds h a j o  d e  l a s  ciiai-,ro o p c i o n e s ,  a va lor  p r e s e n t . e .  

K l  Arrendarni  ent .0 F i  n a n c i  ero ~ociipa. el primer 1 l igar e n  c1iant.o a 
gast.0 a d i c i o n a l  menor  a valoi- present.c?. 

F1 r 6 g i m e n  f i s c a l  y t.rat.arnient.o cont .a .h le  de  cad^ o p c i b n  es l o  
qiie ar ro j a  l a s  d i f e r e n c i a s  en e l  g.ast.0 a d i c i o n a l .  

Ra jo  1 n h e r r a m i  ent.a. de1 Arrendarni  ent.0 F i n a n c i e r o  se present ,a .  
e l  s e g i i ndo  mayor a h o r r o  d e  i mpi iestms c o r p o r a t , i  vos. 

El p r i m e r  l i i g a r  d e l  a h o . r r o  d e  i m p i i e s t . o s  l o  oci ipa  e1 
Arrendarni  ent .o  Piiro. 

T,a o p c i  hn d e  f ina.nc i  a m i  ent.n menos a. t , rw.ct , ivat  d e s d e  e l  piint.o d e  
v i  st,a c0st.o f i n a n c i  ero por 1 os f 1 i i jos  d e  e f e c t . i  vo g e n e r a d o s  
por e l  p r o y e c t . o ,  es e 1  Aiiment,o d e  Ca .p i t ,a l .  



En est+e moment.o perma.neli.e t , odav i  R. 1 a. i nt ,erroga.nt .e  d e  c11al 

o p c i h n  e s  l a ,  m A s  r e c o m e n d a h l e ,  y a  qiie e n  c1 i an t . o  a. g a s t a o s  
a d i i . i o n a . l c ? s  d e  e f e c t . i v o ,  e l  Ar.rendri.mient,o F i n a n c i e r a  es el mA.s 
at.ract , ivo,  y e n  ci1ant.o a imp i . i e s t . o s  a h o r r a d o s  e s  t . amh i6n  el 
Ar r enda .m i en t . o  F i n a . n r . i e r o  e l  mjks c o n v e n i e n t , e ,  p e ro  e1 C r 6 d i  t,o 
R a n c a r i  o p e r m a n e c e  miiy cerca de3  A r r e n d a m i  en t . 0  Fi n a n c i  e r o  e n  
c11ant.o R r e s i i l  t.a.dos posi t . i v o s  h,e.st.a. est.e m0ment.o. 

Po r  l o  a n t . e r i o r ,  es r e c o m e n d a h l e  h a c e r  e l  s i g i 1 i e n t . e  
anR1 i s i  s e n f o c a d o  a. 1 A n o m p a r a c i  An d e  1 os i n t , e r e s e s  a h o r r a d o s  y 
d e  1 os i mpiiest.os p a g a d o s  e n  1 as opci o n e s  p r e s e n t , a d a s :  

VA1,OR. PR,FSENTE DE TIOS TMPIJESTOS AHORR.ADOS 

CREDTTO RANCARTO 

A Ñ O  TMPIJESTOS AHORRADOS FACTOR. DE 
ACTIJATJT ZACTON 

1 
2 
3 

4 a 10 

!$ 949,383 
664,380 
379,377 
225,000 

V a l o r  p r e s e n t . e  del  
a h o r r o  de  i mpiiestms 

0.735 
0.541 
0.398 
0 .  976 

VAT,OR, PRESENTE 

!$ 697,797 
359,430 
150,992 
219,600 

-----_---_- 

AIJMENTO DR CAPTTAT, 

ANO TMPIJESTOS AHORRADOS FACTOR DE 
ACTIJA1,TZACTON 

1 
2 
3 

4 A 10 

!$ 225,000 
225,000 
225,000 
225,000 

V a l o r  p r e s e n t . e  d e l  
a h o r r o  d e  i mpiiest,os 

0.735 
0.541 
0 .  3 9 8  
0.976 

VATOR. PR.ESENTF: 

!$ 165,375 

89,550 
219,600 

121,725 
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ARRFNDAMTFNTO FTNANCTFRO 

