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INTRODUCCION

Antes de 1950, el arrendamiento financiero se asociaba frecuentemente a
bienes raices (terrenos y edificios), pero al dia de hoy es posible arrendar
cualquier tipo de activo fijo. En muchos casos este analisis mostrar4 que el
arrendamiento financiero con opcion a compra, es un sustituto perfecto de los

préstamos y de las aportaciones de capital.

Previamente a decidir por adquirir financiamiento, primero se deben analizar las
necesidades de la empresa, se debe tomar como punto de partida el considerar
cuales son las politicas que tiene la empresa en la utilizacion de crédito para no
descuidar su situacion financiera. Una vez que se ha tomado en cuenta el
financiamiento como herramienta Util y a veces necesaria para la empresa, se
puede considerar la alternativa del arrendamiento financiero con opcion a
compra porque permite disponer de un activo fijo sin necesidad de pagarlo al

contado.

La presente tesis aborda el tema: “ANALISIS DEL ARRENDAMIENTO
FINANCIERO CON OPCION A COMPRA, COMO FUENTE DE
FINANCIAMIENTO EN UNA EMPRESA CONSTRUCTORA”", proporcionando
una guia para los estudiantes de Contaduria Publica y Auditoria, Contadores
Pdblicos y Auditores y empresarios; para que en sus decisiones sean
considerados los aspectos fiscales, contables y financieros, con el objetivo de

ayudar financieramente a la empresa.

El trabajo se estructura en cuatro capitulos, exponiendo los siguientes temas:
CAPITULO I: describe los antecedentes a nivel nacional de las empresas
constructoras, definicion, objetivos, elementos, requisitos legales por los que se

rige y que son necesarios para su creacion, funcionamiento y organizacion.



CAPITULO II: precisa los antecedentes del arrendamiento financiero, en el
ambito internacional y nacional, se enmarcan algunas definiciones, ventajas,
desventajas, clases de arrendamiento existentes, su método de contabilizacion

de acuerdo a NIC 17, y los aspectos legales y fiscales relacionados.

CAPITULO IlI: detalla las diferentes fuentes de financiamiento con que se cuenta
en el medio financiero guatemalteco, como las aportaciones de accionistas,
créditos bancarios y el arrendamiento financiero con opcion a compra; las
ventajas y desventajas de las diversas fuentes de financiamiento, sus elementos

y el respectivo estudio financiero de cada una de ellas.

Por dltimo el CAPITULO IV: desarrolla el caso practico consistente en la
adquisicion de parales telescépicos, comparando los estados financieros
necesarios para el analisis de las fuentes de financiamiento recomendables:
balance general, estado de resultados y flujo de efectivo; ademas de la
comparacion de las razones financieras de cada uno de ellos. Se enumeran las
conclusiones y recomendaciones y finalmente se presenta un anexo, consistente

en un modelo de contrato de arrendamiento financiero.
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CAPITULO |
EMPRESAS CONSTRUCTORAS

ANTECEDENTES
La actividad de construccién tomé auge en Guatemala en los Ultimos afios
debido al crecimiento poblacional, influenciando a un importante grupo de

empresarios para invertir en este sector productivo.

Esto se puede observar en el crecimiento acelerado de construccion de
viviendas, edificios de oficinas y centros comerciales en el area urbana de

la ciudad de Guatemala.

DEFINICION
En Guatemala, por el incremento poblacional, las empresas con capacidad
econdémica se han dedicado a localizar terrenos, comprarlos y construir

diferentes proyectos.

Estas empresas son las constructoras cuya actividad es edificar viviendas
dirigidas a los diversos segmentos economicos de Guatemala, edificios
para oficinas, clinicas médicas y centros comerciales, que otorguen a la

poblaciéon la comodidad de localizar variados servicios en un solo lugar.

Esto implica que generaran empleos para ingenieros, arquitectos,
albanfiles, maestros de obra, electricistas, plomeros y la variada mano de
obra que siempre conlleva la construccion; consumiendo diferentes
productos y de esta manera podran satisfacer las necesidades de los

compradores.



Las empresas constructoras son entes mercantiles que se dedican a la

planificacion, ejecucion y estructuracion de obras de construccién, ya sean

para vivienda, oficinas o para centros de comercio e industria.

"El constructor o empresa constructora es la que maneja y controla los

medios de produccidn necesarios para construir; materializa un proyecto en

un lugar concreto y en un momento determinado” (1,2).

"Objetivos de la constructora: " (1,8:10)

Maximizar la productividad

Cumplimiento del contrato en cuanto a plazo y calidades
Optimo beneficio

Seguridad

Satisfaccion del equipo de trabajo

Satisfaccion del cliente.

1.3 ELEMENTOS

La empresa constructora, al igual que todas las empresas productivas,

debe reunir cuatro elementos para hacer posible su desarrollo:

Clientes: sin ellos seria inatil el producto o servicio. Son ellos los
que en cualquier area, estan creando la necesidad de producir el

producto que satisfara la demanda.

Recursos de capital: seria imposible la realizacion del producto y/o

servicio, al faltar este rubro.



Recursos humanos: para la fabricacién o integracién del producto
y/o servicio es imprescindible contar con el personal necesario para

su realizacion.

Conocimiento del proceso: seria antiecondmica la realizacion del
servicio. No se puede tener el éxito deseado sin conocer cada uno
de los pasos a seguir, en la creacibn de nuestro producto o

servicio.

1.4 REQUISITOS LEGALES

La organizacion y las actividades de las empresas constructoras estan

reguladas por diferentes normativas legales como las siguientes:

1.4.1 Constitucion

Segun el Cédigo de Comercio de Guatemala, Decreto 2-70, las empresas

constructoras pueden constituirse como empresas individuales como lo

establece el articulo 2.- Comerciantes. Son comerciantes quienes

ejercen en nombre propio y con fines de lucro, cualquier actividad que se

refieren a los siguientes:

1°.

2°.

3°.
4°,

La industria dirigida a la produccion o transformacion de bienes y a
la prestacién de servicios.

La intermediacion en la circulacion de bienes y a la prestacion de
servicios.

La banca, seguros y fianzas.

Las auxiliares de las anteriores.

De igual manera pueden constituirse como comerciantes sociales, segun

el articulo 3.- Comerciantes sociales. Las sociedades organizadas bajo



forma mercantil tienen la calidad de comerciantes, cualquiera que sea su

objeto.

Después de constituida debe proceder a la inscripcion correspondiente en
las distintas dependencias estatales para obtener su personalidad
juridica, y poder actuar como ente econdomico para la sociedad

guatemalteca.

1.5 ORGANIZACION
Toda empresa constructora debe contar con la estructura organizacional
adecuada, ordenada, con niveles de jerarquia y comunicacion claros, de tal
forma que se logre cumplir con los objetivos establecidos para su

adecuado funcionamiento.

En la actualidad, la mayoria de las empresas cuentan con personal
seleccionado y capacitado para cumplir actividades que conlleven a
plasmar el logro de los objetivos de la empresa. Para ello se establece una
organizacion formal en la que los empleados conozcan la estructura
organizacional y que por medio de la comunicacion, disposicion para
cumplir sus atribuciones y compartir un proposito en coman, el éxito de los

objetivos se cumplan.

Una empresa constructora puede contar con la siguiente estructura:



ORGANIGRAMA RECOMENDADO PARA UNA EMPRESA CONSTRUCTORA
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CAPITULO Il
GENERALIDADES DEL ARRENDAMIENTO FINANCIERO

Algunos de los objetivos de las empresas constructoras es alcanzar el 6ptimo
beneficio y maximizar su productividad, para ello pueden tomar en consideracion
al arrendamiento financiero para la adquisicion del equipo necesario para el
cumplimiento de sus objetivos. Para una mejor comprension, se presentan las
generalidades del arrendamiento financiero siendo este una herramienta para

satisfacer las necesidades de la empresa y mantener su liquidez.

2.1 ANTECEDENTES DEL ARRENDAMIENTO EN EL AMBITO
INTERNACIONAL
Los antecedentes del Arrendamiento Financiero 6 “Leasing” en ingles, son
tan antiguos como la historia misma. Sus primeras referencias se
consiguen en el Imperio Romano, cuando la Ley Agraria propuesta por
Tiberio Graco aprobaba la expropiacion de los grandes latifundios,
siéndoles entregadas en pequefas parcelas a los ciudadanos pobres en
arriendo hereditario sin derecho. Otro ejemplo seria, las grandes
edificaciones que se efectuaron en el Imperio, donde ciertos equipos eran
dados en calidad de renta y sus propietarios eran grandes comerciantes de

esa época.

No obstante lo anterior, paralelamente a éstos acontecimientos ya el
pueblo fenicio habia desarrollado la técnica de arrendar 6 cobrar impuestos
por factorias que instalaron a lo largo del Mediterraneo, logrando en la
mayoria de los casos rescatar su inversion en poco tiempo y venderlas de
acuerdo a las circunstancias del demandante. Cabe sefialar, que cuando
no se cumplia lo anteriormente dicho, se abandonaban las factorias.

Siguiendo la estela de éstos inicios, el arrendamiento pasa por toda la



2.2

Edad Antigua, Medieval y Renacimiento hasta llegar a la primera y
segunda revolucion industrial, reflejandose en los Estados Unidos, desde
1,872 hasta 1,893, en las minerias donde ciertos capitalistas arrendaban
por periodos eventuales 6 temporales equipos para la explotacion de los

minerales en general.

Habiendo pasado por todo éste proceso histérico, llegamos al afio crucial
donde el “leasing” toma el aspecto financiero como lo conocemos hoy en
dia. En 1,950, nace de un industrial zapatero norteamericano la idea de
poner en rigor ésta nueva formula financiera. En efecto, debido a que dicho
zapatero deseaba incrementar su capacidad productiva y los bancos no le
ofrecian mas crédito, propuso a uno de sus banqueros, vender su equipo
en funcionamiento para la obtencién de un préstamo por dos afios, de
manera que, al término de dicho periodo el banco pudiera recuperar su
dinero, mas los intereses respectivos, y el zapatero aumentar su capacidad
productiva y recuperar nuevamente el equipo. De ésta operacién, nace la
U.S. LEASING CORPORATION, que sigue siendo una de las arrendadoras
de importancia en los Estados Unidos. Hay, ademas, la arrendadora del
Citigroup en New York y el BANKAMERILEASE, filial del Bank of América,

San Francisco, California, Estados Unidos.

ANTECEDENTES DEL ARRENDAMIENTO EN EL AMBITO NACIONAL

En Guatemala la figura del arrendamiento inicia en los afios ochenta
cuando surgen compafias no financieras, dedicadas a ésta actividad. En
1,986 donde surge el Pronunciamiento de Contabilidad 17 denominado
“Arrendamientos” cuyo contenido se referia al tratamiento contable del
Arrendamiento, sustituido por la Norma Internacional de Contabilidad 17

del mismo nombre, a partir del afio 2,002.



De manera legal es aprobada la Resolucion de Junta Monetaria 752-93,
donde contempla la figura, y adicional es reconocida la nueva Ley de
Bancos, Decreto 19-2002 que provee ciertas regulaciones en cuanto al

aspecto operativo.

En cuanto al marco fiscal el tema esta regulado tanto en el Decreto 26-92
Ley del Impuesto sobre la Renta I.S.R. en el articulo 15; y el Decreto 27-92
Ley del Impuesto al Valor Agregado I.V.A. articulo 13 numeral 2, y articulo
21 numeral 3 del Reglamento.

2.3 CONCEPTOS Y DEFINICIONES

2.3.1 Arrendamiento Financiero
Debido a la demanda actual y ante la imposibilidad de tener el capital
necesario para comprar un bien, han surgido empresas que le dan la
oportunidad al comprador de adquirir un carro, maquinaria, equipo de
construccion, una oficina e inclusive una vivienda; utilizando el

arrendamiento financiero.

Existen varias definiciones del arrendamiento financiero, entre ellas

podemos mencionar las siguientes:

El Arrendamiento se define como: “....un convenio contractual celebrado
entre un arrendador y un arrendatario; dicho convenio confiere al
arrendatario el derecho de usar bienes especificos, propiedad del
arrendador durante un periodo determinado y a cambio de pagos en
efectivo estipulados y generalmente periddicos iguales llamados rentas”
(13,16).



“Es un contrato mediante el cual una empresa (arrendador), segun las
indicaciones de sus clientes (arrendatario), pone a su disposicién el
equipo solicitado por ésta a cambio del pago de unas cuotas de
arrendamiento que supera el precio de compra, fraccionadas durante un
periodo de tiempo que suele coincidir con la vida economica y fiscal del
equipo durante el cual el contrato es irrevocable. El riesgo va por cuenta
del arrendatario, que una vez finalizado dicho periodo puede devolver el
equipo, prorrogar el contrato o comprarlo” (4,242).

“El arrendamiento es un contrato consensual oneroso en virtud del cual
una persona llamada arrendador (locator) entrega temporalmente a otra
persona llamada arrendatario (conductor) una cosa para Su uso 0 una

obra a cambio de una cantidad” (1,643).

“Un arrendamiento es un contrato por el cual el propietario de un activo (el
arrendador) concede a otra parte (el arrendatario) el derecho exclusivo
para utilizar el activo a cambio del pago de renta” (6,52).

“El arrendamiento financiero o leasing es un sistema de financiacion de
bienes de equipo basado en el contrato de arrendamiento. La entidad
financiera compra los bienes y los arrienda a cambio de una renta.
Normalmente supone un contrato de arrendamiento con opcién a compra
gue permite al arrendador adquirir el bien transcurrido un plazo y por un
importe estipulado que minora en funciéon de los pagos efectuados. Al
contrato de leasing precede un contrato de compra venta entre el
suministrador de los bienes y la arrendadora financiera” (4,308). En otras
palabras, establece que el arrendatario adquiere el derecho de utilizar el

inmueble, maquinaria o equipo, en su beneficio y la renta que cubre sirve



para pagar el costo del activo fijo, el costo del capital, los gastos de

operacion y el margen de utilidad que debera obtener el arrendador.

“Arrendamiento financiero es un contrato por medio del cual se obliga a
una de las partes (arrendador) a financiar la adquisicion de un bien,
mueble o inmueble, durante un plazo previamente pactado e irrevocable
para ambas partes, que formard parte del activo fijjo de otra persona,
fisica o moral” (14,37). Sefiala ademas que al final de dicho plazo, el
arrendatario debera ejercer alguna de las tres opciones siguientes:

a. Transferir la propiedad del bien objeto de contrato mediante el pago
de una cantidad determinada, que debera ser inferior al valor de

mercado del bien al momento de ejercer la opcion.

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

contrato.

c. Obtener parte del precio por la enajenacion a un tercero del bien

objeto del contrato.

El arrendamiento financiero conjuga una operacion financiera con una de
venta, una descripcion mas ilustrativa de este tipo de arrendamiento
financiero es denominarlo arrendamiento venta. Un ejemplo de ello, es
el caso de un fabricante de tractores (arrendador y vendedor) que a
través de un contrato de leasing vende con financiaciébn a un cliente

(arrendatario) para que éste incorpore el activo fijo.
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Activo »
Arrendador o > Arrendatario o

Vendedor Comprador

\-—/ <_ Cuotas o Pagos NG

2.3.2 Ventajas
“El arrendamiento financiero ofrece cierto nimero de ventajas” (5,809):

. Un empleo mas eficaz de las deducciones de impuesto y de los
créditos de impuestos de propiedad. La razon principal para elegir
el arrendamiento es la capacidad del arrendador de utilizar las
deducciones de impuesto y los créditos de impuestos, asociados
con la propiedad del activo, en una forma mas eficiente que

arrendatario.

" Un riesgo reducido. Los arrendamientos de operaciones a corto
plazo, proporcionan una forma conveniente de utilizar un activo

durante un periodo relativamente breve.

" Aprovechar una nueva fuente de fondo. El arrendamiento permite

gue un arrendatario tenga acceso a una nueva fuente de fondos.

“El arrendamiento financiero ofrece varias ventajas potenciales”

(11,663:664):

. Proporciona un financiamiento flexible, la mayoria de los contratos
de arrendamiento contiene menos clausulas restrictivas que los

correspondientes a préstamos.
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" Es idéneo para el financiamiento gradual, a una empresa que con
el tiempo ha adquirido activos probablemente le resulte mas
conveniente arrendarlos que negociar un préstamo o vender

valores cada vez que hace una nueva erogacion de capital.

" Tiende a aligerar los gastos del arrendatario, debido a que los
pagos de arrendamiento son un gasto anual constate, en tanto que
los gastos por la depreciacion son mayores durante los primeros

afos posteriores a la adquisicion y menor en los ultimos.

. El arrendamiento proporciona un financiamiento del 100%,

mientras que la mayor parte de los créditos exigen un enganche.

" El arrendamiento puede elevar la liquidez de una compaiiia.

2.3.3 Desventajas
“Hay dos desventajas principales del arrendamiento. En primer lugar, el
arrendatario pierde las deducciones de impuestos asociadas con la
propiedad de un activo. En segundo, el arrendatario debe evaluar con
cuidado el costo de perder estos beneficios. Solo entonces la empresa
puede decidir si el arrendamiento en realidad es mas econdémico que la

alternativa de solicitar un préstamo o comprar” (5,810).

2.3.4 Obligaciones
a. Obligaciones del Proveedor
. Entregar el bien objeto en arrendamiento financiero al

arrendatario cuando el arrendador lo autorice.
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Asegurar que los bienes por arrendar se encuentren libres de

todo gravamen, en buen funcionamiento y sin vicios ocultos.

Responder por los reclamos cubiertos por las garantias de los

bienes en arrendamiento.

Cumplir con las leyes de proteccion al consumidor; y

Otras que se pacten entre las partes.

Obligaciones del Arrendador

El Arrendador que celebre contrato de arrendamiento financiero

queda obligado a:

Pagar al proveedor oportunamente el precio acordado del

bien.

Mantener los bienes arrendados, libres de embargos durante
la vigencia del contrato, para asegurar la tranquila tenencia,
uso y goce del bien por el Arrendatario.

El saneamiento por eviccion; y

Las demas obligaciones estipuladas libremente entre las

partes y las sefaladas.

El Arrendador, previo acuerdo de las partes, podra ceder al

Arrendatario todos los derechos y acciones que en este sentido

tenga contra el Proveedor. En los casos en que el Arrendador sea

13



también Proveedor, le seran aplicables, ademas, las obligaciones

estipuladas.

c. Obligaciones del Arrendatario

El Arrendatario se obliga, durante la vigencia del contrato de

arrendamiento financiero, a:

Pagar las rentas o canones en el plazo estipulado en el

contrato.

Asumir los riesgos y beneficios asociados con la naturaleza

puramente fisica y econémica del bien.

Responder, civil y penalmente, por el uso del bien arrendado.

Respetar el derecho de propiedad de los bienes y hacerlo
valer frente a terceros. Por lo tanto, en los eventos de quiebra,
concurso de acreedores, o reestructuracion forzosa de
obligaciones, los bienes en arrendamiento financiero que
explote el Arrendatario, no formaran parte de su masa de

bienes y estaran excluidos de la misma para los efectos de

ley; y

Las demas obligaciones estipuladas libremente entre las

partes y las sefaladas.

