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CONSIDERACIONES GENERALES

La reciente integracién de Espafia en la C.E.E obliga a
los empresarios espafioles a enfrentarse con una campetencia
creciente, lo que origina la necesidad de modefnizacién de
las estructuras productivas, en muchos casos totalmente obso-
letas. Este reto implica unas necesidades superiores de finan-

ciacién para poder acometer la renovacién de dichas estruc-

turas.

De forma sintética, la obtencidén de recursos puede hacer-
se via mercado de capitales: realizando ampliaciones de capi-
tal, emisidén de empréstitos,etc. Otra forma de obtener fondos

es recurrir ‘a lineas de crédito bancario.
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La primera via apuntada queda restringida, prActicamente,
a las grandes empresas que cotizan el Bolsa. Las pequefias y
medianas . -mayoritarias en Castilla y Leén- deberan
conformarse con préstamos bancarios o con una tercera alter-
nativa que seria el denominado arrendamientq financiero o -

leasing.

Esta forma de financiaciéﬁ, con gran arraigo en nuestro
entorno econémico y en claro auge en los ultimos afios en Espa~-
na, permite a la empresa disponer de un bien, disfrutando de
su uso durante un periodo establecido, a cambioc del pago de
~un canon o cuota, pudiendo el usuario, a la terminacién del
contrato, optar por:

* Devolver el bien a la sociedad arrendadora.

* Formalizar un nuevo contrato de leasing con cuotas mas

reducidas.

* Adquirir el bien usado por su valor residual, general-

mente prefijado.

Esta tercera alternativa, la opcién de compra por parte
del arrendatario del bien, es la caracteristica esencial del
llamado leasing financiero, el mas utilizado en la practica.
La otra wvertiente del leasing es el denominado “"operativo"
que puede ser equiparado al arrendamiento simple: el arrenda-
dor no se plantea la compra del bien, ni soporta los riesgos
derivados del uso como puedan ser las averias, obsolescencias
etc. Esta modalidad de leasing empieza a implantarse en nues-

tro pais de forma paulatina.
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Sin embargo, esa nota diferencial que caracteriza al lea-
sing financiero, no es lo que impele al empresario a optar

/ . .
por el _s 81no que éste se plantea como una alternativa

més de financiacién.

El leasing financiero podria enmarcarse, por tanto, den-
tro de las decisiones de financiacién ofreciendo al usuario
ia posibilidad de completar sus lineas de crédito con un nuevo

y adicional instrumento financiero.

Cabe preguntarse el por qué del auge experimentado por
esta forma de financiacién. Para dar respuesta a esta cuestién

vamos a analizar los aspectos de interés que pueden incidir

favorablemente en la adopcién de decisiones.

Agpectos econémicos

* El1 empresario puede disponer del bien sin tener que rea-
lizar un gran desembolso inicial, las cuotas suelen ser cons-
tantes y, desde el pago de la primera, el arrendatario tiene
el derechc de uso del bien objeto de leasing. Esto sup;ne una

ventaja frente a la compra a plazos, que obliga al pago de

una "entrada" de cuantia mas sustanciosa.
* El cliente puede elegir el equipo que desea alquilar en-

tre los existentes en el mercado, lo que le permite disponer

del mas moderno y adecuado a su negocio.
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* Ayuda a combatir la depreciacién y obsolescencia al ade-
cuar el periodo de financiacién, y por tanto la amortizacién

a la vida econdémica real del bien.

* La garantia fundamental que tiene la sociedad de leasing
es la reserva de dominio del bien, lo que posibilita al usuario
la utilizacién de otros créditos. Esta ventaja es sdélo aparente
ya que la sociedad de leasing, sob;e todo para los contratos
de cuantia elevada, suele hacer un estudio del cliente, exi-

giéndole estados financieros que le faciliten la visién de la

realidad econdémica y financiera de la empresa.

* Otra ventaja frente al arrendamiento puro es que, al ser

las cuotas constantes, no sufren los efectos inflacionarios.

Aspectos financieros

* Al no immovilizar recursos, permite a la empresa inver-
tir fondos en otras operaciones que puedan resultar coyuntural-

mente rentables.