ANO TMPIJFSTOS AHORRAT)OS 

1 $ 720,000 
2 720,380 
3 720,377 

4 a. 10 225 , 000 

V a l o r  p r e s e n t . e  de l  
a h o r r o  de i mpiic?st,os 

ARR,RNDAMTFNTO PIJRO 

FACTOR I)F: VATtOR, PRESFNTF: 
ACTIJAT, T ZAC TON 

0.735 
0.541 
0 .  398 
0.  976 

ANO TMPTJFSTOS AHORRADOS FACTOR T)F 

ACTIJATJT ZACTON 

1 $ 1’425,060 
2 1 ’425,060 
3 975, ocio 

4 A 10 67,500 

V a l o r  present,c? del 
a h o r r o  de i mpiic?st.os 

VATJOR PR,RSRNTF DR TIOS TNTRRRSRS PAGADOS 

C R.FD T TO R A N C A R. T O 

0.735 
0.541 
0.  398 
0. 976 

AÑO TNTFRESFS PAGADOS FACTOR. DE 
ACTIJAIaTZACTON 

1 $ 1’609,739 
2 976,390 
3 343,059 

4 a 10 0 

V a l n r  p r e s e n t . e  d e  l o s  
i n t , P r e s e s  pa.ga.dos 

0.735 
0.541 
0.398 
0.  976 

$ 529,200 
389,520 
286,560 
21 9,600 

$ 1’477,417 
770,957 
388, 074 

65,880 

VAT,OR PR.RS.F:NTF 

$ 1’183,158 
528,232 
136,537 
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AIJMFNTO DE CAPTTAT, 

ANO T N T E R F S B S  PAGADOS FACTOR. DF 
( DTVTnRNnOS 1 ACTIJA1,TZACTON 

1 
2 
3 

4 a 10 

!$ 750,000 
750 , 0 0 0  
750,000 
750 000 

Valor present.e de l o s  
dividendos pagados 

ARRFNDAMTFNTO FTNANCTRRO 

0 .  735 
0.541 
0.398 
0.076 

AÑO T N T F R E S F S  PAGADOS FACTOR DF 
( * )  ACTIJA1,TZACTON 

1 8 1’100,000 
2 1’100,000 
.? 1’100,000 

4 R. 10 0 

V a l o r  present.e d e  l o s  
i nt.preses pagados 

0.735 
0.541 
0.  398 
0 .  976 

VATJOR. PR,RSBNTR 

VAToOR. P R . F S F N T F  

* S e  c o n s i d e r a  como c o s t . ~  dc? f i n a n c i a m i e n t e n  l a  d i f e r e n c i a  
exist.ent,e entre el v a l o r  t.ot.a.1 d e 1  contarateo ( $  8 ’ 8 2 0 , 0 0 0 )  y e1 
co8t.o de adqiiisicihn del act ivo  f i j o  ( $  5’000,000) div id ido  
ent,re tares años que es  a l  p l a zo  del financiamient,o. 

ARR.FNDAM T RNTO PIIRO 

AÑO T N T F R F S F S  PAGADOS 
( ** ) 

1 
2 
3 

4 a. 10 

!$ 1’500,133 
1 ’500,133 
7’500,133 

0 

Valor  present.c de l o s  
i nt.ereses pagados 

FACTOR. T)F VATdOR. PR.BSFNTE 
ACTIJATJT ZACTON 

0.735 
0.541 
o .  398 
0.976 
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** Lie c o n s i d e r a .  como i n t . e r e s e s  l a .  d i f e r e n c i a  qiie e x i s t . e  en t , r e  e l  
mont .o  p e r i h d i c o  d e  l a s  r . e n t , a s  m e n o s  l a  p r o p o r c i h n  d e  
a .mor t . i  z a c i  An d e  c a p 1  t.a1 a.p1 i cada. r3iira.nt.e ca.da. p e r i  o d o  
( 8  3’166,800 - 1’666,667). 

RRSIJMRN D’E RRSIJT*TADOS 

VATJOR. PRRSRNTE CR,RT) TTO AIJWRNTO ARR,ENDAMT ENTO AR.RFNDAMT RNTO 
l3F: TMPIJFSTOS/ RANCARTO T)F C , 4 P  iTA1, FTNANCTFRO PI JR.0 
T NTFi3FSE.i $ $ $ $ 

T mpii e s t,o s a h  o- 
r r a d o s  a v a l o r  
pre s e n  t,e 1’427,819 596’250 1 ’424,880 2’272,330 
T n t . c r e s e s  pa - 
g a d o s  a. va lo r  
pre s e n  t.e 1’847,929 1’987,500 1’841,400 2’71 0 ,  223* 

* T n c l i i y e  e l  v a l o r  p r e s e n t . e  d e  l a  n p c i h n  d e  compra net .a ,  dado  qiie 
e s t . e  i mp0rt.e se c o n s i  d e r a  camp1 emen to  d e  i n t . e r e s e s .  