2.3.5 Diferencias y Similitudes

Sefala Luis Haime Levy que en la vida practica existe la confusion entre

el contrato de arrendamiento financiero y el arrendamiento puro, pues al
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llevar ambos la palabra arrendamiento se asimila uno con el otro, con lo

gue se cae facilmente en errores de interpretacion y aplicacion fiscal.

Las diferencias estan perfectamente marcadas, pues uno es un
financiamiento de un activo, y el otro se trata de un simple otorgamiento

de uso o goce temporal de bienes, ya sean muebles o inmuebles.

En uno de ellos existe la posibilidad de una opciéon a compra, en el otro no
existe tal posibilidad, pues si en un arrendamiento puro se llegara a pactar
alguna de las opciones terminales se consideraria como un contrato de

arrendamiento financiero.

Para una mejor comprension a continuacion podra observarse el cuadro
de diferencias y similitudes establecidas de acuerdo a NIC 17 (12,5:7),
siendo el factor comun que en ambos se obtienen bienes para ser

utilizados.

Cuadro Diferencias y Similitudes

Se obtienen bienes para ser utilizados. | Se obtienen bienes para ser utilizados.

Se transfiere los riesgos y beneficios | Se transfiere Gnicamente el bien para
inherentes a la propiedad. ser utilizado.

Transfiere la propiedad del activo al|No se transfiere la propiedad del

final del plazo. equipo.

Se tiene la opcién de compra a un|No existe opcibn de compra, es

precio inferior al valor razonable. Unicamente utilizacion del activo.

El plazo del arrendamiento cubre la|No tiene limitacién en el plazo del
mayor parte de la vida econémica del | arrendamiento.

activo.
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Los activos son de naturaleza tan|Los activos son de naturaleza tan
especializada que solo el arrendatario | especializada que solo el arrendatario
tiene la posibilidad de utilizarlos. tiene la posibilidad de utilizarlos.

Elaboraciéon Propia

2.4 CLASES DE ARRENDAMIENTO
“Como alternativas del arriendo financiero se tienen a los siguientes”
(10,87:88):

2.4.1 Sale & Lease Back
Conocido también como Lease Back, retroventa o retroarriendo, consiste
en la venta de un activo fijo y simultaneamente tomar en arriendo el
mismo activo con la finalidad de conseguir recursos frescos,
generalmente para destinarlo como capital de trabajo. El arrendatario bajo
esta modalidad no incrementa su capacidad productiva, sino que recibe
fondos que reintegra como alquileres y pierde de su activo la propiedad

de esos activos.

“Consiste en vender activos del patrimonio empresarial y a continuacion
alquilarlos con opcién de compra. Estd compuesto por dos operaciones:
venta de activo y alquiler; el resultado final es como si pidiéramos un

préstamo con garantia del propio bien” (6,243).

Un empresario vende a la entidad financiera el bien y obtiene el uso del
mismo mediante una operacion de Leasing. De esa manera consigue
liquidez puesto que ha vendido el bien y ha obtenido un precio por él. El
precio que paga la entidad financiera normalmente es bastante inferior al
precio real del bien. Esta forma de Leasing suele darse en grandes
empresas que en un momento determinado necesitan liquidez y les es

dificil o gravoso acudir a otras lineas de crédito.
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24.2

243

Proceso por el que una empresa vende los activos como tierras, edificios
0 equipos para otra empresa (usualmente una institucién financiera) y

alquila la propiedad de nuevo por un periodo de tiempo especifico.

Subarriendo

Implica la participacion de un segundo y/o tercer arrendatario, es un
acuerdo entre arrendatario con consentimiento del arrendador. Esta
modalidad se observa con frecuencia en el arrendamiento de naves y

aeronaves.

Leverage Lease

O arriendo apalancado, conlleva la participacion de por lo menos tres
agentes: el arrendador, con un aporte de los fondos requeridos para
realizar la transaccién; una institucion financiera que provee la diferencia

para la adquisicién del activo, y el arrendatario o usuario final.

Es un tipo de Leasing muy popular en Estados Unidos. Intervienen tres
partes:
a. La entidad financiera aporta entre un 20% y un 40% de los fondos

necesarios, obteniendo ventajas fiscales por dicha operacion.
b. La entidad financiera (banco o compafia de seguros) aporta el
resto de los recursos, teniendo preferencia sobre los pagos y sobre

el bien arrendado.

c. El empresario arrendatario.
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2.4.4 Arrendamiento Enfitéutico
Consiste en que el propietario de un terreno lo da en enfiteusis o en
usufructo a las empresas de arrendamiento a fin de que ésta construya
una edificacién y la empresa sin pagar renta alguna por el termino de un
plazo bastante largo, normalmente de 20 a 30 afios, al término del cual el

propietario de dicho terreno adquiere la propiedad de la construccion.

2.5 CONTABILIZACION Y PRESENTACION
Para tener claro el tratamiento contable del arrendamiento financiero a
continuacion se detalla el registro contable tanto para el arrendatario como

para el arrendador de acuerdo a la NIC 17 Arrendamientos:

2.5.1 Del Arrendatario
De acuerdo a la NIC 17, al comienzo del plazo del arrendamiento
financiero, éste se reconocera, en el balance del arrendatario, registrando
un activo y un pasivo por el mismo importe, igual al valor razonable del
bien arrendado, o bien al valor presente de los pagos minimos por el
arrendamiento, si éste fuera menor, determinados al inicio del

arrendamiento.

Al calcular el valor presente de los pagos minimos por el arrendamiento,
se tomara como factor de descuento la tasa de interés implicita en el
arrendamiento, siempre que sea practicable determinarla; de lo contrario
se usara la tasa de interés incremental de los préstamos del arrendatario.
Cualquier costo directo inicial del arrendatario se afiadira al importe

reconocido como activo.

El arrendamiento financiero daré lugar tanto a un cargo por depreciacion

en los activos depreciables, como a un gasto financiero en cada periodo.
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La politica de depreciacion para activos depreciables arrendados sera la
misma que para el resto de activos depreciables que se posean, y la

depreciacion contabilizada se calculara sobre las bases establecidas.

La contabilizacién y presentacion de la informacion del arrendatario sera
la siguiente, tomando como supuestos el arrendamiento de equipo
contemplado el pago de seguro y mantenimiento en partidas anuales,

ademas de la opcién a compra al final del plazo del arrendamiento.

PRIMER ANO DE ARRENDAMIENTO

1 01/01/20XX
Equipo Arrendado XXX
Obligaciones por arrendamiento de capital XXX
Registro en activo de equipo arrendado XXX XXX
2 31/12/20XX
Obligaciones por arrendamiento de capital XXX
Seguros y Mantenimiento XXX
Banco XYZ, S.A. XXX
Pago de renta por arrendamiento, seguro y mantenimiento. XXX XXX
13 31/12/20XX
Intereses Gasto XXX
Depreciacion Equipo de Arrendamiento de Capital XXX
Intereses por Pagar XXX
Dep. Acumulada Equipo de Arrendamiento de Capital XXX
Registro de depreciacion gasto y provision de intereses. XXX XXX
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SEGUNDO ANO DE ARRENDAMIENTO

1 31/12/20XX
Obligaciones por arrendamiento de capital XXX
Seguros y Mantenimiento XXX
Intereses por Pagar XXX
Banco XYZ, S.A. XXX
Pago de renta por arrendamiento, seguro, mantenimiento e intereses. XXX XXX
.2 31/12/20XX
Intereses Gasto XXX
Depreciacion Equipo de Arrendamiento de Capital XXX
Intereses por Pagar XXX
Dep. Acumulada Equipo de Arrendamiento de Capital XXX
Registro de depreciacién gasto y provision de intereses. XXX XXX
ULTIMO ANO DE ARRENDAMIENTO
X 31/12/20XX
Depreciacion Equipo de Arrendamiento de Capital XXX
Dep. Acumulada Equipo de Arrendamiento de Capital XXX
Registro de depreciacion gasto. XXX XXX
XX 31/12/20XX
Equipo XXX
Dep. Acumulada Equipo de Arrendamiento de Capital XXX
Dep. Acumulada Equipo XXX
Equipo Arrendado XXX
Banco XYZ, S.A. XXX
Registro de compra de equipo arrendado. XXX XXX
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2.5.2 Del Arrendador
Siguiendo los lineamientos de la NIC 17, los arrendadores reconoceran
en su balance los activos que mantengan en arrendamientos financieros y
los presentaran como una partida por cobrar, por un importe igual al de la

inversion neta en el arrendamiento.

El reconocimiento de los ingresos financieros, se basard en una pauta
que refleje, en cada uno de los periodos, una tasa de rendimiento
constante sobre la inversion financiera neta que el arrendador ha

realizado en el arrendamiento financiero.

Los arrendadores que son también fabricantes o distribuidores
reconoceran los resultados derivados de la venta en el periodo, de
acuerdo con las politicas contables utilizadas por la entidad para el resto

de las operaciones de venta directa.

Si se han aplicado tasas de interés artificialmente bajas, el resultado por
la venta se reducira al que se hubiera obtenido de haber aplicado tasas
de interés de mercado. Los costos incurridos por el fabricante o el
distribuidor que sea también arrendador, y estén relacionados con la
negociacion o la contratacion del arrendamiento, se reconoceran como un

gasto cuando se reconozca el resultado en la venta.

La contabilizacion y presentacion de la informacion del lado del
arrendador serd igual a la del arrendatario, tomando como supuestos el
arrendamiento de equipo contemplado el cobro de seguro vy
mantenimiento operando de forma anual, ejecutando de la opcion a

compra al final del plazo del arrendamiento.
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PRIMER ANO DE ARRENDAMIENTO

1 01/01/20XX
Arrendamiento por Cobrar XXX
Equipo XXX
Intereses no Devengados XXX
Registro de arrendamiento de equipo y provision de intereses. XXX XXX
2 31/12/20XX
Banco XYZ, S.A. XXX
Arrendamiento por cobrar XXX
Seguros y Mantenimiento XXX
Cobro de renta por arrendamiento, seguro y mantenimiento. XXX XXX
.13 31/12/20XX
Seguros y Mantenimiento XXX
Banco XYZ, S.A. XXX
Pago de Seguros y mantenimiento correspondiente al equipo arrendado ~ xxx XXX
|4 31/12/20XX
Intereses no Devengados XXX
Intereses Producto XXX
Registro de intereses ganados por arrendamiento de equipo. XXX XXX
ULTIMO ANO DE ARRENDAMIENTO
X 31/12/20XX
Banco XYZ, S.A. XXX
Ganancia en Venta de Activos XXX
Registro de venta de activo dado en arrendamiento. XXX XXX
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2.6 ASPECTOS LEGALES
El Cbédigo de Comercio de Guatemala no contempla lo referente al
arrendamiento, como un contrato mercantil; debido a esto y en observancia
al articulo 694; "Solo a falta de disposiciones en este libro, se aplicaran a
los negocios, obligaciones y contratos mercantiles las disposiciones del
Cadigo Civil" (3,118).

2.6.1 Cdbdigo Civil de Guatemala
El Cédigo Civil menciona lo referente al contrato de arrendamiento en
forma general sin normarlos especificamente. Segun las leyes de
Guatemala y para tener un conocimiento de su normativa yl/o
aplicabilidad, se esté presentando el extracto de los articulos relacionados

al contrato de arrendamiento financiero como lo son:

TITULO VIl Del Arrendamiento
CAPITULO | Disposiciones Generales

ARTICULO 1880.- El arrendamiento es el contrato por el cual una de las
partes obliga a dar el uso o goce de una cosa por cierto tiempo, a otra
gue se obliga a pagar por ese uso o0 goce un precio determinado.

La renta o precio del arrendamiento debe consistir en dinero o en

cualquiera otra cosa equivalente, con tal que sea cierta y determinada.

ARTICULO 1884.- No pueden tomar en arrendamiento:
1°. Los administradores de bienes ajenos, los bienes que estén a su
cargo;
2°. El mandatario, los bienes del mandante, a no ser con el

consentimiento expreso de éste; y
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3°.  Los funcionarios y empleados publicos, los bienes que son objeto

de los asuntos en que intervienen por razon de su cargo.

ARTICULO 1886.- El plazo del arrendamiento sera fijado por las partes.
El arrendatario tendra derecho de tanteo para la renovacion del contrato
por un nuevo plazo, siempre que haya cumplido voluntariamente todas las

obligaciones que contrajo en favor del arrendador.

ARTICULO 1887.- Vencido el plazo del arrendamiento, si el arrendatario
no devuelve la cosa y el arrendador no la reclama y, en cambio, recibe la
renta del periodo siguiente sin hacer reserva alguna, se entendera
prorrogado el contrato en las mismas condiciones, pero por plazo

indeterminado.

CAPITULO Il Obligaciones y Derechos Del Arrendador

ARTICULO 1897.- El arrendador esta obligado a entregar la cosa en

estado de servir al objeto del arrendamiento.

La entrega debe hacerse inmediatamente si no se fija plazo; pero si el
arrendatario debe pagar la renta anticipadamente o prestar garantia,
mientras no cumpla estas obligaciones, no estara obligado el arrendador

a entregar la cosa.
ARTICULO 1898.- El arrendador que de buena fe da en arrendamiento
cosa ajena, se libra de responsabilidad si presenta otra de iguales o

mejores condiciones al arrendatario, aunque no la acepte.

ARTICULO 1901.- El arrendador esta obligado:
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1°.

29,

3°.

40,

5°.

6°.

A poner en conocimiento del arrendatario, en el acto de celebrarse
el contrato, los vicios ocultos de la cosa y las limitaciones y
gravamenes que puedan perjudicarle;

A mantener el arrendatario en el goce pacifico de la cosa durante el
arrendamiento;

A no estorbar ni embarazar de manera alguna el uso de la cosa
arrendada, a no ser por causa de reparaciones urgentes e
indispensables;

A conservar la cosa arrendada en el mismo estado, durante el
arrendamiento, haciendo para ello todas las reparaciones
necesarias;

A defender el uso de la cosa contra un tercero que pretenda tener o
quiera ejercer algun derecho sobre ella; y

A pagar los impuestos fiscales y municipales que gravitan sobre la

cosa.

CAPITULO IIl Obligaciones y Derechos Del Arrendatario

ARTICULO 1903.- El arrendatario esta obligado a pagar la renta desde el

dia en que reciba la cosa, en los plazos, forma y lugar convenidos.

A falta de convenio, la renta se pagara vencida, a la presentacién del

recibo firmado por el arrendador o su representante legal.

ARTICULO 1904.- Si el contrato se rescinde o se declara terminado antes

de vencerse el plazo, o si la cosa se devuelve después de vencido el

contrato, la renta correra hasta el dia en que efectivamente sea devuelta.
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ARTICULO 1905.- No es valida la estipulacién de que el arrendatario
pagara la totalidad de las rentas por devolucion de la cosa antes del

vencimiento del plazo, salvo lo dispuesto en el Articulo 1888.

ARTICULO 1906.- Si el arrendatario se ve impedido, su culpa suya, del
uso total o parcial de la cosa arrendada, no esta obligado a pagar la renta
en el primer caso, y tiene derecho, en el segundo, a una rebaja

proporcional que, a falta de acuerdo, fijara el juez.

En ambos casos, el impedimento dura mas de dos meses, el arrendatario

podr& pedir la rescision del contrato.

ARTICULO 1907.- El arrendatario esta obligado:

1°. A servirse de la cosa solamente para el uso convenido, y a falta de
convenio, para el que corresponda segun su naturaleza y destino;

2°. A responder de todo dafio o deterioro que el bien arrendado sufra
por su culpa o la de sus familiares, dependientes vy
subarrendatarios, asi como los que causen los animales y cosas
que en ella tenga; y

3° A devolver la cosa, al terminar el arrendamiento, en el estado en
que se le entregd, salvo los desperfectos inherentes al uso
prudente de ella.

Si la entrega se hizo por inventario, la devolucion deberd hacerse de

conformidad con el mismo.

ARTICULO 1909.- Seran de cuenta del arrendatario las reparaciones

llamadas locativas, pero seran de cuenta del arrendador si los deterioros
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provinieren de mala calidad o defecto de construccion de la cosa

arrendada.

ARTICULO 1910.- Se entiende por reparaciones locativas las que segun
la costumbre del lugar son a cargo del arrendatario y, en general, las de
aquellos deterioros que ordinariamente se producen por culpa del

arrendatario, sus familiares o dependientes.

ARTICULO 1912.- El arrendatario es responsable del incendio del bien
objeto del arrendamiento, a no ser que provenga de caso fortuito, fuerza

mayor o vicio de construccion.

ARTICULO 1914.- Cesa la responsabilidad del arrendatario, en caso de
incendio, si la cosa estuviere asegurada; salvo el derecho del asegurador

contra el arrendatario si el incendio fue causado por culpa de éste.

2.7 ASPECTOS FISCALES
Para la adecuada tributacion de los impuestos, se observan varios
aspectos fiscales para el arrendamiento financiero como los son la Ley del
ISRy la Ley del IVA.

2.7.1 Ley del Impuesto Sobre la Rentay su Reglamento
En materia de lo estipulado por la Ley del Impuesto Sobre la Renta, en
ésta ley no se menciona la figura del arrendamiento financiero de manera
exacta, sino como un arrendamiento puro, por lo cual debemos de
observar el Articulo 4: Principios Generales; Articulo 15: Arrendamiento y
Articulo 38: Renta Imponible; y para nuestro estudio el Articulo 51:

Empresas constructoras y similares.
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ARTICULO 4. Principios generales. Se considera renta de fuente
guatemalteca todo ingreso que haya sido generado por capitales, bienes,
servicios y derechos de cualquier naturaleza invertidos o utilizados en el
pais, 0 que tenga su origen en actividades de cualquier indole
desarrolladas en Guatemala, incluyendo ganancias cambiarias,
cualquiera que sea la nacionalidad, domicilio o residencia de las personas
gue intervengan en las operaciones y el lugar de celebracion de los

contratos.

ARTICULO 15. Arrendamiento. En los casos de inmuebles urbanos o

rurales, el arrendante debe considerar como renta bruta:

a. Elvalor del arrendamiento, ya sea en dinero o en especie.
b. Las sumas percibidas o devengadas de los arrendatarios por el uso

de los muebles y accesorios o servicios que preste el propietario.

Los arrendantes que reciban arrendamientos en especie deben tomar
como renta bruta el valor de los bienes recibidos. Dicho valor se
determinara, considerando el precio de venta de tales bienes a la fecha

de su recepcion.

Las personas que subarrienden inmuebles urbanos o rurales deben
considerar como renta bruta los valores recibidos por el
subarrendamiento, deduciendo en forma proporcional su propio costo de
arrendamiento para determinar su renta neta y aplicaran, en lo pertinente,

las disposiciones precedentes.