* El tipo de interés -de la cuota~ ordinariamente fijo, es
el mas favorable en el momento de la firma del contrato, aunque

se pueden firmmar contratos con interés variable.

Aspectos contables

* Se considera como ventaja el no tener que reflejar con-
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tablemente el endeudamiento de las cuotas de leasing, aungque

si deben figurar en el Anexo al Balance.
Si se recurre a la desgravacién por inversién -posible has-
ta el presente afilo- es preciso registrar en cuentas de orden

la opcidn de compra existente.

Aspectos fiscales

Las ventajas fiscales son, sin duda alguna, las méas atrac-
tivas de todas las presentadas por el leasing. La consideracién
de gasto deducible de las cuotas pagadas es lo que posibilita,
por ejemplo, la amortizacién del bien en periodos habitualmente’

mas cortos que los permitidos por Hacienda.

Hasta el presente ario existia,‘adenés, una deduccidén por
inversién siempre que el arrendatario ejercitara la opcién de
compra al ;érmino delicontrato de leasing; su supresién en la
Ley de Presupuestos de 1.988 ha supuesto una merma de los con-
tratos formalizados en el presente afio, aunque no es un descen-
so alarmante en principio, ya que la desaparicién de la deduc—
cién por inversién provocd el aumento del nimero de los forma-

lizados a finales de 1.987.

La desaparicién de la deduccién por inversiones no va a
ser el Gnico handicap para las socidades de leasing, debe te-
nerse en cuenta la Ley de Disciplina e Intervencidén de las En-

tidades de Crédito, de 29 de julio de 1.988 que introduce -
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importantes novedades en la regulacién del leasing: se alargan
los plazos minimos de contrato y se procede al desglose de

la cuota a satisfacer, debiendo figurar en los contratos:

* Coife del bien deducido el valor residual

* Carga financiera

Tendrd la consideracidén de gasto fiscal para el usuario
la carga financiera asi como la parte de la cuota correspon-
diente a la amortizacién, salvo en el caso de terrenos, sola-

res u otros activos no amortizables.

Camo afirman los representantes de la Asociacién Espafio--
la de Leasing (A.E.L), la reduccién de las ventajas fiscales
no impedird el desarrollo del leasing en nuestro pais. En la
Gltima aseamblea celebrada por ‘la Asociacién en fe-
brero de este afio, la ponencia del grupo de trabajo financie-
ro presentada por Eduardo San Martin -director financiero de
Hispamer- realizé a nivel sectorial un analisis del balance
consolidado del sector, sobre un total de 84 compafiias (las
asociadas en AEL son 87 y las inscritas en el correspondiente

registro suman 112).

Pues bien, segin el analisis de San Martin, a junio de
1.987, 1la relacién de recursos propios/ajenos del sector era
de 1 a 15, esto es, del 6,6 por ciento , cuando la banca y
las entidades de financiacién tienen actualmente -sobre una

clasificacién de activos en concepto de riesgo- la relacién

de 1 a 25 lo que supone un 4 por ciento ; y eso que
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el leasing precisamente, al conservar la propiedad del bien

como garantia, es el que menos precisa la bondad de ese ratio.

Explica al respecto Eduardo San Martin que las compafias
de leasing se han capitalizado no repartiendo dividgndos; sin
embargo, legalmente, sélo se les exige un capital de cien millo

nes, ademas de la reserva legal exigida a toda sociedad anénima.
Junto a la buena salud financiera, debe tenerse en cuenta

la bugna gestién de las sociedades de leasing que las 1lleva

a afrontar con optimismo la reduccién de las ventajas fiscales.

LOS BIENES OBJETO DEL CONTRATO DE LEASING

Pueden ser bienes muebles, equipamiento y/o inmuebles

(oficinas, clinicas, naves, etc.)