A d i c i o n a 1 m e n t . e  a l o s  a n A l i s i s  a n t . e r i o r e s ,  se d e h e r A  
c o n s i  d e r a r  1 a carga f i n a n c i  e r a  qiie i mpact.a d i  rect ,ament,e  a 1 os 
f 111 j o s  d e  e f e c t . i  vo peri  h d i  cos ha*io cada. una. d e  1 as  h e r r a m i  ent.a.s 
de f i n a n c i  ami wnt.0 p l  ant . eadas ,  i n c l  i i y endo  1 a a m o r t i  z a c i  An mensi ia l  
( o  c o n  1 a p e r i  odi c i  da.d qiie c o r r e s p o n d a . )  d e  c.api t.a.l e i n t . e r e s e s :  

H E R R. A M T RN T A AMORTTZACTON MFNSIJAT, 
DF: FTNAN - CAPTTAT, TNTFR.ESE8 
CT AMTFNTO 

TOTAT, TOTAT, DET, 
ANTJAT, PROYECTO 

C r e d  i t.o 
R a n c a r i  o 138,889 I~l,366[1 1 2’643,066(1 1 7’929,197 
Ai iment .~  de 

Arrendarni  ent ,o  
P i  n a n c i  ero 138,889( 3 ) !31*667(3) 2’766,672(3) 8’300,000 
Ar r endam i  ent ,o  
Pii ro 138,889 125,011(4) 3’166,800(4) 9’500,400 

Ca.pi t.13 1 0!2) 0(2) 750 ,000 (2 )  7’500,000 
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Se c o n s i d e r h  e l  p romed ia .  ani ia l  d e  i n t . e r e s e s  y d e  pago t.ot.a.1 
a n i i a l ,  p o r  h a h e r  c a l c i i l a d ~  e1 import.e d e s c e n d e n t , e  d e  
i n t , e r e s e s  s o b r e  s a . l d o s  i l n s o l i i t , o s ,  y r e f l e j a r  c a r g o s  a. 
r e s i i l t , a d o s  d i f e r e n t . e s  cada  año po r  los i n t . e r e s e s  d e  l a .  
op e r a . c i  An. 

No  se t.0ma.n e n  c o n s i d e r a o i h n  pagos m e n s i i a l e s  d e  capit.a.1 e 
i n t . e r e s e s ,  dado  qiie e l  c a p i t . a l  p r e f e r e n t - e  r e c i h e ,  p o r  l o  
g e n e r a l  , p a g o s  a.niia.l e s  d e  d i  vi d e n d o s ,  e x c l  iisi vament.e. 

Para  e l  A r r e n d a m i e n t . o  F i n a n c i e r o  t . amh i6n  se c a l  c i i l h  i in 
p r o m e d i o  mensiia.1 d e l  t.ot.al a.niia1 d e  p a g o  d e  c a p i  t ,al  e 
i n t . e r e s e s ,  c o n s i d e r a n d o  qiie e 1  m o n t o  R a m o r t . i z a r  e s  l a ,  
porc.i hn n o  oapi t,a1 i zada. de1  oont . rat .o .  

E1 p r o m e d i o  mensi ia l  d e  i n t , e r e s e s  e s  l a  d i f e r e n c i a  en t . r e  e1 
mont.o d e  1 a. r en t , a  mensiia.1 pagada menos 1 a. pa.rt,e p r o p o r c i  ona.1 
d e l  c a p i t . a l  amor t . i z ada  e n  cada pago ( $  5 ’000,000 / 36 meses). 
E1 t.ot.a.1 a.niia.1 es el proc1iiot.o de 1 2  meses de rent .a .  

