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- INTRODUCCION -

Una de la!! dec.i.siones directivas m4s importantes )I'- -

tr•acendentetf para el futuro de una empresa, es sin duda al­

guna el establecimiento de una adecuada poi ft:ica de. divide¡,­

doa. Doa aspectos muy importantes son los que hay qÚe tomar 

en cuenta antes de tomar cualquier deciai6n. 

Por un lado las utilidades retenidas representan un 

iapori:ante medio de financiamiento interno que cootribuye al 

. crecimiento )' desarrol lt'I de una empresa; sin embargo, aúnque 

eáto •• éierto, tambitfn. lo es el hecho de que cuando los - -

accionistas invierten en una empresa lo hacen para recibir -

un benef.icio a cambio; de manera que el pago de dividendos -

con•tituye para la empresa un deaeembolso en efectivo que -­

recibir4n sus accionistas • 

. El dar un alto porcentaje de dividendos.en efectivo 

ciertamente atraer& la atenci6n de una gran cantidad de in -

versioniataa, pero a su ve: ~~to repercutir& en la empresa -

en un lento crecimiento de su super&vit, provocando paulati­

namente una descapitalizaci6n. 

Como consecuencia de la actual crisis econ.Smica del -

pafa, una gran catidad de empresali han visto recortados sus 

m&rgenea de ut i 1 ida de e, con 1 a cona i g~ i ente d; •• i nuc i.6n de ..; 

loa porcentajes de ·rendi111ientos a 9ua accioniataa~ loa que -

ent;e eatá · 9 d~ac i ~n han desviado su .etenc i dn hacia 1 as i nver 

eionea de rerldimiento fijo, mismas que con sus tasas de int! 

rea ha podido compensar (aunque no en gran proporci6n) la --



p4rdida del poder adquisitivo de la moneda originado por la 

inflaci6n. 

Sin e•bargo, esto resulta un tanto ficticio·ai tomamos 

en cuenta que el fndice inflacionario supera en 9:-an medida -

loa porcentaje• de interea que ee obtienen de lea inversiones 

de renta fija. 

Lo que no ae ha to•ado en cuenta hasta hora es que al -

invertir en e•preaaa productiva• se cuenta con el apoyo que 

~n aua ~ctivos, miamoe·.que al 1 levaree a cabo eu revaluaci6n­

protegen el capital de eua accionistas contra la inflacicSn y -

al mismo tiempo contribuye al desarrollo econ6mico del, pafa. 

La idea principal para la realizaci6ri del presente tra­

bajo ea precisamente el dar las bases necesarias sobre las cu! 

l~a sustentar una Polftica de Dividendos adecuada tomando en -

cuenta las 1 imitaciones imperantes en nuestros dfas ocasiona -

dae por e I desajuste econ.6mico que padecemos. 

Para tal efecto se ha dividido este trabajo de investi­

gaci6n en doe partea, en la primera ee tocan puntos relacio -

nadoa con lae acciones, el super6vit, la política de dividen­

.do• y la poaici6n de laa acciones frente al rendimiento fijo. 

En la segunda parte, ee trata loe aapectoe rel~tivoe al r'ei­

-n fiscal de loe diviJendos, aef como sus rilpercucionea tan-

to para loa accionietaa como para lea empre~•• qu~. lo!' decreta. 

. 1 



METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION 

Selecci6n del Tema. 

Teme: Poi ftica de Dividendos. 

En una 'poca tan crítica como la que actualmente pad! 

cemoa, concretamente en el aspecto financiero, ea de vital­

importanci a para cualquier ente econ6•ico el analizar todas 

las poaibles alternativas que le lleven a aoport'ar y supe-­

rar eet.,, problema. La i.dea que surgi6 en mi para elegir el 

tema de Po 1 ft i ca de Dividendos fue e 1 de buscar, como una -

de las principales fuentes de financiamiento a loa propios­

accionistas de las empresas, mediante la planeaci6n de una 

adecuada polftica·de distribución de utilidades. Mi inquie­

tud por el tema en cueati6n se acentu6 m6s a raíz de las -­

nuevas reformas fiscales, las cuales dan un tratamiento muy· 

especial en materia de dividendos, asr mismo, el hecho de -

que en loa cursos de finanzas que tome a lo largo de la ca­

rrera, debido a lo reducido del tiempo dicho tema nunca fue 

tratado con la profundidad necesaria; por lo tanto espero-­

que eete seminario que ahora presento sirva para motivar el 

ínter'• de profesores, estudiantes y demas miembros de la -

profeai6n para seguir investigando sobre este tema tan am--

pl i.o e interesante que ea la. Poi ftica de Dividendos. 



Tipo de lnvestiuaci6n. 

El tipo de investigaci6n elegido para el presente semina 

rio es docu11ental, basado en libroa, artfculoa de reviataa -

e9pecializadaa y complementado con algunos aspectos pr6cticos. 

Objetivos. 

1.- Acreditar por Mdio de e•te Seminario de .lnveétigaci6n 
, . . . :. '' "'_ 

Contable el examen eecr~to para obtener el Tftulo de Licencia~ 

do en Contadurfa; asf miemo, aume.ntar mis conocimiento• eepeci! 

l izados en finanzas. 

2.- El eatisfacer la inquietud que despert6 en mi este tema,. 

el cual creo que es de gran importancia para el futuro de una 

e111preea. 

3.- El contribuir por medio de este trabajo, consiente de -

las li•it-=iones que d6 la i~experiencia profesional, pero po-­

niendo el inejor de míe emfuerzos para que el mismo pueda ser -­

digno de ·conaulta por aquellas personas intereeadae en el te111a. 



Hipótesis. 

Una adecuada· poi rtica de dividendos es un medio eficaz y 

de suma importancia para resolver- problemas de financiamiento. 

a largo plazo en las empresas, asimismo, resulta una atracti­

va inversión a largo plazo para los inversionistas, mismos -­

que actualmente tienen puesta·su atenci6n en inversiones de -

renta fije debido a las altas tasas de interés que pagan lua · 

bancos • 

. lfmites y Advertencias. 

Aunque el trabajo en cuesti6n contiene básicamente aspec­

tos de car6cter financiero, no podemos olvidarnos de los as-­

pectoa legales y fiscales que afectan a los dividendos, y si!n 

do estos aspectos tan din4micos y cambiantes es que es necesa­

rio limitar la inveatigaci6n con base a la legislaci6n emitida 

asr como a las modificaciones establecidas hasta el mes de - -

Enero de 1983. 

Se hace la menci6n anter.i or ya que cambios posteriores. po­

·. drfan modificar lo expuesto, asf como las conclusiones asenta­

·daa ai finalizar la e"poaici6n. 

,. ,... 



PRIMERA PARTE 

" LAS ACCIONES Y LA POLITICA DE DIVIDENDOS" 

CAPITULO 1 

LAS ACCIONES 

.Cat110 es sabido, el principal objetivo de las sociedades 

Mrcenti.lea ea la generaci6n de uti 1 idades, cuando esto se -­

cumple un• de 1 as formas de hacer part re ipes de 1 •• ut ¡ 1 i dades 

·• los dueftoa de la eiÍlpresa ea .. diente el pago de dividendos. 

Loa dividendOs representen la porte .de las uti 1 idadea que 

correaponde a cada uno de loa accionistas, mismas que aer'n re­

partidas en proporci~n al monto de las acciones. que posean. 

Ea por esta raz6n que considero que las acciones son el -

punto de partida para comprender.el porqu' de la existencia de 

los·dividendos y el establecimiento de las polfticas que se 

adopten para su reparto. 

1.1.- Concepto, caracterfsticas y clasificaci6n. 

La acci6n es un tftulo que representa una parte del capi­

tal social de una empresa, asimismo, d4 a su poseedor el car&c­

ter de aocio o accionista; de manera que dicha acci6n conferir4 

loa ;•ia•os derechos y ob 1 igac iones que a loa otros poseedores -

de '•t• mismo tipo de acci6n • 

• 
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la ley General de Sociedades Mercantiles señala que 

1 as (.ini cas sociedades que pueden representar o formar su ca­

p ita 1 por medio de acciones son: la Sociedad Anónima y la -­

Sociedad en Comandita por Acciones. 

la misma ley establece algunas caracterrsticas 9en2 

ralea de las acciones, mismas que se mencionan a continuación: 

1.- laA acciones siempre aer4n del mismo valor, de -

•anere que otorgaran los mislllOS derechos¡ aunque pueden esti­

pularse en el contrato social q':'e el capital de la sociedad -

podr6 for111arse por diferente• tipos de acciones las cuales -­

daran • su tenedor derechos especiales. 

2.- Cada acci6n tendr6 derecho sola.ente a un voto,­

el cual podr4 hacer valer aeglin el tipo de acción en asambleas 

ordinarias o extraordinarias. 

3.- Queda prohibido para las sociedades anónimas 

emitir acciones de importe menor a su valor nominal. 

4.- En el caso de que no sea cubierta la exhibición o 

pago del monto a la fecha estipulada en la acción, la sociedad 

podr4 exigir judicialmente el importe de la misma, de no llevar 

se a cabo lo anterior, deber4 proceder a la venta de estas accio 

nea. Dicha venta se har6 por medio de c.orredor titulado, asimismo 

se deber4n extender nuevos trtuloa o nuevos certificados provisi~ 

nales los cualesaustituir4n a loa certificados originales. De no 

efectuarse ninguno de loa supuestos anteriores, ser6n declaradas 
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extinguidas las acciones y. por lo tanto, la sociedad proce­

der4 a reducir su capital. 

5.- Cada tftulo o acci6n es indivisible, pero en caso 

de que 'sta tengo varios propietarios deber& nombrarse a su 

representante. 

6.- Los tftulos que representan. lea acciones .deber4n 

ser expedidos en un plazo no mayor de un afto, contado a pa~ 

tir de la fecha del contrato social o modif lceci6n de '•te. 

7.- Los tftuloa de lea accione• tendr'n adheridos cu­

ponea loa cuales ser&n desprendidos al cobro de los divide!! 

dos decretado• por la sociedad. Eato ae deber& realizar a'1n 

tratandose de tftuloe provieionalea. 

8.- Se deber&n registrar las acciones nominativas a ma­

nera de llevar un debido control de &etas. 

9.- Loa socios o accionistas originales podr4n ejercer 

el derecho de tanto en proporci6n al n'1mero de aua acciones -

en el. caso de que la sociedad decida emitir nuevas acciones -

con el objeto de aumentar su capital social. 

10.- Laa sociedades no podr~n emitir nuevas acciones si­

no hasta que laa originales hayan sido fntegramente pagadas. 

11.- Lea aociedadea no podr&n adquirir .sus pr.opiaa 

·•ccionea. 
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12.- Al efectuarse una reducci6n de capitül social de 

la empresa mediante el reembolso del importe de la partici­

pacidn de los accionistas, las acciones dadas de baja serán 

las que mediante sorteo ante notario público resulten desi~ 

nadas para nulificarse. 

las acciones se clasifican de acuerdo a sus caracterf! 

ticas, forma de exhibicicSn, derechos que confieren )' dividen<'• ' 

doe que otorgan de la eiguiente manera: 

Co111unes: Son las que confieren a su poseedor voto il i­

•itado y participacicSn en todas las decisiones. El dividendo'' 

que ofrecen ser& en funcicSn de las uti 1 idades que obtenga la 

empreaa y ser& pagado una vez que sean cubiertos los dividen 

dos de las acciones preferentes. 

Preferentes: Tambi&n conocidas como de voto limitado,­

pues a61o pueden ejercerlo en asambleas extraordinarias según 

lo menciona la Ley de Sociedades Mercantiles en su Artículo -

182 fracciones, 1, 11, IV, V, VI, y VII. Tendr'n derecho a un 

dividendo mínimo garantizado del 5% antes de pagar dividendos 

a las comuhes. Este dividen'do es acumulativo en el caso de no 

haber utilidades en un ejercicio, para el siguiente en que 

las haya. En el caso de liquidacicSn de la sociedad, las accio 

nea preferentes tendr&n prioridad sobre las comunes en cuanto 

al reembolso de su parte al icuota del capital social. 

Nomi'nativas: Son aqu.el las que se expiden en forma expr! 

••a favo,. de una persona, cuyo nombre aparece en el texto de 

la· acic i6n •. Solo. pueden ser .t,.anaferidea Mediante endose> y erÍ-: 

trega.deltftulo. 

,)! 
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Todas aquellas acciones que no esten fntegramente pagadas -­

deben ser nominativas. 

Al Portador: Su trasmisi6n se hace por la simple entrega 

del tftulo ya que no son expedidas a nombre de una persona es­

pec ff ica. ( 1) 

Pagadoras: Siempre ser&n nominativas, estan suscritas -

pero no completamente exhibidaa; laa acciones pagadoras podrJan 

convertirae en·deaertoraa, ai un• vez vencido el plazo para su 

e~hibicion 'staa no fueran realizedaa, en cuyo caso la socie­

dad podr& exigir judicialmente su derecho de pago o proceder a 

su venta. 

Liberadas: Aquellas que estan completamente exhibidas. 

Numerarias: Son las que necesariamente deber4n pagarse -

en efectivo al momento de conatituirse la sociedad, cuando me­

nos el 20% de su valor nominal. 

En especie: No se pagan en efectivo sino en bienes que -

aportan los socio• al momento de constituir la sociedad; 'staa 

aie11pre ser•n liberad•• y en la escritura constitutiva se eap! 

cificar•n los bienes aportados, miamos que deber4n permanecer 

en la sociedad·durante dos aftos,al termino de los cuales si el 

valor del .bien sufrier~ una baja, el accionista que efectuo di 

cha aportaci6n deber' de cubrir la diferencia. 

( 1) A. partir de 1 to •. de enero de 1983, por reforma de 1 a Ley. -

del l11pueato sobre la Renta, toda& las acciones al portador ~ 

•· ; . ber'n .• ~r no• i nat i vea. 

·,i 
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En Tesorer fa: Sor:itrcc iones autorizadas pero que aún 

no est'n suscritas y se guardan en la caja de la sociedad. 

Se suscriben conforme a las necesidades de capitalizaci6n. 

1.2 ValuacicSn de las Acciones. 

A) Valor en Libros. 

Se obtiene como resultado de dividir. el monto de 1 cap!. 

tal social exhibido, m's las ~ti 1 idades generad.is,< entre el­

nGniero de acciones que seg~n la escritura constitutiva for -

111en·el capital. 

E 1 resu 1 tado de esta di vis i 6n proporciona i nformaci 6n 

hist6rica para la gerencia, sin embargo, esta informaci6n no -

resulta de gran ayuda para' los inversionistas, ya que. no aaeg!! 

ra r.,sultados futuros. Algo que debe preocupar tanto a }os 

accionistas como a la gerencia es el hecho de que el valor de 

cotizaci6n de sus acciones en el mercado, sea inferior a su -­

va 1 or en 1 i broa ya que significa que &st·as se encuentran 

subvaluadas y por lo tanto, no representan un foco de atenci6n 

para loa inversionistas. 

El concepto de valor en libros puede resultar de ayuda -

en deciaionea relativa. a fusiones o adquiaicionea entre. coÍI! -

.P•Rf•e~ ··· ·, < 
"' .. 

B) Valor Nominal. 

,·.;,•.'· 
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Es el valor contenido en el tftulo mismo, de acuer­

do con lo establecido en la escritura constitutiva de la so­

ciedad que las emiti6. 

C) V~lor de Mercado o Cotizaci6n. 

En '•te caso, el valor de la acci6n lo determina el 

mercado, ea. decir que au valor eata aujeto a la oferta y· la 
- j ' ' 

de•and• que tenga la acci6n en ún mo1119nto deterlÍlinado, esta 

•• le raz6n por la cual au valor varia consiente-nte mien­

tra• lea acc.ionea eatan inacritaa en la Bolsa de Valores. 

1.3 .Emisi6n y.Suscripci6n. 

Eata ea una deé: i • i 6n que ae toma con e 1 prop6a ito­

de hacer un aumento enel capital social )' consiate en hacer 

una exhortaci6n ya sea de forma privada o pública para sumi­

nistrar fondos a una·empresa por medio de una nueva emisi6n 

de acciones. 

En laa suacripciones privadas se invita a un número 

reducido de personas, caai siempre socios antiguos para que­

adquieran las nuevas acciones; sin embargo, esto puede traer 

como conaecuencia que se tengan que pagar altos rendimientos 
. . 

debido al compromiso moral que ae tiene con ellos, lo que 

·provocarfa problema• de liquid'z para la empresa emisora. Es 

-to no .aucede cuando el nuevo capital ea recibido del pt1bl ico 

e·n géne,ral ya queaquf'.no exlate·u.na relaci6n directa col\ el 

invereioniata. 

... 

. ',.r: 
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Las emisiones p~bl icas deberán se~ autorizadas por -

la Comisi6n Nacional de Valores para que puedan estar inscri­

tas en la Bolsa de Valores y posteriormente ser colocadas en­

tre los inversionistas. 

Una vez que se ha tomado la decisión de em.itir y su! 

cribir un lote de acciones, la administración de la empresa -

deber6 tomar en cuenta los siguientes puntos: 

1.- Monto a Colocar. 

2.- Precio de la Emisi6n. 

3.- Costo de la Emisión. 

Monto a colocar. 

•, 

Existen varios tipos de colocación de las acciones, -

siendo las m6s comunes las siguientes: 

EN FIRME, consiste en que el colocador, en este caso 

el agente de bolsa autorizado, compra a la empresa emisora el 

total .de la emisi6n, menos un porcentaje por colocaci6n y as~ 

sorra. En este tipo de colocaci6n el agente de bolsa acepta -

el riesgo de que la nueva emisi6n sea aceptada o no por el -­

pdbl ico inversionista. 

AL MAYOR ESFUERZO, e I' colocador solo cobra una coíni­

ai6n por.el monto de la emisión.colocada entre los inversionis 

tas. 

EL RESGUARDO, ae aC:uerda con el colocador que ·~lo --
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en caso de que los antiguos accionistas no ejerzan el dere­

cho ~e adquisici6n sobre la nueva emisión, podrá adquirir -

'•ta para su vente posterior. 

Para decidir el monto de las acciones a colocar -­

hebr6 que tomar en cuenta loa beneficios que la empresa ob­

tendrá de la nueva emisi6n, de manera que se pueda evaluar 

ai '•ta es la mejor opción, ya que quizá alternativas como 

le'capitalizaci6n de utilidades o adquirir pasivos a largo 

p 1 ezo ser r an "''ª conv~n i e ntea. Otro aspecto q\Íe se debe -­

to111er en coneideraci6n ea el an61iaia del efecto que traerá 

este.nueve emisi6n en el control de la organizaci6n de la -

e..¡pr~~·., ya que hebr6 que decidir en que proporción se har6 

~·r~rcipea a loa nuevos accionistas de las decisiones que­

ae tomen dentro de la empresa. Para esto se tendrá que pe~ 

ser en·poner un límite al nGmero de acciones que podr'n a~ 

quirir loa nuevos accionistas; delinear el área geográfi­

ca donde serán colocadas las nuevas acciones asr como cui­

dar que estas no sean adquiridas por la competencia,de ma­

nera que puedan llegar a absorver el producto de la sociedad 

e111ieora. 

Precio de la Emisión. 

