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El presente trabajo pretende determinar cual es grandes empresas

la opcidn de arrendamiento, operativo o financie-
ro, mas beneficiosa para las empresas industria- Introduccién
les peruanas. Para lograr este objetivo, el ensayo

se divide en dos capitulos. El primero, enfocado La pandemia del COVID-19 ha impactado gra-

en presentar los lineamientos tedricos de los ins- vemente en la economia peruana; debido a ello,

trumentos financieros, arrendamiento operativo y diversas empresas se han visto afectadas nega-

tivamente y, ante este contexto, buscan los me-
jores mecanismos de financiamiento para poder

financiero. El segundo, en analizar la utilizacion
de estas herramientas de financiamiento en las
MYPES y grandes empresas del sector industrial
peruano. Finalmente, se llegd a la conclusidn de

seguir operando en el mercado. Entre las formas
de financiamiento, se encuentran los préstamos
que el mejor tipo de /easing depende del activo bancarios, factoring, emision de acciones y bo-
nos, arrendamientos o /easing, etc. Estos ultimos

no son tan conocidos ni utilizados en nuestra

a arrendar y el uso que la compania planee darle.
Asimismo, en el caso de las MYPES, el arrenda-

miento operativo es mas conveniente debido a la region, por lo que se plantea explicar esta he-

accesibilidad y no tanto por los constantes cam- rramienta como un mecanismo eficiente de fi-

bios tecnolégicos nanciacion para la adquisicion de activos. En
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especifico, el presente articulo respondera cual

es la opcidn de arrendamiento, operativo o fi-
nanciero, mas beneficiosa para las empresas in-
dustriales peruanas.

Con este propdsito, esta investigacion se sec-
ciona en dos partes. En la primera parte, se pre-
sentan los lineamientos tedricos de los instru-
mentos financieros arrendamiento operativo y
financiero, y se describe el tratamiento conta-
ble de los mismos y el tratamiento tributario.
En la segunda parte, se analiza la utilizacion
de estas herramientas de financiamiento en las
MYPES y grandes empresas del sector indus-
trial peruano.

Finalmente, se espera que este trabajo aporte
a futuras investigaciones sobre arrendamientos
financieros u operativos aplicados para empre-
sas industriales peruanas, y, sobre todo, anime al
lector a utilizar esta herramienta financiera poco
conocida aun en nuestro pais, pero que cuenta
con grandes ventajas.

Arrendamiento operativo y financiero: trata-
miento contable y tributario

Un contrato de arrendamiento existe si se ve-
rifica la transmision del derecho a controlar el
uso de un activo determinado por un periodo de
tiempo del propietario al arrendatario a cambio
de una contraprestacion. La principal diferencia
entre un arrendamiento operativo y financiero
es gue en este ultimo se transfieren todos los
riesgos y ventajas, mientras que en el primero
no. A continuacién, se describira el tratamiento

La pandemia del COVID-19 ha
impactado gravemente en la
economia peruana; debido a ello,
diversas empresas se han visto
afectadas negativamente y, ante
este contexto, buscan los mejores
mecanismos de financiamiento
para poder seguir operando en el
mercado.

1.1.

contable y tributario de ambos tipos de arren-
damientos.

Tratamiento contable del arrendamiento finan-
ciero y operativo

En primer lugar, el tratamiento contable de los
arrendamientos se encuentra normado por la NIIF
16 vigente desde el 1 de enero de 2019. Esta nor-
ma establece los principios para el reconocimien-
to, medicién, presentacion e informaciéon a reve-
lar de los arrendamientos, y tiene como finalidad
asegurar que los arrendatarios y arrendadores
brinden informacién fidedigna de la operacion.
La NIIF 16 establece un modelo unico de conta-
bilizacidn para los arrendatarios, pero requiere
gue se reconozcan los activos y pasivos de todos
los arrendamientos. Existen dos exenciones: los
arrendamientos con duracion de hasta 12 meses
sin opcidon de compra y los arrendamientos de
bajo valor.