S i  a l a s  c a n t , i d a d e s  a n t . e r i o r e s  se l es  i n c o r p o r a  e l  a h o r r o  
d e  i mpiiest,os a.niia.1 e s ,  qiieda.ri a.: 

HER,RAMTENTA T’IE PAGO 
FTNANCTAMTENTO ANI1 AT, 

AHOR.R.0 DE 
TMPI JES TOS 

CARGA 
ANIJAT, NRTA 

C r 6 d  i t.o 

A 11 men t. o 

A r r endam i  ent .0 
P i  n a n c i  ero 2 ’ 7 6 6 , 6 7 2  720,000(2) 2 ’ 0 4 6 , 6 7 2  
A r r endam i  ent ,o  

R a n c a r  i o 2 ’ 643,066 679,380 (  1 ) 1 ’963,6i86 

d e  Cnpi  t.a.1 750 ,  000 2:?5,000 525 ,000 

Piiro 3 ’  166 ,800  1 ’ 2 7 5 , 0 6 0 ( 3 )  1 ’ 8 9 1 , 7 4 0  

( I ) ,  (2)’ y ( 3 )  Rs el  p r o m e d i o   de impi ies tms a h o r r a d o s  d i i r an t . ~ !  l o s  
primeros tres años d e  la o p e r a c i h n ,  qiie e s  la .  d i i r a c i h n  d e l  
f i n a n c i a m i e n t e n  r e c i h i d o .  

C o n  e l  a n A 1 i s i s  h e c h o  h a s t , a  estde moment ,o ,  se p i i e d e n  
o h t . e n e r  a l  g i i n a s  c o n c l  iisi o n e s  d e  i mp0rt .anc . i  A p a r a  t.omar 1 a s  
d e c i  s i  o n e s  a . d e c i i a . d a s ,  ha . sada . s  en 1 as  c a . r a . r . t . e r i  s t , i  c a s  y 
p e c i i l i a r i d a d e s  d e  l a  empresa d e  qiie se  t.rat,e. 



CONC I,'[ JS 'TONES 

1 . - RaJo l a  a1 t , e r n a t , i v a  d e  Aii,ment.o d e  Cap i  t.a.1 se paga IR. mayor 
c a n t , i d a d  de impiiest.os, o l o  que es l o  mismo, el  a h o r r o  de 
impi iest .os es e1  menor  d e  l a s  o p c i o n e s  e s t , i i d i a d ~ s .  Est ,o  se 
debe a que el r 6 g i m e n  f i s c a l  d e  1 0 s  d i v i d e n d o s  h a c e  qiie 
est,os n o  s e a n  c o n s i d e r a . d o s  como d e d i i c i  b l e s  para efect.os d e l  
T.S.R.. 

2 .- Rajo  la .  o p c i b n  de! Ar r endam i en t , o  Piiro, se g e n e r a  e 1  mayor 
a h o r r o  d e  impiiest,os a va l o r  p r e s e n t , e  di i rant .e  l a  v i d a  i\t,il 
d e l  h i e n  a r r e n d a d o ,  ya. aiie e l  t , r a t , a m i e n t , o  f i  s c a . 1  d e  
d e d i i c i h i l i d a d  d e  l a s  r e n t a s  y e1  e l e v a d o  mont.0 t.ot.al d e  la .  
operaci An, p r o v o c a n  iin mayor cargo a resiil t .ados  f i sca.1 es 
qiie bajo  las ot.ras d o s  o p c i o n e s .  

3 . -  Con e l  A1iment.o d e  Cnpi l - .a l  e1 cost.o d e  f i n a n c ~ i . m i e n t . o  
( d i v i d e n d o s  p a g a d o s  por el c a p i t . a l  p r e f e r e n t , e )  es el  mAs 
a.1 t.o e n t , r e  l as  o p c i o n e s  a n a l  i z ~ . d a . s ,  ya. qiie ~1 p a g o  d e  
d i c h o s  d i v i d e n d o s  e s  por  t i e m p o  i n d e f i n i d o  p o r  s e r ,  
preci  sament,e ,  iin ci.iiment,o d~ capi t,a.1 . 

4 .- F1 A r r endam i en t , o  F i n a n c i e r o  es l a  o p c i h n  qiie p r e s en t . a  e l  
menor  costno d e  f i n a n c i a m i e n t , o ,  ya q i i e  l os  i n t , e r e s e s  a. v a . l o r  
p r e s c n t . e  d e  est.a o p c i h n  s o n  l o s  m e n o r e s ,  s e g i i i d o s  por el  
C r 6 d i t , o  R a n c a r i o ,  por e1 A1iment.o d e  C a p i t , a l  y f ina1ment .e  
por el  Arrendami  ent .o  P i i r o .  