En re 1aci6n a late punto podemos decir que cuando 

se haya decidido el monto de capital a emitir deber6 rea­

l izarse un proyecto para determinar el precio a que aer6n 

colocados en el mercado los nuevos títulos, para lo cual­

ae tendr6 que tomar en cuenta aspectos como son: lo atrae 

tivo que resulte la emiai6n para los inversionistas debido 
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al tipo de acción )' monto del dividendo que se ofrece; asimis 

mo, para poder fijar el precio de la emisión, se deberá pen-­

sar en las necesidades presentes y futuras de financiamiento 

de la empresa; el poder .mantener un nivel adecuado de capital 

de trabajo para poder respaldar los desembolsos por el pago -

de dividendos a los inversionistas y por último otro aspecto 

i•portante sería el establecer la capacidad de la empresa -­

para generar ut i 1 ida des y e 1 impulso comercia 1 que se dará -

a la misma, de manera que eato sirva como. respaldo para que 

los nuevos inversionistas decidan invertir en la empresa. 

No e"iste una forma generalizada para fijar. el pre­

cio de una emisi6n, sin.embargo una p~'ctica común para una 

nueva emisi6n de acciones es que.el colocador'o agente de -­

bolsa adquiera los valores a un número prescrito de puntos -

por debajo del precio de cierre del día de su registro en bol 

sa, es decir, por ejemplo: ai una compañía X tiene sus accio­

.nea registradas en la Bolsa de Valores )'~atas tienen un pre-. 

cío corriente de $ 2SO.OO c/u y'. suponiendo que han presentado 

una var i ac i 6n de $ _24S. 00 a $ 2S5. 00 durante 1 os ú 1 ti moa tres 

111eaes, la empresa y el colocador acuerdan que las nuevas accio 

nea sean vendidas a $ S.SO por debajo del precio de cierre del· 

Gltimo día de registro. Si a la fecha en que es autorizada la 

· colocaci6n en bolsa de las nuevas acciones por la Comisi6n Na­

cional. de Valores las antiguas acciones cerraron a un precio -

'de $ 2S2;,00, entonces la emprHa recibirá$ 246.SO por acci6n •. 

Coatoa ·de lanzamiento de la emisi6n. 

. ·~ . '"¡ 

. Al efectua~se I~· col.oceci6n de las nuevas acciones se 

deber6n tomar en cuenta doa aspectos b6sicos: 

· .. ·, 
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1.- Que el costo de fan:amiento de las acciones co­

munes es mayor que el de fas acciones preferentes y que los 

costos de lan:amiento de ambos son mayores que el costo de -

lancamiento de las obligaciones. 

2.- Loa costos de lanzamiento son mayores para las­

emiaiones pequeftas que para las grandes. 

Lo anterior se explica debido al riesgo asumido y -

al tr•bejo de diatribuci6n freice de loa trtulos. Las oblig! 

cionee aon adquiridas generalmente en bloques por un número­

reducido de inveraionistaa, en caiabio las acciones son adqu! 

,ridaa por cientos de personas, por el lo los gastos de d~atr! 

buci6n aon mayoreapara lea acciones. 

Por otro lado fa variaci6n en el costo según el ta­

••fto de la emisi6n es debido a que ciertos gastos fijos (ga! 

toa legales, honorarios a abogados, comisiones, etc) son - -

_epi icablea a cualquier distribuci6n de valores y como estos 

son relativamente altos y fijos pueden resultar inconvenien­

tes en emisiones pequeftas. 

1.4 Prima adicional en emisi6n de acciones. 

Antes de abordar el tema de prima adicional en - -. 

e11iai6n de acciones, es necesario hacer una diferenciaci6n­

precis• entr.- el concepto de emia.i6n de acciones y enajena­

ci6n de acciones. 

•. 
·,,,,' 
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Se hace una nueva emisi6n de acciones con prima, como un 

medio de financiamiento de una empresa, para aumentar su capi­

tal social y al miamo tiempo su capacidad de desarrollo; muy -

distinto al· caao de una sociedad que es poseedora de un número 

determinado de acciones de otra soci•dad y que posteriormente. 

por necesidades f inancieraa las vende con un cierto porcentaje 

de uti 1 idad. 

En el caso de una emiai6n de acciOnea·con pri•a, la -

acci6n nace en el momento de ser emitida por .la aociedad de 

••nera que '•t• no obtiene ninguna uti 1 idad y por tanto, no 

eáta afecta al. pago de l .S.R., no aaf e I caao de ·una venta de 

accione• con.utilidad, ya que '•ta si va a repreaentar un in -

greeo acumuledó el cuai' eat' gravado por la Ley del· l.S.R. 

Para poder definir el concepto de prima en emisi6n de -

accione• cabe recordar que, prima es: " El sobreprecio 6 can­

tidad adicional que ae paga en operacionee.de compra-venta de 

cierto tipo de valores", (1) por lo tanto, .la pri!"a en emisi6n 

de acciones ea la cantidad que ea cobrada independiente'mente -

del valor nominal de la acci6n que emite una sociedad mercan -

til, la cual va a estar contenida en loa eetatutoa de '•ta. 

La finalidad de esta prima en emiei6n de acciones bási­

ca-nte e• pare que loa nuevos accionistas adquieran loa mis-
. ' . . . - • . l',,~ 

.oe derecho• q~· )o• ant iguoe, pert icipando. Junto con estos en .. 

'tea ut.i 1 id•de~'~neradae a I~ fe~ha de la •mi~l4~ ~ni~ament~ 
_en la proporci6n .• .,. que fu' cubiert·a la prima. 

E.te ·aobrepr~c:'io de .. la accicSn forma ·parte di'recta de 1 ca 

loa accionistas. 

(1) Diccionario de Contabilidad, Eduardo M. Franco Dfaz p. 160 
Siglo Nuevo Editores, S.A. M'xico 1980. 
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Como fue mencionado anteriormente, la prima en emisi6n 

de acciones constituye una cantidad extra al valor nominal -

de la acci6n; es decir, que cualquier cantidad adicional ma­

yor al valor nominal del tftulo emitido ee debe considerar -

como prima. Sin embargo hay quienes opinan que cuando· la ca!? 

tidad adicional noeobrepaaa el valor contable de la acci6n 

no •• toma como pri11a. En efecto, la cantidad ·adicional ea -

una cuenta reguladora del auperavit, pero no debe entenderse 

que ~nice-nte •• ~onaider•r' como prim• a la cantidad que -

aupe~. e I' ve lor contable de ~a •ce i 6n, • i no que .. ~~ ~r h1a. -

•• or i 9 i na · auto•et: icamente a 1 momento que ea pagado ,cua 1 quier 

exeedente al .valor nominal de 1• acci6n, aunque lete no sobr! 

pa~e au ~alor cont:able •. Aunque definitiv ... nte hay que ~omar­
en cúenta antea de eatablecer el precio de la pri•a .adicional, 

que exiata una igualdad cua".'do menoa con el valorcon:t:eble de 

la• accione• ya exiatentea, eato es,para que dicha cantidad -

venga a compena•r ·la parte del auperavit ganado haata ese mo -

.. nto, que aerf• repartido de lgu~I manera a 'loa nuevo• socios. 

Son varias laa final idadea que ee persiguen con el ·.esta 
'' -

blecimiento de le prima en emiai6n de accion~s siendo princi-

palmente laaque ••·mencionan a continuacit$n: 

.-:.· 
.,-,.' .. 

;':: 

·_ ~-.: 
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1.- Evita que los nuevos accionistas participen en 

igual proporci6n que los accionistas antiguos de las utili­

dades generadas hasta la fecha de la emisión de los nuevos 

tftulos, por lo tanto, s61o tendrán derecho a la parte pro­

porcional de ~stas de acuerdo con el monto de la prima 

pagada. 

2.- El pago de la prima d6 al nuevo accionista 

relativamente loa mismos derechos que.a loa antiguos en rc­

laci6n al monto de la prima aportada, ya que no aerfa justo 

que loa nuevos accionistas gozaran de los mismos d~rechos -

que tienen loa accionista• que ha corrido el riesgo con.su 

inverai6n a lo largo de un determinado tiempo. 

3.- En cuanto a la responsabi 1 idad derivada por la 

adquiaici6n de nuevas acciones, -Ssta sería hasta por el mon 

to del valor nominal de la acci6n más la prima correspondie~ 

te. 

Para el establecimiento de la prima se deberá tomar 

en cuenta ademas, el cr~dito mercantil adquirido por la em­

presa a lo largo de su historia,·ya que no es lo mismo una 

empresa nueva que aGn no ha tenido un gran desarrollo, a -­

una que al paso del tiempo ya ha adquirido cierto renombre 

y prestigio dentro de 1 ramo, de modo que las futuras ut i 1 i­

dadea sean casi seguras. 

Existen dos criterios opuestos en cuanto<a la apl i 
. . ' . . . -

ceci6n de la prima en emiai6n de acciones. Una d411 __ ~llas ªº! 
.tiene que· la prima Huna.utilidad para los accionistas .ya 

.'.• 
,,.,·,: 
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que se encuentra formando parte del superavit y por lo tanto 

ea susceptible de reparto de dividendos. La otra opini6n por 

auparte, sostiene que dich·a prima es una aportaci6n adicio­

nal de los nuevos accionistas y por lo tanto, no es un bene­

ficio del que se pueda disponer para el pago de dividendos. 

Analizando lo anterior se puede decir, que no hay -

que olwdar que la claeificaci6n del auperavit debe ser clara 

y •que la prima efectivemente forma parte de 'ste, pero como­

un auperavit aportado por loa aocioa que pagaron un monto -­

•dicional al valor ,!'O•inal de laa _accione• y en ning~n 11011e2, 

to for••' parte de la utilidad generada por laa operaciones 

normal ea de 1 a empreaa; )' ea por el lo que no deber6 ser. con•l 

derada como tal para el reparto de dividendoa. 

La raz6n por la cual esta prima es registrada en una 

·cuenta aparte del capital"eocial, es que resulta necesario te 

ner un registro claro que refleje el valor nominal de las -

~cianea; sin. embargo no hoy que olvidar que la prima forma 

parte integramente del capital social. 

Otro aspecto importante que hay que tomar en cuenta 

ea el hecho de que el pago de una cantidad adicional al va-­

lor nominal de ·la acci6n, no da m6s privilegios que al res­

to de los accionistas en caso de reparto de dividendos, ni -

en c•ao de liquidaci6:i de la sociedad, su participaci6n ser6 

·• - •ayor. Eato •e debe a que todas las acciones tendr4n el mis-
.·. 110 ·velor. 

':' 

, ~' 



- 21 -

Cuando la prima es capitalizada, será repartida tanto 

a nuevos como a antiguos accionistas, en la proporci6n que 

corresponda aegGn el monto de sus acciones. 

Para loa nuevos accionistas, las acciones que recib.Jn 

no ser' otra cose que su mia111a aportaci6n dada en forma de 

accidn y para loa antiguos accionistas eataa no ~er&n.cons,! 

•..-•das aportaciones)' en el caso de que_la sociedad reint~ 

ere el' monto de dichas aécionea, '•tas tendr.Sn que pagar el 

i .ipueat.o correapond i ente. 

Por otro lado_ el antiguo accioniata har& pártfcipe al 

nuevo accionista de le parte de uti 1 id•~• generada hasta -

antes de la incorporaci6n 'de '•te como a~cio de: la empresa, 

heate el importe de su prime aportada, esto es, que los an-

tiguoa socios no •• ver&n.afectadoa al hacer partfcipes a -

los nuevos aoc ioa en las utilidades ya que se compensará -

con le parte de la prima que lea corresponde, al momento de 

capital i.zar '•te; por su lado los nuevos socios conipensar&n 

la cent i dad extra que aportaron con 1 a parte de 1 as ut i 1 id! 
:~a a que tendr&n derecho. 

~' ' 
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C A P T U L O 11 

EL SUPERAVIT 

Como ee mencionó en el capftulo. attterior et capital 

eociel .. de una sociedad ·11ercanti.I ee1:6 repr~aentado p~r .~cie 
.. ~ o:partes sociales, misma• que representan una parte ali-

,.~' . 

cuóte del. •iamo; eeto es, que .cuendo un grupo de personas ~ 

e i.'Clen rea I izar e i ertos actoe de co•erd o con .e 1 fin. de obtener 

rendi•ientoa, integran su• capitales pera formar un~ sociedad 

que eer6 el -inetru•ento pare llevar a cabo eeto• fi·nee. la..;_ 

per-te de ese nuevo.cepitel que corresponde e cada uno de los 

eocioa<estara representado por tftuloa que reciben el noinbre 

de acciones, mis••• que conferir6n a aua poseedores de¡:.echos 

y obligaciones en proporci6n al monto de ·su aportaci6n. 

Ahora bien,. una vez que i a soc i edad inicia 1 aa ope­

raciones s;>ara la que fue const,itui da, se empiezan a generar 

uti 1 ide~a 6 ~rdidas que .sin dud.• alguna van a incidir en..; 
' su capital social, eument6ndolo o.reduci.tndolo en relaci6n 

• · le obt~nc i 6n . de ~atas ut i 1 i de des 6 p4~d i d.as •. 

la integraci6n de estos conceptos con el capital -

aáciel es lo que la tlcnia contet>le ha denominado como - ·--

•capitel Contable• •. 

. .:-' 

;·~•iate~ adelll6a del s~peravit ob.tenido como conee.,'• · 

· cuenc i • dé 1 as op~·r'acJone~ norma I ~· de Í a: s~ i edad, otro8 ..;·. 
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tipos de superavit que afectan de. manera directa la estructu­

ra del capital contable, siendo por lo:tanto, el motivo para 

que en el presente capftulo sean. anal izado_s éstos con det:eni­

Mient:o. 

2. 1 Super av i t C,;anado •. 

· ·. Este tipo de superav i t se or i gi na '1n i caménte de 1 os 

-resultados obtenidos_ por .la eociedad et llevar a ~abo las --
. .. '.: ' - -_ ,_ -

operaciones nor•alea para· la cual fue conetitui da, ea decir, 

au ·objeto aoc:ial. La t'cnica contable denomina "Superavit -. . 

Genacfo• a 1 a obtenc i .Sn de ut i 1 i dadea por parte de 1 a soc i e­

ded; y •o,ficit• en el caso de que loe resultados de sus o"'.' 

perecionea arrojen p'rdidae. 

El euperavit: ganado o en su caso el d~ficit se ob­

·tiene mediante la simple operaci6n aritm,tica de restar a -

1.a totalidad de ingresos obtenidos propios de la actividad 

de la sociedad, los cost:oe·y gastos necesarios para la. ob­

tenci.Sn de dicho• ingreaoe. 

Como consecuencia de lo anterior, tenemos que, si 

los ingresos superan a' los gastos, habr6 un remanente sucee 

tibie de repartirse entre loa socios o accionistas, no sin 

•ntes calcular el impuesto sobre la renta y la participaci6n 

de uti 1 idades a los trabajadores correspondientes¡, 

Lee uti 1 idades o superavJt ganado de lee operac io -

nea norni•I•• de la aooieded pertenec~n fnteaf.'emente a eus 
. i,_·.';·. 
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socios o accionistas, quienes podran tomar la decisión de re~ 

partirlas o bien invertirlas nuevamente en la sociedad, media~ 

te su capitalizaci6n y de esta manera aumentar su participación 

en el capital, ademas de propiciar el desarrollo de la sociedad 

misma. .. 
i.aa Gnices restricciones ·o· 1 imitaciones a esta disponi­

bilidad de las ut:i 1 idades agn 1.aa que aeftala la ley General de. 

SC:Jf=ied•de• Mercantiles en. sus artrculos 18.19, y 20 los que i!! 

dicen que: 

•Art. 18 Si hubiera plrdida del capital social hte de­

beP6 ser reintegrado O reducido antes de hacerse repartici6n O -

•• i gnac i 6n de ut: i U dedea. • 

•Art. 19. la diat:ribuci6n de uti 1 idades s61o podr' hacer-. 

se deapuGes de que hayan sido debidamente aprobadas por la asam-­

blea de socios o accionistas los estados financieros que las arre 

jen. Tampoco podra hacerse disiribuci6n de. uti 1 idades mientras no 

hayan sido restituidas o absorbidas mediante aplicaci6n de otras 

pfrdidaa del patrimonio, las pfrdidaa sufridas en· uno o varios -

. ejercicios anteiiorea, o haya sido reducido su capit:al social. 

Cualquier estipulaci6n en contrario no producir' efect:o 

legal y .tanto la sociedad como sus acreedores podran repetir por 

loa anticipos o reparticiones de uti 1 idades. hechas en contraven-. 

ci6n de eate artfculo¡, contra laa personas que lea hayan pagado, 

. siendo un•• . yotr~· .. ~nc~llUnada y so 1 i dar i amente 'reaponsab 1 ea .. de 

dichos _anticipos o. ~~particiones.• 

-.':' 
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•Art. 20 De las utilidades netas de toda sociedad dPberá 

separarse anualme.nte el cinco por ci<'nto, co.mo mrnimo para formar 

el fondo de reserva, hasta que importe la quinta parte del capi -

tal social, 

El fondo de reserva debrr6 ser reconstitufdo df' la misma 
. ,, 

111ener• cuendo disminuya por cualquier motivo. 

Laa 1 i.m i tac i .onea cont~·~ idas en 1 os art r cu 1 os que · fuE>ron 

transcritos tiene.n co110 finelided protegf'r los intert>sPs de t,..r 

ceros que tengan re.1ac:i6n con. 1 e aoc i eded, ya qu~ · ob 1 i ge a ~sta 

• ae~eger el 5% de lea util idedea obtt>nidea t>n el •j~rcicio, -· 

per•itiendo au .c.;it~I izeci6n pera former J~ res~rvd IPgal. Por 

otro ledo, cuendo· el monto .de lea p#rdidaa aufridaa en ejercicios 

enteiorea ocecione un• diami.nuci6n del cÍt'pital sociál. a nivel de 

capita.I contable, la ley impide que en caso de obtener uti 1 ida-­

dea poateriorea, ~atas se•n repartidas entre los socios o accio­

nistas sin antes haber cubierto las pfrdidas antriores, 

Con objeto de explicar de una manera.m6s clara lo mencio . . 
nadO anteriormente, aupongamoa • una sociedad formada con un ca-

pitel aoci al de S 1'000,000.00 1 a cual ha aufri do p~rdi das en ej:r 

cicioa enteriores por un monto de S 200,000.00 y obtiene en el 

presente ejercicio·una utilided de$ 500,000.00, misma que los 

eccioniatas desean disponer. 

En .base a· lea 1 imitecionea que seftel a la Le'y Ge~ieral de ,;,. 

Socied•des Merca~tilea a la .libertad de diáponer de la totalidad 

de leautilidedea,. la empres• en cueati•n a61o'podr6:dia'poner de.· 

S l00~000.00, ya qu~ debe~6.:aepa,.ar.. en pri~r. ·lugar.$ 25,000.00 .~ 

' .. ·.· 
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para cubrir el 5% de fondo de reserva, y adem6s tambi~n deber4 

segregar$ 175,000.00 de esas utilidades para que sumadas _a la 

reserve legal, compensen loa $ 200,000.00 d8 p'rdidas sufridas 

anteriormente. El remante reau ltante ser4 de 1 que podr.tn disp2 

ner libremente loa accioniatas. 

