Arrendamiento Financiero y Emision de

Obligaciones

En las operaciones diarias que llevan a cabo las empresas existe la necesidad de adquirir
un bien con el fin de lograr los objetivos de la empresa, el problema de liquidez obliga a
recurrir a distintas fuentes de financiamiento, siendo una de las principales el
arrendamiento financiero.

El arrendamiento financiero es el contrato por el cual una persona se obliga a otorgar a
otra el uso o goce temporal de bienes tangibles a plazo forzoso.

Una vez concluido el contrato de arrendamiento financiero, se puede optar por las
siguientes opciones:

a) La compra de los bienes a un precio inferior a su valor de adquisicidn que quedara
fijado en el contrato. En caso de que no se haya fijado, el precio debe ser inferior al
valor de mercado a la fecha de compra, conforme a las bases que se establezcan en
el contrato.

b) A prorrogar el plazo para continuar con el uso o goce temporal, pagando una renta
inferior a los pagos peridédicos que venia haciendo, conforme a las bases que se
establezcan en el contrato.

c) A participar con el arrendador en el precio de la venta de los bienes a un tercero, en
las proporciones y términos que se convengan en el contrato.

El arrendamiento financiero es un contrato que debe cumplir con determinados requisitos
de forma para que sea valido y exigible ante 1a ley.

Por disposicidn expresa en el articulo 408 de la Ley General de Titulos y Operaciones de
Crédito, los contratos de arrendamiento financiero se deben:

a) Otorgar por escrito
b) Inscribirse en el Registro Publico de Comercio, a solicitud de los contratantes, sin
perjuicio de hacerlo en otros registros que las leyes determinen.
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Ventajas

a) Preserva el capital del usuario para otras inversiones

b) Esta alternativa de financiamiento le evita al usuario pagar enganches, adelantos y
otros cargos. Hace posible que los gastos que sean necesarios para instalar, fletar,
etcétera, respecto del equipo adquirido, pueden ser incluidos en las rentas
mensuales.

¢) Fiscalmente los intereses son deducibles.

d) Fiscalmente el equipo es propiedad del usuario, de modo tal que le permite deducirlo
como activo fijo.

e) Debido a que al arrendamiento garantiza un pago fijo, se facilita al usuario una
planeacion financiera mas efectiva.

f) Minimiza los riesgos de obsolescencia.

Ejemplo 1

A continuacion te presento una serie de ejemplos para comprender el arrendamiento
financiero. Este primer ejemplo es un caso real modificado por C.P.C. y M.l. César Miguel
Martinez Gonzalez

Una empresa transportista mediante arrendamiento financiero adquiere un camién usado
marca Freightliner, tipo tractocamién, CL-120, modelo 2009, el valor de adquisicidon seguin
factura expedida por el vendedor es de $689,655.17. La arrendadora nos solicité un pago
inicial de $90,143.96 para efectos de autorizar el arrendamiento financiero por el resto,
como garantia se ofreci6 el mismo tractocamién. El crédito durard 4 anos, en vencimientos
mensuales y con un interés del 17% anual. El contrato se firma el 20 de octubre de 2011,
realizandose el pago inicial en esa fecha y siendo el primer vencimiento el 20 de noviembre
de 2011.

La programacion de los pagos la puedes calcular en un libro de Excel abriendo un libro
nuevo, opcion plantillas instaladas y amortizacion de préstamo, y llenas los datos
proporcionados en el ejemplo 1.
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Programacion de la amortizacion de préstamo

Especificar valores Resumen del préstamo

Importe dal préstamo| 59951171 € Pago pregramado 17.253.92 €
Tiza de trderds anual| 17.00 % | Nomere de pages programado
Plazo del préstamo en afios 4 Namero de pagos real
| Total de pages antcipados

Nomero &z pages al afio 12
Fecha irdctal dal préstamo 20/10/2011 Inkerds sokal
Pagos adicionales opatonales
re de entidad de crédito:
N® = .o Fago - < 5 .
Fecha de pago Saldo micial Fago adiciomal | Pago total Capital Interés Saldo final Imterés acumulativo
Fago — | programado |5 - ‘ - | |
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1.- Registre la adquisicion del activo fijo