5 .- En ciia.nt.o a l a  carga f i n a n c i e r a  qiie Fi.fect.a d i  rect ,ament.e  a.1 
f l i i j o  d e  e f e c t , i v o  d e  l a   empresa, es e1  A1Jment.o d e  Cap i t . a l  
e l  qiie a r r o j a .  m e n o r e s  o b l i g a c i o n e s  r3i i rant .e  l o s  p r i m e r o s  
t,res años d e l  proyect.o, 'no s i i c e d i e n d o  l o  mismo d e s p i i 6 s  de  
est.e p l a z o ,  ya qiie los p , a s i v o c  a1 ser 1 i q i i i d a d o s  ri.1 f i n a l  
d e l  t . e r c . F r  a ñ o ,  y a  n o  r e p r e s e n t . a n  n i n g u n a  e r o g a c i h n  
post,eri o r .  Est .0 siic,ede por e l  c a . r d . c t , e r  t,emporal d e  1 o s  
p a s i v o s  y por l a  p e r m a n e n c i a  c a s i  i 1 i m i t . a d a  d e l  A1iment.o d e  
C a p i  t ,a l  . 

6 . -  Por c o n t , r n p o s i c i h n ,  es e l  Arrenda.mient,o P i i r o  e1 qiie mayor 
c a r g a  f i n a n c i e r a  a r r o j a  d i i r a n t . ~ .  l o s  pr imeros  t.res años, 
pero s i  se l e  da efect.0 a l  a h o r r o  d e  impi ies t ,os  oh t . en i do  
di1rant.e  e1 mismo p e r i o d o ,  se c o n v i e r t . ~ !  e n  la f i i e n t * e  d e  
f i n a n c i  ami ent ,o  d e  menor  f 1ii. jo d e  e f e c t , i  vo p r e s e n t , e  e n  forme. 
an i ia l  j1int.o c o n  e l  C r 6 d i  t.o R a n c a r i  o ,  n o  ociirri endo 1 o m i  smo 
c o n  l o s  pagos m e n s i i a l e s  qiie s o n  mayores, piies l o s  impi ies t ,os  
a h o r r a d o s  g e n e r a l m e n t , e  se ob t . i enen  hant.a iin año despiies d e  
h a b e r s e  g e n e r a d o  1 a. o p c i  hn d e  f i na.nci ami ent ,o .  

8 . -  De l a s  tares o p c i o n e s ,  es e l  A r r endam i en t - o  F i n a n c i e r o  e 1  qiie 
p r e s e n t a n  iin menor  valor  de? gast.o ne t s o  n d i c i o n a . 1  a. va l o r  
p r e s e n t e e ,  c o n  e1  C r 6 d i t . o  R a n c a r i o  qiie est.A e n  seg i indn l i i g a r .  



9 .- nado e1 a1t.o cost.0 nominal y e l  f1iert.e impact.o qlJC t,iene e l  
/Irrendamientea Piiro sobre e1 f l i i j o  mensiia.1 d e  e fect . ivo,   est,^ 

opcihn d e  financiamient.o, se dehe anal izar  a l a  luz d e  las  
empresas con elevados n ive l es  d e  i i t . i l i d a . d ,  con e l  ohjet.0 d e  
qiie e l  aho r r o  d e  imp i i ~s t . o s  g ene rado  pa r  e l  c a r g o  a 
res111 t.adas de1 t.ot.al d e  rent.a.s pa.ct .ada .s ,  d i  smi n i i ya .  el 
impact.o del a1t.o cost.o d e  l a  opcihn. Rn caso cont,rario, est,a 
fi1ent.e d e  f i na.nci ami ent,o piiede ser siimament,e cost.osa.. 

10.- Como aoncliisihn general respect.o a1 anAl is is  niim6rico d e  l a  
operaci h n ,  se piiede deci r qiie e1 Arrendami ent.0 F i  nanci ero es 
l a  mejor f1ient.e d e  financiamient,o por l o  sigiiient.e: 

R.) Arroja o1 menor va lor  presentee del gnst.0 net.0 adicional 
generado por e l  proyecto. 

b )  Fs l a  mejor opcihn en c1ia.nt.o a vn.lor present,e d e  l os  
i nt,ereses pagados. 

e )  Genera. e l  segiindo mayor ahorro d e  impiiest,os, R. pesos 
act.lla1 es. 

d )  Fs el segiindo mejor en ciiant.~ R l a  carga. financiera. qiie 
impact.a a l  f l i i j o  d e  e fect . ivo aniial. 

e )  Fs 19. teeraera mejor opcihn respeatm a1 va lor  present,e d e  
1 os i mpiiest,os ahorrados. 