· 2.2 Súperavit por Revaluaci6n• 

For•ando parte te•b i In de 1 cap ita 1 c~nt~b 1 e de une ao.'"'. 

'c:iedad 11ercanti 1 eaU e I wsuperavit ~or Revaluac:i6n .•~ el cuti.1 

•• aénerado b'aica•ente al reconocer el increMnto en e I valor 

~•. loa. activoa de la aociedad, producido por el tri~n•curao ctel. · 

· 1:ie•po. Eato caai aie•pre ae o~igina debido a la f)4rdida ,del~ 
~der adquiaitivo que aufre nuestra monede, ya que·el tener que 

reponer la sociedad cierto tipo de activos, tendra· que pegar por 

4atos, una cantidad superior a la que· se ero96 o~!ein~IMent• el 

adquirir el bien que se repone, Este fencSmeno lo podemos ~pre -

ciar claramente en loa bienes inmuebles, mismos que c~n.el trana 

curso del tiempo adquieren un valor muy por encima del que ini -, 

e i al mente costaron. 

En pri....-ra instancia, el a1.1peravit por revaluaci6n, no -

deberFa ser distribuido en efectivo a los accionistas ya que 'ate 

solo representa el incremento en el valor de un activo por el - -

tranacurso del tiempo, y no. se puede considerar de.-modo alguno -

ca.O una ut i 1 i dad rea 1 izada. Ser4 hasta e 1 momento en que este -

. ec1: i YO aea vendí do a un tercero cuando sea recOROC ¡(to' efec'ti va, -

Íaénte elpago ctel'superavlt ~O'rrevaluaci6n1 de lo c~"tr•riC>,'a,{ 
•• reparte una uti 1 idad que no cuenta con reapaldo.,de( ~feC;h~o 

que .... _·9en41r6,· ·a.e sócie~adque la reparte eátar.r'a ··~~~·:~.,'éi/~·¡·~~~;í; ·· 
éi6n 'qu~ ~udi_ere ·provocar ürt~; .do .. capi tal; zaci6n. ··' · ·. -.. ,·::';:,Ufi 7 

·¡'', 

· .. 
.. , 
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'No obstante lo anterior. el superavit por revaluaci6n se 

puede capital izar, lo ·que origina un aumento en el capital so -

.• cia.1,de la sociedad que lo gener6··vJa emisi.6n de acciones, las -

que •• r~gir6n .mediente loa requisitos ·~ue :establece la Ley GPn! 

ral de Sociedades Mercantiles en su Art. 116. y que son: 

'"Ar.t• 116. Solamente ser6n l iber.adaa l~s acciones .cuyo .Y,! 
.. , • • '• - • ,.. · .. '.¡ . -

lor e•t' totalmente cubierto y aquellaáqUe aeentreguen a los -

acc ion i lit•• ae9'1n eé:.uerdo de l a' asa.b 1 ea ge·,.¡.,~.¡ l e xtraord i nar' i a 

COllO:rHultado de le capital Í&aci6n de prius sobre acciones O -· 

cte otras aportec i ortlta pre Vi aa ~de l 08 acc i orÚ ataa, as r'' COMO de ca. . . . ·. -.·, '. . ... ' . . -.· ·, _._,· . ··. . -
pital'is~ci6n de l.l:t::H i dedes rete~idaa o. ele reaerv~s ~ ~aluaci6n-
.. ' ·, ... ' . - ·. ' .'· . ' 

o revaluaci6n, eat•'deber6n haber aidoprevia111ente rt!conocidas· 

en'loa eatedoa financieros debidamenteaprobadOs por la asamblea 

general de accioniatas. 

. . . . 
Trat6ndoae de reservas de valuaci6n. o de revaluaci6n, es-

tas deber6n ser •poyadas en avel4oa efectuaclos por valuadores pr~ 

feaionalea inderendientes debida.ente reconocidos por la Comisi6n 
. ' . . ·. 

Neeional de Valorea, ·O las cotizaciones cert.ificadas de Bolsa de 

Valorea. o mercancfas, cuando se trate de valores o mercancfas co­

tizados en estas lnatituciones•. 

La t'cnice contable contempl.a desde hace ya muchos al'\os. al 

a~peravit por ~evaluac i6n COMO :par.te integrante de 1 capital 80. -

cial ~ y esto t~~{~i n duda ..;, •. importancia en los •41timo~ al'\os,. ~ ' 
. \• . . . . . ,· - . ' ._ ·:.·; . ·/ 

cteb:id,ó 't1I proce•~ infl acionerJo que P•.dece nuestro pafé~ de 11enera\ 
'· _\:',·;. : ' , • ···. 1., 

.. · . .,t.· 1•' eren •ay~,~r.· de empres41•. hef\ ,de~,•l .euperavit~ por revelua -, 1. 

t::.:7: ... ~: :~t::t~ · .:~:: r:.::,::tr:::::;dt : ::~~S':º;l 
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loa eatados financieros a cifras reales, es que el Instituto -

Mexic•no de Contadores PGblicos, emiti6 el Boletín B-7 y ha -­

pueato • cona i derac i 6n de 1 oe de1da mi en1bros de 1a.profesi6n -

. eJ'.pt;.·oyectodel Boletrn e .. 10 de,, la Comisi6n°de Prin~ipioe de -

Con~eb H i dad sobre '"Reconoc i • i ento de 1 oa E f~~toa de . 1 a 1 nf 1 a-

ci6n, en la 

proble~. en 

lnfor111aci6n Financ:iere~", •iamoa que abordan. este. 

detalle y de~ loa ·c:r;iterioa y tfcnicaa>a · ••auir .;. 

par•>'ª valuaci6n de loa .activo• y c:apital de· lea .•oc.iededes­

.. rce~ti lea. Sin querer aunder en el contenido de los ..... cio­

nadoa b~letinaa por conaiderar que son te••• de otra inve8ti-
,'.·" ,'<,' . ' . . . ' 

aaci6n~. creo i•.,Ortani:e ·r:.eaali:ar tan aolo ·qu~ la .. dMin.iatra -... "•, . ' ' . ·-·· . . .. ' . . : ' 

~ilsn ~ · 1all empre••• de~n to .. •r clecia.io~. ade~uedae con re! 

pecto.·• 8U auperavit por revalúaci6n para que la inf~r11ac·i6n -

fintínciera que •anejan ae• con cifres reale•'Y ~-o p~ngan en P! 
' ·, ' ·, '· '', .. ·. ·. . 

1 iero loa intereaes de accionilítas. y de•41• peracn\aa clue tengan 

relac:_i6n con la aociedad. 

2.3 Superavit Donado. 

. :, ' . . 

E 1 auperav i t donado aon aque 11 as aportac i onea en· dinero 

o en ••pecie. que aon hech•• • la aocieded, y• sea por eus pro .. 

pi o• •e.e ion i •:t•• o por terceros, sin rec·i b ir a cambio acc i anea 

o par~• aocialea de la mi•••· 
_,· 

.. ·· ··.. En real i.dad ttste tipo de aup11~avit por .1 0 g'ne~•I no ••· 

~y·'·C:~~n ancoritrar I o fo~lliln..;: parta ·:· I c•p i.ta'I ~o~t;b 1 ~ de 1 ª" 
-·/;· .·· _: .··:.,'·,::,·· .· _:.. ' ·,- __ ;, . ':·': :'. '.:_.' .. < --~./:.:.... . ·, . . .'_ . . . . . ·.-eoeltia•• llercentilea¡ a in eiilbargo en e I CHO de que etiporadica 

~~j~~~-ttf .2r~r¡1f ~:::~:;~:~·1~i~;:it~~~Lt:i: 
de lea aociedadea mercantilae. 



·:-:.• \ 
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2.4 Otros Conceptos. 

Existen ademas de los conceptos_ antes vistos, otras par­

.i: id•• que comunmerite' se e~cuentran fo .. mand~· parte de 1 ~apital -­

,c:Ontable de las sociedades mercanti lea, entre los que podemos -­

. lll•ncion•r lail c•ntidectea adicionales q~e aportan loa socios o. 

> ec~ioni~taa par,a futuros au .. eritóa de ~~pi.tel social y laa primea. 

~: ;eg~d~a ._pÓr ~U8V~~, SOC i 09 "'~ i ~grellan: ~ la 80C i ~dad COn moti YO 

·di. un •u•~rito en ~ 1. capital. aoc i a 1 •~<f i ~nte 1 a co 1oc.lei6n de nu! 

v~~'•ccionea¡ )' ~· fueron .. co111entadea en el caprtulo anterior • 
. . -· '·'<.,, .. 

l•• apor,tac: i onea . hech•• por 1 ºª \'~'oc i ºª para fui:uroa aum!n 

. .. del capitel.aocial ocurren .en el caao· de que por necesidades 

.·Cfa_,financi .. i.ento'~ le aócieded requiera',~ cantidades adicionales 

P.a.:.11 poder' IJe~ar· a cabo ~ierto tipo de' inversiones que anteri'"'r­

-~~ ae habi•n planeedo realizar. E~ ~ai:e ~aso dichas.cantidades 

del>eran formar· perte del capital contable para que posteriormente 

•••n cap ita 1 izad~-~ sin embargo • i 1 a i nt:enc i 6n no ea 1 a de hacer . 

·u~· iíU..ento en el c~pital a~cial, simpleraent:e estas cantidades se 

deb,er•n regiatrer co•o paáivoa a favo,..Jde loa socios que hicieron 

. el. dltae•bolso. 

En cu.•ntó • laa primea adicionaleá en emisi6n de nuevas -

aciciC,nea, au procedimiento P•ra registrarlas asr como.su natural! 

~a, .•::,,,•·:f!ueron expl icadaa ampl i_a~ente e,; el caprtu lo •nteri Ór; sin 

•-+•r&C)I. cab.a' ~-~·prdar que. di~haa· prhiiia •e obtierien cÜ•lndo ·se to"" 

· ••·)~:{~iai,~. de~~acér ·Jr.·.~u .. nto de;~·.i~it.el ilociel. mediante la, -

.· eÍii aidn; de acic i oneÍI. )' •• i rivit:e • nuE!voa.·•cc ion i ataa;· para auscrJ b ir' 
, :~:'.:: .. ·:·~··.'·<~·e·;:.,· ... -;,_::,:::::':• .· - ·,·: :· "• '.-,:•_:,.."', '·· - ; : · .. '-. ".•>.(>;. :• <· ... -.·;-\ · ·'·· ·' ,'' · . " ' . 
. 'eéte;:aalÍleniio... . ' 

Estas ca~ti"dac:fes adi~iÓnales'que aportan loa nuevos 
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equ i velen a 1 a ut i 1 i ded ecu111u 1 eda de ejerc i c i oe enter i oree que -

le correeponderfa e ceda ecci6n antes de la nueva suscripción de 

.cepit:el, eet.o es con el·prop6tti.to de pontir en igualdad de dere -

choe t~nto • loe enti~~08 COWIO a loe nuevoe.acciónietae. · 

Coneidtiro i•portante hecer menei6n que loa elemento• co­

MntedÓá en ~I pr19e.lnte c•pftuÍ~, reeul'tan fünda ... ntalee -~era t! 

ner u'fl~ idea •••• e ..... '.de ' 1 ee pert i de• que forlll~·n '. pert~ de 1 e api 

. t'9.1 cont~bre .)' ~u•<~ i.n. utll i dedcil~· obten idea· p~; 1 ~ e~ciede~ : 

Mrc•n~il podran ~atar·• di~;oeici6n de,aua ~_;~io• o accionietée, 

'1 oe. ~ciJ.. daber•n de~ i di r eu .. jór :ap 1 i cec l 6n. 

-.-·.,:. 

. . . -.~. 



CAPITULO 111 

POLITICA DE DIVIDENDOS 

Co1110 se ha visto• el objetivo principal de toda sociedad 

Mrcant11 ea la obtenci6n de uti 1 idades, las cuales ~na vez rea­

Uzedea aer'n riepartidas entre los socios ó acci~ni~tas que .las .:._, ;r . ' • ' ' ·. 

~onat i tu,.en. A 1 a parte d9 estas ut i 1.i dades que 1 e corresponde a 

~41de accioniata se le deno111i~ar6 dividendo. 

Reaul.ta de gran ii.portancia ent:onces par·a la adniini,straci6n, 

de una é•presa el hecho d8 eatablecer una poÜtica-de distribuci6n 

de uti lidédes que satisfaga por una parte las neceáidi.Jdes de efec-

. ~¡ ~~ de auá a~c ion i l!ltas y por e 1 otro, 1 a ut i 1 i zaci 6n de parte de 

eátós fondoa para financiar el crecimientó y desarrollo de la so-

ciedad. 

3.1 Aspecto• que afectan a la Política de Dividendos. 

Para poder 11 . .;var a .·cabo 1 o menc:ion~do en e 1 párrafo ant.; -

rior, aer6 necesario como primer paso hacer una revisi6n de algu­

nos factores que van a influir en forma definitiva en la implant2 

ci6n de cualquier poi Itica de distr ibuc í6n de uti 1 idades que se -

·pretenda, siendo estos loa.que a continuaci6n se analízarAn: 

A)Aapecto Legal-Ea et.a.suma importancia para ·la. implanta -

ci6n de une política de dividendos el tom.ar en cuenta la reglame!:! 

~idn qu~ al ~eapecto exiatar.'y•.queconstituye el ni~~co legal -­

~ -:.·et:.~~ro :del ~ú'91;·~ue~n eer f~ .. ~üladaa dhhea pÓI rtrca~. ' 
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La Ley General de Sociedades Mercanti lea' d4 las regl~s · 

que ee deben eegu ir para e 1 reparto de 1 ae ganancias o en su ·,. 

·caao lea pfrdidae .ol>tenidae por laa empresas, para. lo cual 

en eu artrc~lo 16 ...el\ci.ona lo aieu ient~: 
··:·' 

·"'.Art. 16. En eh reparto dela• ganancias o p'rdida_ se 

aaivo p~~to .en C:ont.:ario, ... ,;;eglae· a_i9uie11t~.: 

' 1 • ~ La di str. i bu~.hSn de . l aa 'sanénc i aa .o . p•rd i daa entre . 

:~ocio• capital iát•• ae har' proporcionalmente a: sus apor1;e -

·>,cd~~ •• :·=· 
1 .<' 

11."'. Al aoéio inl'~t~ial c;~;~~~ponder• .la mitad de: i~~ .·· 
·, ... 

ganenci~a,·y ai fuerán varioa Hta ~itad ae dividir' entre 

e 11 oa por ! gua 1 ; y 

111.- El- aocio o socio• induetrielee no ·reportar'" les..;. 
.·- ' .. 
p4rdidaa.• 

Aai•iamo, .la cit.ada Ley aeftela otrea reel.ea que ee· de-. 

'ber•n seguiri laa qu~ e~ t'r11inoa general·~~ y .debido a aú. i!! 

portancia •• aeftalen acontinuaci&n: 

1 • .:. El repartó ;de ·las gananc iae de· la aoc i'!ldad a61o P2 

·dr' 1 levara• a cabo ""ª'·v'z que aia formule eT eetado finan !. . ... 

ciero.'reapectivo el cual •ueatre ,la obtenci&n de dicha•. ;"."' 

-:.: ·,,. .. 

. . · .. ~~ .. .:. ~· deber. s~aree•r de 1 lita,~fo . de lee -~~ iJ ida~• .. ~.:ta~; .. 
l·•j•r,c•i~i~ ... 's!C-~~~,-~f~imo,· 81' cu••' -~~' de;at inado·.pilr• 

···f~r••~ la reserva ·¡~9;f~ hasta que Jeta con~tit~y~ la q~inia. ~· 
parte del capital social de la e19Preea. 

-:.: 
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3•- Cuando uno de los socios contrajt>ra alguna d~uda df' 

tipo pE-rsonal, su acrN dor podrá l"Xigir sus derPchos única­

mt>nte sobre. 1 a part•- de ut i 1 i dades quE> 1 t' cor,..~sponde a 1 . -­

socio, )' 's61o en caso de liquidars" la sociedad podrA Pxi--

9 ir )'. di aponer de 1 a parte a que ti enP derecho su deudor,; 

Co•i>. se :puede ~er e 1 aspecto legal ejercer6· una i~po_rt~!! 
t:e influcríci'a para tó.ar' cúa)quier decisi6n firuÍnci'era que 

se'~~laci()nt; cor) la diatr.ibu~f6n 'de uti 1 idadea. . 
. . .. -

B) Nl~~I 'de 1 i qui déz"d" I~ ~oci.f'dad.• Otro ·aspecto .q~r dl­

ber6 to•ar~e en con •. i derac ¡'6n -pe~~ '1 a· i.111pl antec i_6n~ de.: Uf!• - . 
-,. .,;. ' ' ' :· .'. -· .. ,: -

polf~ica_de divi_d.an#• ea ~a po•ici6n de 1 iquidez en ~e ª" 
enc.uentre l a •oé:ie dad •. En ea te •ent i do s"' puede afirmar que 

tod~ e111preile ti en~ necu i dad de contar con· e l. efect i.v~: ~~f.! 
ciente para hac·er frente a aua: obl igacionr.a. É.t:O ea1 q(;i..:..- · 
aunque un• HJ:'resa qu'e.nor~•l•ente. genc:ra altos i~di,ces de 

uti 1 idad, pero que debido a que. su situación de 1 iquidez es 

na 1 a se ve a en 1 a necea i dad de evitar e 1 pago ~e di vi dettdos 

1!n efec_tivo. Esto se preaenta general•entl' en u1preaaa de. -

nueva c::reaci6n, cuyoa planea de expansi6n tienen un IÚgar ;­

preponderante dentro de su política de diat:ribuci6n de uti-

1 idade•. 

C) Crecimiento >' ucfansi6n.-· La e111pre~a de _rE"cientP. - __ 

creaci6n debera· fij .. r. aua obj~tivoa en el sentí.do de p~eveer 
• : /,.· -' : •• J - - .'.-. ,:· --, ~: '. • ' ·,· •• • - • •• ::'.. •• _ •• 

el· aullltlrtto';en auaoperecionea,_ aar co•o ,las necesidades fu- . 

. r-:7,t111:p~:;:·~ ::::,·~fü!;:; ::~.de ::·:~~::!:i,;,:::0 
,yorea},era~,:,lea;neceaid•de• • ~\fin•nc.ieien~o; 'po~ Jo,J¡~en~.C,; .,, 

.. j : ' -l : . '.' ,:;{ ·: .. : · •• __ i_,_'.:'::· .• · .• .~::' -

,·,- > .. '· ,.. • .. '!,'. . . - :·l:::,-. 
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a mayores neces i dadeos de fondos, 1 as pos i b i 1 i dad~s para que 

la empresa distri·buya dividendos E>n t'f•'cti\'o s<' rPducirlin. 

Debido ·a IC>-.anterior habrá que pensarse en una poi ftica 

de diatribuci6n de di~idendos t>n acciont>s rara comp~nsar -

-de alguna 11anera est:af~lta dP reparto de dividendos en -­

,efeétivof 
.-__ .. ,f;<;. 