Para el caso del arrendatario, al inicio del contra-
to, se debe reconocer un activo por derecho de
uso, el cual se medira al costo, y un pasivo por
arrendamiento, el cual se medira al valor presente
de los pagos por arrendamiento que no se hayan
pagado a la fecha. Posteriormente, para la me-
dicién del activo por derecho de uso, se utiliza
el modelo del costo de la NIC 16 (depreciacion)
y, para el pasivo, se deben reconocer los gastos
por intereses y los pagos efectuados. Tanto la
depreciacion como gastos por intereses deben
presentarse en el estado de resultados, asi como
las salidas y entradas de efectivo en el estado de
flujo de efectivo.

Por otro lado, para el caso del arrendador, se
debe clasificar cada uno de los arrendamientos
como uno financiero u operativo: sera financiero
si se transfieren sustancialmente todos los ries-
gos y ventajas inherentes a la propiedad de un
activo subyacente, y seran operativos si no lo
hacen. Para arrendamientos financieros, el arren-
dador deberd reconocer un activo en el estado
de situacion financiera como una cuenta por co-
brar por arrendamientos; posteriormente, debe-
ra reconocer los ingresos financieros a lo largo
del plazo del arrendamiento. Para arrendamien-
tos operativos, deberd reconocer los pagos por
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arrendamiento como ingresos de forma lineal o
de acuerdo a otra base sistematica. Asimismo,
reconocera como un gasto los costos incurridos
para obtener los ingresos del arrendamiento, in-
cluyendo la depreciacion.

1.2. Tratamiento tributario del arrendamiento fi-

nanciero y operativo

En segundo lugar, para el tratamiento tributario
del leasing financiero y operativo, se tomara en
cuenta la Ley del Impuesto a la Renta y el IGV,
ya que los arrendamientos ofrecen beneficios en
ambos casos.

Por un lado, segun el inciso f del articulo 37 de la
Ley del Impuesto a la Renta, la depreciacion de
activos es considerada un gasto deducible que
disminuye la base imponible para el calculo del
impuesto a la renta, lo cual es importante tener
en cuenta, ya que, al registrar el arrendamiento
del bien mueble o inmueble como un activo por
derecho de uso en el balance general, este sera
depreciado como un activo mas. Asimismo, el
leasing ofrece el beneficio de la depreciacién ace-
lerada como un escudo fiscal. Cabe resaltar que,
para obtener este beneficio, el tiempo de contra-
to debe ser como minimo 24 meses para bienes
muebles y 60 meses para bienes inmuebles, asi
como los bienes financiados por el /easing deben
ser para actividades propias del giro del negocio.

Por otro lado, con respecto al IGV, para el caso
del arrendamiento financiero, es importante di-
ferenciar las cuotas que se pagaran mensual o
anualmente y la opcidn de compra, puesto que
el pago de cuotas es considerado una locacion,
mientras que la opcidn de compra, la cual es
ejercida si es que el arrendatario desea adquirir
el bien, es considerada por la Ley del IGV como
una compra. Ahora bien, el IGV es importante
porqgue es utilizado como crédito fiscal. Las cuo-
tas que el arrendatario tiene que pagar a la em-
presa locadora contienen IGV. Entonces, al pa-
gar estas cuotas, el arrendatario puede utilizar
el IGV como crédito fiscal. Asimismo, si es que el
arrendatario decide utilizar su opcion de compra
al finalizar el contrato, al realizar el pago, tam-
bién podra utilizar el IGV de esa compra como
crédito fiscal.

2. Aplicacién de estas herramientas de financia-
miento en el sector industrial peruano

A continuacidn, analizaremos el uso de estas
herramientas de financiamiento en las MYPES
y grandes empresas del sector industrial. Cabe
resaltar que se decidio optar por empresas del
sector industrial, ya que los activos fijos en
este sector representan un porcentaje impor-
tante de sus inversiones. Asimismo, se decidié
realizar un analisis diferenciado entre MYPES
y grandes empresas, ya que las situaciones en
las que se encuentran son muy distintas en el
Peru, asi como ambas empresas son tratadas
de manera diferenciada por el sector financie-
ro, lo cual consideramos que incide en la deci-
sion de optar por el arrendamiento financiero
u operativo para la adquisicion de sus activos
fijos.