T,FI.S conc l  i is i  ones  p l  a.nt.ea.da.s d e  ni  n g i i n a  manera. son 
apl icahles A 1 a general idad d e  l o s  canos reales.  Para cada lino d e  
e1 los se debern. hacer i in a.nAlisis y 1 legar R. las concliisiones 
part.i ciil ares del caso en est.iidi o 
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F l  r e a l  i z a r  est.e semi n a r i  o d e  i nves t . i  gac i  hn d e1  t.ema 
d e  A r r e n d a m i e n t , o  F i  n a n c i e r o ,  e n c o n t . r a m o s  qiie como f i i e n t , e  d e  
f i na.nc. i  a m i  e n t . 0  a. 1 a r g o  p l  a z o  e l  m e r c a d o  d e  A r r e n d a r n i  e n t . o  
p r e s e n t , a  p e r spec t , i vas  f a v o r a h l e s  d e  c r e c i m i e n t , ~ ,  p o r  l a s  
s i  g i i i  en t , e s  r a z o n e s :  

- R , e c i i p e r a . c i  h n  d e  1 a. a . c t , i  v i  da.d e c n n h m i  ca. g e n e r a l  , c o n  i in 
c r e c i m i e n t , o  r ea l  d e l  P T R  d e  a p r o x i r n a d a m e n t , e  3 . 4 %  a 4 %  e n  
p r o m e d i o  di i rant .e  l o s  prhximos 3 años. * 

- T e n d e n c i a .  d e  los m e r c a d o s  f i n a n c i e r o s  h a c i a  i i n a  mayor 
est,n.bi 1 i dad qiie 1 a. o b s e r v a d a  e n  e1 pa,sa.do. 

- c r e c i m i e n t . o  s i g n i f i c a t , i v o  d e  l a  i n v e r s i h n  p r i v a d a  y pr3hlic.a. Se 
est , ima iin p r o m e d i o  d e  9% e n  con j i in t .o  diira.nt.e los p r h x i m o s  3 años. * 
- A1irnent.o s i i s t ,anc i  a1 d e  1 R p r o d i i c c i  hn i nd i i s t , r i  a l  . 

A h o r a  h i  e n ,  se o h s e v v h  tamhi  An qiie ex i  t,en ohst ,Aci i l  os 
para .  l a .  e x p a n s i h n  d e  4st.e seci=or, es d e c i r ,  se i d e n t . i f i c s r o n  
a l g i i n o s  impediment ,os  para iin d e s e n v o l v i m i e n t , o  mAs a c e l e r a d o  de1 
m e r c a d o  d e  arrenda.mient ,o  e n  e1 cort.o p l a z o  y en t . r e  los ciia1es se  
menc i onan  los s i g ~ i i e n t ~ e s :  

- T,a. poca.  d i v e r s i f i c a c i h n  d e  l a  cart .ern. .  

- T,a aiit.omat,i zac i  hn y t . e c n o l  ogi a r e 1  at.: v a m e n t . e  a t , r a s a d a  e 
i n c i p i e n t . e .  

- E1 d e s c o n o c i  emi e n t a  r e 1  a. t , ivo de 1 os i is i ia .r i  os d e  1 a.s vent.a.ja.s 
d e1  Arrendami  e n t o .  

- i,a.s d e c i  s i o n e s  cent , ra . l  i zadas e n  e l  ni s t . r i  t.o F e d e r a l  . 
- Fa1 t,a d e  agi  1 i d a d  e n  l os  t,r&mit,es para emi t.ir inst , r i iment .os  d e  

f o n d e o .  

- l l i f i c i i l t . a d  d e  f i n a n c i a r s e  m e d i a . n t . e  o f e r t , a . s  pi3b l ica .s  d e  
a c c i o n e s .  

- Fi ient ,es  d e  f i na.nci ami ent .o  1 imi  TJ3.da.S: v o l  hmenes,  i nt-.riiment.os y 
d i v i s a s .  