.. ..· Por au parte 1 as empresas. 111aduraa, que ya han superadó -

' •1·a· etapa de cr•c i iai e~t~, y ~ue habiendo" :~~~ado a 1 o 1 argo -

•::de au hiatoriaciert:o prestigio y ~~nolitbre:dentro del m~rc!. 
• .• / .. , •u• operec:(onea ao,n ••auras )' eai;e~1,.,. por lo_. tanto, -

~r eaUri .,;. poaJbiÚd~d de pagar alto• 'porcent~Jes de di~·¡-. 
~;~ . ~ 
dendoll .•. sua .Ce ion i.atas. 

· , D). U~ i 1 i d~de~ · Eaperaídaá. - Como conaecue.nc i-. de 1 o seña- . 

-.. ·~~,dO en ·'e 1 · punto antel'" i o~ se puede obse~~ar que existen e~ 
<presas que debidó a su buen desarrollo, sus utilidades son 

.e~~ablee; ea1:á~ poddn entonces rep~rtir altos porcentajes 

. de. divi"dendos, en ~~mbio las empres~• qu~ debido. a su giro 
- . . . -, .... ·. .. . ,:,-';'·f~·-.. . ~ 

o actividad tie.nen ut~ 1 idedes inestab'l,ela o fructuantes. en 

:i':. ca.da eje re i e i o, .tendr6n · que verse e~ 'I··~ ñ~ces i_ dad d_e rete­

ner gran parte de '•tas ut:i 1 idades obteni'élas en períodos -
. . . . s 

pr6speros·para compensar el pago de divicten~os cuando sus 
~ -. . 
;utilidades se vean éliaRlinufdas en futuros ejercicios. 

'~ ·. i ,~. : ; .. ',. . i ; 

· ,. · ; E) Ellt:ructúre Fi~anci'~~a.- Dependi~ndo del tipo <fe em-

: .!;·········:.•••.:_ t_._._:.·u:_n_. e~~--·.·.i·_·t:·_'r·.=u::c~~t:· ... -.• u·r···-•~ ••. '. t ·.~.·e:_ •• : PP¡~.::_.t·.•.= ••• _:,••.: •• •._·:_:.;~~:;;~:· ~;~~tiº·~: i ~:; . 
._ ,.,, que. pcir. !.14'mplo, .. ún• - ~ ... 

<e ~lilpre-.a .con .. ,; re~Úer1 i~·Úitnto~ ·.dP. .• ~ti ~os :fijo~ que. de _,_.;-

capital de trebajo,'.deber6 financiarse con capital propio 

~. ··, 
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(utilidades retenidas), asr como por pr~stamos externos -

a largo~plazo para la compra de nuevos activos y dP pr~s -

tuios a·'corto plazo para satisfacer· sus necesidades df' ca;. 

pital. de trabajo. Por el cont'rario, -para las ~iÍiipresáa que:• 

por sue caracterfst:ica. requieran de.un nivel<.~6A ele~adC> . 

. de capit .. I de trebejo, deberAn buscar_ 111,s cr'ld_itos a corto· 

.. y llildi•n~ plaz~·ciu• pr4áta•o• a largo ~laaopar,a-_la adqu·¡_ 

aici6~de-nuevoa activ~~ • . _, - -

En conaecuencia de lo anterior se t:enctra que pensar en -

una eat:rateg ja de acceso a loa Mercados de. e epi t:a 1 as f COMO 

al ~~~ de finarici .. ¡~"f:o interno. 

· ~ntÍralMnte lea· sir-endes. corporaciones cuyo crldito mer- · 

· cent i 1 . ea •P 1 i a1Hnte reconoc i dÓ, no t:endran · prob 1 emas par·a 

obtener fi nanci a•iento ext:erno, en cambio una ••presa nueva 

o pequefta donde 1 a ~btenc i 6n de ut i 1 i daclea futuras es i ne i e!: · 

ta~ no tendra _la mis•• faci 1 idad de acceso a eát•• fuentes 

·_de fi_n~nciamiento >'por' lo tanto, debe,.•n rClte~e~ u~a mayor 

'c~~tided de utilid•de~·pare la realiaaci6n de "ilus planes -

de ucpana i6n,; 

De eata manera rea~lta primordial para el eátablecimiento 

de una polFtica de dividendC)a que' la estructura financiera -

de_ I• einprieee sea lo•'• satisfactoria posible, ya que de ;.:._:­

-.llo ~P•~~r~:~1 to~~~ ·c1ecialonea como ~on~c~pif:al izar Üti~. •• 
. ' .> ... -:·., ''. . - ' ·. >.. : - '.· . :-. . . . . . . ' " . .' . . . .·. '·'.' .. ' ' ....... : 
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anterior cabe mencionar que es necesario hacer una Pvalua­

ci6n del costo que representaría para la emprPsa cada una 

de i!ataa posibles fuentt?s de. financiamiP-nto, para lo cual 

· hay. que: to111ar en cona i derac i 6n y hacer un estudio de 1., tne!: 

c'adÓ·de dinero pare ver la disponibilidad, mo~to, pl~zos 
de.crldito y taaaa de inter'•~.ad co..'~ tambifn el costo.; 

,. dit .. col.oceci6n de nuevas e11iaionea de .acciones. 

) 

4l·Aepecto fi.acal~- CuandO e,e analiun financi~rálÍlent'e 
j¡tú~ion•• que afeC:tan a una. e•s;treaa, ea llU)' i•~ort:an¡~e .· 

no' &teja~ de conaidef"ar ei ••prcto fiscal, ,,. _que •u• re­

.-r.~uaionea por ••r ... inentel!lénte econ6micas afectan la.;; 

f,4)1tiC:'i6n f.inanciera de cualquier empresa. · .· 

,Loa di vi dendoa no ao.n le exé:epc i 6n y m6s ahora que 1 ~· . 

aut~ridades fiecalea han i•plantedo una serie de. dispoiai­

cion••: pare el presente afio que. afectan de manera traacen· 
' ' 

d8n1:al la deaiCi6n de una.emp .. esa y de sus accionistas 

di. retirar en efectivo las uti 1 idades obtt>nidas. 

~- diapoaicionee fiacalea vigentes a partir de1983qu~ . . ... ,, 

af9ét•n a· loa acciofti•t•• que·:c~brar(·dividendÓ~ 'y·a ·~···,.~-~·:::·:-,.. 

· e•prelaaa que lo.• decretan ser6n tratados ampliamente ~'• ;~' 
a"91~n1:e, ain ellbargo, podemos decir que el s6.lo hecho dél 

.U~ento del 21% ei SS% en. le tasa i;.¡posii:iva que deber6 -­

p.-g•r el accioniet:a al re:tirar' a'ua uti 1 id~~·· d• .1~·'.empr~­
••i ••>~Hti.vo auficient:e pire q\,e.tant~,e111prea•co1110; acé'io 

-~:¡~~·-~··~:i •n••n. •n •'ado~t•r '.'.~atr~tegi ••. fine~ i •r•• .·• ~· .;./~;..= 
~~iri~e,rei6n de ~ti lid~d .. · qúe ~~~tejan .• 1 ~a~i~~Í ~ aua ·-~ 
'•~'¡'~¡! • i~erit''.i~~~.o~.·-~·~··~· ~-~'~'igen: i ~~i~ti,,~~ ~ri:¡f~t,.'~)i·:• 

·><:.:::~;·.~- :--!:::(:·. i;~:'/ ; ,~·.-:.:·h-. ..<''· (:. "): .. 

·~ '. ; 
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3.2 Principale~ tendencias aobrE• la Poi ítica de Dividendos. 

Desde el punto de vista financiero, dependiendo del tipo -

de empresa y. basados en los resultados de sus operaciones, loa 

dirigentes de ~atas deber6n adoptar adecuadas tendt'!ncias para 

t:fectoa de pagos de dividendos a 1.os accionistas. En un plan> 

general izado se puede observar que son tres los tipos de poH-
. . . : 

tJc•• que aobre reparto de utiJidadea se dan en la pr6ctica,-

•iaiioa que tratarl de exponer a continuaci6n: 

-Dividendo• estables: Eet• es úna polJt:ica aeguida s:tºr un 

· •,\. buen ndlllero de e•prtieae, y que consiste en 111antener un di vi..: ' ' 

.·'o~-~~~ llia.l·o .ene>~: unifor~ indepencliente-nte ·del~r•eultado· 
'de eua operaciones, •• dltcir, que·ecSlo P,ft .. el caso de que se 

obaerve u~ .~ .. ~n:to . Je·· l aa ut i lidadee e 1 éramenb sostenido, -

ser6n •u•ntedÓ; loe dividendo•• 

lo anterior se puede ·comprender mejor gr6ficamente: 

UTILIDADES 
Y DIVIDENDOS 
PPR ACCION. 

($) ··'°· 
,, .··.' 

UTILIDADES 
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Co•o se puede ob•ervar en la gr4fica anterior, el movi­

•iento que presentan lo• dividendos es uniforme no obstante -

laa fluctuacione• en laa uti 1 idadea y s61o en caso de que el"". 

au .. nto de 1.ataa ae aprecie sostenible, aer6n incrementados -

loa dividendos. 

E•t• polftica caei eieinpre reaulta positiva par .. lé va­

lu9Ci6n de.· .l•a. accioneía .en el Mercado¡; ·:ye que loe inveraioni! 
. " 

t:ae:aprecier•n•'• un dividendo eatable que u~oinaeguro.y ·~-
fluctuante •.. 

· ... ' . ,. . 
-Diyidendoe Flotaótep,- L• cáracterf•tic•. principal ·de 

lata 'poUt:ica consiste en :que le~• dividendo• ~~r4n repartidos 

~cS 1 o -~ 1.~. proparc i '" .... ,qúe •• i nere.eritan l aa ut i 1 id••·· . 

Por cetn•iel.lien~e, dicha)luctuaci~n traer4 como conaec.uencia 
, . , - , ·'· r 

que el ,valor de l.••. eccionea •e vea de•f•vorecido ya que lo• 

inveraio.niat•a no v•r'n con agrado que •u• rendimiento• puedan 

•er ine•tablea. 

'-pividendo• Combinadoa.-Eata e•trategia es seguida pri~ 

cip•l-nte por e11Preaeaque por •u• caracterfsticas propias -

" mua uti 1 id•de• varfen afto con afto, y ~onai.te en el pago de -

un. dividendo constant~ •'- una cántidad adicional, que vendr' 

• cOMpenear dicha va~ieci6n. 

3e3 Loe accioni•tea y •u influencia en la polftica de -
o i vi dendoa: ·. 

. . 

~~"," ':> . . Eeta parte .de ~L eXpoeic i.6n ve ·enfocada • ,exp.~I i~•r '1.1\~n 
~;,",,;;~tJ~::~~i;:~~i;r¡~z;1:1~~\i-rt•v•·dÓ~~~·,;.0~1,:'t~ -
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Por principio, hebr6 que recordar que lea deciaionea 

que se tomen a 'ste respecto se encuentren contenidas.en -

e 1 documento denominado ,,royecto de Ap 1 i cae i 6n de Ut i 1 ida­

dea: 

Ea 4ate un ctoc,;~l.nt~ prep•r•cÍo por e I ~onaejo. dtt; ad~·.· 
11iniatreci&n de h e11Preaa, loa que beae~aen loa reaulte 

dOa a11ue I H 1 11 evar;~n a c~bo l aa p_o 1 ft i caá ~~t~-b le~ idea · p;I¡ . 
,· - • ._,_-.,' < - ; • • ~ • • : ,·_. -. '-

vi ... nt• •n cuanto e relnveraionea, .... .,arto;~ dividendos~ 

y ····~ ap 1 i cae iÓnea de 1 ae ~-tfl i dedee.' 

·La Aaa.blea Gener•I Ordinariede.AcciorÍiat•• aerl­

el : 6r9ano enca~aaclo ·de ··apr~ber e 1 proyecto, de~pula de'•h•ber 

reviaedo el dictbenp~eaente~ por el Co•i~•rio. 

Loa acuerdo• a que_ •• llegue en la ·eaU.blee reápeé:t~ -
' ' . . 

• '•t•• epi ic.ecionea de lea util idedea aer6n plaa11•do• en el 

acta correspondientéi '°• que aervir'n de báae par• reflejar 

en·loálibroa de contabilidad dichas deciaionea •. 

Resulta i11Portente obaervilr para el e~tablecimiento de _ 

una ~oUtice de divi~ndoa, el ~in .que- loa a(:cioniataa perai-. . . ' ' ' . . 

gen con ilu inverai6n en le empre••· 

.-En oceaionea loa ínter•••• de loa accioniat•• difieren 

grande-nte, ea decir~ alguno• inveraioniataa de alto• 'ingre 

• • ·~• pueden· preferir '-'" l>~jo· dividendo en e,fe~t i vo :y una ••y:r .· 

retenc:if~n de Ut ji ld .. da~' -_.efe . ..;.~re que e I vel~r de eua ~~c~i~- . 
ne~ •~: ~ 1 mercado •ú.;..ri~é • Co~t~~ar i o ~ \s.~o : ~~ ''.{• po~i c i 6~ de 

ec~io~i~t••. de b•J~~ --i·n~r•eo• ~uy~ lnt~~ •• - pri.~c ipei .-.· .. ~ 1 .de. 
-·:.1 .... -. ---~>~ ... ·_ . \ .. .'··-'· .. ',:' ... ·,··: '.· - ,_,: .: ... :-.'· ,·,· > ' . : ...... ~·'.'·.' ".• .: ~ 
. recibir:. eJto• porcen~~jea· de cHv:hte.,ctc.a en 11~~.ct lvo~ . -.. - " 
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Al no aatiafacer '•tos aua requerimientos, lo mAs probable es 

que dichoa inveraioniataa deciden vender eue accionee1 y por 

lo·tÍllnto el~ontról de la e111Preaa ae concentrar4 enu.:i grupo 

raduc.doda per80neia, lo cual puede contravenir a loa proyec­

to •• le corpor"tici&n. 

Da lo anterior •• deapr•nde que e 1 tipo de acc ion i ate8 

v• • i~f ·~;ir dir•ct•-nte en I• poi fti~~ de diviClendo~ 'que •e .. 

prate~d• eateblacer )' vicever••• 

J.4;'Dividendoa en Accionea. ' ~: 

ÉJliaten emp.reaaa c¡ue •bido prinpip.•l-nte e:aua "eceai­

ctedtia ·:¿¡. finene.i•Miento y·•• la falte· da foncloa, tomen· la de~i­
ai6n •.repartí~ di~idendo~ ·en ~ccionea, '•to ea, .. ~ue·;en Jugar 

de dar a •ua •ccioniataa un r~ndimient-:'o p~ri6dico en efectivo 

por ~u inverai6n en la e111Preaa, .clan a '•toa un nG ... r 0 determi- · 

nedo de acciones en proporé:i6n al monto de su inverai6n (capi-. 

taliHci~n ~ dividendoa). 

'Al capitalizar la eiiipraaa parte da au auper,v,it acu11Ula­

do~ evite que ae tengan que hacer fuerte• deaembola~• de efec­

. tivo, lo cual pódr.fa provocar que la poaici6n da 1 i~uicUz de -

lae19preaa ••vea alterada~ 

. . . 

> Daáde eJ pu"to d.. vi a.te. contab.le er repa~to/de· dividendo• 

.• 'en ¡c·~io.,.IÍ 110;.~~ovoce::elt•~~ci6n ~·1~ri. en el;~'8~ital contable . . , .... 

·de· la.aociaded:ellliaore, ya: que Gnice111ente, ••.trate da ·~n tr.liapa .. 

,,~¿~~;~:7~t.::~:t~1~:·~~~!~;~~~~;:7:~~PI° .· 
t 15~000,000~00 de ~a~it~I .aociol y h~ ~~~~~l~~.~~ilid~de~ :p~r /. 
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1 6'000,000.00 decide repartir $ 3'.000,000.00 en forma, de di­

. ·~·.idendos en acciones. Por lo tanto,. la nueva estructura de ·su 

dlipital contable quedar.§ de la siguiente .. manerd: 

AÍitea de 1 reparto díi •• . 
Dividendos en• Aé:cione's: 

. C.Pit:i'I Soci'al $ 15 '000.,000~00 
· ut '' id•ct Acu•. 6 1 000·,ooo ~ºº · 
·TOTAi.:. · 

..... 

•· t 21 ~ooo.otio.op 

·.·· . 

. Deapu4a de rep~~t ir 1 os 
Dividendc»a en Acciones:· 

Capi~el Contable: 

'\•'¡ 

Cepita• Social 1 
Ut i 1 i ciad Acum, 

•,' .'-v 

18 1000~000.oo 

3'000,000.00 

TOTAL: • al!.~·ººº·ºº 

. Como ae puede apreciar clere"!-n.te, c,~n le cepitelizáci~n 

efe una parte de l.•• uti 1 iclades ecuiiiuledas, simplemente ae;ha··- · 

~'Ji:~:b:~:~~~::~l~:t~:..re 1 -~ c .. ~ .. ~~' •. C,~ .... l¡o I, Cooio- . 

·;~:"~ 

. ·~~.'i~•.:c;,#,&~ 



• 
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Aunque e 1 em i t ir acciones para e 1 pago de dividen dos 

resulta.coatoso·p•ra la empresa emisora, las ventajas que 

se obtienen co•pensan estos costos. Genera 1 mente 1 as empr~ 

sas nueves que por razones de expansi6n requieren de finan 

ciamiento interno para le realizaci6n de aius áctividades,- . 

recur·reri a I pego de ,d j V j den dos en 8~C f~nes con ~ 1 objet~ de : 
evi~e~ le,:uti·l,izeci6n de fondos que puedan ponel'" ;en pal Ígr'ó 

·su 1 iquicNz~ ;~ nlientraa CIUe loa i'RveraionÍat•s t~ng~n la -

s~ficient~ c~nfienza· de que le r• inv,~~ai6ri · de.'.8us uti lid•­

~- ·pro~~·;,~u~ incr•-~to a au p9t~i,~nio ~f¡ el· futuro;-

:., valor ." .... rc~dO •. aui. eceion•·· ~- •• vér• ef~ct~do, -

por el cont.:.ef.io, eat~ ~lternativ• puede representar un in.;. 

cre~rito, en loa di~idendoa que orlgi~•r~ una ti.Iza ~n e l.~-~ 
lor dé llÍÍarc;.do':de 8ua ec¿ iones•· .... 

3.5 Loa dividendos en acciones )' au posici&n frente al 

· Re~di•i•nto fijo. 