ARTICULO 38. Renta Imponible en el régimen optativo previsto en el

articulo 72 de esta ley. Los contribuyentes del impuesto que opten por el
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régimen establecido en el articulo 72 de esta ley, deberan determinar su
renta imponible, deduciendo de su renta bruta, solo los costos y gastos
necesarios para producir o conservar la fuente productora de las rentas
gravadas, sumando los costos y gastos no deducibles y restando sus
rentas exentas. Se consideran costos y gastos necesarios para producir o

conservar la fuente productora de rentas gravadas los siguientes:

h. Las sumas que inviertan en la construccion, mantenimiento y
funcionamiento de viviendas, escuelas, hospitales, servicios de
asistencia meédica y salubridad, medicinas, servicios recreativos,
culturales y educativos, en beneficio gratuito de los trabajadores y
sus familiares; se exceptla, cualquier pago o compensacion que
los trabajadores efectien a sus patronos por tales prestaciones, en
cuyo caso estos ultimos lo restaran de las deducciones. La
deduccidn maxima por este concepto estard limitada, en cada
caso, a la suma mayor invertida en beneficio gratuito de los
trabajadores, que no sean parientes del contribuyente dentro de los
grados de ley, persona individual o del causante en el caso de

sucesiones, ni socios de la persona juridica, sujeto del impuesto.

ARTICULO 51. Empresas de construccion y similares. Las empresas
de construccién o que realicen trabajos sobre inmuebles, ya sean propios
o de terceros, o las empresas similares, cuyas operaciones generadoras
de rentas comprendan mas de un periodo de imposicion, deben
establecer su renta neta del periodo correspondiente, mediante la
aplicacion de cualquiera de los métodos siguientes:
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a. Asignar el porcentaje de renta estimada para toda la obra, al monto
total efectivamente percibido de renta bruta durante el periodo

impositivo.

b. Asignar como renta bruta del periodo, la proporcion que
corresponda a lo realmente ejecutado y que devengd a su favor. A
dicha renta bruta debera deducirse el monto de los costos y gastos

incurridos efectivamente en el periodo.

c. Asignar como renta bruta lo que correspondid percibir en el
periodo, segun el contrato de obra y, a dicho monto, deducir los

costos y gastos efectivamente realizados en el mismo periodo; y

d. Asignar como renta bruta el total de lo percibido en el periodo. Para
tal renta, deberd deducirse el costo y gastos realizados en el

mismo periodo.

En cualquiera de los casos mencionados, al terminarse la construccion de
la obra debera efectuarse el ajuste pertinente, en cuanto al verdadero
resultado de las operaciones realizadas de ventas y de costo final de la
construccion. Para los casos en que el propietario sea también el
constructor de la obra, la renta neta de los ejercicios posteriores al de su
finalizacion, se determinara en la proporcibn correspondiente,
considerando el costo y gastos de construccion como factor fijo,

apropiandolos y deduciéndolos del monto de las ventas de cada ejercicio.
Si se trata de obras que se realicen en dos periodos de imposicién, pero

su duracién total no excede de doce meses, el resultado puede

declararse en el periodo de imposicidn en que se termina la obra.
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2.7.2

Elegido uno de los métodos mencionados, el mismo deberé ser aplicado
a todas las obras y trabajos que el contribuyente realice, incluso la
construccion de obras civiles y obras publicas en general; y sélo podra ser
cambiado con autorizacion previa de la Direccion y regird para el ejercicio

inmediato siguiente a aquel en que se autorice el cambio.

Ley del Impuesto al Valor Agregado y su Reglamento

La ley del IVA no menciona especificamente al arrendamiento financiero,
sin embargo presenta en el Articulo 3 cual es el hecho generador del
impuesto y en el Articulo 13 cual es la base imponible para el pago del
impuesto. Se presenta el extracto de los articulos relacionados al tema

expuesto:

ARTICULO 3. Del hecho generador. El impuesto es generado por:

4. El arrendamiento de bienes muebles e inmuebles.

ARTICULO 13. En otros casos. En los siguientes casos se entendera

por base imponible.
2. En el arrendamiento de bienes muebles e inmuebles: El valor de la
renta, al cual debera adicionarse el valor de los recargos

financieros, si los hubiere.

31



CAPITULO Il
FUENTES DE FINANCIAMIENTO

Teniendo el conocimiento de las generalidades del arrendamiento financiero, el
proceso operativo para el arrendatario y el arrendador, y los principales aspectos
legales y fiscales, es necesario conocer las posibles fuentes de financiamiento a
las que puede acceder una empresa constructora en el sistema financiero

actual, para la adquisicion del equipo necesario y desarrollar su proyecto.

Dentro de la organizacibn econdmica, las fuentes de financiamiento estan
representadas por las personas e instituciones que son capaces de proveer el
capital para el financiamiento de las empresas. Estas personas o instituciones se
denominan inversionistas, las cuales desean invertir su capital en empresas que
les produzcan el maximo rendimiento o dividendo. Generalmente la inversion se
canaliza al sistema bancario, donde inversionistas profesionales o pequefios
ahorrantes depositan sus capitales con la finalidad de que estos sean colocados
en las empresas, en forma de préstamos o créditos, o bien directamente

destinado a la compra de valores como sucede con los bancos de inversion.

El financiamiento tiene dos grandes fuentes: el capital propio y el capital
prestado. El primero proviene de los propios inversionistas o socios de las
empresas, y el capital prestado se obtiene del sistema bancario o instituciones

especializadas en financiamiento de empresas.

3.1 APORTACION DE ACCIONISTAS
Una empresa que se constituye, para poder llevar a cabo su actividad,
debe disponer de bienes y dinero. Si estos recursos los proporcionan
varias personas, que seran sus propietarios, la contribucion de éstos al

patrimonio empresarial incide de una parte en los recursos econdémicos
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(activo), con los bienes y el dinero, y de otra en los recursos financieros,
que constituyen fondos propios (neto), puesto que para su financiacion no

ha sido preciso recurrir a fuentes ajenas.

Solo tienen acciones aquellos que participan en el capital (los propietarios
0 accionistas) de una sociedad anonima o de una sociedad comanditaria
por acciones. Cualquier persona, al suscribir o adquirir una sola accion
adquiere la condicion de accionista de la sociedad emisora, lo que le otorga

facultades como las que siguen:

. Obtener dividendos (beneficio correspondiente a una accion)
cuando la sociedad distribuya las ganancias sociales entre sus

accionistas.

. Votar en las Juntas Generales de accionistas cuando se ha de
adoptar algun acuerdo social, aunque es bastante corriente que los
estatutos marquen un nimero minimo de acciones para asistir a la
Junta General y ejercitar el derecho de voto. De todos modos,
también existen acciones sin voto. Los tenedores de éstas no
tienen derecho de voto, pero perciben unos dividendos minimos, a
diferencia de los restantes accionistas, establecidos en los
estatutos sociales.

. Tener preferencia a la hora de suscribir acciones de la sociedad,

cuando ésta emita nuevas participaciones de capital (derecho
preferente de suscripcion).
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Légicamente, si una persona es titular de varias acciones, vera
multiplicados sus derechos en proporcion al niumero de acciones que

posea.

Hasta hace poco tiempo, las acciones se materializaban en titulos, pero
hoy en dia también se representan mediante anotaciones en cuenta
(registros contables). De tal forma que a los accionistas se les entregan

titulos o0 en un registro se anota tal circunstancia.

Las acciones representan una parte alicuota del capital social. Al valor de
cada una de estas partes se le llama nominal de una accién, lo que se
puede expresar (suponiendo que todas las acciones tengan el mismo

nominal):

: Capital social
Valor nominal = _
Numero de acciones

Las acciones que emite una sociedad deben responder a una efectiva
aportacion patrimonial. La sociedad expendedora de las acciones puede
emitirlas a la par, sobre la par y nunca bajo la par. Si las expide a la par,
significa que el valor de emision de las acciones coincide con el valor
nominal de éstas; mientras que, si es sobre la par, el valor de emision de
las acciones es superior a su valor nominal, y a la diferencia entre estos

valores se le llama prima de emision.
+ Emision a la par: Valor de emision = Valor nominal

* Emision sobre la par:  Valor de emision > Valor nominal

Valor de emision — Valor nominal = Prima de emision
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3.1.1 Ventajas del Financiamiento por Medio de Acciones Comunes

a.

No existe la obligacion del hacer pagos fijos, es decir, no se tiene

que pagar dividendos todos los afios.

Las acciones comunes nunca vencen.

El uso de las acciones comunes incrementa la capacidad de crédito

de la empresa.

Las acciones se pueden vender a menudo en mejores términos

gue las deudas.

3.1.2 Desventajas del Financiamiento por Medio de Acciones Comunes

a.

Proporcionan privilegios de votacion a los nuevos accionistas, por
lo que los accionistas actuales pensarian que pierden el control
sobre las decisiones de la empresa.

Los nuevos accionistas participan en las utilidades de la empresa.

Los costos del financiamiento por medio de acciones son altos.

El uso de las acciones puede incrementar el costo de capital de la

empresa.

Los dividendos que se pagan sobre las acciones comunes no son

fiscalmente deducibles.
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3.1.3 Ventajas del Financiamiento por Medio de Acciones Preferentes

Es dificil generalizar sobre las ventajas y desventajas de las acciones

preferentes, debido a que ellas confieren a sus tenedores ciertos

privilegios que los hacen mas importantes que los accionistas comunes.

Entre sus ventajas basicas tenemos:

a.

Su capacidad para aumentar el apalancamiento, la flexibilidad de la

obligacion y su empleo en fusiones y adquisiciones.

Permite al emisor mantener su posicion apalancada sin que ello se
vea forzado a abandonar el negocio en un afio malo, como ocurriria

si se perdieran pagos de interés sobre la deuda.

3.1.4 Desventajas del Financiamiento por Medio de Acciones Preferentes

Las dos principales desventajas de las acciones preferentes son:

a.

La antigiedad de las exigencias de pago de los tenedores de
acciones, dado que los accionistas preferentes tiene preferencia
sobre las comunes con respecto a la distribucidon de las utilidades y

activos.

El costo de financiamiento de las acciones preferente es
generalmente mayor que el costo de financiamiento de adeudo,
esto se debe a que el pago de dividendos preferentes no esta

garantizado,

3.2 DEUDA A LARGO PLAZO

La deuda a largo plazo se define como la deuda que tiene un vencimiento a

mas de un afo. Las deudas a largo plazo de los negocios normalmente

tienen vencimientos entre cinco y veinte afios.
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Generalmente el costo del financiamiento a largo plazo es mas alto que los
costos de financiamiento a corto plazo, debido al alto grado de

incertidumbre relacionado con el futuro.

El convenio de financiamiento a largo plazo especifica la tasa de interés
real que se carga al prestatario, la regulacion de los pagos y el monto de

estos.

Los factores principales que afectan el costo del dinero para un prestatario

dado son:

. Las fechas de vencimiento.
. El monto del préstamo.
" El riesgo financiero.

= El costo basico del dinero.

Los préstamos a largo plazo constituyen la forma mas comun de

financiacion por parte de las empresas.

La amortizacion del préstamo y el pago de los intereses se pueden efectuar

atendiendo varios sistemas. Entre ellos, se pueden citar:

. Sistema Francés o de Anualidades Constantes: al final de cada
periodo (afio, mes, semestre) se entrega al prestamista una
cantidad constante, compuesta por una parte que corresponde a
devolucion del principal (préstamo) y otra a intereses.

37



3.2.1 Tipos
a.

Sistema Americano: al final de cada periodo, se abonan
exclusivamente los intereses y al vencimiento de la operacion, se

produce la devolucién del principal.

Sistema de Amortizacion Constante: las cuotas que amortizan el
préstamo son constantes durante la vigencia del préstamo. Al
pagarse los intereses sobre el capital vivo, y ser éste cada vez

menor, las cantidades que se abonan son decrecientes.

de Deudas a Largo Plazo

Préstamo Prendario: Es la operacion financiera mediante la cual el

prestatario entrega una prenda como garantia del crédito recibido,

pudiendo ser un bien o un valor mobiliario o inmobiliario.

Este tipo de financiamiento se diferencia porque se garantiza con
bienes muebles, tales como equipo, cultivos, maquinaria,
mercaderia, vehiculos, ganado y otros, los cuales se dan en prenda

a la entidad que confiere el crédito.

Préstamo Hipotecario: Préstamo concedido con garantia en algun

bien inmueble. Una hipoteca es un derecho real que se constituye
mediante contrato y que sirve para garantizar una deuda y por
tanto es un contrato accesorio a otro que es el principal. Asi las
cosas, en el supuesto de que hubiere un contrato de crédito entre
un banco como acreditante y un acreditado, la hipoteca garantiza al
acreditante el pago del crédito mediante el remate judicial del bien,
previa demanda y sentencia condenatoria en contra del acreditado.
Generalmente, el bien hipotecado suele ser el inmueble objeto del
crédito o bien un inmueble distinto de propiedad del acreditado o de
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un tercero que hubiere aceptado constituir la hipoteca sobre su

bien.

El préstamo hipotecario se caracteriza porque, aparte de la
garantia personal, se ofrece como garantia de pago una "garantia
real" que consiste en la hipoteca de un bien inmueble. En caso de
no devolver el préstamo la entidad financiera pasaria a ser la

propietaria de la vivienda.

Préstamo Fiduciario: Son los que se otorgan con la garantia de

fiadores o codeudores, en los cuales la garantia descansa sobre la
solvencia econdmica, la reputacion y la honorabilidad de los
empresarios. Generalmente los préstamos fiduciarios se utilizan
para proveer de capital de trabajo, ya que tienen corta duracion, es

decir que son a corto plazo.

Este tipo de financiamiento consiste en que una 6 mas personas ya
sean individuales 0 juridicas, se comprometen a ser fiadores y
codeudores, solidarios y mancomunados de una obligacion
crediticia, en respaldo a otra persona individual 6 juridica que
asume la obligacion directamente. Se garantiza Unicamente con la

firma de los que participan en el contrato respectivo.

En algunos casos los bancos aceptan como garantia la firma de la
entidad deudora, en el caso de las personas juridicas, cuando
éstas gozan de suficiente credibilidad para atender sus

compromisos con terceros.
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3.2.2 Ventajas de Contraer una Deuda a Largo Plazo

a.

El pago de intereses es un gasto deducible de impuestos.

Los acreedores no participan en el valor creado de la empresa por
oportunidades de crecimiento, sus pagos estan limitados a los

intereses y el capital.

Los acreedores no tiene derecho a voto, por lo que los accionistas

mantienen el control de la empresa.

Los costos de la deuda son generalmente mas bajos que los costos

de emitir nuevas acciones.

La deuda provee proteccion contra la inflacion porque es un pasivo
monetario, lo que significa que con el paso del tiempo, el monto

gue la empresa debe pagar, no cambia.

3.2.3 Desventajas de Contraer una Deuda a Largo Plazo

a.

Un alto uso de financiamiento mediante deuda incrementa el riesgo

financiero de la empresa, y posiblemente se vaya a la quiebra.

El aumento del apalancamiento financiero aumenta el costo de
capital contable de la empresa, debido a que la empresa incurre en
un mayor riesgo financiero y los inversionistas son adversos al

riesgo por lo que a mayor riesgo querran mayor rendimiento.

El costo real de la deuda sera mayor que el esperado si la tasa de

inflacién se vuelve inesperadamente baja.
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3.3 ARRENDAMIENTO FINANCIERO CON OPCION A COMPRA
Se entiende por arrendamiento financiero, el contrato mediante el cual el
arrendador concede el uso y goce de determinados bienes, muebles e
inmuebles, por un plazo de cumplimiento forzoso al arrendatario,
obligdndose éste dltimo a pagar un canon de arrendamiento y otros costos
establecidos por el arrendador. Al final del plazo estipulado el arrendatario
tendra la opcién de comprar el bien a un precio predefinido, devolverlo o

prorrogar el plazo del contrato por periodos ulteriores.

La utilizacion del arrendamiento financiero con opcidon a compra como
fuente de financiamiento puede comprenderse mejor si se compara el
arriendo con la compra de un activo especifico, si una empresa desea
obtener un activo tiene dos opciones: comprar el activo o arrendarlo. Para
comprar la empresa debe desembolsar una suma considerable o convenir
en algun tipo de plan de compra en abonos que implica contraer una
obligacion a largo plazo. Arrendar el activo solicitado proporciona la
empresa el servicio del activo, sin acrecentar necesariamente las cuentas

del balance general.

3.3.1 Elementos del Contrato de Arrendamiento Financiero con Opcion a
Compra
Como toda operacion financiera o contrato de otra indole, la operacion de

arrendamiento financiero con opcién a compra cuenta con tres elementos:

3.3.1.1 Personales
a. Arrendador: Quien ponen a disposicibn de los usuarios
(arrendatarios), bienes o activos como una venta o financiacion,
traspasandoles sustancialmente todos los beneficios y riesgos de

propiedad.
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b.  Arrendatario: Quien adquieren un activo y contratan una obligacion,
en este caso hacen uso del bien, obtienen sus beneficios y riesgos

de propiedad.

3.3.1.2 Reales
a. Todos los bienes muebles o inmuebles que pueden ser

susceptibles de arrendarse.

b. El monto total de la operacién, que es la suma de dinero que el
arrendatario se obliga a pagar al arrendador a cambio del uso o

goce del bien objeto del contrato.

3.3.1.3 Formales
a. El contrato que ampra la operacion, apegado a las disposiciones

relativas.

b. La validacion del contrato ante la fe de un notario. Ademas puede

ser inscrito en el Registro Publico de la Propiedad.

3.4 ESTUDIO FINANCIERO DE LAS FUENTES DE FINANCIAMIENTO
Para fines de estudio solamente se analizaran las formas de financiamiento
mediante aportacion de accionistas, deuda a largo plazo y arrendamiento
financiero con opcion a compra, debido a que el caso practico compara el
analisis de estos para determinar cuél es conveniente para una empresa

constructora.
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DIFERENCIAS Y SIMILITUDES

Se obtienen bienes para ser utilizados
durante la vigencia del contrato, y
adquirir su propiedad al ejercer la
opcion de compra al término del

mismo.

Se obtienen recursos para adquirir

bienes.

Se pactan rentas periédicas en las que
se contempla el monto financiado,
costos operativos de la arrendadora,

asi como la utilidad requerida.

Se pagan y pactan periddicamente
capital e intereses para amortizar
durante la vigencia del contrato unos y

otros, hasta su liquidacion total.

En un contrato irrevocable, que al
llegar a su término acaba la relacion de

los contratantes.

Es un contrato que puede darse por
terminado anticipadamente, asi como
los intereses devengados hasta ese
momento,

son pagados

anticipadamente.

Existen tres opciones al final del plazo
del contrato.

No existe opcién alguna al término del
plazo del crédito recibido.

Con la suscripcién de éste contrato, es
probable no se cancelen otras fuentes
de financiamiento, ya que los bienes
arrendados son los Unicos que quedan

en garantia del contrato.

Con este tipo de financiamiento se
grava toda la empresa, quedando ésta
otras

imposibilitada para negociar

fuentes de financiamiento a largo

plazo.
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CAPITULO IV
ANALISIS DEL ARRENDAMIENTO FINANCIERO CON OPCION A COMPRA Y
OTRAS FUENTES DE FINANCIAMIENTO EN UNA EMPRESA DE
CONSTRUCCION (CASO PRACTICO)

A efecto de determinar el grado de importancia de las fuentes de financiamiento
a las que puede optar una empresa constructora, a continuacion se procede a
desarrollar el caso practico para concluir en el andlisis de los resultados

obtenidos.

Desde el punto de vista financiero, el arrendamiento financiero con opcion a
compra es una fuente externa de financiamiento, es decir, la consecucion de
recursos ajenos que se requieren para adquirir bien de capital, en donde se

produce un financiamiento del 100% del valor del activo.