2.- Registre el pago inicial

3.- Registre los intereses del mes de noviembre de 2011

4.- registre el pago efectuado en noviembre 2011 a capital e intereses

5.- Registre los intereses del mes de diciembre de 2011

6.- registre el pago efectuado en diciembre 2011 a capital e intereses

7.- Registre la amortizacion de los intereses pagados en el mes de diciembre
Nota: los intereses se reconocen mes a mes, es decir, como se devenguen.
Considere un saldo en bancos por $1'800,000

Activo Fijo (tractocamion) Arrendamiento Financiero Bancos
1 689,655.17 2 90,143.96| 689,655.17 1 S| 1,800,000.00 90,143.96 2
4 8,805.84 17,298.92 4
6 8,930.59 17,298.92 6
Intereses por pagar Gastos Financieros
4 8,493.08 8,493.08 3 3 8,493.08
6 8,368.33 8,368.33 5 5 8,368.33

EMISION DE OBLIGACIONES

La emision de obligaciones son titulos de crédito que las sociedades andnimas pueden
expedir, y representan la participacion individual de sus tenedores en un crédito colectivo
constituido a cargo de la sociedad emisora.

El pasivo por emision de obligaciones debe representar el importe a pagar por las
obligaciones emitidas, de acuerdo con el valor nominal de los titulos, menos el descuento
mas la primas por su colocaciéon. Los intereses serdn pasivos conforme se devenguen.
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El importe de los gastos de emision, tales como honorarios legales, intermediacidn, gastos
de emision, impresion, colocaciéon, etcétera, asi como la prima o el descuento en la
colocacion de obligaciones deben amortizarse durante el periodo en el que las obligaciones
estaran en circulacién, en proporcion al vencimiento de las mismas. Todos 1os conceptos
anteriores forman parte de la tasa efectiva de interés.

CARACTERISTICAS

Existen fundamentalmente tres tipos de obligaciones:

Hipotecarias: Son emitidas por sociedades andénimas y estdn garantizadas por
una hipoteca que se establece sobre los bienes de la empresa emisora. Se
documentan con titulos nominativos, consignando en su texto el nombre de la
emisora, actividad, domicilio, datos de activo, pasivo y capital, plazo total de
amortizacion, tipo de interés, asi como forma de pago.

Quirografarias: Son nominativas y emitidas por sociedades andnimas,
garantizadas por la solvencia econdmica y moral de la empresa; respaldada por
todos los bienes y activos sin hipotecar. Se establecen limitaciones financieras a las
que tiene que someterse la empresa durante la vigencia de 1a emision.

El interés que devengan es constante durante toda su emision, al igual que la hipotecaria y
la tasa de interés se ajusta a las fluctuaciones del mercado.

Convertibles: Los tenedores de estos titulos reciben una cantidad por concepto de
interés en la forma periddica que se haya estipulado en la escritura de emision;
ademads, podran optar entre recibir la amortizacidén de la deuda, o bien, convertir sus
titulos en acciones comunes o preferentes de la misma emisora.

El objeto de estos valores es el de procurar recursos a las empresas a través del
apalancamiento, con posibilidad futura de convertir esa deuda en capital, permitiéndoles a
las firmas una mayor capacidad de financiamiento posterior.
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Las obligaciones pueden colocarse:

a) A la par, que significa a su valor nominal.

b) Sobre la par, que quiere decir a un valor superior al nominal.

c) Bajo la par, o sea, a un precio inferior a su valor nominal.

Las obligaciones no deberdn ser amortizables por medio de sorteos a una cantidad mayor
que su valor nominal o con primas, salvo el caso en que una parte de la emisidén o su
totalidad se liquide anticipadamente; o bien, que la cantidad peridédica que deba destinarse
a la amortizacion de las obligaciones y al pago de intereses sea la misma durante el
tiempo estipulado para dicha amortizacion.