2.1. Arrendamiento financiero y operativo en el

sector de las MYPES

Para comprender el uso del arrendamiento fi-
nanciero en la MYPES, es necesario comprender
primeramente cudl es la situacién de este tipo
de empresas en el Peru. En primer lugar, un pun-
to importante es que un gran porcentaje de las
micro y pequefas empresas son informales. De
acuerdo con la Sunat, en el 2021, el porcentaje
de informalidad de este sector alcanzd un 86%
(ComexPeru, 2022a). Ahora bien écomo impacta
ello con el uso del arrendamiento financiero en
este sector?

Al existir un alto grado de informalidad, se puede
inferir que solo un porcentaje pequeno de MYPES
acceden a mecanismos de financiamiento, den-
tro de los cuales se encuentra el arrendamiento
financiero. Si revisamos las paginas de la banca
tradicional peruana como BCP, BBVA, Scotiabank
y Pichincha, uno de los requisitos para acceder al
arrendamiento financiero es pasar por una eva-
luacion crediticia, en la cual se solicitan los EEFF
de la empresa, y los ultimos pagos de IGV vy del
Impuesto a la Renta. Entonces, si uno es informal,
Nno va a poder presentar estos documentos por-
gue no contard con ellos y, por ende, no podra
solicitar un arrendamiento financiero. Con ello,

concluimos que solo el 14% de las MYPES tiene
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acceso a este mecanismo de financiamiento, ya
que el resto es informal.

En segundo lugar, este porcentaje de 14% se ve
mermado debido a las bajas calificaciones credi-
ticias que la gran mayoria de MYPES tiene. Seguln
el Banco Interamericano de Desarrollo, este cons-
tituye una de las barreras que impiden el acceso
al financiamiento de estas pequefias empresas.
La mayoria de las MYPES no tienen completos
sus estados financieros o algunos carecen de es-
tos, lo cual es percibido negativamente por las
entidades financieras, puesto que aluden a que
la falta de informacidn financiera se debe a una
falta de transparencia (ComexPeru, 2022b). Por
ende, si las micro y pequefas empresas deciden
solicitar un arrendamiento, la banca le ofrecerd
tasas elevadas sefialando que se debe al riesgo
que estas representan.

Entonces, eso hace que el costo de financia-
miento para las MYPES sea elevado. Por ejem-
plo, en el presente afio, segun las estadisticas de
las SBS, de los créditos otorgados de la Banca
Multiple a las pequefas y microempresas, sélo el
0.06% y 0.00%, respectivamente, corresponde
a crédito otorgado para el arrendamiento finan-
ciero, a diferencia del 1.84% y 1.76% otorgado a
las corporaciones y grandes empresas. Se pue-
de observar que un porcentaje menor utiliza el
arrendamiento financiero como un mecanismo
de financiamiento por los altos costos que estos
representan.

Ahora bien, con respecto al arrendamiento ope-
rativo, consideramos que, para las MYPES del
sector industrial, es mas factible acceder a este
mecanismo de financiamiento, puesto que, por
un lado, las empresas que otorgan este tipo de
arrendamiento no necesariamente deben perte-
necer al sector financiero. Eso origina que se eli-
mine el problema de las altas tasas producidas
por la evaluacion crediticia.

Por otro lado, otra ventaja es que la empresa
arrendadora es la encargada de realizar el man-
tenimiento y las reparaciones de los activos (Ba-
rrenechea et al,, 2017). Inclusive, algunas ofrecen
especializaciones a los trabajadores de la empre-
sa arrendataria para el buen manejo del activo

Se llegd a la conclusion de que e/
mejor tipo de leasing depende
del activo a arrendar y el uso
que la companhia planee darle.

arrendado; de esta manera, las MYPES ahorran
costo por mantenimiento y capacitacion de tra-
bajadores. Sin embargo, a pesar de las facilidades
y beneficios que otorga el arrendamiento opera-
tivo en comparacion al financiero, consideramos
que la informalidad también afecta en el uso de
este mecanismo