La relacién que se establece entre la empresa arrendadora y la arrendataria es
de acreedor-deudor, ésta prevalece durante la vigencia del convenio, al final, por
medio del pago de una cantidad simbolica el arrendatario se convertira en duefio

legal del bien objeto del contrato.

4.1 ANTECEDENTES DE LA EMPRESA CONSTRUCTORA
Para este caso utilizaremos el nombre “A&A Constructores, S.A.”, la
empresa se dedica a la construccion de centros comerciales y viviendas,
se formo como una sociedad anonima el 02 de Junio de 2004 con un
capital social autorizado de Q. 800,000.00 conformado por 800 acciones a
Q.100.00 cada una emitidas al portador.
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4.2 DESCRIPCION DEL PROYECTO DE INVERSION
El proyecto de inversion consiste en la adquisicion de parales telescépicos
para la realizacidén de la estructura de los niveles de centros comerciales.

El costo de estos Parales Telescopicos es de Q4,750,000.00

aproximadamente.

Parales
Telescopicos
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4.3 FUENTES DE FINANCIAMIENTO

Para este estudio se tomaran en cuenta las siguientes fuentes de

financiamiento: aportacion de accionistas, crédito bancario y arrendamiento

financiero con opcién a compra. A continuacion se presentan los datos de

las fuentes de financiamiento:

Gastos de escrituracion

Financiamiento con Arrendamiento Financiero
Valor Financiado

Plazo

Tasa de Interés

Forma de Amortizacion (Capital e Intereses)
Valor de compra

Comision por crédito

g. Gastos de escrituracion

-~ o 20 o

A. DATOS GENERALES
1 Equipo Necesario Parales Telescopicos
2 Costo Original Q4,750,000
3 Vida Util probable del equipo 5 afios
4 Tasa anual de depreciacion 20%
5 Impuesto sobre la Renta 31%
6 El equipo no tiene valor residual
B. DATOS ESPECIFICOS
1 Financiamiento con Aportacion de Capital
a. Monto Q4,750,000
b. Porcentaje de dividendos preferentes 40%
2 Financiamiento con Crédito Bancario
a. Monto del préstamo Q4,750,000
b. Plazo 5 afios
c. Tasade Interés 8.50%
d. Amortizacion del capital Mensual
e. Clase de préstamo Fiduciario
f. Comisi6n por crédito 3% mas IVA
g.

Q63,000 mas IVA

Q4,745,000

5 afios

7.50%

Mensual

Q5,000

Q128,000 mas IVA
Q2,500 mas IVA

Elaboracién Propia
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4.4 PROYECCION DE INGRESOS Y GASTOS DEL PROYECTO

Considerando que los parales telescépicos deben utilizarse en la
construccion de varios proyectos y no son adquiridos para uno solo, los
ingresos presentados no dependen de la compra de estos. En este cuadro
se presentan los ingresos y gastos generales totales proyectados que

obtendria el proyecto a lo largo de los proximos cinco afos:

Ingreso Mensual S/ IVA Q1,959,739 | Q2,225,773 | Q2,534,043 | Q2,885,008 | Q3,284,581
Ingreso Anual S/ IVA Q23,516,865 | Q26,709,279 | Q30,408,515 | Q34,620,094 | Q39,414,977

Elaboraciéon Propia

Las ventas proyectadas anteriormente tienen un aumento de la siguiente
manera: para el 2008 aumenta 13.575%, y para los afios del 2009 al 2011
13.85 % con respecto al afio anterior, dichos valores no incluyen IVA y su
aumento es debido al avance de la obra.

Egreso Mensual S/ IVA Q881,882 | Q1,001,598 | Q1,140,319| Q1,298,254| Q1,478,062
Egreso Anual S/ IVA 010,582,589 | Q12,019,176 | Q13,683,832 | Q15,579,042 | Q17,736,739

Elaboracion Propia

Los egresos mensuales proyectados representan el 45% de los ingresos

mensuales, valores sin IVA.
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4.5 ESTADOS FINANCIEROS PROYECTADOS CON APORTACION DE LOS
ACCIONISTAS

4.5.1 Tabla de Variables para Aportacion de Accionistas

A. DATOS GENERALES

1 Equipo Necesario Parales Telescopicos
2 Costo Original Q4,750,000
3 Vida (til probable del equipo 5 afios
4 Tasa anual de depreciacion 20%
5 Impuesto sobre la Renta 31%
6 Elequipo no tiene valor residual

B. DATOS ESPECIFICOS

1 Financiamiento con Aportacién de Capital

a. Monto Q4,750,000
b. Porcentaje de dividendos preferentes 40%
c. Depreciacion Anual Q950,000

Elaboracién Propia

Las variables utilizadas para la aportacion de accionistas presentan:
. Aporte de capital del 100% de la inversidbn necesaria para la
adquisicién del equipo, el cual que asciende a Q4,750,000.
. Periodo de depreciacion que sera de 5 afios.
" Depreciacion anual de 20% por un valor de Q950,000.

. Pago de dividendos del 40% sobre las utilidades acumuladas.
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4.5.2 Balance General Proyectado con Aportacion de Accionistas

Balance General Proyectado 2008 2009 2010

ACTIVOS Q18,676,236 | Q24,217,823 | Q30,798,460 | Q39,465,136 | Q49,852,528
Disponibilidad Q7,746,395 | Q11,742,538 | Q15,904,324 | Q20,973,054 | Q26,170,717
Inventarios Q7,129,841 | Q9,625,285 | Q12,994,135 | Q17,542,083 | Q23,681,811
Magquinaria y Equipo Q4,750,000 | Q4,750,000 | Q4,750,000 | Q4,750,000 | Q4,750,000
(-) Depreciacién Acumulada (Q950,000) | (Q1,900,000) | (Q2,850,000) | (Q3,800,000) | (Q4,750,000)

PASIVOS Q3,412,486 | Q3,762,257 | Q3,850,269 | Q4,355,477 | Q4,432,043
Proveedores Q1,892,179 | Q1,986,788 | Q1,788,109| Q1,966,920 | Q1,671,882
Préstamos Bancarios LP Qo0 Q0 Qo0 Qo0 Qo0
ISR por Pagar Q1,520,307 | Q1,775,469 | Q2,062,160 | Q2,388,557 | Q2,760,161

CAPITAL Q15,263,750 | Q20,455,566 | Q26,948,191 | Q35,109,659 | Q45,420,485
Capital Contable Q11,879,841 | Q16,258,504 | Q21,826,645 | Q28,929,010 | Q38,027,468
Resultado del Periodo Q3,138,698 | Q3,665,485 | Q4,257,362 | Q4,931,215| Q5,698,396
Reserva Legal Q245,211 Q531,577 Q864,183 | Q1,249,434 | Q1,694,622

Diferencia (A=P + C) Q0 Q0 Qo0 Q0 Q0

Elaboracién Propia

El balance general proyectado muestra para el primer afio en el activo:

. Disponibilidad de cada periodo proveniente del saldo final del flujo
de caja proyectado.

" El valor de inventarios que posee la empresa, el cual aumenta en
un 35% cada afio con relacion al afio anterior.

. Inversion realizada del equipo en la cuenta Maquinaria y Equipo
por valor de Q4,750,000.
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Depreciacion anual de Q950,000, dicho valor se depreciara en 5

afos por el mismo valor de depreciacion (Q950,000).

En el pasivo se presenta:

Saldo de Proveedores estimado para cada afio de operacion.

Se puede observar que no existe una obligacion por pagar a largo
plazo en la cuenta de Préstamos Bancarios LP, debido a que la
compra del equipo necesario se realizara a traves de aportacion de
SOCiosS.

El ISR por pagar resultante de la ganancia de cada periodo.

El Capital Contable est4 integrado por:

Las aportaciones de capital realizadas por los socios, para el
primer afo seran el valor de inventarios Q7,129,841 mas la
aportacion para la adquisicion del equipo por Q4,750,000, para los
afos siguientes estara conformado por el aumento en inventarios,
el capital del afio anterior mas la ganancia del afio anterior menos
los dividendos pagados obtenidos del flujo de caja proyectado.

El resultado de cada periodo de operacion del estado de resultados
proyectado.

La reserva legal obtenida en el estado de resultados proyectado.
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4.5.3 Estado de Resultados Proyectado con Aportacion de Accionistas

Estado de Resultados Proyectado

INGRESOS

Ingresos Anuales

EGRESOS
Costo de Operacion
Costo de Ventas
Gastos de Administracion
Costo Financiero
Gastos Financieros
Gastos de Escrituracion

Depreciacion Equipo Adquirido

RESULTADO ANTES DE ISR
.S.R.

Reserva Legal

RESULTADO NETO

2007
Q23,516,865
Q23,516,865

Q18,612,649
Q10,582,589
Q4,703,373
Q2,351,687
Qo

Qo

Q25,000
Q950,000

Q4,904,216
Q1,520,307

Q245,211

Q3,138,698

PAVOL]
Q26,709,279
Q26,709,279

020,981,959
Q12,019,176
Q5,341,856
Q2,670,928
Qo

Qo0

Qo
Q950,000

Q5,727,320
Q1,775,469

Q286,366

Q3,665,485

2009
Q30,408,515
Q30,408,515

Q23,756,386
Q13,683,832
Q6,081,703
Q3,040,851
Qo

Qo

Qo
Q950,000

06,652,129
Q2,062,160

Q332,606

Q4,257,362

2010
Q34,620,094
Q34,620,094

Q26,915,070
Q15,579,042
Q6,924,019
Q3,462,009
Qo0

Qo0

Qo0
Q950,000

Q7,705,023
Q2,388,557

Q385,251

Q4,931,215

Q39,414,977
Q39,414,977

Q30,511,232
Q17,736,739
Q7,882,995
Q3,941,498
Qo

Qo

Qo
Q950,000

Q8,903,744
Q2,760,161

Q445,187

Q5,698,396

Elaboracién Propia

El estado de resultados proyectado presenta:

. Los ingresos y costos de operacidon de acuerdo a lo estimado para

los 5 afos de analisis.

" El costo de ventas representa el 20% de los ingresos anuales.

" Los gastos de administracion el 10% de los mismos ingresos

anuales.

. Gastos de escrituracion por aumento de capital solamente para el

primer afio de analisis.
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" La depreciacion gasto del equipo adquirido por Q950,000 anuales.
" Calculo del 31% de ISR.

. Calculo de 5% por Reserva legal de cada afio.

4.5.4 Flujo de Caja Proyectado con Aportacion de Accionistas

Flujo de Caja Proyectado 2008 2009 2010

Saldo Inicial de Caja Acumulado Q4,750,000 | Q7,746,395 | Q11,742,538 | Q15,904,324 | Q20,973,054

INGRESOS Q26,338,889 | Q29,914,392 | Q34,057,536 | Q38,774,505 | Q44,144,774
Ingreso Anuales Q23,516,865 | Q26,709,279 | Q30,408,515 | Q34,620,094 | Q39,414,977
Prestamos Adquisicidn Equipo Qo0 Q0 Qo0 Qo0 Qo0
Ingreso por IVA Ventas Q2,822,024 | Q3,205,113 | Q3,649,022 | Q4,154,411 | Q4,729,797

EGRESOS Q23,342,494 | Q25,918,250 | Q29,895,749 | Q33,705,775 | Q38,947,111
Inversion Q4,750,000 Q0 Qo0 Qo0 Qo0
Costos Totales de Operacién Q15,770,470 | Q19,937,350 | Q23,005,065 | Q25,786,259 | Q29,856,270
ISR Q0| Q1,520,307 | Q1,775,469 | Q2,062,160 | Q2,388,557
Pago por IVA Compras Q2,119,518 | Q2,403,835 | Q2,736,766 | Q3,115,808 | Q3,547,348
Pago de IVA Q702,506 Q801,278 Q912,255 | Q1,038,603 | Q1,182,449
Pago de Préstamo Qo0 Qo0 Qo0 Qo0 Qo0
Pago de Dividendos Q0| Q1,255479| Q1,466,194 | Q1,702,945| Q1,972,486

Saldo Final de Caja Acumulado Q7,746,395 | Q11,742,538 | Q15,904,324 | Q20,973,054 | Q26,170,717

Elaboracién Propia

El flujo de caja proyectado para el primer afio con:

. Saldo inicial de caja representada por la aportacion de los
accionistas por Q4,750,000 equivalente al valor del equipo a
adquirir.
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" Los ingresos estan integrados por el valor estimado de ingresos
anuales mas el IVA correspondiente.

. Los egresos contemplan la compra del equipo en la cuenta
Inversiéon por Q4,750,000.

" Los Costos Totales de Operacion integrados por el total de egresos
Q18,612,649 menos el saldo de Proveedores que para el primer
afo es de Q1,892,179 menos la depreciacién acumulada Q950,000
que no representa un gasta monetario.

. El pago de ISR que para el primer afio no se presenta, y para los
siguientes corresponde al afio anterior.

. El pago por IVA compras, calculado por los costos totales de
operaciéon menos la depreciacion acumulada para cada afio.

. El pago de IVA de la diferencia entre IVA de ingresos y el de costos
totales de operacion.

. Pago de los dividendos del 40% correspondientes a la ganancia del

afo anterior.

455 Partidas Contables Sugeridas para la Aportacién de Accionistas
Las partidas contables presentadas a continuacion son las recomendadas

para la elaboracién de los estados financieros proyectados anteriores.

REGISTRO DE APORTACION DE ACCIONISTAS
P.l1 01/01/2007
Gastos de organizacion Q25,000
IVA Crédito Q3,000
Banco XY, S.A. Q28,000
Registro de gastos por ampliacion de capital Q28,000 Q28,000
P.|2 01/01/2007
Acciones por suscribir Q4,750,000
Capital Autorizado Q4,750,000
Registro de autorizacion de capital Q4,750,000 Q4,750,000
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P.|3 01/01/2007

Banco XY, S.A. Q4,750,000
Acciones por Suscribir Q4,750,000
Registro de pago de acciones suscritas Q4,750,000 Q4,750,000

Elaboracion Propia
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4.6 ESTADOS FINANCIEROS PROYECTADOS CON CREDITO
BANCARIO

4.6.1 Tabla de Variables para Crédito Bancario

A. DATOS GENERALES

1 Equipo Necesario Parales Telescopicos
2 Costo Original Q4,750,000
3 Vida (til probable del equipo 5 afios
4 Tasa anual de depreciacion 20%
5 Impuesto sobre la Renta 31%
6 El equipo no tiene valor residual

B. DATOS ESPECIFICOS

2 Financiamiento con Crédito Bancario

a. Monto del préstamo Q4,750,000
b. Plazo 5 afios
c. Tasade Interés 8.50%
d. Amortizacion del capital Mensual
e. Clase de préstamo Fiduciario
f. Comision por crédito 3% mas IVA
g. Gastos de escrituracion Q63,000 mas IVA

Elaboracién Propia

Los componentes de la tabla de variables para el crédito bancario son:
. Deuda del 100% del valor del equipo a adquirir por Q4,750,000.
. Tasa de interés del 8.5% anual sobre saldo.

" Periodo de depreciacion de 5 afos.
" Depreciacion de ley del 20% anual por Q950,000.
. Plazo de pago de préstamo de 5 afos.

" Gastos de escrituracion por Q63,000 mas IVA.
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4.6.2 Tablade Amortizacién de Crédito Bancario

Deuda

Interés

Afios

Pagos a capital

Q4,750,000.00

8.50%

sobre saldo

Mensual

Formula de Renta para Cuota Nivelada

R= Deuda * interés 4,750,000*0.085  _ Q1,205,387.32
(1-(Intereses) afios) (1-(0.085) %)

Q4,750,000

1 Q1,205,387 Q403,750 Q801,637 Q3,948,363

2 Q1,205,387 Q335,611 Q869,776 Q3,078,586

3 Q1,205,387 Q261,680 Q943,707 Q2,134,879

4 Q1,205,387 Q181,465 Q1,023,923 Q1,110,956

5 Q1,205,387 Q94,431 Q1,110,956 QO

Q6,026,937 Q1,276,937 Q4,750,000

Elaboracion Propia

El periodo de amortizacién para el préstamo bancario se muestra en la

tabla anterior para 5 afios con:

" Cuota nivelada anual de Q1,205,387; la cual incluye pago de

capital e intereses para el periodo acordado;

= Tasa del 8.5% anual sobre saldo.
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4.6.3 Balance General Proyectado con Crédito Bancario

Balance General Proyectado 2008 2009 2010

ACTIVOS Q17,290,349 | Q21,957,234 | Q27,522,439 | Q35,131,839 | Q44,416,553
Disponibilidad Q6,360,508 | Q9,481,948 | Q12,628,304 | Q16,639,757 | Q20,734,741
Inventarios Q7,129,841 | Q9,625,285 | Q12,994,135 | Q17,542,083 | Q23,681,811
Magquinaria y Equipo Q4,750,000 | Q4,750,000 | Q4,750,000 | Q4,750,000 | Q4,750,000
(-) Depreciacion Acumulada (Q950,000) | (Q1,900,000) | (Q2,850,000) | (Q3,800,000) | (Q4,750,000)

PASIVOS Q7,179,731 | Q6,736,804 | Q5,904,027 | Q5,410,179 | Q4,402,769
Proveedores Q1,892,179 | Q1,986,788 | Q1,788,109| Q1,966,920 | Q1,671,882
Préstamos Bancarios LP Q3,948,363 | Q3,078,586 | Q2,134,879 | Q1,110,956 Qo0
ISR por Pagar Q1,339,190 | Q1,671,430 Q1,981,039| Q2,332,303 | Q2,730,887

CAPITAL Q10,110,618 | Q15,220,430 | Q21,618,412 | Q29,721,660 | Q40,013,784
Capital Contable Q7,129,841 | Q11,284,152 | Q16,723,418 | Q23,725,298 | Q32,754,074
Resultado del Periodo Q2,764,778 | Q3,450,694 | Q4,089,887 | Q4,815,078 | Q5,637,960
Reserva Legal Q215998 | Q485584 | Q805,106| Q1,181,284 | Q1,621,750

Diferencia (A=P + C) Q0 Q0 Qo0 Q0 Q0

Elaboracién Propia

El balance general proyectado muestra en el activo:

= Disponibilidad de cada periodo proveniente del saldo final del flujo
de caja proyectado.
= El valor de inventarios que posee la empresa el cual aumenta en
un 35% cada afio.
. Inversion realizada del equipo en la cuenta Maquinaria y Equipo
por valor de Q4,750,000.
. Depreciacion anual de Q950,000 acumulada para cada afio.
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En el pasivo se muestra:

Saldo de Proveedores estimado para cada afio,.

Existe una obligacién por pagar a largo plazo en la cuenta de
Préstamos, que para el primer afio es Q4,750,000 menos el valor
anual de amortizacién de Q801,637 equivalentes a Q3,948,363, y
va disminuyendo anualmente de acuerdo a los pagos programados
hasta quedar cancelado en el 5° afio.

El ISR por pagar resultante de la ganancia del periodo segun el
estado de resultados proyectado.

El Capital Contable esté integrado por:

Las aportaciones de capital realizadas por los socios, que en este
caso sera el valor de inventarios Q7,129,841 para el primer afio, y
para los afos siguientes sera el aumento en inventarios, el capital
del afio anterior mas la ganancia del afio anterior menos los
dividendos pagados obtenidos del flujo de caja proyectado.