El valor residual suele fijarse, en el'caso del leasing
inmobiliario, en un 15 por ciento del valor.del inmueble, mien-
tras que, en el leasing mobiliario, lo habitual es el importe
de una mensualidad. La razén de eéta diferencia estriba en -
que se estima el valor del suelo sobre lo edificado en un 15

por ciento en téminos globales y el terreno no se amortiza.
Otra diferencia es la distinta duracién de los contratos,

asi para el leasing inmobiliario lo normal es un periodo medio

de cinco a diez afios, y para el mobiliario de uno a cinco afos.
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Estos plazos han sido modificados por la Ley de Discipli-
na e Intervencién de las Entidades de Crédito. Se establece
que la duracién minima de los contratos de leasing seréa:

* Bienes muebles : 24 meses

* Bienes inmuebles: 120 meses

En cuanto a la importancia por sectores, figura en cabe-
za el de bienes de equipo, gque incluye: elevacidn, construc-
cién, mineria y maquinaria industrial. Este sector experimentd

un incremento en 1.987, respecto de 1.986, del 229 por ciento.

En automocién, segundo sector en lista, el incremento,

para el mismo periodo, fue del 174 por ciento.

La utilizacién del leasing tanto en el sector de bienes
de equipo como en el de automocién supone una ventaja para
las empresas puesto que ofrece la posibilidad de renovar su
maquinaria o su flota de vehiculos en periodos cortos - a pesar
de la ampliacién de la duracién minima del contrato- lo que

les permite disponer del material mAs moderno del mercado.

En el sector de inmuebles el crecimiento ha sido del 135

por ciento, también para el mismo periodo considerado.

La financiacién para productos informaticos crecié un
60 por ciento. Dados los continuos avances tecnolégicos que
se producen en el sector, su financiacién via leasing permite

al empresario una renovacién constante de sus equipos.
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El resto de los bienes, agrupados en "otras inversiones"™,
crecié el afio pasado un 159 por ciento respecto del afo ante-

rior.

CARACTERISTICAS DE LAS EMPRESAS QUE RECURREN AL ARRENDAMIENTO

FINANCIERO EN LA ADQUISICION DE INMOVILIZADO -

Anteriormente se han analizado las ventajas que presenta

el leasing en sus vertientes econdmica, financiera y fiscal.

En principio, a la vista de las ventajas resefladas, cual-
guier empresa puede estar interesada en realizar operaciones
de leasing. Sin embargo, debe tenerse en cuenta que es una
férmula de financiacién mas cara - basta considerar que 1la
cuota que se paga incluye el beneficio de la sociedad de lea-
sing- por lo que las ventajas deben tener la suficiente enti-

dad como para cubrir ese mayor coste.

l.as ventajas econb6micas parecen indiscutibles, puesto
que exigen un menor desembolso inicial y permiten adecuar la

amortizacién a la vida econdédmica real del bien.

Desde el punto de vista financiero se considera ventaja
la no inmovilizacién de recursos que pueden ser empleados en
otros proyectos de inversidén mAas rentables. Pues bien, para
que ésto sea realmente ventaja, la empresa debe tener posi

bilidades de realizar proyectos alternativos de inversién, lo

que en época de inestabilidad eccnémica, no sucede.
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Las ventajas fiscales, las mas atractivas en este tipo

de contratos, seran tales si se cumplen una serie de requisitos:

* El ahorro fiscal que realmente permite el leasing res-
pecto de otra forma de financiacién, es el mayor gasto deduci-
ble de las cuotas del mismo menos el importe de la deduccidn
por inversiones que, actualmente, no puede ser aplicada por
imperativo legal. En cualquier caso, este mayor gasto deducible
que se apunta como ventaja, se genera como consecuencia del

mayor coste financiero de la operacién.

Asi las ventajas fiscales, tantas veces mencionadas como
causa que puede inclinar la balanza de la decisidn empresarial
en favor del leasing, deben ser evaluadas con caréacter previo

a la a la resolucién final de financiacién.

Las anteriores reflexiones acerca de la conveniencia o
no del leasing como férmula de financia'c.ién, no impiden gue
esta formula sea considérada jidénea en algunos tipos de empre-
sas que por sus caracteristicas no tienen facil acceso a otras

férmulas mas convencionales.

El 90 por ciento de las empresas. espafiolas son pymes, Yy
otro tanto sucede en la |comunidad castellano-leonesa; por lo
que su capital social es inferior a cien millones de pesetas.
Los proyectos de inversién de este tipo de empresas se hallan

pues condicionados por el problema financiero.
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