2.2. Arrendamiento financiero y operativo en las

grandes empresas del sector industrial peruano

Para este punto se tomdé como referencia a las
empresas del sector industrial inscritas en la
Bolsa de Valores de Lima. De este conjunto, se
extrajo una muestra representativa que permite
analizar la utilizacién del /easing. Como criterios
de seleccidn, se tuvo, por un lado, que las empre-
sas presenten en sus notas a los estados financie-
ros el uso de ambos tipos de /easing vy, por otro
lado, a aquellas empresas que superen los cien
millones de soles en sus pasivos totales. La tabla 1
muestra los resultados luego de aplicar los filtros
mencionados.

Analizando las ratios de arrendamiento/pasivos
totales de estas empresas (ver figura 1), se obtu-
vo que el promedio que representan los pasivos
por arrendamiento financiero respecto al total de
los pasivos de la compaiia es 6.0%, mientras que,
por el operativo, soélo el 0.4%. A partir de ello, po-
demos comprender que, generalmente, las gran-
des empresas industriales peruanas utilizan el
arrendamiento financiero para activos de mayor
valor que les generan un mayor pasivo.

Un argumento que sustenta este resultado es, en
primer lugar, segun Edufinet (2005), la duracidén
de los contratos. Generalmente, los contratos de
arrendamiento operativo tienen una duracion de
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entre uno a tres ainos, mientras que los de arren- sivos como consecuencia de un arrendamiento

damiento financiero tienen una duracién mayor financiero seran mayores porgue son deudas a
a tres anos. A partir de ello, se infiere que los pa- largo plazo: a mayor tiempo, mayor deuda.

Figura 1. Uso del arrendamiento financiero y operativo por parte de siete grandes empresas industriales

peruanas al 30 de junio de 2022 en miles de soles

Uso del arrendamiento fi ero y operativo por parte de siete grandes empresas industriales peruanas al 30 de junio de
2022 en miles de soles

Leasing Pasivo por leasing Pasivo por leasi Pasivos
financi operativo financiero operativo totales

Corporacidon Aceros Arequipa S.A. S/ 789,652.00 S/ 19,638.00 S/ 3,747,525.00
Pesquera Exalmar S.A.A. Sl Sl S/ 7,454.93 S/ 5,882.85 S/ 1,529,395.65
Cerveceria San Juan S.A. Sl Sl S/ 3,672.00 S/ 64.00 S/ 1,174,707.00
Laive S.A. SI SI S/ 8,723.33 S/ 4,307.00 S/ 264,781.00
Fabrica Nacional de Acumuladores ETNA S.A. Sl Sl S/ 36,920.00 S/ 859.00 S/ 246,332.00
Agroindustrias IAB S.A. Sl Sl S/ 795.00 S/ 444.00 S/ 198,962.00
Creditex S.A.A. SI SI S/ 3,018.00 S/ 65.00 S/ 194,155.00

Nota: Adaptado de la Bolsa de Valores de Lima, 2022.

Figura 2. Promedio de uso de leasing financiero y operativo en siete grandes empresas industriales peruanas

Empresa % Ieas.ing Empresa % Ieas-ing

financiero financiero
Corporacion Aceros Arequipa S.A. 211 Corporacion Aceros Arequipa S.A. 0.5
Pesquera Exalmar S.A.A. 0.5 Pesquera Exalmar S.A.A. 0.4
Cerveceria San Juan S.A. 0.3 Cerveceria San Juan S.A. 0.0
Laive S.A. 33 Laive S.A. 1.6
Fabrica Nacional de Acumuladores ETNA S.A. 15.0 Fabrica Nacional de Acumuladores ETNA S.A. 0.3
Agroindustrias IAB S.A. 0.4 Agroindustrias IAB S.A. 0.2
Creditex S.A.A. 1.6 Creditex S.A.A. 0.0
Promedio 6.0 Promedio 0.4