Interés: El interés de las obligaciones estd basado en el costo del dinero dentro de
los mercados financieros mismo que, normalmente, estd representado por la Tasa
de Interés Interbancaria de Equilibrio (TIIE) o por un promedio determinado por el
Banco de México.

Gastos de emision: Son todas aquellas erogaciones originadas por los estudios de
factibilidad, preparacion de los contratos, gastos por la impresion de las
obligaciones, comisiones de 1os agentes financieros, etcétera.

Prima en venta de obligaciones: Representa, en algunas emisiones, un pago
adicional que el inversionista hace por 1o atractivo de los titulos.

Descuento en venta de obligaciones: Representa, en algunas emisiones, una
disminucién en el pago que los inversionistas hacen al adquirir 1as obligaciones.

Redencion: Representa el momento en que se liquida la totalidad de 1a deuda y sus
intereses.
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Ejemplo 2
Ejercicio retomado de:

Escarpulli A. (2008).Contabilidad Financiera ciclo financiero a largo plazo (4a Edicién).
Meéxico. IMCP

La Compaiiia Internacional S.A. de C.V. emite 800 obligaciones quirografarias, con valor
nominal de $100 cada una con un interés del 24% anual, pagadero trimestralmente a
través de cupones con una fecha de vencimiento de 4 afos, dandose su colocacién a Casa
de Bolsa Probursa, pactando una comision del 2% sobre el valor recibido.

Se pagan gastos por emision de las obligaciones de $800.

La colocacion de las obligaciones se lleva a cabo de la siguiente manera:
200 obligaciones con un descuento del 5%.

450 obligaciones ala par.

150 obligaciones con prima de $100 cada una.

Considere un saldo inicial de $100,000 en bancos.

1.- Registro por la emision de las obligaciones 80,000
2.- Registro por los gastos ocasionados por la emision 800
3.- Colocacion de las 200 obligaciones bajo la par 20,000
3-A .- Cancelacién parcial de cuentas de orden 20,000
4.- Colocacion de 450 obligaciones a la par 45,000
4-A.- Cancelacién parcial de las cuentas de orden 45,000
5.- Colocacidn de 150 obligaciones sobre la par 15,000
5-A.- Cancelacion parcial de las cuentas de orden 15,000
6.- Pago de la comisién por la colocacién de obligaciones ($80,500 x 2%) 1,610
7.- Intereses devengados el primer mes ($80,000 x 24% / 12) 1,600
8.- Intereses devengados el segundo mes ($80,000 x 24% / 12) 1,600
9.- Intereses devengados el tercer mes ($80,000 x 24% / 12) 1,600
10.- Pago de los intereses al trimestre 4,800
11.- Amortizacion de los gastos en el primer trimestre (1610+800)/16 trimestres 151
12.- Amortizacion de los gastos por descuento del primer trimestre (1,000/16) 63
13.- Amortizacion de la prima en venta en acciones del primer trimestre (1,500/16) 94
14.- Pago de las obligaciones al vencimiento 80,000
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Emisién de obligaciones Obligaciones emitidas Gts de emision de oblig.
1 80,000 20,000 3-A 3-A 20,000 80,000 1 2 800 151 11
45,000 4-A 4-A 45,000 6 1,610
15,000 5-A 5-A 15,000 2,410 151
80,000 80,000 80,000 80,000 2,259
Bancos Dcto. en venta de oblig. Obligac. en circulacién
Sl 100,000 800 2 3 1,000 63 12 14 80,000 20,000 3
3 19,000 1,610 6 937 45,000 4
45,000 4,800 10 15,000 5
5 16,500 80,000 14 80,000 80,000
180,500 87,210
93,2590
Prima en venta de oblig. Gastos financiero Cupones por pagar
13 94 1,500 5 7 1,600 10 4,800 1,600 7
1,406 8 1,600 1,600 8
9 1,600 1,600 9
11 151 4,800 4,800
12 63
5,014

Productos Financieros

94 13
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