El resultado de cada periodo de operacion del estado de resultados
proyectado.

La reserva legal obtenida en el estado de resultados proyectado.
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4.6.4 Estado de Resultados Proyectado con Crédito Bancario

Estado de Resultados Proyectado

INGRESOS

Ingresos Anuales

EGRESOS
Costo de Operacion
Costo de Ventas
Gastos de Administracion
Costo Financiero
Gastos Financieros
Gastos de Escrituracion
Comisi6n por crédito

Depreciacion Equipo Adquirido

RESULTADO ANTES DE ISR
I.S.R.

Reserva Legal

RESULTADO NETO

2007
Q23,516,865
Q23,516,865

Q19,196,899
Q10,582,589
Q4,703,373
Q2,351,687
Q403,750
Qo

Q63,000
Q142,500
Q950,000

Q4,319,966
Q1,339,190

Q215,998

Q2,764,778

PAVOL]
Q26,709,279
Q26,709,279

Q21,317,570
Q12,019,176
Q5,341,856
Q2,670,928
Q335,611
Qo0

Qo

Qo0
Q950,000

Q5,391,709
Q1,671,430

Q269,585

Q3,450,694

2009
Q30,408,515
Q30,408,515

Q24,018,066
Q13,683,832
Q6,081,703
Q3,040,851
Q261,680
Qo

Qo

Qo
Q950,000

Q6,390,449
Q1,981,039

Q319,522

Q4,089,887

2010
Q34,620,094
Q34,620,094

Q27,096,535
Q15,579,042
Q6,924,019
Q3,462,009
Q181,465
Qo0

Qo0

Qo0
Q950,000

Q7,523,559
Q2,332,303

Q376,178

Q4,815,078

Q39,414,977
Q39,414,977

Q30,605,664
Q17,736,739
Q7,882,995
Q3,941,498
Q94,431

Qo

Qo

Qo
Q950,000

(08,809,313
Q2,730,887

Q440,466

Q5,637,960

Elaboracién Propia

El estado de resultados proyectado presenta lo siguiente:

" Ingresos anuales proyectados para cada afo.

. Costos de operacion estimados para los 5 afios de analisis.

. El costo de venta representa el 20% de los ingresos anuales.

. Los gastos de administracion el 10% de los mismos ingresos.

60




El costo financiero es equivalente al valor de intereses estimados
de acuerdo a la tabla de amortizacion, que para el primer afio
ascienden a Q403,750.

Los gastos de escrituracion por Q63,000 y comision por apertura
de crédito por Q142,500 solo para el primer afio.

La depreciacion gasto del equipo adquirido por Q950,000 anuales.
El resultado del ejercicio de cada afio.

Su respectivo calculo de 31% de ISR.

El calculo de la reserva legal.
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4.6.5 Flujo de Caja Proyectado con Crédito Bancario

Flujo de Caja Proyectado 2008 2009 2010

Saldo Inicial de Caja Acumulado Q0| Q6,360,508 | Q9,481,948 | Q12,628,304 | Q16,639,757

INGRESOS Q31,088,889 | Q29,914,392 | Q34,057,536 | Q38,774,505 | Q44,144,774
Ingreso Anuales Q23,516,865 | Q26,709,279 | Q30,408,515 | Q34,620,094 | Q39,414,977
Prestamos Adquisicion de Equipo | Q4,750,000 Q0 Qo0 Qo0 Qo0
Ingreso por IVA Ventas Q2,822,024 | Q3,205,113 | Q3,649,022 | Q4,154,411 | Q4,729,797

EGRESOS Q24,728,381 | Q26,792,952 | Q30,911,181 | Q34,763,052 | Q40,049,789
Inversion Q4,750,000 Q0 Qo0 Qo0 Qo0
Costos Totales de Operacion Q16,354,720 | Q20,272,961 | Q23,266,744 | Q25,967,724 | Q29,950,702
ISR Q0| Q1,339,190 | Q1,671,430| Q1,981,039 | Q2,332,303
Pago por IVA Compras Q2,141,178 | Q2,403,835| Q2,736,766 | Q3,115,808 | Q3,547,348
Pago de IVA Q680,846 Q801,278 Q912,255 | Q1,038,603 | Q1,182,449
Pago de Préstamo Q801,637 Q869,776 Q943,707 | Q1,023,923 | Q1,110,956
Pago de Dividendos Q1,105,911 | Q1,380,277 | Q1,635,955| Q1,926,031

Saldo Final de Caja Acumulado Q6,360,508 | Q9,481,948 | Q12,628,304 | Q16,639,757 | Q20,734,741

Elaboracién Propia

Para el flujo de caja proyectado muestra lo siguiente:

Los ingresos estan integrados por:
" El valor estimado de ingresos anuales.
" El ingreso del crédito bancario por Q4,750,000 unicamente para el
primer afo.

. El IVA correspondiente a los ingresos anuales.
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Los egresos contemplan:

La compra del equipo en la cuenta Inversion por Q4,750,000 en el
primer afo.

Costos Totales de Operacidon integrados el total de egresos
Q19,196,899 menos el valor de Proveedores que para el primer
afos es de Q1,892,179 menos la depreciacion gasto por Q950,000
por no representar un gasto monetario.

El pago de ISR que para el primer afio no se presenta, y para los
siguientes corresponde al afio anterior.

El pago por IVA compras, calculado por los costos totales de
operacion menos la depreciacion acumulada para cada afio.

El pago de IVA de la diferencia entre IVA de ingresos y el de costos
totales de operacion.

Pago por amortizacidon de préstamo de acuerdo a la tabla de
amortizacion.

Pago de los dividendos del 40% correspondientes a la ganancia del

afno anterior.

4.6.6 Partidas Contables Sugeridas para el Crédito Bancario

Las siguientes partidas son las que se utilizaron para la elaboracion de los

estados financieros proyectados presentados anteriormente.

REGISTRO DE CREDITO BANCARIO

P.|1 01/01/2007
Gastos de Escrituracion Q63,000
Comisién por crédito Q142,500
IVA Por Cobrar Q24,660
Banco XY, S.A. Q230,160
Registro de gastos por ampliacion de capital Q230,160 Q230,160
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2 01/01/2007

Banco XY, S.A. Q4,750,000
Préstamos Bancarios LP Q4,750,000
Registro de autorizacion de capital Q4,750,000 Q4,750,000
3 01/01/2007
Maquinaria y Equipo Q4,750,000
Banco XY, S.A. Q4,750,000
Registro de pago de acciones suscritas Q4,750,000 Q4,750,000
|4 31/12/2007
Intereses Bancarios Q403,750
Préstamos Bancarios LP (Amortizacion) Q801,637
Depreciacion Maquinaria y Equipo Q950,000
Banco XY, S.A. Q1,205,387
Dep. Acumulada Maquinaria y Equipo Q950,000
Registro de amortizacion, pago de intereses y amortizacion del 1°afio Q2,155,387 Q2,155,387
.15 31/12/2008
Intereses Bancarios Q335,611
Préstamos Bancarios LP (Amortizacion) Q869,776
Depreciacién Maquinaria y Equipo Q950,000
Banco XY, S.A. Q1,205,387
Dep. Acumulada Maquinaria y Equipo Q950,000
Registro de amortizacion, pago de intereses y amortizacion del 2° afio Q2,155,387 Q2,155,387
|6 31/12/2009
Intereses Bancarios Q261,680
Préstamos Bancarios LP (Amortizacién) Q943,707
Depreciacion Maquinaria y Equipo Q950,000
Banco XY, S.A. Q1,205,387
Dep. Acumulada Maquinaria y Equipo Q950,000
Registro de amortizacion, pago de intereses y amortizacion del 3°afio Q2,155,387 Q2,155,387
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P.|7 31/12/2010

Intereses Bancarios Q181,465

Préstamos Bancarios LP (Amortizacién) Q1,023,923

Depreciacion Maquinaria y Equipo Q950,000
Banco XY, S.A. Q1,205,387
Dep. Acumulada Maquinaria y Equipo Q950,000

Registro de amortizacion, pago de intereses y amortizacion del 4° afio Q2,155,387 Q2,155,387

P.|8 31/12/2011
Intereses Bancarios Q94,431
Préstamos Bancarios LP (Amortizacion) Q1,110,956
Depreciacion Maquinaria y Equipo Q950,000
Banco XY, S.A. Q1,205,387
Dep. Acumulada Maquinaria y Equipo Q950,000

Registro de amortizacion, pago de intereses y amortizacion del 5° afio Q2,155,387 Q2,155,387

Elaboracion Propia

65



4.7 ESTADOS FINANCIEROS PROYECTADOS CON ARRENDAMIENTO
FINANCIERO CON OPCION A COMPRA

4.7.1 Tabla de Variables para Arrendamiento Financiero con Opcion a

Compra

A. DATOS GENERALES

1 Equipo Necesario Parales Telescopicos

2 Costo Original Q4,750,000

3 Vida (til probable del equipo 5 afios

4 Tasa anual de depreciacion 20%

5 Impuesto sobre la Renta 31%

6 Elequipo no tiene valor residual

B. DATOS ESPECIFICOS

3 Financiamiento con Arrendamiento Financiero
a. Valor Financiado Q4,745,000
b. Plazo 5 afios
c. Tasade Interés 7.50%
d. Forma de Amortizacién (Capital e Intereses) Mensual
e. Valor de compra Q5,000
f. Comision por crédito Q128,000 mas IVA
g. Gastos de escrituracion Q2,500 mas IVA

Elaboracion Propia

Las variables utilizadas para el arrendamiento financiero con opcion a

compra presentan:

Arrendamiento de equipo, el cual que asciende a Q4,745,000,

Plazo del arrendamiento 5 afios

Tasa de Interés 9.5%

Periodo de depreciacion que sera de 5 afios,
Depreciacion anual por un valor de Q949,000.

Comision por apertura de crédito por Q128,000 mas IVA
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. Gastos por escrituracion por Q2,500 mas IVA

" Opcién de compra por Q5,000.

4.7.2 Tabla de Amortizacién de Arrendamiento Financiero con Opcidn a

Compra

Interés 7.50%

Afos 5

Inversion Q4,745,000.00

Pago por Opcion a Compra 5,000.00
Fecha Renta Seguro Intereses ‘ Reduccién Saldo
2007 Q4,745,000
2007 Q1,114,699 Q23,725 Q1,090,974 Q3,654,026
2008 Q1,114,699 Q23,725 Q274,052 Q816,922 Q2,837,105
2009 Q1,114,699 Q23,725 Q212,783 Q878,191 Q1,958,914
2010 Q1,114,699 Q23,725 Q146,919 Q944,055 Q1,014,859
2011 Q1,114,699 Q23,725 Q76,114 Q1,014,859 Qo0

Q5,573,493 Q118,625 Q709,868 Q4,745,000

Elaboracion Propia

La amortizacion del arrendamiento financiero se realizara:
. Plazo de 5 afios
. Monto financiado de Q4,745,000
" Pago final como opcion a compra de Q5,000;
" Tasa de interés de 7.5% anual.

El pago anual por concepto de arrendamiento incluye intereses y seguro

del equipo arrendado.
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4.7.3 Balance General

Opcién a Compra

Balance General Proyectado

2008

2009

2010

Proyectado con Arrendamiento Financiero con

2011

ACTIVOS
Disponibilidad
Inventarios
Maquinaria y Equipo
(-) Depreciacién Acumulada

Equipo Arrendado

PASIVOS
Proveedores
Préstamos Bancarios LP
Obligaciones por Arrendamiento

ISR por Pagar

CAPITAL
Capital Contable
Resultado del Periodo

Reserva Legal

Diferencia (A=P + C)

Q17,452,038
Q6,526,197
Q7,129,841

Qo
(Q949,000)
Q4,745,000

Q7,026,763
Q1,892,179

Qo
Q3,654,026
Q1,480,557

Q10,425,275
Q7,129,841
Q3,056,634

Q238,800

Qo0

Q21,952,501
09,480,216
Q9,625,285

Qo

(Q1,898,000)

Q4,745,000

Q6,507,361
Q1,986,788

Qo
Q2,837,105
Q1,683,468

Q15,445,140
Q11,459,266
Q3,475,547
Q510,327

Qo0

Q27,587,415
Q12,695,280
Q12,994,135
Qo
(Q2,847,000)
Q4,745,000

Q5,736,176
Q1,788,109

Qo
Q1,958,914
Q1,989,152

Q21,851,239
Q16,913,444
Q4,106,637
Q831,158

Qo0

Q35,273,691
Q16,782,608
Q17,542,083
Qo
(Q3,796,000)
Q4,745,000

Q5,317,747
Q1,966,920

Qo
Q1,014,859
Q2,335,968

029,955,944
Q23,925,374
Q4,822,643
Q1,207,927

Qo0

Q44,643,402
Q20,956,591
Q23,681,811
Q4,750,000
(Q4,745,000)
Qo

Q4,401,403
Q1,671,882
Qo
Qo
Q2,729,520

Q40,242,000
Q32,958,689
Q5,635,139
Q1,648,172

Qo0

Elaboracién Propia

El balance general proyectado en el activo presenta:

" Disponibilidad cada periodo proveniente del saldo final del flujo de

caja proyectado.

. El valor de inventarios que posee la empresa el cual aumenta en

un 35% cada afo.
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Depreciacion acumulada por el equipo arrendado que al final del
periodo de andlisis pasa a ser propiedad de la empresa.
Equipo arrendado por valor de Q4,745,000 que se presenta como

otros activos.

En el pasivo:

Saldo de Proveedores estimado para cada afio.

No se tiene un compromiso u obligacion bancaria a largo plazo por
el periodo proyectado.

Obligacion de pago por arrendamiento que se va rebajando en el
periodo analizado.

El ISR por pagar resultante de la ganancia del periodo segun el
estado de resultados proyectado.

El Capital Contable esté integrado por:

Las aportaciones de capital realizadas por los socios, que en este
caso sera el valor de inventarios Q7,129,841 para el primer afio, y
para los afos siguientes sera el aumento en inventarios, el capital
del afio anterior mas la ganancia del aflo anterior menos los
dividendos pagados obtenidos del flujo de caja proyectado.

El resultado de cada periodo de operacion del estado de resultados
proyectado.

La reserva legal obtenida en el estado de resultados proyectado.
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4.7.4 Estado de Resultados Proyectado con Arrendamiento Financiero con

Opcién a Compra

Estado de Resultados Proyectado 2007 2008 2009 2010 2011
INGRESOS Q23,516,865 | Q26,709,279 | Q30,408,515 | Q34,620,094 | Q39,414,977
Ingresos Anuales Q23,516,865 | Q26,709,279 | Q30,408,515 | Q34,620,094 | Q39,414,977
EGRESOS Q18,740,874 | Q21,278,736 | Q23,991,894 | Q27,084,714 | Q30,610,072
Costo de Operacion Q10,582,589 | Q12,019,176 | Q13,683,832 | Q15,579,042 | Q17,736,739
Costo de Ventas Q4,703,373 | Q5,341,856 | Q6,081,703 | Q6,924,019 | Q7,882,995
Gastos de Administracion Q2,351,687 | Q2,670,928 | Q3,040,851 | Q3,462,009 | Q3,941,498
Costo Financiero Q0| Q274,052| Q212,783 Q146,919 Q76,114
Seguro por arrendamiento Q23,725 Q23,725 Q23,725 Q23,725 Q23,725
Gastos de Escrituracion Q2,500 Qo0 Qo0 Qo0 Qo0
Comision por crédito Q128,000 Qo0 Qo0 Qo0 Qo0
Depreciacion Equipo Arrendado Q949,000 Q949,000 Q949,000 Q949,000 Q949,000
RESULTADO ANTES DE ISR Q4,775,991 | Q5,430,543 | Q6,416,621 | Q7,535,380 | Q8,804,905
I.S.R. Q1,480,557 | Q1,683,468 | Q1,989,152 | Q2,335,968 | Q2,729,520
Reserva Legal 0238,800| Q271,527| Q320,831| Q376,769 | Q440,245
RESULTADO NETO Q3,056,634 | Q3,475,547 | Q4,106,637 | Q4,822,643 | Q5,635,139

Elaboracién Propia

El estado de resultados proyectado presenta:
. Los ingresos estimados para los 5 afios,
" Costos de operacion estimados para los 5 afios de operacion.
" El costo de venta representa que el 20% de los ingresos anuales.

" Los gastos de administracion el 10% de los mismos ingresos.
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El costo financiero es equivalente al valor de intereses estimados
del segundo afo en adelante por Q274,052, Q212,783, Q146,919 y
Q76,114 respectivamente.

Seguro por arrendamiento por Q23,725 para cada afo durante 5
anos.

Gastos de escrituracion por Q2,500 mas IVA.

Comision por apertura de crédito por Q128,000 mas IVA.

Gasto por depreciaciéon de equipo arrendado por Q949,000 por
afo.

Calculo del 31% de ISR.

Calculo de 5% por la reserva legal de cada afio.
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4.7.5 Flujo de Caja Proyectado con Arrendamiento Financiero con Opcién

a Compra

Flujo de Caja Proyectado

INGRESOS
Ingreso Anuales
Prestamos Adquisicion de Equipo

Ingreso por IVA Ventas

EGRESOS
Inversion
Costos Totales de Operacion
ISR
Pago por IVA Compras
Pago de IVA
Pago de Préstamo
Pago de Compra de equipo
Pago de Arrendamiento

Pago de Dividendos

Saldo Final de Caja Acumulado

Saldo Inicial de Caja Acumulado

Qo0

Q26,338,889
Q23,516,865

Qo0
Q2,822,024

Q19,812,692
Qo0

Q15,899,695

Q2,135,025
Q686,999
Q0

Q1,090,974

Q6,526,197

2008

06,526,197

Q29,914,392
Q26,709,279
Q0
Q3,205,113

Q26,960,373
Q0
Q20,235,127
Q1,480,557
Q2,439,568
Q765,545
Qo0

816,922
Q1,222,654

Q9,480,216

2009

Q9,480,216

Q34,057,536
Q30,408,515
Qo
Q3,649,022

Q30,842,472
Qo0
Q23,241,573
Q1,683,468
Q2,765,147
883,874
Qo0

Q878,191
Q1,390,219

Q12,695,280

2010

Q12,695,280

Q38,774,505
Q34,620,094
Qo0
Q4,154,411

Q34,687,176
Qo0
Q25,956,903
Q1,989,152
Q3,136,286
Q1,018,126
Qo0

Q944,055
Q1,642,655

Q16,782,608

2011

Q16,782,608

Q44,144,774
Q39,414,977
Qo0
Q4,729,797

39,970,791
Qo0
Q29,956,110
Q2,335,968
Q3,559,329
Q1,170,469
Qo0

Q5,000
Q1,014,859
Q1,929,057

Q20,956,591

Elaboracién Propia

Para el flujo de caja proyectado no existe un saldo inicial debido a que la

compra del equipo se realiza a través arrendamiento financiero con

opcidén a compra.

Los ingresos estan integrados por:

. El valor estimado de ingresos anuales,

. El IVA correspondiente a los ingresos anuales.
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Los egresos contemplan:

Costos Totales de Operacion integrados el total de egresos
Q18,740,874 menos el valor de Proveedores que para el primer
afos es de Q1,892,179 menos la depreciacion gasto por Q945,000
por no representar un gasto monetario.