- R.egla.ment,acihn e x c e s i v a .  c o n  rt? l*? .c ihn R. l a  o b s e r v a d a .  e n  F . I J .  A .  y 
CanadA 

- F1 c o s t . o  d e  f o n d e o  an i ia l  e n  t - t l rminos  r e a l e s ,  e n  c o m p a r a c i h n  c o n  
Rst ,ados  IJnidos  y CanadA,  ( M F x i c o  t . i e n e  iin cost.0 p r o m e d i o  d e1  
26. 3 mient.rn.s E.1J.A. y Ca.na.dA e? 4 . 2 )  



C o n s i  dera.mos qiie l o s  r.iia,t,ro p r i m e r o s  piint,ns d ependen  

d e  l a s  d e c i s i o n e s  propias d e  l as  a r r e n d a d o r a s .  

* Fi ient .e :  Gr i ipo  d e  Fconomi  st,as y A s o c i a d o s  ( G F A ) .  

T,os ot,ros ciiat,ro, dc? iin e s f i i e r z o  conJi int ,o  d e l  sect.or 
d e  1a.s a , i i t .nr idades  por d a r  iin apoyo mAs f1iert.e a. l a s  f i i en t . es  d e  
f i n a n c i a m i e n t . 0  aqiii e n  M6xic.o. 

Mas qiie coma c o n c l i i s i h n ;  n o s  permi t . i m o s  e n i i n c i  ar 
a l  g i i n o s  d e  1 os e f e c t . o s  econh in i  c o s  d e  est,a p r o h l  emAt . i  C A  d e l  
arrendarni  ent ,o  y 1 o qiie p o d r i  a. a f e c t , a . r  como mecani  smo d e  s n l i i c i  hn ,  
a.cept.andn qiie c o n  1 os const .ant , es  camhi os econhmi  cos y p o l  4 t.i cos a 
qi ie  est.A. e x p i i e s t . ~  n i i e s t . r o  p a i s ;  l o s  p r o b l e m a s ,  e f e c t . o s  y 
sol i i c i  o n e s  p o d r A n  q i i e d a r  f i iera d e  cont .ext .o .  

1,a. ca?.rt ,era.  d e  medi  ario p l  azo f i n a n c i  a.da c o n  p a . s i v o s  d e  
c0rt.o pl a zo ,  t.i e n e  como efect.0 e l  e n c a r e c i  m i  ent ,o  d e l  s e r v i  c i  o 
por la .  n e c e s i d n d  d e  operar c o n  mayor margen  f i n a n c i e r o ,  se p i e n s a .  
qiie e l  aha.t,i r l a  i n f l a c i h n  y l o g ra r  i ina es t ,ah i  1 i d a d  c a m h i a r i a  y 
d e  t.a.sa.s d e  i n t . e r 6 s  l o g r a r i a .  por l o  menos i ina est.n.hi 1 i d a d  e n  l o s  
cost,os de f i n a n c i a m i e n t a n .  

F1 f o n d e o  esca.so, ~ ~ I I S R .  mayores cost.os f i na.nci eros 1 n 
c u a l  se a h a t . i r i a .  si se t . i iv ier,~ e l  apoyo d e l  s e c t . o r  f i n a n c i e r o  
n a c i  ona.1 para r e d i i c i  r 1 n. i n f  1 ac? An y est,a.bi 1 i z a r  1 os merca.dos 
f i n a n c i  eros. 

Ya qiie 1 a. d i  f e r e n c i  a. del margen  f i n a n c i e r o  porcent.i ia.1 
es d e m a s i a d o  a1t .o  e n  r e l a c i h n  R. l a  norma i n t , e r n a c i o n a l ,  se da el 
r e f l e j o  e n  e l  e n a a r e c i m i e n t , o  d e l  s e r v i c i o ,  a.demA.s d e  qi ie s e  
o h s t . a c i i l i z a .  e l  d e s a r r o l l o  y t.amnño d e l  m e r c a d o  y n o  se piiede 
b r i  nda.r 1 a. e s p e c i  a.1 i zaci  An d e  1 os s e r v i c i o s ,  para .  6st.o d e b e r 4  R 
e x i  s t . i  r mayor e s t , ah i  1 i d ad  e n  1 os mercarlos f i n a n c i e r o s ,  t .asa d e  
i n t . e r c ; l s ,  p l a . z o s ,  t . i po  d e  c a m b i o  y iina. d i v e r s i f i c a . c i h n  de1  
c r e c i  m i  ent .o  econhmi  co. 