No •• puede _negar e_I hecho de que deb i dO a la cr is i •­

econd• ica y·.financi~ra que· a~tu11l111ente ¡,~d.ce•oa, reeulta -

pé>cO , alentador O atract i VO ;¡ nvert i ~ ~n e11Preaaa ;CU)'O pego 

de div~.~ncloa (en efectivo ~: en acé::ionea) ~o ~- ni siquiera 

· • r~aÚt~t/'1• p4rdida del poder adquisitivo de la moneda -

ocasionado por la inflac.i6n• 

. ;; ·'>.E ato 'he.· pro~'ocedc por 1 o tanto~. que 1 oa i nv.ers ion is~~., 
ert.~U ~-efto por obtener ••)'Orea rendiÍnientoa de au capitel, 

:·~; h•)'.én dlísvia~~;au aten~i&n'.·hacie la~·: inversiones de ·.;Rendi 

:~1/~i~~t~·f:iJo•~:!¡.¡1~1.iaa que ~~~··el pego"~·>aua .¡'1i:ea t4ía~s de • 

{'· ht•j:¡4• (.que'~t~~l-~te·.h~n· lleaadO'hea~• el 60•:'anµe'I), ~"~ 
-~:· .•··. •· ·~-:: ·~·T:·;. :: · > . · :· : · ·\. <· :,: ·. "~·:.<.:: . ..- : / .- ~~ ·.:.} < ..... : ,' ·.:::: . · ~.·!·.;~·:·>: .... -,7: .. ':·_: .. , . . ·.~·: :~. '( ;~~~:·:,,.:: ·~-~· ~· .. · ':".\·· >· ~ . < "'·~·~~·-1_; ' • .: 

·. · .puesi:e .. nta· réetituyen .la,plrdid• •I pCllder,ectquieitivo y,:•• 
:;,· :-..~;:d~~, .·un; ~~~n~i.~~ri~~f • : inte~4~; ;'E,;to · reault~:, falso;})'~~ · .··., 

•'.;• 



··.¡. 

- 43 -

c¡ue si tomamos en cuenta que r nd ice i nf 1 ac i onar i o 11 eg6 a 1 !:. 

100% en 1982, )' según el Banco de M'xico para junio de 1983 

alcanzcS el 70%, significe.quecon las inversionea,de renta -

fija se cutis• el· ahorrador, ya que el, índice inflacionario 

eat' por ene i ma de 1 .. i nter's que le pega e 1 ba~co por tener ,;. 

•u·.·c~pital inver,ti"'° • plazo fijo. o'ade '•t.a .aituec i&n,,un téi'n 

l~'f'1~t",iéia e~ que ·Íail cotiz.Ciones de lea eccic:inea e~ la Bo! 

•~'~'.Valorea •••~.cada vez •'a bajaa. 

''. . : : . -: . : ~ . ' . ' ' 

A esté rHpecto ,, .. parii·!i:· llU)' i nt~reaante • • ena I i zer 

con .~~ni•i°ento 1,~~ ~!te~net:ivaa qua par• ·'e~lucioner, 's~e. -- ··· 

'p~~leu 'próp~ne el CiiP~ .O.Car: Ch,vez Flo~e.•.•n su -~~Jculo -

reci~n~e-nte pubfic'ado en la reviata Contedu~fa 1'11b,I ice {l), 

· .•ia•a 'que trater,"de reau~·ir. a continuaci&~: 

.La. idea pri~cipal del C~P. Osear Ch&vez. Florea eti la -

.. de. deMatrer a I reape I dO que 'pu~de" tener 1 aa ac~ i one;. en. 1 <•s 
. : . . ~ :· . ' . 

. activo!' fijos de. le •111Pre .. en que .. invi;ti&~ lo que ~a a -

ocaaionarque 'sttoaincre•nt~~ au valor,)' aÍ.reapectomen-­

cio~a~ "'tas'empreaas que hayan podido generar un super,vit -~ 
por revaluacicSn, deben dar dividendos en accionesl por lo me­

nos. pera red i tu.ir 1 a plrd ida anua 1 de 1 poder adclu i • H i vC> ctel 

éas)ital aocial•, la:t~ ea, que das ~MPresaa fir~~nte conatit'!,i 

daíi'"'y cuyo• activos fiJoe representen un ree'paldO pare loa ---

. accioni;.taa, deben dar á '•toa dividendos en- ~ccionea en ·la --... -, ... ,. . . ' . . . . 

mi••• p~oporci&n en q~e eé incre111ente •u cuento de •super,vit 

f.'Or Rev• I uac i ~n·, )' 'de ••t•.' llOdo l aa acc i onea.. puedan .;on.Pet ir 

con. le~; invéreionea d. rendiiniento fijo •. 
. ' . 

''' 

con~~'.~i~~.r~.:•.'.,·.~···.·.··.·.'.,_:.·.r ~i~~,;:,-~:,nr~ ¡.··~~~+~ ·,;i,s 2,·~ ~~r¡ ... 
. _·:,,,:.!: . . ,.·· -. ,<:.: -~·~-:-: .--~:-·' .<»' ·--')-J -.'·~~-~:~;.:L.:5/"'" 
. ~ . ;,~< 



'· ,, .. ·.-:-· .~:··. :· '"-" 

- 44 -

A 1 11 evarse a cabo 1 o anterior," •••••• 1 oa adtll.i n iatrado­

r•• eatarfa obligados a rendir cuentes aobre au c:41pitel actu! 

fizado en aua signos monetarios)' a deter111insr el porccintttje 

de rendimiento, relacionando aus resultados-en signos 111oneta-. . 

rioa ectuelea- con el capitaJno en cifs:-aa h.iat6ric••~ .sirio• -

t:aiibi'..n actué 1 i zadaa". 

.- ,. . ' 

Po~ .otro lado teiil>iln C:o .. nte •1 ·autor, que Acr.f• in.Ju! 

,. . .. · .. <tp~,· .. ·.º~ ... r·_ .. :.P. •. :·,··· •. t.·>;' .... ~. oq·u·.· " .... n:;:o: ". º.· ·.·••.·.. i nv•r.• ion iat•! <• i nor i ter i 08· y . qu i!•• t•·-·' . . 11.~•r• . • cabo un• reve I u•c ; .Sn ~ au petri ' 
1 " .... ,. " - •• -

· . .oni'é, ..•. c'ifrea ~t:uel.;.a/ ya q~e en ce.o de que ·~atoa~decidie-
. r~n ·~~nder au.; ~cion••<• otr•• peraonea ain heber recibido ~···· 

: ••t:e 'reatituci6n •de le p4rdide del valor.· de. au é:_,,it:al ct.bido 

... :.~. lnflaci.Sn, -~ lea -~tarfá haciendo un P.rJuicio. 
·.·,, 

\," 

cO.O ae ~ncion& anterior11ente, •a.bien aabido que en .. 

loé ~(~i.oa ello;· .~. inverai~n .. de rente .fije h•n. tenido ··­

)'Or acc~J.tac Í 6n entre. 1 oa Í nvera ion j st~a 1 que 1 aa de rend i Mi e!! . 

. to 'variable c:omo aon les eccionea; y esto ee juat.ifice; ya c¡ue. 

la 1119)1orf• de ••• e11Preaa~ que coti~an en bolee, rio'.hen eebido 

r•at:ablecer le confianza ~rd,Ídepor laa accionea··ii141idi,ante un~ 
e'decue'da eatrateg i a de · reparto. de d ~ v i den dos. Ea /dé~ ¡ r, ciue -­

Ílll i ent;. .. lea inversiones de reni;• fije ha., dedo rendimi,entoa -

que htin podido .compenaar- ( aunque no en gran propo~ci6n) el -
-:..;.,, 

rndic~ inflacionario, ...... •ccionea en ce111bio ni eiquie~e han -

podido reatit:uir ,.:p~rd1do11! en ••. pode~· ·edqu iait ivo, )',.en con-

.· aecuenc i .. han perdido ~u preatigio ante loa Jnver.aioni•~••· "'.'­

';:Sin.e•bargo, hl~•iorr~' de··lcta empreaar'ioi no han ~~••.do.~n -
.. ····' ~-~ .. uri· .f•ctor ·.t4~ iinpo~t~n~ .. ,:,.~·Jo. qu11 .. el<~u~~r, ·~a'_:.~:~~~in! ¡. 

la,•er•n 011ial&ri•, >' ·-~ qúé. dicha• •11Pr•••~ ·~~:t;han 
. "'·:·~·. ~',~~'.'11 , ... ':;~";'5_-~:'.· .,-",:- .. ··-··' .. , . •' '··' .. "·"·';'.\~;·-.:·- --'t í' 

,• ·\~;;_~ ... :.,,\ . 
• • j, ':-:.~ 

- .,_.-
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corre(! i do ni e 1 numerador de 1 a re 1aci6n- que son 1 as ut i 1 ida ' 

dea:- ni e 1 denom i na~r, ~ue ea e 1 patr i mon i o". Es dec ¡¡ .. ~ que 
' ' . 

no obstante que ya contamo• coi1 ... inform•ci6n financiera ª!! 

f ic iente•ente razonable y evolucionada, ae ha olvide.do e I ._ ob- : 

::.;etivo dtl ,la "Ré:~~~va·para· M~nt«tnimie~to d.·capital'", cu~·o ..;.;; 

{-\.:-.. p~opcS.lito ~. pr~c i'~--~~-- e 1 de a~tua I izar e' valor de 1, ~~pi~ 
. ::t~I ·• la f~cha en que ful ~xhibido;ea ahf donde reaide el re! 

peldó y le f.uerza de'·I~• accionea, potra lo C:~el dicf\aa elilpre'.'" • 

··. ;~~~ debie~ill·n diatribuir •nual~nte acci'one~ por el equhelon+c · 

•, t'íi la p4rdida del ,;c;d.~ adquiaitiV"o'de la· ~~da, y aLede•'•·"".. 

et i er.en 11n di vi dendO .~. efectivo; 1 aa acc i onee entoncH ten~t•n .. 
, ' :. ·.:· ·,, . ~ , :," ~ '-e:·... . : , . , - .. '·, . . , . : .': .. , . : • : . . .., '. ; ' 

'le ilialll• ecepteci&n' que. lea inveralonea de renta fija. A eáte 

.. .. ~ll~P.ct~ ·.1· tlut:or·h'~.>~~ aie11ient~ iáfirtltacidn: ; . · · 

. ~ ' ' -. 
., .. , 

· . •Le •ce i 6n eet~ 'pr~t.•u i éi• c<iutra la i nf 1 •c i 6n, e 1 pepe 1 .. · 

·de ren~l•iento fiJ~ 'tiene una aran vulnerabi 1 idád"'·. E$to ea,­

ciUe el haber ocurrido° lae fuerte• devaluoci,onee de los ineaes :.;,: 
r:~aado~, ee origin6'.qu• el .val~r:del. pello frente al d6ler·iie:;;,;;. 

- .. ,• .. ' e' . . 

·· diil•in11yeN1 ceei un:66~. laa accionea por.~~-- parte,: C:uent•n•con · 

'.. ~ t reepa'I do :que le dan •u• activos: f i joa, mi amo~. Gue dar'n un,..-

. ·ef:~ct:o cont~•~ io ya que inC:reme11t~r&n e I vé lor de· '•taa •. 

Par• reafirmar lo anterior, eupone••o• que_une empres•~"'. ... 

. que cotiza •n bolee preaenta, _loai aieuient:ea .datoa: 
.<( :, ... 

. ~·ita1,_sc,c;;.1 •• 6s1 oóó',opo.oo 

·;';::~:ii~::~;,•~!:7~.. ':. ·. . 
t•1~ · · :t2J1 1 000,ooo.oo 
. • ! _ '' ~· ,. • ' .. . ' .•. - ' : : 1 . ' . • .• 
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Lu empreaa. ha emitido 65,000 acciones de $ 1,000 e/u • 

Si ti&ne uno utilidad·~.$ 41'000,000.00, au út:ilidad..; 

por acc.i&n eade $630.00. Si aomos poseedoresde 10 acciones, 

1• c:ot:iaeci&n en el mercedO de.~úeatro paquete ••r':''$. 630.0(1. 

p~~··av~c-ea utilid•de• cú:s>:i~s90~oo; p~r 10 •cc.1onaa ·-• ís,9cio.oo. • .. ·.. · · · · 

si • • •11Pr••• hub i er'• di atr i bu i c!o e t 30% con. • • pr.op6ed 

t:o de raat:.it:ufrlaa • loa·ac.~i~niat•• la p4~dida ~i poder ~d: 
CNie it.i\ío .cte>198J, hübiera<t.•'itido 19¡ SOO ~~cionea· ~cÍlc ion•• 

''1••.>i~hora t;•H~r~•o• •n. ~¡·~cul •~i&n 84~500 ac:ci~riaa, .con. la 
:~: .. ·.::>:.: .-.-. ' .: ', :: ·~·· :·,_ - ' ·.':.,,::< --_.-.-~- .... ' . : . : -·:: .·.,...,_, ,\." :.:~.· ;'· ;... ' 

. lli ... utilidad cte;l:,41'000,0QC>~OO t:en<Jrfa..toa un• u~Uidlidpor .. ~~i'n·. S 48S.~O. Apl ican~:·.1 11Ult:ipl icacior\t~ 6 v~c!H ut! 

1 idadea, t:ench-fli.oa un valor 'por acci&n de 1 2,910.00 que •ul ·. 

~i~lic~do• por 'lea 13 acci~~.~ c¡ue aho~a .t.ene•oa-'io original:. 

•••3 r~cibidea- el valor: d., n~eatr~paque~e re .. ulte ~-~ ·~ho­
ra cié • 371830.00 en lugar d. .• 18,900.00 que determinamos ---

,· .. · .ant:eric.r•nt:e.' 

·Con 4ato queda de•oat:rado que no ae esd emitiendo pape I; 

por, ••lt:ir, aino>q\:e loa cUvfd.ndos _en accion•• ~atánperfect! 
lllent. aoport:~··, p~r e 1 .~.,e~a~ ii: por rev~ 1 uac i &n y por 1 o tan- . 

t:o,. •• eed. devol.viendo el pre•~igio a '•t~ tipo de inverai6n. 

, .. 

, ';t~t_:~~:;; : ;~~·::,l ~~'. ~•cea que , e I /auperlv ii: ,,por,, r'•v• I uac'i &" ll~pe;a!\; · 
':.- ::a._,le· utHl:idadcdel ejeÍocielC.;, " ' 

'• ' :·; :~1." ." !"... ' , <.~ ,. •• "'·.\': ;• ' - ·, ' 
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H•y que tener preaent:e ain e•b•rgo que el pl•nt:e•i•!! 

-:o •nterior. no •• epi ic•ble p•ra .••r•••• que no lor•on -

en I• r•e~reai&n de.auaeet:•do• fin•ncieroa, cre•r un au­

per•vit: por revalu9Ci&n lo auficient:~nt:e fuert:• COllO ~., 
·' - . ' . . . . - . 

. ct.r • aua -=cioniet:•• ún dividendo en .Ccionea, •• decir, -

••u• no cuen~•n con loa •ct:ivoa fijoa neceaarioa pera que· el 

'v~lor de ·•V in~~ei&n •• incr•-nt:e, >':por ende au• -=cionaa­

ir•n perdiendo. 11u· .. atrtlct:.ivo •. ·. 



SEGUNDA PARTE 

ASPECTOS FISCALES DE LOS DIVIDENDOS 

TRATAMIENTO .. FIScAL DE····Los•o.1v1~Noos···•· 

Deede et panto· da vi eta: fin•~i~,.o, ,.eeulta •~....-... ¡ .... 

·.po~te~ieen el ~~ºactual, ~:P••·••:••~.bleci•i~nt:oda 
··. une~ .d.t.;:u•de,. pÓ'Ht'i~~; de·· di:v ;·•"~;. .. tO..n ~,.:, cuenta" I·•• . die .· . . . ;. . .. ; .. ·. - . ' ·. .' -· ) ,.' . . . ' •; '•. : ---
. pcae·ic;i~neá·que. ~··;•t• .re•p•cto eai:..,lezc•n<:lá• auto.-Ídectea1fi• 

.' . '• : .. ·.\. \ . ' -
c.1 ..... 

·.Por.· un lado, lo• dividendOa cuerdo aon pegadoa.·en' eféc~J 

vo ,i.repreáentan<•.p~~.·Í·.a•· ·•11Pr••••' qJe .. 1."'"·.Creta1run;•. •-lllM>J 
' . . . . . . 

áo; .. ).. ·P•,.e;el accioniet·•• un· ingre•o·: ac:u1M.tl·able·•y· gre"ado. por­

la .. Ley del lmpú~•:to; eobre le Renta,; A. r•b de ia implant.C.i&n 

. de I' i llllPU•ato . eobré di Vi den~· •. en . é I ·. •fto .~ :19431 •••. aúté»ri da­

•• f i•c•l•a han . .Odi.fic•do· au. criter.io•· .. lo terso 'da: loa'-~ . . - . - ' - . .· ' . ""ºª ., ..... la •p 1 icac i6n. de laa diapoaicion•• inherente• a ••t• 

i111>ueato. 

El tl'•tá•ianto que fi•c•l .. nt• debér•;·cteraale • loa div! 

·. < .·· .. dendoe·repert ¡•CIOa':.itn .. : 1983•·. ti"•• .. · l.PI fcHi:e· une· •ari•·.•'.repercu .· 

. ·•··;;t;.;~~:7~!~;;~;:;i~~~~;¡~;;;~:;;1;~·~~4; .• 
•••'::.,;•~qua •• 190dlflc:ado·. radic•l-nt:e e.l,'*"••fileft,f.lac•L tanto. 

, ...•. ~·,., ' ' e'~.··. ·.·.··.~.· •.. '. ... ·.·'.·.·· ..• ·.'···.1· ..... • •.. :··.·:-.:··"r" ........ on::.· .......... ·,··.·.r·.·.; ... ·t:c·''· ... ~; .. :: ...... ~.·.:.·:·.·· '.• . .'. '•, ,' ',, ,' ... ·~ P~~~,,~';.~'~r•••• ·.. ...-.. ,..._ • . '·· .. ·:-
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Mi objetivo en el presente capftulo ea dar una visi6n 

seneral de las disposiciones que en materia fiscal se han d!! 

do a loe divi'dendos desde su implantaci6n, y esf mismo, tra­

tar de exponer ·los lineamientos que se deber&n .• ~guir para -

el p~esente año. 

4.1 Hiatoria del r4'9i111en fiacal de los dividendoa. 

:··! · ·Ea en .-, ·ano: de 1943 ,que ae crea e·I l11pú88t.~ -~obre Di-

\tict9nd0a, Mediante la refor•• que aeñalebe a laa a~ciedades- · 

... xicanea o e,xtranjer•• reaidentes en el:, ¡,.r., co•o. ,aujetoa 

• ·~ate h1pueato. Aai•ia110,;;'.i:od•a laa e1tpreaea• q"•' habiendo­

~~·~ido util id~dea decret~r'·~ o no di~ictendoa, :c¡lledaben. obU 

ll•~á • retener y ente,r•r e 1" f i ~co e 1 8~ de 1 illonto de '•~••. ":" 

En 1945.ae adicionan ie~ aucuraelea dee11Pres•• ext:r•!! 

jer•• ca.o aujetoa de eate ilipueato. 

. '· . 

.. ,.tarde el fiaco per•ite deducir a laa empr.; ••• el,;.;. s• •.•• uti 1 idedea pare el i,ncre-nto de la reaerva le~··- .. · 

'y •• 10~ pare •• reserve día reinverai6n. 

En 1950 se mod i fice 1 • base greveb te esteb 1 ec i en.do se• 

COltg tal, .la uti 1 idad deter•inada seg~n ~e téc~ica cont:abl .. 