El pago de ISR que para el primer afio no se presenta, y para los
siguientes corresponde al afio anterior.

El pago por IVA compras, calculado por los costos totales de
operacion menos la depreciacion acumulada para cada afio.

El pago de IVA de la diferencia entre IVA de ingresos y el de costos
totales de operacion.

Pago de amortizaciéon de equipo arrendado de acuerdo a la tabla
de amortizacion del arrendamiento.

Pago de los dividendos del 40% correspondientes a la ganancia del

ano anterior.

4.7.6 Partidas Contables Sugeridas para el Arrendamiento Financiero con

Opcién a Compra

Las siguientes partidas son las que se utilizaron para la elaboracion de los

estados financieros proyectados presentados anteriormente.

REGISTRO DE ARRENDAMIENTO FINANCIERO CON OPCION A COMPRA PARA EL

ARRENDATARIO
P.|1 01/01/2007
Magquinaria y Equipo Arrendada Q4,745,000
Gastos de escrituracion Q2,500
Comision por crédito Q128,000
IVA Crédito Q15,660
Banco XY, S.A. Q146,160
Obligaciones por arrendamiento de capital Q4,745,000
Registro de arrendamiento de equipo Q4,891,160 Q4,891,160
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.2 31/12/2007

Obligaciones por arrendamiento de capital

Q1,090,974

Seguros y mantenimiento

Q23,725

Banco XY, S.A.

Q1,114,699

Registro por pago de 1° afio de arrendamiento

Q1,114,699 Q1,114,699

.13 31/12/2007
Intereses Gasto Q274,052
Depreciacion Maquinaria y Equipo Arrendado Q949,000
Intereses por pagar Q274,052
Dep. Acumulada Maquinaria y Equipo arrendamiento de capital Q949,000

Registro de provisién de intereses y depreciacién de 1° afio de
arrendamiento

Q1,223,052 Q1,223,052

.4 31/12/2008
Obligaciones por arrendamiento de capital Q816,922
Seguros y mantenimiento Q23,725
Intereses por pagar Q274,052

Banco XY, S.A.

Q1,114,699

Registro por pago de 2° afio de arrendamiento

Q1,114,699 Q1,114,699

) 31/12/2008
Intereses Gasto Q212,783
Depreciacién Maquinaria y Equipo Arrendado Q949,000
Intereses por pagar Q212,783
Dep. Acumulada Maquinaria y Equipo arrendamiento de capital Q949,000

Registro de provisién de intereses y depreciacién de 2° afio de
arrendamiento

Q1,161,783 Q1,161,783

.6 31/12/2009
Obligaciones por arrendamiento de capital Q878,191
Seguros y mantenimiento Q23,725
Intereses por pagar Q212,783

Banco XY, S.A.

Q1,114,699

Registro por pago de 3° afio de arrendamiento

Q1,114,699 Q1,114,699
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7 31/12/2009

Intereses Gasto Q146,919

Depreciacién Maquinaria y Equipo Arrendado Q949,000
Intereses por pagar Q146,919
Dep. Acumulada Maquinaria y Equipo arrendamiento de capital Q949,000

Registro de provisién de intereses y depreciacién de 3° afio de
arrendamiento

Q1,095,919 Q1,095,919

.18 31/12/2010
Obligaciones por arrendamiento de capital Q944,055
Seguros y mantenimiento Q23,725
Intereses por pagar Q146,919

Banco XY, S.A.

Q1,114,699

Registro por pago de 4° afio de arrendamiento

Q1,114,699 Q1,114,699

.19 31/12/2010
Intereses Gasto Q76,114
Depreciacién Maquinaria y Equipo Arrendado Q949,000
Intereses por pagar Q76,114
Dep. Acumulada Maquinaria y Equipo arrendamiento de capital Q949,000

Registro de provisién de intereses y depreciacién de 4° afio de
arrendamiento

Q1,025,114 Q1,025,114

.10 31/12/2011
Obligaciones por arrendamiento de capital Q1,014,859
Seguros y mantenimiento Q23,725
Intereses por pagar Q76,114

Banco XY, S.A.

Q1,114,699

Registro por pago de 5° afio de arrendamiento

Q1,114,699 Q1,114,699

.11 31/12/2011

Depreciacion Maquinaria y Equipo Arrendado

Q949,000

Dep. Acumulada Maquinaria y Equipo arrendamiento de capital

Q949,000

Registro de provision de intereses y depreciacion de 5° afio de
arrendamiento

Q949,000 Q949,000

75



P.|12 31/12/2011

Maquinaria y Equipo Q4,750,000

Dep. Acumulada Maquinaria y Equipo arrendamiento de capital Q4,745,000
Dep. Acumulada Maquinaria y Equipo Q4,745,000
Magquinaria y Equipo Arrendada Q4,745,000
Banco XY, S.A. Q5,000

Compra de equipo arrendado

Q9,495,000 Q9,495,000

Elaboracion Propia
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4.8 BALANCE GENERAL COMPARATIVO DE LAS FUENTES DE
FINANCIAMIENTO EN EL PROYECTO DE CONSTRUCCION

Balance General Proyectado AApggtig(r:]ii(g?age Crédito Bancario Ar;?f?::gi?gto
ACTIVOS Q49,852,528 Q44,416,553 Q44,643,402
Disponibilidad Q26,170,717 Q20,734,741 Q20,956,591
Inventarios Q23,681,811 Q23,681,811 Q23,681,811
Maquinaria y Equipo Q4,750,000 Q4,750,000 Q4,750,000
(-) Depreciacion Acumulada (Q4,750,000) (Q4,750,000) (Q4,745,000)
Equipo Arrendado Qo0 Qo0 Qo0
PASIVOS Q4,432,043 Q4,402,769 Q4,401,403
Proveedores Q1,671,882 Q1,671,882 Q1,671,882
Préstamos Bancarios LP Q0 Qo0 Qo0
Obligaciones por Arrendamiento Q0 Qo0 Qo0
ISR por Pagar Q2,760,161 Q2,730,887 Q2,729,520
CAPITAL Q45,420,485 Q40,013,784 Q40,242,000
Capital Contable Q22,034,707 Q17,633,637 Q17,497,227
Ganancias Acumuladas Q21,691,157 Q20,758,397 Q21,096,601
Reserva Legal Q1,694,622 Q1,621,750 Q1,648,172
Diferencia (A =P + C) Q0 Qo0 Qo0

Elaboracion Propia

El balance general proyectado comparativo muestra en el activo:
" La disponibilidad esta integrada por el saldo final del flujo de caja
proyectado para cada opcion.

" El valor de inventario es el mismo para cada opcion.
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La inversion realizada del equipo en la cuenta Maquinaria y Equipo
es de Q4,750,000 para las tres opciones.
Se presenta el valor depreciado para cada opcién, siendo menor

para el arrendamiento financiero.

En el pasivo:

Saldo de Proveedores estimado para el final del periodo para cada
opcion.

Existe una obligaciébn por pagar a largo plazo en la cuenta de
Préstamos Bancarios LP para la opcion de crédito bancario, que
muestra valor cero debido a que se cancelo a final del periodo
establecido.

Existe una obligaciéon por pagar en la cuenta de Obligaciones por
Arrendamiento para la opcion de arrendamiento financiero, que
muestra valor cero debido a que se cancelo a final del periodo
establecido.

El ISR por pagar resultante de la ganancia del ultimo periodo de
cada opcion de acuerdo al estado de resultados proyectado

comparativo.

El Capital Contable esté integrado por:

El capital contable para la primera opcion por el valor de
inventarios, la aportacion de capital menos el pago de dividendos
obtenido del flujo de caja proyectado comparativo.

Las ganancias acumuladas por los 5 periodos establecidos,

La reserva legal correspondiente a los 5 periodos analizados.
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4.8.1 Analisis Del Balance General Comparativo

Para el balance general el analisis muestra que la opcidon que obtiene

mejor presentacion financiera es la Aportacion de capital puesto que no

demuestra endeudamiento a largo plazo y su capital es alto con relacion a

las otras opciones. Pero se deberan a analizar en las tres opciones lo

siguiente:

Financiamiento con Aportacién de Capital:

Se obtiene mayor disponibilidad al final de los 5 afios analizados.
Muestra un mayor pago de ISR ya que se obtiene menor ganancia en
operacion.

Su capital contable serd mayor debido a la aportacion realizada para
la compra del equipo necesario.

Es posible acceder a una linea de crédito debido a que el Balance

General no muestra un endeudamiento a largo plazo.

Financiamiento mediante Crédito Bancario:

Baja la disponibilidad de efectivo debido a que se utilizan los recursos
de la empresa para el pago del préstamo bancario.

El ISR por pagar refleja un menor valor puesto que la ganancia
obtenida es menor debido a la depreciaciéon y el pago de intereses
gue son deducibles de ISR.

El capital contable se vera disminuido por la obligacion de pago de
Dividendos sobre la ganancia acumulada.

Seria poco probable que una institucion bancaria accediera a

concederle un crédito adicional por un valor mayor al que ya posee.
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Financiamiento con Arrendamiento Financiero:

Se obtiene mayor disponibilidad ya que no se requiere un gran
desembolso al inicio del periodo analizado.

Al analizar la maquinaria y equipo en su valor neto esta aun
presentara un valor Q5,000 debido a la opciéon de compra ejercida al
final del plazo.

El pago de ISR se pagara de acuerdo al resultado del ejercicio al igual
gue los dividendos que disminuiran el capital contable de la empresa.
No presenta una deuda bancaria, y sus ganancias son razonables por
lo que no se veria imposibilitada a adquirir una linea de crédito

adicional.
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49 ESTADO DE RESULTADOS COMPARATIVO DE LAS FUENTES DE
FINANCIAMIENTO EN EL PROYECTO DE CONSTRUCCION

Estado de Resultados Proyectado A'Eggzﬁig?age Crédito Bancario Arlr:(iaggr?g;;?(r)lto
INGRESOS Q154,669,729 Q154,669,729 Q154,669,729
Ingresos Anuales Q154,669,729 Q154,669,729 Q154,669,729
EGRESOS Q120,777,296 Q122,234,733 Q121,706,289
Costo de Operacion Q69,601,378 Q69,601,378 Q69,601,378
Costo de Ventas Q30,933,946 Q30,933,946 Q30,933,946
Gastos de Administracion Q15,466,973 Q15,466,973 Q15,466,973
Costo Financiero Qo Q1,276,937 Q709,868
Seguro por arrendamiento Q0 Qo0 Q118,625
Gastos de Escrituracion Q25,000 Q63,000 Q2,500
Comision por crédito Qo Q142,500 Q128,000
Depreciacion del Equipo Q4,750,000 Q4,750,000 Q4,745,000
RESULTADO ANTES DE ISR Q33,892,432 Q32,434,996 Q32,963,439
L.S.R. Q10,506,654 Q10,054,849 Q10,218,666
Reserva Legal Q1,694,622 Q1,621,750 Q1,648,172
RESULTADO NETO Q21,691,157 Q20,758,397 Q21,096,601

Elaboracién Propia

En el estado de resultados proyectado comparativo:

" El total de ingresos estimados para los 5 afios.

. Los costos de operacién para los 5 afios analizados.
" Los costos de ventas y los gastos administrativos son los mismos

para las tres opciones.
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" En los costos financieros para la segunda y tercera opcién se
estiman los pagos de intereses del 8.5% y 7.5% de acuerdo a las
tablas de amortizacion.

" Seguro por arrendamiento para la tercera opcion.

" Gastos de escrituracion para las dos primeras opciones.

" Comision por apertura de crédito para las dos ultimas opciones.

. Gasto de depreciacion de equipo para las tres opciones,

" El resultado del ejercicio,

. Calculo del 31% de ISR,

" Calculo de 5% por Reserva legal de cada afio.

4.9.1 Analisis Del Estado de Resultados Comparativo
El analisis anterior muestra que la alternativa mas cara es la aportacion
de capital y por lo tanto, la menos indicada para realizar la operacion que
se pretende llevar a cabo. Sin embargo, toda empresa en la evaluacion
de algun proyecto de inversion, debe tener en cuenta el valor del dinero
en el tiempo y los efectos fiscales que cada alternativa trae consigo.

Financiamiento con Aportacion de Capital:

= Este procedimiento aporta unicamente el ahorro de impuestos, lo que
resulta en depreciacion (legal) del bien adquirido y los gastos de

escrituracion.

Financiamiento mediante Crédito Bancario:

= El ahorro de impuestos es importante, pues ademas de la
depreciacion del equipo, son deducibles también los intereses
pagados anualmente y los gastos de escrituracion y comision por

crédito.
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Financiamiento con Arrendamiento Financiero:

El ahorro de impuestos que ofrece este procedimiento esta
representado por los seguros, intereses, gastos de escrituracion,
comision por crédito y la depreciacion calculada sobre el valor de la
opcion de compra, lo que da como resultado menor pago de ISR y
rebaja en el pago de dividendos anuales para mejor aprovechamiento

de la liquidez de la empresa.
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410 FLUJO DE CAJA COMPARATIVO DE

LAS FUENTES DE

FINANCIAMIENTO EN EL PROYECTO DE CONSTRUCCION

Flujo de Caja Proyectado A'Eggzﬁig?age Crédito Bancario Arlr:(iaggr?g;;?(r)lto
Saldo Inicial de Caja Acumulado Q4,750,000 Q0 Q0
INGRESOS Q173,230,096 Q177,980,096 Q173,230,096
Ingreso Anuales Q154,669,729 Q154,669,729 Q154,669,729
Prestamos Adquisicion de Equipo Q4,750,000 Q0
Ingreso por IVA Ventas Q18,560,367 Q18,560,367 Q18,560,367
EGRESOS Q151,809,379 Q157,245,355 Q152,273,505
Inversion Q4,750,000 Q4,750,000
Costos Totales de Operacion Q114,355,414 Q115,812,851 Q115,289,407
ISR Q7,746,493 Q7,323,962 Q7,489,146
Pago por IVA Compras Q13,923,276 Q13,944,936 Q14,035,355
Pago de IVA Q4,637,092 Q4,615,432 Q4,525,013
Pago de Préstamo QO Q4,750,000 Qo0
Pago de Compra de equipo Q0 Qo0 Q5,000
Pago de Arrendamiento Qo0 Qo0 Q4,745,000
Pago de Dividendos Q6,397,104 Q6,048,175 Q6,184,585
Saldo Final de Caja Acumulado Q26,170,717 Q20,734,741 Q20,956,591

Elaboracion Propia

Para el flujo de caja proyectado comparativo:

" La primera opcion es la Unica que cuenta con saldo inicial
proveniente del aporte de los accionistas.
. Los ingresos estan integrados por el valor estimado de ingresos

anuales por venta.
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. En la segunda opcion el ingreso del crédito bancario para la
adquisicion del equipo necesario,

. El IVA correspondiente a los ingresos anuales.

Los egresos contemplan:

" Inversion por la adquisicion del equipo necesario para las dos
primeras opciones,

" Costos Totales de Operacién presentados en el estado de
resultados proyectado de cada opcién; los cuales varian en la
segunda y tercera opcidon por los costos y gastos en los que se
incurren por el financiamiento bancario y el arrendamiento
financiero con opcién a compra,

" Pago de ISR del ultimo afio analizado.

" El pago por IVA compras, calculado por los costos totales de
operacion menos la depreciacion acumulada para cada afio.

. El pago de IVA de la diferencia entre IVA de ingresos y el de costos
totales de operacion.

" Pago por amortizacion de préstamo de acuerdo a la tabla de
amortizacion para la segunda opcion.

. Pago de amortizacion de equipo arrendado de acuerdo a la tabla
de amortizacion para el arrendamiento financiero.

. Pago de los dividendos del 40% acumulados de cada opcion.

4.10.1 Analisis Del Flujo de Caja Comparativo
El aspecto a considerar es el flujo de caja que se requiere para llevar a
cabo la operacion asi como el total de desembolsos a realizar en cada
alternativa, la opcién que mas flujo de efectivo muestra durante el periodo
analizado es la Aportacion de Capital, sin embargo se debe evaluar lo

siguiente:
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Financiamiento con Aportacién de Capital:

= Para adquirir el equipo se requiere desde el inicio el monto total de su
precio.

= Se pagan mas dividendos porque se obtiene mayor ganancia.

Financiamiento mediante Crédito Bancario:

= Sera un periodo después de recibido el efectivo (un mes, etc.),
cuando se necesite contar con fondos suficientes para atender la
amortizacion correspondiente.

= Los recursos financieros obtenidos de las operaciones de la empresa
son utilizados para el pago de préstamo adquirido para la obtencion
del equipo necesario por lo que el saldo al final del periodo analizado

serda menor en comparacion a las otras fuentes de financiamiento.

Financiamiento con Arrendamiento Financiero:

= Al inicio de la operacion se necesita contar con fondos suficientes
para atender la primera amortizacién, pues ésta debe pagarse
anticipadamente.

= No se utilizan los fondos de la empresa para la adquisicion del equipo
total, este se va amortizando durante el periodo de analisis lo que da

lugar a mayor liquidez al final del periodo.

4.11 ANALISIS DE LAS FUENTES DE FINANCIAMIENTO EN EL PROYECTO
DE CONSTRUCCION
De acuerdo a los resultados obtenidos en cada uno de los estados
financieros para el proyecto de construccién, se determinaron las

siguientes razones financieras:
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4.11.1 Rendimiento sobre la Inversion
Es el porcentaje anual de rendimiento después de impuestos que
realmente se genera o se anticipa de una inversion. Este indicador
sefala, como su nombre lo indica, la tasa de rendimiento que obtienen los
propietarios de la empresa, en relacion a su inversion representada en el

patrimonio registrado contablemente.

Férmula;

Rendimiento sobre la inversion = Utilidad / Capital Contable

. Aportacién de Capital
Q21,691,157 / Q22,034,707 = 0.98441

= Crédito Bancario
Q20,758,397 / Q17,633,637 = 1.17720

= Arrendamiento Financiero
Q21,096,601 / Q17,497,227 = 1.20571

Aportacion de

. . Arrendamiento
o Crédito Bancario : :
Accionistas Financiero

Rendimiento sobre la Inversion 98% 118% 121%

Elaboracién Propia

Razones Financieras

En el rendimiento sobre la inversién nos indica que por cada Q.1.00 que
invierten los socios estan obteniendo cierto porcentaje de rendimiento,
siendo para el caso del arrendamiento financiero con opcién a compra del
121%, siendo este el mas ventajoso, debido a que el costo financiero por
el arrendamiento es menor al costo por préstamos bancarios y a la

aportacion de capital.
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4.11.2 Razon de Endeudamiento
Indicador que tiene por objeto medir en qué grado y de qué forma
participan los acreedores dentro del financiamiento de la empresa. Sefiala
la razdn o porcentaje que representa el total de las deudas de la empresa
con relacion a los recursos de que dispone para satisfacerlos.