Rn el caso d e  l a .  ; ~ . i i t , o m ~ . t , i ~ a . c i ~ n  y l a .  t , e c n o l n g i a .  
i n c i p i  e n t . e s ,  p r o v o c a n  iin d e t . e r i  oro r e 1  a t i  vo e n  1 a. ca l  i dad  d e  1 os 
s e r v i c i o s ,  y 6st.o so1a.ment.e p o d r i a  c a m b i a r  c o n  la .  ~ d q i i i s i c i h n  d e  
t . e c n o l o g i a  d e  p11nt.a e n  s i s t e1na . s  y e q i i i p o  d e  chmp i i t , o ,  y e n  
e s p e c i a l  d e  A d m i n i s t . r a c i h n  F i n a n c i e r a   cord de a. l o s  n i i e v o s  
ri  esgos. 

1,n. f a 1  t.a d e  capaci t ,a . c ihn  d e  p e r s o n a . 1  o p e r a . t , i  vo d e  
p r o m o c i h n  y e n  e s p e c i a l  ejeciit,'ivo, crea iina e l e v a d a  rot .a.c ihn d e  
p e r s o n a l  c o n  c onse c i i en t , e  aiiment.o d e  c o s t . o s ,  a.demA.s d e  qiie t.a.mbi hn 
d e t , e r i o r a  l a  c a l i d a d  d e  l o s  s e r v i c i o s .  P a r a  a t a n c a r  e s t . e  p r o b l e m a  
se p r o p o n e  iin ent.rena.mi ent .0 pro fcs i  o n a l  d e l  p e r s o n a l  e n f o c a d o  a.1 
d e s a r r o 1  1 o de  n e g o c i  os, 1 o que a1 g i i na s  i nst . i  i,iici o n e s  d e  c r 6 d i  t.o 
1 1a.ma.n T n g e n i e r i a .  F i n a n c i e r a . .  



Con respect.o a. est.os piint.os qiie est,a.mos señal a n d o  c-,a.be 
mencionar que con e1 Trat.ado de  T,ibre Comercio, 1 ~ .  cornpetdencia ya 
ha. snli icionado la. mayor pa,rt.e d e  est.a. problf?mA.t, ica. ,  as4 qiie 
prohahl ement.e muchas d e  1 as arrendadoras 1 1  egiien a desaparecer o 
bien A. ser absnrbir3a.s por 1 as mas grandes.  



- F1 A r r e n d a r n i e n t a n  F i n a n c i e r o .  Siis r e p e r c i i s i o n e s  f i s c a l e s  y 
f i  nanc.i eras. 
C .P .  T,iiis Ha ime  T,evy, Edi t .o r ia .1  C a l i d a d  F f i s a ,  M6xic.o 1991 .  

- T e s i  s sobre  S e m i n a r i o  d e  T n v e s t . i  g c c i  h n  C o n t . a h l  e d e  
Arrendarni  ent ,o  Fi na.nci e r n .  
I ,  . C .  Giiadal iipe R e c e r r i  1 Z a r c o ,  IJ. N .  A .M .  , 1980. 

- T n f o r m e  de A c t , i v i d a d e s  1982-1988 d e  A r r e n d a d o r a  Somex,  S . A .  d e  
C.V. 

- Dat.os H i  s t .hr i  cos p r o p o r c i o n a d o s  por 1 a. Asoci aci hn Mex i  cana. de 
Ar r endam i en t , o  F i n a n c i e r o .  

- E s t , i i d i o  r e a l  i z a d o  p o r  l i s .  GFA ( G r i i p o  d e  E c o n o m i s t , a s  y 
Asoci ~ d o s )  para 1 a Asoci aci  hn Mexi cana de Arrendami  ent.0 
F i  nann i ero . 

- Cont,ra.t.o p r o p o r c i o n a d o  por A r r e n d a d o r a  Bst , rat .eg i  a,  S .  A. d e  
C . V .  

- Yot .as  d e  C o r p o r a n i h n  D i h e r .  

- l2ev is t .a  Cap i t . a l  
.Jiinio d e  1991. 

- P e r i h d i c o  E x c e l s i o r  
11 de Sep t , i emhre  de 1991 .  

- T n v e r s i h n  C o n t - r a  T n f l a c i A n .  Ani41 i s i s  y A d m i n i s t . r a c i h n  d e  
T n v e r s i  o n e s  e n  MAxi co. 
T i  mot.hy Heyman, Rd i  t.ori a l  T,awer Press. 
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