Unic4i-nte. se deberfan ecumul•r loa incre111entoa • las reser' 
' •• ·- • ~ • • • ' 1 • • ' -· 

.... vea de capital que. hubleaen a ido cargados • la uti Üded de 1 

eje~cÍ~io (excepto la reaer~~.'tegel y de r"fi,nverai6n)} aef ,-;: : . ~º~······· p'rdide8 '~or cr,dJt~•:J~cobrable~· que excedieran de 

e: ie~to :po~ce~t•J• que ,eat'at,;te~fe la .Ley~ . '.\: 
' .. :';·.·-::'..< ··' ., " . ,,,: ·' ·::,·-.~~>.~· 
•• :. - '.<; • ¡; - '· - . . ;~:-' ... , 

. . ,-:-~~ 
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En eate mismo afto se faculta a las autoridades hacenda­

. ~iaa para estimar la base del impuesto sobre dividendos para 

laa empre••• que no hubiesen practicado su Balance.General. 

En 1952 ae incrementa la tase impositiva al ·1_0%. 

~ . . . ' 

·.Para 1953 lea principales •odificacionea a eate reape~ 

to fueronl 

., 

- Per•itir ei. au.ento de un 20% adié.ión\19.I a I•~. reaer-

. vttll de. re.inverai,n·~ 

-:·No -~-- grav•rfan lea uti 1 idadea sie•pre )'.cuando fue­

:~an ,.. i nvert i de• • I 1oo:C~ 

~ Se .incre .. nt• nueva .. nte' le t•••. impoaiti~· el. 15% -

eobr• g•n•nc i •• di atr i bu. i bles. 

De 1956 • 1964 ae suceden una serie de cambios, sin em 

·· bargo, e.atoe no aodificaron de .111enera sustancial lo ya eatabl! 

·· ~ido por l•a. autor.idectea fiacalee • 

. ' 

A partir de 196S se paga el impuesto únicamente sobre -

_ut i 1 ida de a efect: i vaMnte di str i bu i daa, con base a una reten -

ci6n hecha p.;;. la aociedad que repartfo e_I dividendo, ya que en 

el afio de 1964 se pagaba el 15% de i111Puesto sobre lea sianan•-;_ 

é:iaa sueceptiblea de aer diatrib~idea. 

· Adel.·~ ·~ eat:eblece-.e~ u~''artfculo 'tranai~orio<q"e ~n 
di~.;~~ci&n ele é:apita,I ~ lquidaci.Sn de.·,. ,. . 

,,· \• 
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se consideraría que se dispone en primer lugar de las reser­

~aa capital izadas, y si &etas no hubiesen pagado el inipuesto 

sobre .. ganancias diatribuiblea, entonces ae tendría que pagar 

eJ15% de impueato sobre dic~o monto. 

' . . 

De 1965 •a •970 :aeg~n el 110nto de loa dividendos pagadOa 

por •• ·aociedad ~rcanti 1, ae establecen varia~ tasas. ilíipolai.,. 

.. ti vaia ,que podr r•n ••r de 1 lS%1 .17:C ~ 20%. Con respecto... I~ ... 

b•~; gr.veble paroa le retenci~n del. illSHieato ~ peraon~a·•fíái~ 
c••o ~ ao~ied•cle• ;..rcantilea; ae eateblece que ae deber•-~ 

" ~-t••r el h1pueato .~bre ut n id•dea'• di atribuid•~ y sobre •• 
i. .. 1 • ' ' •• ' • ' 

· ~n•ncie obtenidá •.n el 'caao de dia•in.úci~n .de c•p_ital .o liqul 

~i&n de la sociedad, cuando el re~..bolao .~. ••yor que •• :'.' 

:·~~n~icle~:eportacta por .1• sociedad. Cuando ae tratara de capi­

·. :1:eliaach~~ de util idedea (Div.idendOa. en °Accionea) el i19Pueato 

IÍ•:P .. ~•rf~ en el.11Gmento 'de 1, diaininuci6~ del. capital~ .liqul 

de0i4n ele le so~i•d•d. 

En cuanto a loa dividendos recibidos por aociedadea nter­
canti lea residente• en el paía, provenientes de otras aocieda­

deia r~aidentesenel peía o de aociedadea.mexicanaa residentes 
' ·. . 

en el extranjero, eatuvie~on Mbrea de acu ..... laci&n perc>
0

aúJe -

tea e retenci&n. Po~terlor;...~~e durante 196~ y 1967 se e~table . ', . : ' -
ce que .no se reten~a impuesto a laa aociedadea mexicanas. 

·' . 

En cuento • la relnverait$n de ut i 1 idlidea las leyea fía-. 

cal ea eateb 1 ecen para t 966 y heat.a. 1 ~ .. feche; que no se. ceua•-

" ':-a el h1pueato aobre c1·1~1ct;n·~··•i ~atoe· ~é>n rei.nvertidoa,· dentro: 
•,;• 1-, e.'•.· > ·,' 

,, ~«.'k 
' . i-:t~t~ 

.;._,-:<; . ,,. 
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de loa tre i nt• df •• h6b i le• sigui entes • su . decreto en. un au­

·.•nto de cap ita 1. 

··· .. ~<::.:. :'. 

~>i~'.dé1 :l;~~eto sobre. l'a :Rent• vrava· •'ªª 
' .:.tH i d~des no d i11~r Ú;u i das. que no hubiera" a i do detlt. i nÍtdás • 

la ~~~r• •' .-qu.in~ri• d; uso induatrieJ; sin eínb•rgo, este 

~¡~~~aicidn fue···~~u.la~ a·1 el'lo siguiente• 
- . <· .. 

'-«·;:<.::.,~-; "•., ·:·. •, , -: 

En•.est(.~i~~~. •fto y . .,est• 1975, aón -~~tituide~. lea 

.·. -teae_s fijas de impÜestC'l '~óbre divider\doa, éét•blé~i,ncto'iáe .te 

• ._.;acu•u lativas que. ven deade un •fni110 ~.f 15% h~~ta un 20% 
. p'era los dividendos pagados en un arlo de calendario. 

,'.,' 

· ' En cuanto· •<t.~ .~~•ul~.&n de. los d~viderid081 •• d' ie · 

';!~11~~1~~~:1~~!:.'!;/~I~~::;:~:r~: z 
,; ·.> .•'i};\&$.1~0l)t1 19~6c·:'• ~~7' .... ,: ~f.(líc~' e8t:ebt'e~e':j~~-.:ta~~~:.~~~~-''·· .... ~~ . 

'te~l~n de impueet:cfaobre divhfendi:s .. ean el tip~ de acci~n -
- ' . . ~ ' . l ! ' -

· 1 os dividen dos pagados -
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de accione• nominativas .la retenciSn era del 15% y pera los de 

lea ecc i onea /• I portador de 1 21%• . : . . _. . ., ' 

$in ·~~:rgo, • .. f>•rtir·· de 1979 y "aste 1982,,; laa•utori­

.· .. - dtidea'f ¡'.11~~.I~. 'eateblecen ~n• aol••'te~e·general ····,..;t~nci6n 
. ':~~~ ~-~-.. ~ ·iti1 21%- y' ~~¡~¡.~j· i•l•~tacidn.-~ •. ~~~Í~n op­
~ionaL•I·.~ ·~e le ha\~n~i~ec1o.-•t;anap~r.;nci.i;;fi..C.iH.' Eato 

. ' 

· · :'~iatfe;b4~l~-~i:~ en:ecr.~dit•r'cciint'r• ea·· i.Pu~ato::~~- l'"eault• 
· . : . ·:<. -.>::. ·-:~,_: ~}~~·_;i~t\~'.-::/ . ·i ·~ · :·. ·.~: ·'-·.·>"::~ . .- ·: ' .. : <'. ·. '. .. ·. ~-/·:·;-: ... ~.~!:~·.:.y:1e:~U. -_· -::-'. , .,.. > -· :.~.~(·i~>· .:.::·:) ·.,:_..:· .. -":::< .:,~·~.. -~ - - < ... >• au:·e·~90:por-·:loa divid9ndótl.:o~~,;.Jdoa, ' •• ~p•rt•- p~~~cio 

· << ~··· -~:(>1~~,~~o.• ~;b~~:·,,.· r,.a~t~ ~~ •. ~ª"º • • aoe i~·d -~~~nt i; 
·· .aen~r~~r-•·5,clÍl:'diC:h• elln,eft:ci•• ... < 

"' -:,,·· 

'4:~2 R~S,i•n fiacel pare 'loa dividendoa pe~~a\i~or ·aoci! 

dadaa .. rc~nti lea .en 19S3. 
,, ' y ' 

: • . . Une'. .;'lea -refo~~-~' fiaceJea de 111eyor rei~ve~i~:. de8de:.. 
::".>>·; ··: ': .~· ·;'•·.··¡ > . ·' . .. ··:·:.·· ._.: ·. :, .: ...... _ .. ·_-.·. ...~::' --:·,'< . ·.'· . . ' :.:'.:.·. _,·-:·· ... l :;· .. '. 

<.elpünto de viste t,.ibuterio, •e\a'in dud•el epJi.cilb,le-p•r• -
> ---· • ,'. " • ·--· • ·.;. • •,.,_, •• , - • .-;' • • • \' 1 : ... '. 

loa divid8ndo.:cuatribuidoe por aoeiedadea -rc~.nti ••• , ya 
eetin en ·'efe~t:ivo o en otroa b'ieneli ·p.•re 1983. · 

... ,' :,' .~;~·~;. . . ' 

.· Lé::~~lficaci&~,,..cfi~;."¡~~d...t ~~~¡'~-~ ·f:i•~~:1' pare di".ide~ 

•> •• 
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, . . . . . 

• au~ dta•'• ine:-eáo•, •• _tiénde .•el iininar el. impuesto.• careo 

de lea'acÍciededea -rcantilea, p•re en au l,ue•r.er•v_ar loa in­

greaolÍ. de aua •ccioniat••' pera.cin•• f.r. ic•a de acuerdo con au ~ 

c•p-'i~d contributiva. 
,.,_. ·.·.·' '•,. .. . .. 

4·2·.1 G•ner•I idadea. 
·.\.'• 

. ···; ··:'· ~. 

· flac•J'.•Ju•t••·t.'e8e p•r• el 'pasa~.~-••. f.s~R.;<;Por'<eú p~r~9, ••~ > 

. ··oc:.;,j''.#·'.~~~-~~·ú~~~1:,ue .-~~c·1.b9.:~u~.i widen"dc> .('P.r~n~··:f·~~-i*· ·•o' . 
a0ciected:llierc•nti l)',.'.deber• .cuilu.lar·· cllcho·:-divi•ndO······eUíd.-~ . ,,, .·.', ' .. '-' .- .. ····· . · ... ' ' . ' ... ,. ,. ·.· .. ' ' ' . 

. . •~• :¡',11.-••;;•·obte~ni~.á .~¡·•.•~J~~ci,cio; ··y ···_i· .• ~~i,n•r•~i~.•f~ 
dividen.do .... una periaon• ffai~.t, I• •llipr••• ellli•or• deber' ".'• 

.· .. tene..-'1•.'•Í ·ss• dé .i1.1Pu•·~~ ~~ p•eo prov.l•ional,mi•.,_""e: 
~drJº~-C:¡:;e'Clit•'r .(•••'v.~ cie~~;~. ·•.xcepc:ionea) ·c·~nt~ •• 1. i.~ueato 

;._,,.>:'y··: ·>·'·'<:·~::;;:;·1-- ·.' ~.'-'::>, _·._:~·-_:····:'. .. ~·-- ,· ·:,·,(::::>'·.-.:::'.,'·.·, .. ' : , ·: :·!:· ' .. • ~;··. 
deter~'i n•do en ···u 1; declara~ i dn•. enuli f¡ · · ... :., · · 

~-/l:: .· . ~ .. !'C, :.~ r•- . ·3~-. ' ,. ·.,.·, 
· .. :.: ;>) ~ 

/: .. . ,~::: ·: ·. ·: ' ' . "\'": > 

. : ,C~•ndo el di,vi.nclo lo pe~cibe ~ne: aocfeded lléré:entU,-

. clebt.ri~ui.ularlo 'p•r• dlater•ln•r au uti 1 i"',•d ,.i.~•I, :y ~or - ' 

· lo ten~i origi "ª'"' ·.·I :~•9o de p•~t ic ipéc i &n a loa trebeJ~•r•• · · · · : .. :r!: 

i~· ·~~ 
. .- ,_ .... : .. ': · .. ,. :·:·:.· .. :.:. . .·.···:; .,.. . ... <: ·' .'/ ..... ,. "· -:/.s:;;:\jj 

!;i;fü~~f~~~~?~f.·:~r r~~r~~~:~Jtis:?s~r) .i~~i 
. ' . :.··. .. ·' ;··~ ~ ;· 

¿. 
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el r&gimen vigente hasta el 31 de diciembre de 1982 consiatfa 

b4aicamente en que la aociedad mercantil generadora de laa -­

ut: i 1 i dadea, deber fa pagar sobre &ataa un i mpueato que en 1 a -

ifta·yor fa de 1 oa caaoa era de 1 42%; )' cuando ae decreta.ben y P! 
· ti~b~n di vi dendoa e 1 i lllPU•at:o que que dab.t a cargo de I · aoc io &.;;. 

. · .• c~ioniata era.de 1 21% •·. , • .; .. ut i 1 idades··que le' cor~~-p~~df~n: 

. ·~·P· qu~ · .. co~aiderabe co . ..é. diafinitiv~·(aalvo qúé ~- ·opt•ril.;; 

:~o'r el ec.redita~iento opcio~al q&le aeftaa°~b• el Art~· fa1), por( 

·. ,.,jo que el ~cioniat• quedebá e.xent:·o· de c~afquier ot~~ ~b{¡j~ 
· :~:icSn poát:er,io.-• . ··.. . . . · . . . . · ·. -

. A parUr clal io. ,de 't:.ero d9 1983·•• 110difiÓado eÍ. rleii 

···:.er. fiec'•F'par• 8pli~•.r ·.;.1•:c~it:erio::cte ecu.;.ul~icS~. d91irt'are:o< 

.. , .• z·::~~~¡:.i,;:.r-:::r:~:~:-:::a~~r~t.:.:2~~ .. ~.:z:t·· ... 
~ób~. ·· I• ~•nt•f >'ª cp,1. di~~· ·1..,u~at·~ :.~: •• ~uc·ara 

: •. ,.,.:ingreso.; que perciba .. ~.·cual fuere lluor:ia.n •. ea decir¡ 

que al ÍlllPueato 'finel•enta. •• c•uaar• en .relacicSn •al ingreao -

·e1;~ba1· eravabl• ct.1 aocio:o.•ccioniat:~ P•~llona ffaica • 
. ".;' 

' . ' ' ·: ·. ' 

To•ando.coi.o ba•e. lo •.-Puesto anterior•nte ae 

·'' ~· ·ide•a ·quei.reault.n fu~d.t .. ntalea:. 
'·',• ·.: .. ,·· 

1. Que el pago del impu~at:o que efect'1• Já empreea equi.;;. 
' . 

···•val.e •un anticipo.o pago proviaio"ª' •. C:ue~:ta del iinpueiato que 

. ~; 

'ténct.:-• que' cubr i.. ·~ 'for.. 'def In i ~ i v• e 1 •OC i ·º o acclon i ate • I• '.:} 
f¡rielia:ar ebttjercicib• , , .. . 

-.-,.·;'.~,-.~·~,-·,,·. . : . '·. '. :'· .... ''·. ' · .. ·>::·_.-~" :_·.;· ... ,:~.J 
"· > • • • • • • ~ ,'., .' ' 

... :.:.,t·- .. :,., :: ·, '·: ··--."'.,.,.<' >:•"·;1:_(~.·;. ,·-,e;···, 
:··:;i::_~:;·i:-.}!.\::· ·. ' . ·; ',7 ·,·' '."." .· ,-, ··: ' : 

i·i.:_•.•.·.:···.l .. :·;. __ 1·_;,,•.,,··.;.·.·.:_._ •. _ •. '.oc.'.._.' ... ·.·.·~.:.··.~;.~~;;~~i)J .~;~;;~;.;_:::~:.1~~1f f p~~~~f ~,·~·:;~' .. ii~Y:~ 
__ ... , ., '.>,.,.,:,.;·_

1 
,,:~:;~:.,. .. :;:::,··.i~~: .. -·.:.·::,·:·:·,, · ·:'- .··r·-·_¿:~~:x:~ .. ·--- ···_.:·-·. ·;·> .. J_ .. j·.···· ... ·.::-

1
• .... i:.. , ....... .;. 

:.-~:-;·:,.:".-.. -~-- ·.::~.·:;..-.. -~ .. -.. ::·~·.'..:.;- ·;.:. ·~'.:~ ,.._~·:· " './· -:;~\':.'.,,·.· · . .:;~\· ::.j .. _:~:.:;ffe .. 
·>::,h~_·/-:-.. -.. ;· ' ' - ~- '~:: .· 
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que tuvo que cubrir cuando obtuvo dichas uti 1 idadea. E11ta co•­

penaac i &n de 1 i mpueato pagado como anticipo ae efect~a median.: 

te la deducci6n de loa di,.,idendos pagados por le sociedad Mer­

centi 1 contra au uti lid~d fiaceLdel ejercicio; el 111iamo ti~.•-
• po tendr~. l,at• le ob 1 i gec i6n de retener. a I aoc i o o. acc ion i a:ta 

peraone ffaic• del SS%'del 1110nto de.l.a utilidedea.·que le co·~· 
... -;~eapon~~, ·Í'etencidn q~e (a~l~o c:eaoa;eapeciele~l p~dr'· acre~ 

' • dit•ra• ~º~~~···e1 ii!isiiU.ate» reau·1.tan~e en au dec ••~eci6n· •nu~I .. 
'" 

4.2~.2il~~reaoa .· Gre,.,ebl ea. · 

L• 1.lly•:~I l11Pu•eto aGbre la; Rente en au ertrclllo 12'3 ae-

11•1• que. loa c;oncepto~ cona ider•doa co.ó di vi dendoa .Ion:·· 

• l. La gananc i a di átr i_ bu ida por 11~ i ~dedea ..e·rcant i lea '"! 
... identea en ÍU~i~o o po,.: áocied•de:ta "~c:i~r.·_lea de cr.,dlto, ;.e'n .•. 