Férmula:

Razén de Endeudamiento = Pasivo Total / Activo Total

" Aportacion de Capital
Q4,432,043 / Q49,852,528 = 0.08890

= Crédito Bancario

Q4,402,769 / Q44,416,553 = 0.09912
= Arrendamiento Financiero
Q4,401,403 / Q44,643,402 = 0.09859

Aportacion de

. . Arrendamiento
.. Crédito Bancario . .
Accionistas Financiero

Razon de Endeudamiento 9% 10% 10%

Elaboracion Propia

Razones Financieras

Cuanto mayor sea este indice, tanto mayor sera la cantidad de dinero de
otras personas que se esté utilizando para generar ganancias. Esto
indica, en el caso del arrendamiento financiero con opcion a compra y el
crédito bancario, han financiado 10% de sus activos con deudas, cuanto
mas alta sea esta razon, tanto mas alto sera el apalancamiento financiero

de la empresa.
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4.11.3Tasa de Rendimiento
Esta se define como la ganancia en dinero o apreciable en dinero que un
inversionista obtiene, remuneracion por el uso del dinero o el porcentaje
de rendimiento que una empresa espera obtener a cambio de

determinada inversion de capital.

Férmula:

Tasa de Rendimiento = Utilidad Neta / Patrimonio

" Aportacion de Capital
Q21,691,157 / Q45,420,485 = 0.47756

= Crédito Bancario
Q20,758,397 / Q40,013,784 = 0.51878

= Arrendamiento Financiero
Q21,096,601 / Q40,242,000 = 0.52424

Aportacion de

. . Arrendamiento
.. Crédito Bancario . .
Accionistas Financiero

Tasa de Rendimiento 48% 52% 52%

Elaboracion Propia

Razones Financieras

A mayor razdn, mejor rendimiento obtenido por los propietarios por los
recursos invertidos en la empresa, el porcentaje del arrendamiento
financiero es de 52% demostrando que el rendimiento obtenido es
aceptable con relacion a la inversion por aportacion de socios y al crédito

bancario.
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4.11.4 Rentabilidad de la Inversion
Es la ganancia (recuperada) basada en la cantidad de recursos utilizados
para generarla. Este indice mide la efectividad total de la administracion al
generar ganancias con los activos disponibles, y debe mantenerse lo
mas grande posible. Ademas, se entiende como la habilidad que tiene

una inversion de generar utilidades y de reinvertirlas.

Férmula;

Rentabilidad de la Inversion = Utilidad Neta / Activos Totales

. Aportacion de Capital

Q21,691,157 / Q49,852,528 = 0.43511
= Crédito Bancario

Q20,758,397 / Q44,416,553 = 0.46736
= Arrendamiento Financiero

Q21,096,601 / Q44,643,402 = 0.47186

Aportacion de

. . Arrendamiento
o Crédito Bancario : :
Accionistas Financiero

Rentabilidad de la Inversién 44% 47% 47%

Elaboracién Propia

Razones Financieras

Este indice es aceptable en la opcién del arrendamiento financiero con
opcion a compra, segun los andlisis realizados al proyecto se determino
gue el indice de rentabilidad de la inversion presenta un 47% en el
arrendamiento financiero con opcién a compra, lo que es favorable

Unicamente por 3 puntos sobre las aportaciones de capital
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Resumiéndose para un analisis general de la manera siguiente:

Arrendamiento

Aportacion de

Razones Financieras Crédito Bancario

Accionistas Financiero
Rendimiento sobre la Inversion 98% 118% 120%
Razon de Endeudamiento 9% 10% 10%
Tasa de Rendimiento 48% 52% 52%
Rentabilidad de la Inversion 44% 47% 47%

Elaboracion Propia

4.12 CONCLUSIONES DE LAS FUENTES DE FINANCIAMIENTO EN EL
PROYECTO DE CONSTRUCCION

Disponibilidad Pago de Pago de Pagode  Pagode

Inversion

Final Intereses  Dividendos ISR Anual IVA
Aportacion de Capital Q4,750,000 | Q26,170,717 Q0| Q6,397,104 | Q7,746,493 | Q4,637,091
Crédito Bancario Q4,750,000 | Q20,734,741 | Q1,276,937 Q0| Q7,323,962 | Q4,615,431
Arrendamiento Financiero | Q4,750,000 | Q20,956,591 | Q709,868 Q0| Q7,489,145 | Q4,525,013

Elaboracion Propia

Los aspectos a considerar es el cuadro anterior son los siguientes:

Financiamiento con Aportacién de Capital:

» Lainversién sera la misma que en las otras dos opciones.

= Se obtiene mayor disponibilidad al final de los 5 afios analizados.

= No existe un pago de intereses puesto que no se accede a créditos
financieros.

= Se pagan mas valor por dividendos porque aumenta la ganancia de la
empresa al no tener gastos financieros.

= El pago de ISR e IVA en total por los 5 afios, es mayor por la

ganancia generada.
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Financiamiento mediante Crédito Bancario:

Se cuenta con menor flujo de efectivo al final de los 5 afios analizados
porque se tiene la obligacién de pago de amortizacion de capital y de
intereses por el crédito obtenido para la adquisicién del equipo.

El pago de intereses es mayor que el del arrendamiento financiero.

El pago de ISR total por los 5 afios, es menor al del arrendamiento
financiero porque el porcentaje de intereses sobre el préstamo es
mayor lo cual disminuye la ganancia generada y por consiguiente el
pago de ISR.

El pago de IVA es mayor al pagado en el arrendamiento financiero

porque no se obtiene una factura por los gastos financieros.

Financiamiento con Arrendamiento Financiero:

Se cuenta con mayor flujo de efectivo al final de los 5 afos
analizados, en comparacion al obtenido con el crédito bancario,
debido a que los costos financieros son menores y la compra del
activo se amortiza en el periodo analizado y no en un solo pago.

Se paga mas valor de ISR con relacion al del crédito bancario, ya que
a pesar de que se adquiere el equipo necesario se genera una
ganancia considerable.

Sin embargo el pago de IVA disminuye en comparacion a las otras
dos opciones porgue se esta obteniendo una factura por los costos y

gastos financieros.

De acuerdo al estudio realizado en esta tesis, la hipétesis de que El

Arrendamiento Financiero con Opcion a Compra es conveniente para la

presentacion de los estados financieros, comprueba que esta opcion

permite mostrar una mejor situacion financiera durante el periodo

analizado, debido a que en el balance general no muestra una deuda
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bancaria pero si una obligacion por arrendamiento, lo cual no imposibilita a
la empresa a adquirir un crédito adicional. Sin embargo, la opcidon que
mejor muestra la situacion financiera de la empresa sera la Aportacion de
Capital porque se obtiene el equipo necesario, no existe obligacién
bancaria y la ganancia generada respalda la situacion financiera de la

empresa.

Se confirma en la investigacién que el pago de rentas conforme el uso del
bien evita grandes desembolsos y resulta en mayor liquidez, lo que permite
canalizar los recursos en otros rubros donde el impacto sobre la

productividad de la empresa podria ser mayor.

Se confirma la hipétesis que plantea como el Arrendamiento Financiero con
Opcidén a Compra permite obtener beneficios fiscales con relacion a las
otras fuentes de financiamiento ya que al tratarse de un pago de alquiler, la
mensualidad y el gasto del seguro se puede deducir al 100% del impuesto
sobre la renta; el ISO que se paga, en caso de que se esté tributando en
base a Activos, sera menor porque el Arrendatario no es propietario del
equipo hasta ejercer la opcién a compra; se puede aprovechar el Crédito
Fiscal debido a que mes a mes se obtiene una factura (beneficio que el
crédito bancario no otorga); ademas la deduccion fiscal generada por el
arrendamiento es mayor que la depreciacion permitida por la Ley del ISR,
en el caso de que el tiempo del arrendamiento fuera menor a la vida atil del
activo, con lo que se obtiene un ahorro al momento de pagar los impuestos

correspondientes.
El Arrendamiento Financiero con Opcion a Compra respecto a la

Aportacion de capital y el Crédito bancario, favorece la liquidez de la

empresa, y al mismo tiempo el capital de trabajo; ya que la empresa no
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genera una carga financiera exagerada y optimiza los recursos financieros,
de tal manera que le permite a la empresa tener mas efectivo disponible
para efecto de acceder a otro préstamo bancario, si fuese el caso, sin que
el arrendamiento existente afecte por completo su liquidez y su capacidad
de pago.

4.12.1 Consideraciones Adicionales sobre la Seleccion de Fuentes de
Financiamiento a Utilizar
Para determinar cual es la mejor opcién entre las alternativas de

financiamiento, debemos revisar varios aspectos:

El primero es la tenencia de los bienes. Cuando alguien tiene en mente el
ser propietario de lo que est& utilizando para efectos del desarrollo de su
actividad economica, la Unica alternativa es la compra del activo; en
cambio, si su preocupaciéon principal es la de tener tecnologia de punta,
es decir lo mas reciente en el mercado en cuanto avance tecnolégico y no
le interesa de manera importante la posesion del bien, lo mas
recomendable es pensar en el arrendamiento financiero, ya que con éste
tendria el derecho de aprovechar el bien y al término del contrato lo
devolveria a la arrendadora y con esto abrir la posibilidad de obtener un

nuevo equipo.

Otro elemento mas que entra en juego es el aspecto financiero. Lo
relativo a la liquidez. Cuando hablamos de arrendamiento financiero el
pago de las rentas es mayor que en el crédito bancario, ya que en el
arrendamiento financiero se hace necesario liquidar el total del bien mas
las cargas financieras o intereses y seguros, pero el término del contrato
es de menor tiempo teniendo en consecuencia que los flujos sean

menores.
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En la parte fiscal, las leyes guatemaltecas no tienen normas especificas
en cuanto al arrendamiento financiero con opcion a compra, sin embargo
su efecto fiscal es mejor al obtenido en el crédito bancario, debido a que
en el arrendamiento no se presentan activos que impliquen cargas
tributarias; hasta el momento en que se ejecuta la opcién a compra; y
ademas se tiene una factura mensual por la renta lo que ayuda en el IVA,
mientras que el aporte de capital y el crédito bancario aumentan el activo
fijo de la empresa y por lo tanto aumenta el pago de impuestos

trimestrales.

Algunos de los factores que pueden influir en la toma de decision de las
fuentes de financiamiento a utilizar en un proyecto como este, son los
siguientes:

a. Los diferentes costos de capital de cada una de las fuentes.

b. Los costos de financiamiento mas altos en el arrendamiento

financiero con opcién a compra.

C. Diferencias en los costos de mantenimiento.

d. La posibilidad de un incremento en la disponibilidad de crédito

durante el arrendamiento financiero con opcion a compra.

e. Un tratamiento fiscal mas favorable, asi como una cancelacién mas

rapida.
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CONCLUSIONES

El arrendamiento financiero con opcion a compra proporciona la ventaja de
aprovechar un financiamiento adicional que ayudara a mejorar la liquidez y
solvencia econdémica de las empresas que desean aumentar su capacidad
financiera e invertir en un bien que ayude al desarrollo de sus objetivos;
proporcionando un financiamiento flexible y del 100% de la inversion

deseada.

La Administracion debe analizar las ventajas y desventajas, tanto
financieras como fiscales, de las fuentes de financiamiento a las que se
puede acceder en el sistema financiero guatemalteco, para las empresas
gue desean adquirir un bien para el desarrollo de sus proyectos, para asi
lograr el objetivo de obtener mejores beneficios y mayor rentabilidad de

acuerdo a las necesidades de la empresa analizada.

La figura del Arrendamiento Financiero con Opcién a Compra en
Guatemala, no se encuentra regulada en forma especifica en el Cddigo de
Comercio, por lo que para la elaboracion del contrato se deberan de aplicar
las disposiciones contenidas en el Codigo Civil; y en materia tributaria se
debe de considerar el hecho generador de impuesto de acuerdo a las
disposiciones de la Ley del ISR y la Ley del IVA.
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RECOMENDACIONES

Cuando una empresa este considerando realizar cualquier tipo de proyecto
gue requiera una inversion considerable, debe evaluar los beneficios que el
arrendamiento financiero con opcion a compra traera a corto y largo plazo,

dentro del area financiera y fiscal.

El costo financiero y el impacto fiscal de la alternativa seleccionada tiene
gue evaluarse conjuntamente en un estudio financiero, ya que el efecto que
tengan los impuestos en el proyecto, incidira en el resultado financiero de la
operacion, por lo que todo analisis sobre cualquier proyecto de inversion
debe abarcar el impacto del ahorro o aumento de los impuestos generados
por la alternativa seleccionada.

El Contador Publico y Auditor debe conocer la legislacién aplicable al
Arrendamiento Financiero con Opcién a Compra, dentro de la normativa
guatemalteca, con el objeto de proporcionar a las empresas que desean
hacer uso de este instrumento, los lineamientos para el adecuado registro

contable y fiscal.
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ANEXO

MODELO DE CONTRATO DE ARRENDAMIENTO FINANCIERO CON
OPCION A COMPRA

NUMERQO - Expediente En la Ciudad de Guatemala, el dia ___ de dedos mil ___,
Ante Mi: . Notaria en ejercicio, comparece, por una parte, la Licenciada .
de __ afios de edad, soltera, guatemalteca, Ejecutiva, de este domicilio, quien es persona de mi anterior conocimiento y
se identifica con la cedula de vecindad numero de orden __ guion __ () y de registro
( ), extendida por el Alcalde Municipal de Guatemala, documento que tengo a la vista, quien actla en su calidad de
GERENTE GENERAL Y REPRESENTANTE LEGAL de la entidad denominada calidad que
acredita con el Acta Notarial autorizada en esta ciudad el ____ de de dos mil por el Notario
, la cual se encuentra inscrita en el Registro Mercantil General de la Republica bajo el numero
( ) (), del libro {___) de Auxiliares de Comercio,

documento que tengo a la vista, (a quienes en lo sucesivo se les denominara indistintamente ARRENDANTE O LA PARTE
ARRENDANTE). Por la ofra parte: a) de afios, casado, guatemalteco, gjecutivo,
de este domicilio, quien no es persona de mi anterior conocimiento por lo que se identifica con la cedula de vecindad
numero de orden __ guion ___ () y de registro { ), extendida por el Alcalde
Municipal de Guatemala, Departamento de Guatemala, documento que tengo a la vista, quien actta en forma personal y en
su calidad de ADMINISTRADOR UNICQ Y REPRESENTANTE LEGAL de la entidad taly
como lo acredita con el Acta Notarial en la que consta su nombramiento, la cual fue autorizada en esta ciudad el ____ de
de dos mil por el Notario Y que se encuentra inscrita en el Registro

Mercantil General de la Republica el __ de de dos mil _____ bajo el numero
( ) (__), del libro {___) de Auxiliares de Comercio, (a quienes en
lo sucesivo se les denominara indistintamente LA PARTE ARRENDATARIA). Yo, |a Infrascrita Notaria, doy fe: a) De haber
fenido a la vista los documentos de representacion que han quedado relacionados, siendo las representaciones que se
gjercitan amplias y suficientes de conformidad con la ley y a mi juicio para la celebracion del presente instrumento, b) Que
los comparecientes me aseguran ser de las generales indicadas, de encontrarse en el libre gjercicio de sus derechos civiles
y que han convenido en celebrar CONTRATO DE ARRENDAMIENTO CON OPCION DE COMPRA, contenido en las
clausulas siguientes: PRIMERA: (DEL BIEN OBJETO DEL CONTRATO Y LA PROPIEDAD DEL MISMQ). ARRENDANTE
es legitima propietaria del bien consistente en:

, Dicho bien se ha adquirido sobre la base que sera objeto
especifico de este contrato y a requerimiento expreso de la parte arrendataria, tal y como se detalla mas adelante y en lo
sucesivo podra ser llamado simplemente el bien. SEGUNDA: (DEL ARRENDAMIENTQ Y ENTREGA DEL BIEN):
ARRENDANTE da en arrendamiento , ala entidad como
arrendatarios mancomunados y solidariamente obligados, el bien mueble descrito en la clausula anterior, el cual queda a su
disposicion desde este acto y en virtud del presente contrato, debiendo la parte arrendataria mantener el bien mueble dentro
del perimetro de la Republica de Guatemala, y para cambiarlo de lugar debera notificarlo previamente a la arrendadora, en
el entendido de que de no hacerlo, la arrendadora podra dar por resuelto el contrato y exigir la entrega del bien mueble.
Seran por cuenta y riesgo de la parte arrendataria los gastos que origine la entrega y transporte del bien arrendado al lugar
donde debe quedar instalado o deba ser entregado. TERCERA: (PLAZO): El plazo de este contrato es de SESENTA (60)
MESES plazo que se empezara a contar a partir de la fecha del presente contrato. Dicho plazo podra prorrogarse por mutuo
acuerdo entre las partes expresandolo por escrito mediante cruce de cartas, efectuado por lo menos con ires (3) meses de
anticipacion al vencimiento del plazo original o prorroga que estuviese corriendo. El plazo asi prorrogado, podra continuar o
no, segln el acuerdo de las partes. En todo caso, si vence el plazo ariginal o cualquiera de sus prarragas y no obstante ello,
continda la relacion de arrendamiento, de forma tacita, se entendera que el plazo ha quedado indeterminado, pudiendo
cualquiera de las partes darlo por terminado mediante aviso escrito a la ofra con por lo menos sesenta (60) dias de
anticipacion a la fecha en que se desee que concluya el plazo. En el plazo prorrogado quedan vigentes, los demas terminos
y condiciones indicados en este contrato, salvo indicacion de acuerdo expreso en contrario. CUARTA: (PAGO