Uso de leasing financiero respecto de sus pasivos Uso de leasing operativo respecto de sus pasivos

totales totales
25.0% 1.8%
1.6%
20.0% 1.4%
1.2%
15.0% . 1.0%
10.0% 0.8%
0.6% ol
5.0% ° 0.4% ol o
i 0.2% !I
0.0% 0.0%
0 1 2 3 4 5 6 7 8 o} 1 2 3 4 5 6 7 8

Nota: Adaptado de la Bolsa de Valores de Lima, 2022.
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En segundo lugar, el costo del arrendamiento

financiero es mayor, debido a que la operaciéon
requiere mas actores. Polar (2000) sostiene lo si-
guiente:

Mientras mas sujetos intervengan en la operacion,
mas altos serdn los costos, ya que cada una de las
empresas intervinientes buscard sacar su propio
provecho en sus interrelaciones con los demas
agentes del mercado el proveedor del bien, el in-
termediario que viene a ser la sociedad de leasing
y el arrendatario (p. 351).

Ciertamente, en un contrato de arrendamiento fi-
nanciero, no solo se costea el valor del bien y los
intereses del aplazamiento de cuotas, sino tam-
bién el beneficio que espera obtener la sociedad
de /easing por la operacion. Por el contrario, se-
gun Bernal (2021), en el arrendamiento operativo
solo intervienen el arrendatario y el arrendador, el
cual es una empresa de fabricacion, distribucion
o importacion (p. 24).

En tercer lugar, el arrendamiento financiero es in-
dividualizado. Segun Polar (2000), “se describe
al leasing [financiero] como un medio de finan-
ciacion individualizado o personalizado, porque
se basa en todo momento en las necesidades vy el
funcionamiento de la propia empresa que utiliza
el bien” (p. 349). Entonces, los activos arrenda-
dos en un arrendamiento financiero son mas cos-
tosos porgue tienen caracteristicas particulares

Analizando las ratios de
arrendamiento/pasivos
totales de estas empresas, se
obtuvo que el promedio que
representan los pasivos por
arrendamiento financiero
respecto al total de los pasivos
de la compahia es 6.0%,
mientras que, por el operativo,
solo el 0.4%.

de acuerdo al uso especifico que le dara la em-
presa arrendataria.

Finalmente, debido a la obsolescencia de los acti-
vos, Polar (2000) afirma que “los bienes de equi-
po se deprecian rapidamente porque se crean o
se inventan otros mas modernos y eficientes de
forma continua” (p. 352). Por esta razdn, las em-
presas evallan si el bien tiene una vida util corta
para optar por el arrendamiento operativo. Estos
activos suelen ser genéricos y tener un bajo valor;
por ello, no generan un gran impacto en los esta-
dos financieros.

Conclusiones

A partir de los argumentos expuestos, podemos
concluir que el uso de /easing financiero y ope-
rativo es distinto para MYPES vy las empresas
grandes del sector industrial. En primer lugar,
en el caso de las MYPES, si bien no se puede
determinar qué tipo de /easing es considerado
como el mejor, podemos mencionar que existe
un gran problema de informalidad en este sec-
tor, lo cual limita el acceso a estos mecanismos
de financiamiento, en especial al /leasing finan-
ciero, puesto que este se encuentra regulado en
el mercado. En cambio, el /easing operativo no
se encuentra regulado, por lo que las MYPES
pueden acceder mas facilmente a este tipo de
financiamiento.

En segundo lugar, en el caso de las empresas
grandes del sector industrial, no se puede de-
terminar qué tipo de /easing es mejor, ya que la
decision de optar por uno u otro depende princi-
palmente de las caracteristicas del bien. Asi, por
un lado, es mas favorable optar por un arrenda-
miento financiero si el beneficio que se espera
obtener del activo arrendado sea por un tiempo
mayor o igual al plazo del contrato, es decir, que
tenga una vida util de mediano a largo plazo.
Por otro lado, es mas favorable el arrendamiento
operativo si se espera que el activo se deprecie
o deteriore a corto plazo. Precisamente, por esta
razon, este tipo de contrato brinda el beneficio
de mantenimiento del activo o reemplazo por
uno moderno.
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