·.f.vór de toa a~loa, •~cioniatea, o titulares de cer~ificedOa\i . 
. . cll~ndo ••. e•n·~·¡·· .... dietri buy• ~dfant~ •u~ento • perba •2 

ciale~, de ent~ege de accione• o de cttrtificadoa de-eporteci.S~ 
. . . . - - . . . . . . . . - ' . , ~ 

s)atri90niel e•itidoa,p~r lea aociedade~ necionel.ea de cr,dito• 

' '~ 
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En loa casos en que la genanc ia se re i nv i~rta en . la -

suacripci&n o pago del aumento de capital en la mi•m• aoci~ 

dad, dentro de loa treinta dfea ~iguientea a au diatribuci&n, 

e 1 i rigreao ae e ntéu~der' perc i b ido en e 1 ª"'º de cá 1 endar i o en 

que ae pague el reel!l>olao por reduccicSn de.capitel o· por u"'. 
quidaC:it$n de lá peraon• 110ral~ 3 

11 a E~ el ce~ de. 1 iqui~,i~n o por redUc~icSn ~1· ca.;; 

pit:•l.?de,aoci•da•ll .. ~centil'a~:.Haident~a··.n ...• M4~~~~ o •-•-· 
'.~i~da•~.n~i~rl, .• ~ •• cr4dito, ·.¡. ~-•llbol~o ~-a•dO:en·~-· 
fevor.::•:cada:'.·i_;io• .. ecciona~~.~.·o titula~ ••·.cartJf.[cadoa, 

.¡ftc!, .. e1:· ~~t~ .••• _ ..••. epor'ta~}~~,··~~-~~ ··~u·.~~~~~·····-.1· .. ·C:~.;;·~º! · 
., p~o~·~ : • .. · .~,l~Jc ¡ ~n" cuan.to:· ~ ••• 9cred i te que.: ~.. ef~ct:do ••• ' 

'retenci'~n·a qH·-1.~: refiere ~•·'ertfculo '103· Üh> , .. ,,. 
":¡"' 

IH. Loa int:e~eaea • qJe ~e refiere el· ~~i:Jculo 123 de. 

t. L~; G--~•r• I de . Soc ¡~··· ··~c;~nt i le• ' ( 2) , l aa P•rt: i e i pe ' 

ción ..... r le ut:ll ided~que .. ~·~~- ~ fa~~r .de C>bl igacion·i•-,;; 

·. tell•~ c>t:roii, por ·aoc iltdactea IÍler;~•nt i lea ~-~ i dentea en · M4x ico ·. 
:\1• • • r •• ;.- ·-'.'~ ,,4·\ · · · · 

o. por aoci~dade~ nacion•lea ._d. cr~~ito1. excepto. lea qut.. co -

rreapC>~ct.n. a; 1
1

0• trabajadorea' en' i'rmino; .~-ia •legi~ •• ~ i~n 
laboral. . ~ ,, . 

,'.;•e 

IV. Loa pr•at:emoa a aocioa o eccioniatea, e excepcicSn 

de equelle>aque reu~~n loa aiguientea requieit:oaa 

e)' Qúe' ·••n é:onéecueneie nor•el •• le. operac,i,Ón~. de;··¡. ao-

:·&:.1.11'dt1~.x : · · · i' · · · . " 
,v ····.D._;:_·, ·. ;_:· ,_r,.·:··' , .. ,,. ,,; .. :-;~:.:1~\)_.'.:•.'. 
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b) Que ae pacte plezo .. nor de un el\o •. 

e) Que el int:erla pegacto·aea iauel o auperior'a la t••• que -

fÜ• 1 a ley de 1 nareaoa de "I • federac i&n. 
' ' . ' ' 

d}· Que efect:iveiiente ··e cumpl•n••te• cóndicion•• pact•d8•· 
:':. 

Si dentro del ello aiguient~ al pr,ate110 .. concedi~ •• de· 

~r•t•n. a•n•nci•a·en.f•vor del>a~ió o "acci~niet•·• que:·a• i:r! 

' te', ..... pocÍr•. co.p91\ .. r el h1pu··~o que reaulte •.• u c-~~~::con: 
·.~·-~;:~:..,~e"i .... ~t~ .... h•y• .P•SJ~do.porh~~r i~urrido ~ri lo•:.. 

al:.pueato.: de 4at• frecci&n • 

. Y : Y. L•• ero8ac ionea que no ... •••n .deduc i blea/conior119 

Jey )' benefici~n ~ loa aoci~~. o ac~ioniataa. . •. 
. ' 

' ' ' ··, .. · ..... 
'• Y 1 • i..ea o• i a i oriea de. · i ngreaoa ~. 1 li!I c~.Pr •• no r•·a 1 i a•de• ·· 

·41.· indebide•nte ·~eeiatred.ta. 
:.~. 

VII •. :La utilidad fiacal det:ériilinede, incluaive.preaunt:i -

.. ~~"'-'nte por ••• .•utoridadea fiac•ltl!•~ 

.Se entiende<.q~~.·el inare8o lo•perclb~ e·l·.P~opiet•rio del• 

tJtul~' o valor )' en.el c•ao de par~·· aocialea la peraona que -

aparezc• como titulerde lea •ialliea.• 

A 1 hacer un •n'Ü • i • de 1 o conten i do en e I Art. 120 de 
Laf .del .1.s.R. pode110!l,ot;aer\'•r 41n ~~ pri .. l'.".frecci&~.qu.:·1· 

..,., 
·. '·:. 

... · .. ·· •.t;á~'i•n -.~ 1 •• eut:~.·~··· fijcii~~:~.· fo~~t: .... ·1. reinver~idn~·· 

;f~~~:~~~~~¡~]~:~~lf l~$~t:!~~!i~=~-,:~;,.;;))',; 
''.·":" ··_\''-"',' 
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las ut:i 1 idades sean re invertidas dentro de los treinta dfas -

s. i gu i entes a su decreto, . hasta e 1 momento en que sea re.e'!'bo 1-

aado el capital por reduccicSn o l iquidaci6n de la. 11ociedad -.-: 

. mercant i l • Esto resu.1 ta poei ti \'O ya que fomenta e 1 de sarro ... º· 
productivo tant:o de empresas como del propio pata a trav'• de 

la roi9'versicSn de uti 1 idadea. ·····~. 
1'. >.<· 

En la fraccicSn aegunda ae establece el clitrecho que tia-e 

nen lo~'socioa o accioniei:as de obtener el r~~.b~lao de·aus • 

:•~o~tecionelÍ en .. ca~o,dtÍ: 'redúcci&n ··•c•pital''e~'.i•I o pof~:~. 
· t iq~iét'ecidn de. la ~~i~ded. Esta dia~óeici4n re~utta equitati 

~;a al~r•itir que -~·.di~•inuya.el valo~. de la ape~taci6n y,;. •.•.. 
• • .. _, ·• ;,.','.< ' - ,- - . '" ' ., • .·• _·-, . . ~- - - ., . ."-

<eravar.acSto c°"'° uti lidadea diatrlbui.des la.di.ferencia ql:e pu\.:,. · 
... - . ' . , '. . . ... ··:\' '·-' ·:·-··· ·.-. •' - '• . . . . .··. -- ·-; -

'. ·~lera ~x.ilitir eni:re•;e l, •~lai;o de. la'. ..,~rtaci6r1:/~Jla cantidad~::·'· 
recibida con 9otivo "• ·~~~iíibo'lso, p~~·~dÓ i~útlato linica~'n~~e.' 
sobre loll ·r~ndimientos da<la inverai6n: inicialJ·. esto es, que ;;. :··,)., '. .: , ___ ,_;'. - <' . '·;-. : . . . .. ·- . 
el' fisco P•r•ii:e acrediter un costo diferente· el valor noÍni~al 
•~·de ~~o~tec.-~n· de ·la'acci~n cuando ~é comprúebe ·qÜe al··· adqui-. 

rirlo ae· efecdo la reteÍ\Cl&n.del impu;.ato é~r:rea~~Í\ciiente ~ ;.. 

1 a ut i 1 fded que pudo obi:ener e I enajenante cte 1 a acc i 6n o par~ 
te .aoC:ial. 

La:~~acc'i~n terce~a establece el .r4gi .. ri ·fi~cal que ae - · 

de~er' eplic~r a los rendimientos que otorgan la~ acciones pr~ 
ft'árentea, loa ~que eaUn cont'e.nidos en la Ley Gene~el :de Soch1-

dadea "ercanti les, mi ama que menciona que deber411. ser pagados ·;·. 

clUriante un ~laz~ 1 i~itedo de tres aftoa y ~argado~ ,_- gaa~oa e~~ 
· ,..erelea. Pera efectoá fiaceléa ;t•lea rendlmieni:oa que ae ot:~r~ 

. é~·~P:.:.·.•oªr·······tad'·. •.: .•. v·.•.·,·.·.cdecni. odo •.. ~ •• -.. pr•f~r .. ~t~· ~on ·. con~hterad~e/·~~. u~ . i ~-~ ... ~~ .. 
· •~• . y en Óo~;~c~'enc i a· ~Ü¡ ~é~ce;to~~~ .pagar.fn . 

' ,'-•' .•', ' ,'· ,,,V ·-·1",\,, •. '•o 
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i11pueeto correapondiente, a au vez la_e1111>reaa que loa emiti6 

loia podr' deducir de aus ingresos acu111ulablea tal y co111~ lo 

eeftala el Art. 22 fracc. IX de la Ley del l.S~R. 

l• fr•~~i6~ cuarta de I · .;ttcu lo en cueat i6n eefte.la · ~ -

, ·· __ IC.a ce~~. en que: pOr •U• caracte~~.t icae per~icu lare•í/loe - , 

pr,atuloa e eocio~: C)_ .Cci.oniáta~· de le>•oc:i_,d .. d aon c~~.i'~­
redcta ¡;.¡¡;.. ~f.ó'toaf.iacalea 'e~~ cli~iden,clGe·':pegedOe,'-por__lo 

~ , . , . . . . . ; , . . . . . . . . . . . ·. ··. . . . . .. . . r . " , 

·que ~.- deber• ·cu~~¡!" e 1 i11pueeto .;orre~pe>ndierlte, excepiiua~ 
clo':d.· ~ata diapoa·i.;i6n linica•nte' loa prfat•110~ que re .. ner\ -

.••• c~~~terfatic~ •. '~•table~idaa en'·~· l11ei8~. ab,c ~-d .. ~ 

1..a- fr.a~ci~n qulnta' prevee.: loa:caaoa en que alguno• ~~! · 
toa que 'no eiendo cte"'cible~ pera~f~ctoa fiacalee, benef'icián 

.. : (. ·.· ',.: ··,,; . 

le ••neradirecta • algtin aocio oaccioniata de la aocied•d. 

Ta 1 •a • ~ CHO .,Gr •JelllP 1 o de la compra dít un va 1 i ºªº equ i po­

de aonido'para Íllguno de loa aocioe~ el cual aunque le.aoci! 

ded. no lo de~zca pera fines de.1 i11pueato sobre la rente,, ae.;. 

conaid9~ac090-un_beneficio. fev~rdel aocio aeniejanteal pa ... /,• - . . . ' ' .. ,: ··•,:·' -· 
90 de; uñ ·dividencb,;,eunque &ate ge.to no haya .e ido aprÓbado ""'. 

por le éa_••blea de eccioniet••• Ea decir, _eata frecci6n trata 
, , 

de protejer ' 108 i ntereaea de 8CC i OÍ'I i atea ill j nor i ter i 08 y de te!: 

cero• re I ae i_onadOa con la eoc i edad. 

. . . , 

.Le fracci&n- ae.xta· eetablece qu• _i•~'uti.1 idadea ,que deJ~~ 
ron -~'~·~~~· ;¡~--t:~ ~obre·-'l•;re-nteen:'..¡J •• ·c•:~o •.de e~~.¡~~,--~ 
f_i,acal·, : •• r-.n ·~0~1íid.iirada'e com~'.divide~da-~- .. -~ ,favo~'·dtt·l.oa eo;- ',• 

:,.-,_:,: .. ' .·_·.:',\:~);'.:,= :'_." :''. ' .... .'-.-~ .. _:. ....... ;\ ._:-· ···-: ___ :.);.-<::·-.:'.>.'~ ... ::;/-,";.',._,·~\_,_-.. ~·:_'.;\';:.·\..:::·~·_· .... -'::-.y,-.-:'.-~~:.'_·:·'..':;:;:,·>.:<~-.;'-~· 
ci oa ·o .. :jeci-oriiet•er:·erav'n••••-- :ti'.' un··~p-orce:,.tajec·•ayor.cteJ .. : qú•~·•. __ .- ·-
.. , '"'.' ' ..... ~·'.;:'· .,.. ' ... '•" ,·.--;.)···' .;. :· •"· ,, .. : .. :··_,,)i"_.::"·'· >':: ___ ,:._:_.,,.-'_::'. ":.':.'. ¡-· ."' \:;·., .-.:,-::.:·,: . 

• --· .• ~ ,. ·'ti ,·,_:_:: ~ .... , .. .·,.:;\~~~{-'; . . -<~~:\:~.·.:<» ·. ·. . '"·· . 

·,, 
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pegarfa la sociedad mercant.il si dichas omisiones de ingresos 

o compras no. realizadas lea hubiera considerado como un ingr! 

so-acumulable. 

fin•llllente le frecci6n,11lptim• eefteJ• que an.caao de que 
l~;.,~~t:orided.aa fi~c•I•~ ~t~cten lrt,e~lerid¡dea-en le cont•-.' 

l;._iji~d y docu-nt:eci6n co11Probatori" ~~',:•Ílpar• I••: operecio_; 

-~;:rHlizadea Por üne._ aocieded, ·tenctra~··f•cult•d.p•r• tletimer 

:1la·~t.}i~•d .di~tr ib~i·de ~or :.no haber poai~. l leeer- : .• ~~n()Cer .~ 
loa 'r•,~'ultedoa· reel~. d. -~~ oper.Ci~ ... 

·,, ~~r.n, 41 I i Ílpu~~to qua ~orreepc,nde e eat:a presunto i nereao 
'• 

di.v_i .,n.••· '•"'.:•"'.<'• '. 

"-

- '4.2~3 Di~idendoa en ACC::ionea. 
,.; 

U:·~::·~: 

. La Le y de 1 I'. S. R ~- eéfte_I • . qúe en •-L:.~ailo dé c¡ue ;i 1 oe 
o .c:cioniet:•• perciben divid.ndoe en acc'ione.e, loa debéran in_; 

~iu¡;. co110 un ·inere•o eculiu l¡bl~ pare dét:al"~i~ar · I• -~ti 1 id•d '"'! 

f i ~-·· b••~ ~•re. e I e" c:u 1 ~ ~. le pert i e i p•c i .Sn de 1 oe t~ab~Ü! 
dOree en lea uti 1 idadee•, lo cual benef ici• ·a ~~toa ye que ob -

.: 11.,· ·. '.. • · 1.1 ._,,_ 

; 1:i!~.n le'parte 'que lee corr-_e~ponde de•!_•!- Jner••~· _Sin emb•r-

.go, co•o ee COMnt6 en P.r;efoe ent:erioree; lee •.utoridedea 'fi! 

c•i •• • I epi icar I• polft:ié:~. de incentivar le r~i'~yerei6n de --

: ut:_i 1Jdedee, per111ite dedUcir éetoa. divide,ridoa· y dlf~rir' el pago 

... iaipueato ·h•ata el ejercicio en qu.; ~e aocio o .c:clo"iat:• 

, >obt'i•~· el reemboleo por reclucci&n d81 eapi'tel o liqu)d•ci6ri 
:::._ .~~. aócieud., ' 

. , 

,¡;. 

· · . :E*'- el; c~eo de'.qua 8'1· .-nto del ~ .... 1.0. dé éapite 1,, -· .... /' .. 

. _.,,,·_/.Y.J.· .. ·.·_.··.-•~.:.•.-.·.~oc.'_·•· .. '.i_.1_~_··~-··_ªd_,.qu_ .. •_::' •. 10·p;r~i'~~,~c,,l_~-¡~~.)a.:~~~~'1"~~;;;1!·ic~,'.un•.·intaf.'~•~:):;rf 
_ . _-- _ ,- _ ··~ •. :~-~ ,,, .. , · ·.··. · ~, \ ,•.;: """ ·.·;· -~ ·.,-,·;;, _',,:,.,. :o;·;·.· '::,·::· .. :·,:_~·-·:"i' . 

.... --¡_ - ..;-~;:-~~:-<- -· . . '•' '.' -->-:, .. , .... 
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ecu•uleble, tendrf• que pagar otra vez utilidades· a 1011.traba­

jadoree, lo que result:arfa in•decuedo. Ea por '•to que la Le):'• 

del l .S.R. eeteblece .en e 1 .. lilt:iMO p•rrefo de le frece• 1 de 1 '·~ 

Art•.10 qúe: · 

•En el ejercicio en.que•• decrete el 

r~clucci&n de cepit:•I 'o por 1 iquidecit$n de le P.r.One.Ílor•Í :de-. 
q' ~·;· .. ·.·~.····· t ..... t. ·~·,;.··, ... • .•. · ·~ . -~~-~,· ~ .... 1 oe .i .. n.·.··arieaoa.··. :q· ue .· ,~;~~np' '~~t~: d9 1 • 

. ~t;{lld•d:fi~c~I ~Juet•d•,· el v•lor del .divi·~ék.·d·i·~tribui .• .;; .·· 

'.: ~.,. .Ccioriea ~ ~•rtea a0c i•lea o el que •• re,invi~~~. de~tr~:: 
~ loa t~~i~t• d~•• a~.aui~ntea e ·11u ~iatribuc i&n;·:.en:;., •. lluacrie 

: . : cit$n.:o>ptl~ de •u•nto, ele :cepita'I .en'' la. •ie .. ·aoeiead• •. 
; ·. ~-:~­

:.': .. ,, .- .... . ' . ''. ~ -' 
. . 

' 
<El siguiente c.u•dr'o.eervir•.P~ra.iluetrerdit"une ••Mire -

•'• é. ..... 1 .,. ~'.~ric:e~t~· .,(., 1 ic•~· ttll i ºª p•rr•f~ •. •ent..t ear~~:' 
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:··---~, •···..;:·?· 

- 63 -

DETERMINACION DEL RESULTADO FISCAL BASE PARA 

EL PAGO DEL l .S.R • 

. • TOTAL DE 1 NGRESOS 
.... Jill~I~.>'ª ,t;oda !=l•ee ele divid8ndos) 

.. , ... -,... '.\"- · .. · .. , ' ' .·' " 

QÉ~uc~ 1 ONEs•• Aurc>R 1 i•DA& . .(A~t~ 
,_:.. ., .. - .. '.-. ... . ¡' . ' ,. 

' <): l ·;. excttpd•n loa:•divi•ri•• 
-'·,·. . ' ''· . ' '--:- ... -.. ,·' -·' ... - '·-·.: . 

: ,,,:. .:: /•dicion•J/CS.t Art:. Stf 

--- -- '~-.s-, 

>rs.t•t·;., .u"í1üDAD F1$CAL · 

· ·. :· .•.. · .. /;C·. i.)(8.a ••. •• rep~io: d.,ltru> .· , ,.. . , 
·, , • 

1 :<, ·. ;.;I NGRESoS '.iPQR ~ D 1 V l'DÉNÓOS . ·• ••· · ' · . . • . 
. '·.<1-?:•~:~~&~·01.v.1DENOoS:tPAGAoOs~EN.·'EFECTIVO.:o·EN'. ACCIONES·.···· 

· .. · .. ·.:/·/. <¿otóu~s·.·~N/~D~ICl~~~~t·Alt.T···s.1. ·.·.~ '·)> .. ···•··· ... {··.·. :. ' 
~2):-'Mliai ·,REEMBOLSOS :DE-:'.CAPl1'.AL'POR DIVIDENDOS YA RECIBIDOS 
·:·:·,:/.;/ .. ,,~~CJ~~E~•)\: ... ,•,.:;; •·· .. · .. · .. ··•. >'.< .... •·:·(<:·· •. . ..• · •··•· •·· .. 

lgu•I •l'UTILID~D•Fl$CAL AJUSTADA;; 

·tten¡•= ~ERDioAs}1scALEs.:AJustÁ0As DE AAos.'ANTERIÓREs· • 

.• ~~· ·= 'RESULTADC FISCAL~ ' • :i 
(Beae·i>•ra·e.1_, s>•so ele 1 ISR). 