ANTICIPADOQ): Ambas partes conocen que el plazo de este contrato es de naturaleza especial, en consecuencia, si la parte
arrendataria deseare pagar anticipadamente la totalidad de las rentas del contrato y gjercer igualmente por anticipado la
opcion de compra a que se refiere |a clausula onceaba de este contrato, debera solicitar previamente a ARRENDANTE su
autorizacion para el gjercicio de tal opcion bajo dichas condiciones y si ARRENDANTE lo autoriza fijara el precio de gjercicio
de la opcion y las partes podran renegodiar el valor de la totalidad de las rentas a pagarse anticipadamente sin que este
hecho implique variacion del caracter de plazo del arrendamiento. QUINTA: (RENTA O PRECIO): A) la renta total del
presente arrendamiento es de (USS. ) més el Impuesto al Valor
Agregado (IVA) y que es debida en su totalidad por la parte arrendataria por todos los meses pactados en este contrato,
desde este momento. Queda convenido gue el pago de la totalidad del monto de la renta, sera de la siguiente forma: 1) El
pago de SESENTA (60) rentas mensuales y consecutivas distribuidas de la siguiente manera: i) del mes uno (1) al mes tres
(3), TRES (3) rentas mensuales y consecutivas de (US$ ) cada una,
mas el impuesto al Valor Agregado (IVA) cada una, ii) el mes cuatro (4), UNA (1) renta de
(US$ ), mas el Impuesto al Valor Agregado (IVA), y iii) del mes dinco (5) al mes sesenta (80), CINCUENTA Y
SEIS (56) rentas mensuales y consecutivas de (USS ) cada una, méas el Impuesto al
Valor Agregado (IVA) cada una. Los pagos deben hacerse por |a parte arrendataria directamente a ARRENDANTE en las
oficinas de ésta, que declara la parle arrendataria conocer, o en cualquier otro lugar que posteriormente ARRENDANTE le
indique por escrito. Los pagos los deberé hacer la parte arrendataria en Ddlares de los Estados Unidos de Ameérica, por lo
que si ARRENDANTE aceptare el pago en Quetzales, o por disposicion de la ley o de autoridad competente, este deba
hacerse en Quetzales, éste debera hacerse al tipo de cambio que esté vigente el dia de pago en el sistema bancario que
reporte El Banco ., Sociedad Anonima o el ., Sociedad Anodnima, o el mercado
paralelo, el que sea mayor, a eleccion de ARRENDANTE, dichos pagos debe hacerlos la parte arrendataria el dia
VEINTICUATRO (24) de cada mes o el dia habil inmediato anterior si aquel fuere inhabil, sin necesidad de cobro ni
requerimiento alguno, debiendo hacer el primer pago el (_) DE DEDOSMIL___ () B)
Queda convenido por las partes gue las rentas mensuales pendientes de pago y por vencerse serén revisadas vy
modificadas por la parte arrendante, tomando como base de calculo la veriacion en la tasa méxima de interés para
operaciones activas de los Bancos del sistema, modificandose, aumentandose o reduciéndose, dichas rentas, seglin sea la
variacion u variaciones que se produzcan. En lo aplicable se ufilizara el procedimiento de modificacion que establece la
clausula que antecede. C) La Falta de pago © pago extemporaneo de las rentas establecidas hara incurrir a la parte
arrendataria, sin necesidad de cobro o requerimiento alguno, en un scbrecargo por intereses moratorios sobre las rentas
vencidas no pagadas el cual sera de TRES PUNTO CINCO POR CIENTO (3.5%) mensual saldo, variable y determinado
por el consgjo de Administracion de ARRENDANTE recargo que también debera pagar la parte arrendataria a
ARRENDANTE sin necesidad de cobro ni requerimiento alguno. SEXTA: (DESTINC LUGAR Y MODO DE USO DEL BIEN)
Queda expresamente convenido que la parte arrendataria usara el bien en la Republica de Guatemala y solo mediante
autorizacion escrita de ARRENDANTE podra variar ese destino. Ademas la parte arrendataria debera observar, en el uso
del bien arrendado, la capacidad y especificaciones técnicas del misino debiendo utilizar sélo personal capacitado para su
manejo U operacion. La parte arrendataria no podra, sin el consentimiento expreso por escrito de ARRENDANTE, modificar
o variar la sustancia o Forma del bien ni introducir mejoras al mismo. En todo caso, cualquier mejora que se introduzca
quedara a favor de ARRENDANTE, sin abono a la parte arrendataria. Dentro de la prohibicion indicada gquedan
comprendidos las de no remover rétulos o numeraciones de cualquier tipo y ARRENDANTE se reserva el derecho de fijar
rétulos o insignias que identifiquen el bien como de su propiedad. ARRENDANTE como propietaria del bien arrendado, y
como parte inherente a su derecho de propiedad, podra revisar el bien cuantas veces lo estime necesario, y si no se le
mostrase, podra dar por vencido e plazo, sin responsabilidad de su parte. SEPTIMA: (IDONEIDAD DEL BIEN
ARRENDADO): Por la modalidad del presente contrato queda convenido que los riesgos propios del bien arrendado y de su
entrega, son por cuenta y cargo de la parte arrendataria, y en consecuencia ARRENDANTE no tendra obligacion alguna de
devolver a la parte arrendataria los pagos que conforme este contrato hubiere recibido en caso el bien arrendado se
destruyera antes de que la parte arrendataria tomare posesion material del mismo en cualquier otro momento de |a relacion




de arrendamiento, y por el contrario aun en esos casos la arrendadora conservara el derecho a recibir €l total del pago de
las rentas convenidas y demas cargos que conforme este contrato proceda. Asimismo, expresamente declara la parte
arrendataria que el bien objeto de este contrato, lo selecciond con todas sus caracteristicas y especificaciones sin que
ARRENDANTE haya tenido alguna intervencion para el efecto, por lo cual, aungue el bien no resultare idoneo o Uil por
cualquier motivo para los fines a que se destinara por la parte arrendataria, ésta cumplira fielmente con todas las
estipulaciones de este contrato, y especiamente con el plazo estipulado en el mismo y el pago de las rentas conforme a lo
pactado. Convienen las partes por este acto que, cualquier reclamo o cuestion sobre la capacidad, operacién, programacion
o desperfectos del bien, la parte arrendataria debera plantearlo directamente al proveedor del mismo o a la compafiia con |a
que contrate los servicios de mantenimiento y reparacion del bien, para su uso adecuado, para los efectos del fin que lo
destinara y que en ese sentido no tiene reserva o reclamacion alguna gue formular, ya que la propia parte arrendataria o
escogio tal como queda indicado en esta clausula y en la anterior. Ademas manifiesta expresamente que examino el bien y
gue 1o hizo examinar por experto y lo encugntra a su entera satisfaccion. OCTAVA: (CONDICIONES ESPECIALES) Como
condiciones especiales del presente contrato, derivadas del hecho que la parte arrendataria tendra el control y uso totales
del bien y que el mismo ha sido adquirido por ARRENDANTE especificamente para darlo en arrendamiento conforme los
términos de este contrato, queda convenido. a) Que cualquier riesgo a que estuviesen sujetos Los Bienes o cualquier dafio
que sufran, sera asumido totalmente por a parte arrendataria, por cuya cuenta y cargo correran absolutamente iodo tipo de
reparaciones necesarias para mantener el bien en el estado en que fuera entregado. En consecuencia, en ningln caso en
que la parle arrendataria se vea imposibilitada de usar Los Bienes, tendra derecho a dejar de pagar renta ni rescindir el
contrato; b) correspondera a la parte arrendataria la obligacion de reparar y mantener en buen estado €l bien lo cual sera
por su cuenta y a su cargo, debiendo en todo caso contratar los servicios de mantenimiento y reparaciones; ¢) cualquier
dafio o perjuicic que se causaré a terceras personas por el manejo, movimiento, operacién o de cualquier ctra manera con
el bien objeto de este contrato, sera responsabilidad exclusiva de la parte arrendataria, quien libera a ARRENDANTE de
cualquier responsabilidad y expresamente se obliga a pagar, en caso ARRENDANTE fuere condenada o tuviese que pagar
alguna suma por mal uso del bien o por accidentes ocasionados por € manejo del bien por parte de la parte arrendataria
sus dependientes o persona ajena a ella. Cualquier pago o indemnizacion que ARRENDANTE tuviere que efectuar por
cualquier concepto en relacion al bien, le sera reembolsado dentro del tercer dia por la parte arrendataria y sin necesidad de
cubro o requerimiento alguno; d) cualquier multa sancién pecuniaria o de cualquier indole que se derive del uso y operacion
del bien por parte de la parte arrendataria, correra por su cuenta y constituira su responsabilidad exclusiva; ) sera
obligacion de la parte arrendataria atender las necesidades de repuestos y refacciones que el mantenimiento adecuado y
buen funcionamiento que el bien requiera, por lo que seran por cuenta y a cargo de la parte arrendataria: los repuestos y
piezas que por reparticiones 0 mejoras se incorporen al bien pasan a ser propiedad de ARRENDANTE; f) Cualquier
reclamacion que se derive de la insuficiencia, o desperfectos del bien, debera plantearse a la entidad distribuidora de aquel
o0 la manufacturera del mismo directamente por |a parte arrendataria o a través de ARRENDANTE. En el segundo caso
ARRENDANTE tampoco asume ni asumira responsabilidades alguna; g) La parte arrendataria debera notificar de inmediato
a ARRENDANTE de cualquier situacién, hecho o accién que afecte o amenace afectar al bien o los derechos de
ARRENDANTE o de la parte arrendataria sobre el mismo; h) Queda convenido que seran por cuenta y a cargo de |a parte
arrendataria el pago de cualquier tasa, impuesto, derecho, contribucion o arbitrio que se derive del bien, de su uso, o afecte
al mismo; i) ARRENDANTE podra designar en cualquier tiempo personal propio o ajeno que realice inspecciones en el bien
para cuyo efecto la parte arrendataria prestara toda la colaboracién necesaria; j) ARRENDANTE podra ceder total o
parcialmente este contrato sin necesidad de aviso previo o posterior notificacion a la parte arrendataria. ARRENDANTE
podra documentar cualquier obligacion derivada del presente arrendamiento mediante titulos de crédito. Siendo que los
titulos de credito que se emitan con motivo del presente confrato documentaran la misma obligacion contenida en ésta
escritura, el Arrendante no podra iniciar distintos cobros judiciales simultaneos o sucesivos de ésta obligacion mediante el
uso de ambos documentos en forma separada, de la manera que en ningun casc se pueda duplicar el cobro ni el monto de
la presente obligacion por el uso de ambos documentos. En todo caso la carga de la prueba de demostrar |a existencia de
un cobro en los términos anteriores correspondera a la parte arrendataria. No obstante lo anterior la parte arrendante se



reserva el derecho de tomar cualquiera de la vias procesales de conformidad con lo estipulado en la clausula décima
segunda del presente contrato; k) La parte arrendataria sélo podra subarrendar el bien si media autorizacion previa, escrita
y firmada de ARRENDANTE; |) La parte arrendataria debera, dado que todos los riesges los asume, suscribir a su nnmbre
un contrato de seguro para el bien a ser arrendado, que cubrira lo que corresponda a la naturaleza del bien tal y olo
establezca ARRENDANTE por lo que si existiere una o varias prorrogas del presente instrumento, la poliza de seguro
debera también renovarse por el tiempo que duren dichas prorrogas y en consecuencia las cuotas mensuales de sequro se
prorrogaran por el mismo tiempo, dichas cuotas pueden variar de acuerdo a las condiciones de mercado y de siniestralidad
individual. El seguro sera como minimo por robo, incendio, vuelco, dafios a terceros y por el cien por ciento (100%) del valer
del bien. siendo Unico y exclusivo beneficiario irrevocable . Este Seguro
debera estar vigente por todo el tiempo que dure el contrato de arrendamiento y sus prorrogas, y si el plazo del seguro fuere
menor que el del presente contrato, ARRENDANTE, queda autorizada a pagar las Primas del Seguro y cargarsela al valor
de las cuotas de arrendamiento, debiendo la parte arrendataria pagar las primas gue se cargaron al arrendamiento. Sin
perjuicio de lo anteriormente expuesto, el vehiculo no podré ser conducido por personas menores de veintitin afios de edad,
salvo que previamente la parte arrendataria haya contratado una pdliza de seguro que cubra el riesgo para mayores de
edad pero menores de veintilin afios y de acuerdo a lo estipulado en esta clausula; y no podra ser conducido nunca por
menores de edad. La arrendataria seré la Unica responsable de asegurarse que la vigencia, coberturas y el respeto a las
disposiciones de la pdliza de segurc garanticen la cobertura de cualquier potencial riesgo; asimismo la arrendataria
reconoce que es su responsabilidad verificar que las coberturas del seguro que contrate sean adecuadas para las
cualidades, usos particulares y forma en que se operara el bien. En caso contrario el arrendatario seré responsable con sus
bienes personales. En todo caso la parte arrendataria estard obligada a indemnizar a ARRENDANTE por cualquier dafio
propio o a terceros que sufra y ocasione el arrendatario ya sea en exceso de la cobertura del seguro o en cualquier caso
que la cobertura del seguro no sea aplicable, asi como los deducibles, gastos y cualquier impuesto relacionado con el cobro
del seguro. En los casos de contratacion con ofras compafiias de seguros, toda cancelacion, cambio, endoso, no
renovacion o cualquier otra modificacion al confrato de seguro, deberé ser solicitade previamente por el arrendatario y ser
expresamente autorizado por el arrendante. NOVENA: (DESTRUCCION O INUTILIZACION PARCIAL O TOTAL DEL BIEN
ARRENDADO): a) En caso de destruccion o pérdida total del bien, asi como en el caso de dafios parciales al mismo, la
parte arrendataria debera informar a ARRENDANTE dentro de las veinticuatro (24) horas siguientes de ocurrido €l dafio,
total o parcial; b) Si el dafio o destruccion fuese total, la parte arrendataria deberé pagar a ARRENDANTE la totalidad de las
rentas mensuales paciadas que estuvieran pendientes mas la cantidad estipulada como opcidn a compra. Salvo en caso
que una Empresa Aseguradora cubra las cuotas pendientes de pagar en cuyo caso solo quedara obligada la arrendataria
por el remanente que ho cubriera el seguro. En caso exista un remanente luego del pago de las cuitas, comisiones y deméas
gastos a ARRENDANTE este se entregara a la parte arrendataria. En ninglin case procedera devolucion de mensualidades
de rentas recibidas por ARRENDANTE; ¢) Si el dafio al bien fuese parcial y pudiese repararse sin menoscabar su capacidad
funcional y operativa y ARRENDANTE no hubiese sido indemnizada por tales dafios parciales, sera por cuenta de la aparte
arrendataria la reparacion total del bien; d) Si ARRENDANTE fuese indemnizada por dafios parciales al bien, por una
entidad aseguradora o por tercera persona, y la parte arrendataria hubiese por su cuenta y costo reparado el bien a entra
satisfaccion de ARRENDANTE, esta Ultima se compromete a entregar a la parte arrendataria la suma de indemnizaciones,
haciende deduccion de los gastos incurrios, honorarios y/o tributos que fuesen aplicables. En todo caso la arrendataria
debera seguir pagando las rentas atendiendo a las consideraciones establecidas en las clausulas octava y novena del
presente contrato. Las partes acuerdan que cualguier saldo que pueda tener ARRENDANTE a favor del arrendatario podra
aplicarlo al pago de las rentas y otras obligaciones pendientes, y en caso todas estas se encuentren saldadas, debera
devolver los montos excedentes a la parte arrendataria. DECIMA: ARRENDANTE como arrendadora queda fuera de
cualquier relacidn laboral que se derive de la operacién o funcionamiento del bien. DECIMA PRIMERA: ARRENDANTE
otorga opcidn de compra sobre el bien a favor de la parte arrendataria, durante el mes siguiente al mes numero
SESENTA (60) del presente contrate, por la cantidad que se describe a continuacién: El precio de la venta en caso de
gjercicio de la opcion sera de; (US$ ), que debera pagar la parte




arrendataria al contado, mas el Impuesto al Valor Agregado (IVA), en las oficinas de ARRENDANTE y sin necesidad de
cobro o requerimiento alguno. Para ejercer la opcidn conferida, la parte arrendataria debera pagar la totalidad de las rentas
descritas en este contrato y las que estén pendientes de pago, asi como los demas cargos pactados y hacer efectivo en ese
momento el pago del precic de compra. Si no se gjercitare la opcién dentro del plazo establecido, y en las condicicnes
pactadas, el derecho de ejercer la opcion caducara, en caso de gercitarse la opcién, cualquier tramite o procedimiento y
todos los impuestos, honorarios, gastos de traspaso y gastos en general, seran por cuenta de la parte arrendataria, En caso
la parte arrendataria deseare cancelar la totalidad de las rentas del contrato y adquiric el bien con anterioridad al
vencimiento del plazo para poder ejercer la opcidn aqui conferida debera solicitarlo a ARRENDANTE, para que si esta Io
considere necesario lo apruebe. La presente opcion de compra se sujeta a la condicion resolutoria, sin necesidad de
declaracion judicial alguna, vy la opcion se tendra resuelta en caso la Parte Arrendataria dejare de realizar el pago de dos o
mas de las rentas pactadas, inobservada cualquiera de las disposiciones contractuales o ARRENDANTE de por vencido de
forma anticipada el plazo del arrendamiento por cualquiera de las causales de incumplimiento establecidas en |a presente
escritura. DECIMA SEGUNDA: (INCUMPLIMIENTO Y SUS EFECTOS): Las partes reconocen que el presente contrato es
de caracter mercantil, y en consecuencia se aplicaran las normas del Codigo de Comercio, Decreto dos guion setenta del
Congreso de la Republica. ARRENDANTE podra dar por vencido el plazo de este contrato y ejecutar las medidas legales
correspondientes: a) Por falta de pago de una o més de las rentas pactadas, sin que la postergacion del gjercicio de las
acciones correspondientes implique condonacion del pago: b) la falta de pago de una o mas mensualidades de los intereses
moratorios; ¢) Por abandono o devolucion anticipada del bien objeto del presente contrato; y d) Por el incumplimiento de
cualquiera de las estipulaciones y términos del presente contrato. En cualquier caso de terminacion anticipada, la Parte
Arrendataria se obliga desde ya a pagar como suma indemnizatoria una cantidad igual a la cantidad resultante de sumar las
rentas no canceladas, mas intereses moratorios, recargos y multas correspondientes. De producirse cualquiera de los
supuestos anteriores ARRENDANTE podra tomar cualquiera de las siguientes actitudes procesales: 1) Accionar en la via
sumaria, para exigir la devolucion del bien y cobrar las rentas atrasadas: o bien accionar en |a via sumaria para exigir la
devolucién de bien y la suma indemnizatoria pactada, en tode caso exigiendose asimismo las demas multas, intereses,
intereses moratorios, gastos y costas causados: o II) Exigir en la via gjecutiva el pago de la suma indemnizatoria pactada y
las demas multas, intereses, intereses moratorios, gastos y costas causados, quedando a salvo su derecho para exigir en la
via sumaria la devolucion del bien. Para el efecto de los supuestos anteriores la parte arrendataria acepta como buenas y
exactas las cuentas que se le presenten y corno liquida, exigible y de plazo vencido la indemnizacion pactada vy
expresamente acepta el testimonio de este contrato como titulo ejecutivo. DECIMA TERCERA: Las partes dejan constancia
que en razon de la naturaleza especial del presente contrato que conlleva renuncia a derechos que conforme la ley son
consecuencia normal de un arrendamiento simple, asi mismo cualquier cobro derivado de las obligaciones aqui contraidas
gue se encuentren por ley sujetos al Impuesto al Valor Agregado u ofro, Impuestos se adicionara a dichos cobros. Los
gastos notariales, registrales de cualquier indole que genere este instrumentc asi como las costas judiciales que genere
cualquier cobro judicial seran por cuenta de la parte arrendataria. Ademas la parle arrendataria exonera a ARRENDANTE
de prestar cualquier garantia para el gjercicio de sus derechos, exoneracion que se hace extensiva a los depositarios y/o
interventores que se nombre. Para el caso de la substanciacidn de cualquier accion judicial relativa al presente contrato, la
parte arrendataria renuncia al fuero de su domicilio a se somete expresamente al fuero del Juzgado competente que de este
departamento elija la arrendadora y sefiala como lugar para ser legalmente notificada en la ’
debiendo dar aviso por escrito con por lo menos treinta (30) dias de anficipacion, de cualquier cambio de direccion que se
realice, aceptando expresamente que si no diere este aviso acepta como bien hechas y legales las notificaciones que se le
hagan en la direccion anteriormente descrita. DECIMA CUARTA: (ACEPTACION): En los términos relacionados los
otorgantes aceptan expresamente el contenido integro de la presente escritura. Yo la notaria: a) Tuve a la vista la
documentacion relacionada con lo que Comercial Administradora, Sociedad Andnima acredita la propiedad del bien. b) Que
lei el contenido integro del presente instrumento a los comparecientes quienes bien impuestos de su contenido, objeto,
validez, pago de impuestos y demas efectos legales, [o aceptan ratifican y firman junto a la Infrascrita Notaria que de todo el
acto Doy Fe.