··.-· '· ' 
•:f 

: · '.:La Ley cle,I l.~lR. :eai:•l:>l•c~ ~n au Art •.. 19 '11ti~l:t.'P,~rrefo 
" - ':._:.::··· r '. , . .":~ ;.:·· ·, ~ .. \_ . .- ,· .. ·. ·.:_._,: . - .. · - : ·-:· _ ..... :(, ·,.- . - ... , . ., .·.. . : '.-.'.''.; .. ;._· ; .>. ·., -:·. 
que· cu•n• 1 ea ·deduce i onea . •ui:or i zad•a que. ••ft• I • e 1 , Art:. ·'" 22 -.•:·.·,··.· -·. - . 1·-:· - ' .. · . ' .-- • ;•."_;.' .. ·.-.·· ,' : .. - .. _ ..• ''.: .. 

· a~•n aÍ:.per i orea • 1 tot: .. I d8 i ~gre9'~• de 1 eJ.ré i'c i o, ~ 1 reau Í te 
·· .. •'. . - --. ··.·;· .,, - . . . ·. - .. '_ -.:. -. ' .· ~ 

dO ¡ler~ un• p'rd i de f,.i ace I, en corí9ecuenc i e Joa i ngresoa pare l 
bi ••: po~ d j V j dendoa en écc j onee, 108 pagados en e I efto y. 1 e ;.. 

··• .•....•••.•. t~4;~.:~:;:;.·,~:~;~;.~!;~;:;;~i¡~·· · ..... 
''>.· .. · · c,1r:;1C10. pere .. la'.:dete·r.•l.naci&n:"• :la p4r'dict.i .fl.lac• iü••t!ada .. 

«-·. , .·; _)·;-< .. : '", ·:-.·., \. · · ·. ': · · · : -":"."'.··::u f'.· ~: •• ~;::·: ' -,, .. --· . .';·. '' .,,. · - • '.. :: ' .. ·, . - :.·~~,\~\::>-~··~::· ,; ,. -
.J e~ -,:"; : ,: : ; • :: '. ·-: ~:·. ;-
s: L • .-: ··, .. ::.: 

J\i;~.~:'f.,·>'i) ··" ·.·: 
:.~~'~<? ~;:;,~· ... ' -,.,,- d: : ¡ -(_:, ,-_" 

"':-··, 
' ' ~ 
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Pocfr.fa darae. e 1 caao de sufrir un• p'rdida fiscal- ajus­

tada' habi,ndOae ob~enido una uti 1 idad fiscal, cuando el i111por 

te d9 lo~ conceptoa de 1 punto ( l) aean m•)'orea que la auma ~ 
1.,\.~iJided fiecal y loa conceptos que integren el. ~unto (2): 

<En:é~te ceso éuendo ••• t>lrctid.i e• oriein•d• por el paso de -- . 
: .. :'),'~··:_:.·;~-;).~!,.:;. ·_,·,_·:·::.>,-::···.~--·-_\?~'.:'.:; .~': ___ >';,;·.~l· .· __ .·. :-~ . .\- ' .... ~·:·_···-. . ~--· - . ·.- __ · ... ··-. - -. 

?cti,.Jd9ndoa~·.poct;.:~· deducir••~ ••t• ~·'.··· ut i l ,i'dadea .. ~. ejerci-
.. . - - ( . - .. t . . . . . ' .• :.: . . ~·: '. ' " 

.. :'.clo_. Pc»at:e,.iore.I:~> 
~-~>+ ··,'-: 'n ' :~:,,•' \ 

• " '',, \ ··l.~o••r .. · .. ·.·d·.·······,•.:cv,·~.-O··.·.·,·.:;..,·'.·:~.\ .... n .. ' ...•. ·.·~.·.·.". ·.·.:. '.·." .. · .... · .... •n .. ··.·•'c:. ·te. r.•· .. ·.ºai:···:.· .. - ·. • .. :·.·.'.:. " .. ·.· ..• ~º •... · 'f i 8c:;a 1 que ~./:~,,Y:i .. .. . - - . ·- , .Ji.t~t:o'.~ 
· >c:141a.e .. loa i:ro~:; .. clOr..a·en ••• u~U idadea,, aup0ne••Ít q~e' un•-' 

f,\' -

de I• .·iguiente ·~~~as' 



Ingresos Acumulables 

Menos: 

Gastos Deducibles 

UTILIDAD FISCAL 

Menos: · 

C ividendoa en Acciones 
,,_,:.• ' 

- ·. ' .. 

Reelllbolao de 1 ·cap ita i por . 
. · diY,ict.ndOerecibJdo~:•n 
.; accio~·~ .. · ·, '· 

UTlilDAD>f.ISCAt.AJUSTADA 
:···:.·., 

PTU 
·~ ~ \ . 

.· 

' _, . 
. ···.--•f-·.">:'..·;-;. ··:'~ ·>·,.·.,.,.,·,:;~ 
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1983 
$ 100,000.00 

o 

100,000.00 

o 
o···. 

1985 
o 

o 

o 

···:'.~Oo ,0()0~9'>· .. 

1001000100• ..... 

······'fa~óoo.00<. 
. . . 

'01· .. 

. 4.2.~4. o~·vi·de~•f derivadoa 'ctel auper,~it: por reve luec icSn. 

Eri el c•pftulo .11 del .prHente trabajo relati.vo al aupe-

··. r4~it •• dijo que el. auper•vit por revaluacicSn no ea otra cosa 

que e I re~onoc i 111 i,ent~ de 1 i ncre .. nto en e 1 v• I or de e i er~os 
act i voa por e I tr~nlacurao de 1 t iellPÓ >' l e P'r.d i de de 1 poder 

edquiaitive> de la . ..anede, por lci.~~al di~~o :~tlperavit s61o de­

ber fe aer repartido 4Sn efect i YO ·~· I~~ a~ i~a o ~e~ ion i atea· en­

e I mo111ento en que dichos activo• revaluados fueren vendidos y 

ae obtuviere un ingreso. 

Sinelltbargo,· no exiate ninguna diapoaicicSn dentro, de le 

leaialac Í~n •rcan~i f "i ·en ni~n~.·: otra .J~y; q"e pr0 hibe. le•-

di~t~ibUé:JcSn- dt I· .J;~~a;it · p~~)~~'!a,uaci~n •. · 
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En·el ••pecto fiscal, la le>' del 1.s.R •. en au Art. 122 

fracco VU eeftala que H conaiderari COl90 pago ~f.init ivo ~.t< 
'ss% de ;..,~e.ato retenido a loa acC::ioniataa''.pe~aoria. ffai~'a•.;. '. 

.. • ;".:i;::::·r.::~.::::::,~;;;:::~:~=·~:~::::,~~if:;~~i: . 
·cede •n ••. é: .. o ~ .q!'• Ja aocied41d~ .. '=-~nti l_que"~ep•rte/foll ¡ ·. 

, . . . . " - . ·. ·~ : . t. ·- . - .. ..,_ . . - . - ··--/;. : -

•.~lvidendó• ae• abaor.vi~ por. ot;.'•·íioc ied.d .erc~~JI col)~ro;. 
ledore, )'.- ~~.no ~e le retiene eate: iiiPuellto a la'ac'aoci•:ct.;.. 

' -~ -- ' '. :~ 

- . . : . 

L• 9i~~ ley -ricion• en ~ •.. ~f:f1S •eSl'fn~ •. :~41~~~to<:2~ ·· 

· ,·:rr~:;:Z:-::·~5:·.:t:;;::;~.·=.·=.:~~~· 
. :·.lct:ivo fij~ ~ • au c11pit:el (auper~Jt.por r•v•lue~i6h),;' ~:-

.... ~ '.. . . '>: : ; . -·.t. ' '. : .. ·- .. • • • ' . -· •. : ".!··· ' . - . ' ' . . . . -.. ' : ; . . . ; . ~. 

E.at:o auportdrfa que pera la aoei~cted que diatr ibu)'e :to.• dlvi-

d9-ndoa no'Nrf.Ín deducible• ya qu•·•I no aer un ingreao •cu-
11Uleble ae .~~arfa ~bteniendo un cr4dito por un -ingreao que 

:~~ pa96 i~ueato. Pero ~a. aquf en .dc>nde aur8'9 une ~da en -• 

.~u~nt;o • ~·u deducibil ided, ya .qu~: .el Art •. 19:·Mnc~~-ne en el _. 

~pt;iimo pal"rafo d. le f)i,cc~ 11 que; í~ •• • ae enteride~~ por -· 

'.:_-~¡ 1.ide·•· diatribuidea p~r-. ecc i~n, ~arte soc iel o certific! 

do • eport•ci6n plltril90niel, ••• q"'e obtene• .... aocio º· - -
: . ' . . 

.iccioniata ot;ituler del certifica•,· ye ae• en efectivo, en 

.eecionea o en,·,cuelquier ~t:ro bien· inclualve laa qu9:>•• éter i~ 
>.··~n,del auPér,v.it por<revelueC:i6.n'de ·llctivoa o poi" cuelq~ier·, 

_:·:<:· ~~r~ ceu!e~/~.•~.·~n,:~i>lll>·Art~~ 1zt~;~~·u ·f~ecc .•• _;v'iJ·'~:~~~/.;;:·,,· 
... ··~•-que u t~r' C:o.,·peeo defin:1·t:i~o el itiPueéto'ct.1 s's-4:• 

@\V~~~.-~~~::::~¡~ :r¿:ff~~::;:·;zj·:~~i~·¿ 
~\ . . -.:·, 
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en base ·a lo anterior, que latos dividendos ai son deducibles 

para ·'ª sociedad que 1.os reparte. 
. . . -, 

' ' 

EnMi opini.Sn'considero que a este ra~pecto la legisla 

c.i~~ ~t~~I •• ·contradice·f no ~el•~· ai lo~·dh·i•~d¡; ;ª~; 
' ' doa' del auper,vit ~~r re~ei'u~cidn aóri d.c1u.; ibl~. o ne»~ ·.· ·-· ... ,·. ·. ' .. · \• · . .. ', . 

·•· . f~.~ ~r.::?~pm:~f :h;~;:;J~.~~~·.:;:.~~:::.: 
/ :hecho .~~r•n .C~~·l~r le-r~v~:l'ueci&n del· •tivo a 1 '.veluar -

·. ,~,.:~n~F.•~:~.~"'c.~.;~':' ,\'.Í~o,r····>/?,'.;··.dicho .• ~.,.;~~~¡~·. ·~~~r~· .~~Pª!: 
·'tido;en;efectivoí' .C). accioniat•• ···t•rfan retirarfdO. dé .. ,. --

:~~ .... ~~· •.•to .~~;~~ :~;. ··ui: i 1 :¡ ~ct
1

,;e1 'que}.n~· ,ha.·• i ·~ ~ •. ~d f ~ :~'1n 
.er .ct:1V'o. , ·· "'·· 

:( C:u•~•·~.1 -~~ .. ,~i·t por r•v•tu.Ci&n · ••• repar-t:ido. haa­

t• ía<I i 1~~id.lci&n<d. la aoci~d•ctf ai · ae áeu'•r• • da~ el caso) 

el. liccio~Üta c~u~4iir-r. :il!Puei.to:~·tli 21% )' y• no al 55%: •.n vir­

tuct<·ct. ···~IHI · dic:h~: a•n•nc 1• ..... , 'r•p•rt id~ po~ ·, 1.var~~. ª .cabo 

.le. 1 iquidaci.~~:;~~ no:·~or. la ~.;~l~ac i6n .de .~ú•. activóe· (Art:. 

123 · fracc •. U).' 

· . T 0111ando como ,,,ttaae e 1 marco c:onceptue 1 expuesto en p&rra­

foe anteriores y pera,'ejllmplfficar el efecto fiscal y .fin.ancie 

ro ~ue aepretlent:~rfa al r~p~r~lrdividendoá en efectivo~ pro: 

.vénient•• <fel auper,,vi.t por re~alu41ci&~. al.pone•••'.:· una ll~cie 
dad .el ... en .• Lejer,C:icio de ·1983-.obtuvo utHid~dea p~r- ~-·'i• - .• :. 
i,:s®iÓÓ~~-O_O: ·~;~J~;~e .. fizeci~~ ¡.·,•u• opa~~f~n~• n;ríleÚa ·y··~. 
q~e ,~9fde 'en· .. ~--·~ÍllellO eJer~icio cÍiatribu ir ···-•u·· 

':.;\·-:. ,,_ -.:\.~~' ~~:/:·>::·-::~<~.:,:·;')¡· · ~·-~;";;;'.}.~·Ú··~.;~·':·, "-~- ¡~: ·:·:·;. '.~.::<.'..~·.T:.··_'.: -:;:.\~:_:·>:.· · ''.-''~.::.~.: -<~~·::.1 ;<,·- ::~-~>/; .'; Í:-.<.;~,-,~}r.:>;~\'..·,-
~'<.:·.:·,·- .•. ~'.,.; -- .... , .· .. -•...• • :.'.·.•.!i_~i .. ,\.l.:':·) ... ~.~· .. : ... :'. .... ·:.. ,. ',,,. \'···· .. ,. -~ , 1 ·'. ·.::.:·_:, ,, •• 

, .. - ~ · ..•. '.:~·.'. 2_: .• :_'.~.· .. :;~.:~_·._/;.• ..• ·:: .. -.·;.~,:~.:!,., ,~_:::_t.<~.Y :: .. : \._. .. ·'" :,- ._;. · . .i. j:·.:'.: \ '~./ .•. -~ ~.;-.~·: -.· , ~_>:.· -:"-' ·.· ... <~-.·-~.:,. '.-~:.;. ;_:.:·.-. ·. ..·' .. :.·. ~,' ~·~~-~'~.:~... .·.-,;;;·,···-'<.;'-'i.i';::·~:~·- - -. ~ - - - ~ . :.: .... ~-, 
·:~:,:~-· , ~'' "' 1?:~·,·.:\ ';·,:.··,_::::-··,·· .:·;;_¡: '.,l· ::·,.-,' , .. .,-
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utilidades en efectivo provenientes de su super,vit por reva­

luilcicSn por $ 5'000,000.00. Si la sociedad no tiene uti lida-­

dea •cumu 1 ad•• d8 ejerc i e i ºª anter i orea J 08 reriu 1 ta do e de este > 

. r~p•rto qued•r'n como • i 9Utl: .. 

:. UTILID~ .FISCAL •. soo,oo~~oo 
.. Menoei 

'·:·:::::-"' ·,•. 

Dividendo• Deducible•$ 5'000,0ÓO.OO 
PERDIDA

0

··flscAL.A.ÍUSTADA.4'SOQ,OOOióó, 

·. ISR 

PTU 

o··· 
> •• ·:· • •• • : 

• 19.0001100 

CollO . ••: · p~dr' obaerv•r",. la eoc i ••'4:( • I · obt~ne~ una, p'r:.,.J . 
. di~ ·fiecal, ~o P•~r' J...;~••to eobre. I~ ~.~te pór e I ~fecto ··: 
•:.qui·pro.,c~ I• dUclUcci~n dé loe. dividendoa, ei~ .;.bár901 •i- .· 

. •" 1. eocieod no genera •.n loe ·ejerc.icioe .aiguientee euficient-'•> 

· ut:i lid•deá co~ para deducir esta p'rdide ~onfornie al Art. SS 
'ct...i. ley.del l.S.R., perde~~ le opcicSn ·~ pod9rl~ deducir. 

;:Por ot:ro· l•do loe .~~io~iet:•• tendr4n· que pegar al SS%. 
;~~-~Ido collO impu;ato definitivo, el no poderse ~pt;rar en ~ 
.este caeo e I . • i ate•• de i ntegrac i 1$n. 

4.2.S C•aoe en que no podr' efectúaret1 e I ac·redi~amien:.. 

·~o\.f.1 i11PU•Ítt:o r~tenido/ ' 
, ... ;,,_- .. :·. ·: 

,'.-:.,.:, .r:c!: · 

· >S{~{~· P•r• Clll• .un.e,:.ee>cie~ad.~rc•!"i:i 1.:~ut.da d.dt,acir· .• •~· ·di~i~: 
'" 'Cl.iintoa que P•9' a eua acc ion l Ílbe de~r' ef ectu•r en. e L ~•ilo . : . 

,.,· 11;~~:~:1~~1±~t~r~t.:1~:t~f ~t~~:~i~~~¡~1 t;;\;,¡r .··. ·· .i! 
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impueatoque resulte a su cargo'en definitiva al momento de 

presentar. su declaraci6n anual por el tot.al de inereaos pe!; 

cibidoa en el afto (Art. 121). 

Sin embargo la Ley deJ l .S•R• en su Art~', i22 aeflela -
' . 

. el •r•-nt• 1 ºª ceao• .en' que no •• ; podr• efec:it:C:.~r.~ di cho - . ~- . 

. c~~r~~:¡~.;.,i~.~to )' :.~~~: t~i •ot i.~~ .1 ~ r~~~nc i 6~;: d.áf· 'ss% -~ ·~ \ ... 
.... cona'i derar•: C09IO pego· d~fi ni ti~o} Eatoa ca.loe.: ao'n: ... 

• ".~-. • ·. : . ('- :· • •i 

•··.-> .. :::':·:_·o ,.·_,_.:.)·- . ;--. .-\,' . . , 

T .·~)'.'.;;Cu•n• ~:·,treta de .~} •• d.. en 1 ¡._·i~ i 6n .ae ••~ · · .. · . 
btír,'l"~~~rMir ·e121:c:,,·no.•l SS~~~ laautind.id.lt¡ aravtlblea· .. 

!,~fti~~:):ht•• •. ·~-·..;" ......... ~ ...... •.- -
;·::· 

.. B)· loa pr~at~• ¡. aoci~a::~· accioniiltea·;· geatoa no - -· 

·de~Íble'e,qu~ ben~f icien:;• '~t~•;' . instreao~·~~.i1id0~~. co,111pr•• . 

f icfd;y,.~: •• r collO'. •• ~i: i l:)dad. f i ace I que : •t:•~· ¡ne 1 e ... --
. S~H~C~P~ , . ~. 

!.·_·, 

~) Cuando .el,. ~ti.videndo .lo. haya percibido un -nor de -­

. ·.~:'..,,,-t\'ded )' nC> pued4!1 ~o.t>rOb•r .;'i ingreao obtenido pare:real izar :... 

. le inve¡.ei~n que º'"iein.~ ~ichoipa~o de dividendo~ no to111~ndo~ 
'' ... .,en clÍ•~t• en ea~~. ~~aoa 1c:»a• ingreaos por donét.ivos. 

. --.--. 

D).Oividendoe.pegedoa· aobr• ec'"ionea al po..tedor salvo 

1 ea . ~- ;,~. ~~ 1 oq~.~ en~~- . e 1 gran p'b 1 i co i nvera.i on i ata • 
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F) Dividendo• percibidoa por pereonae morales con fines 

no lucrativos. 

: G) ·Dividendo• pegadoa en efectivo que ee ~ubi~ee~\~ne­
r•do pO~ moti YO de :::la reva I uecf i &n de ·act i VOa . )' de cep i t:á f • 

~ - ' .,. ·. ' . - .. : . . , . ·. ' - . , 

¡.:;' 

. .>; •. -.: :·:_ 

(.'.LeaaociedacWalllerc•ntilea que habi~~cÍo gener•~.<~~¡1i..: 
dtlde.l/•r•n'.te ~ ....... ;J.,oc h: io·'~···d.c i den· ·rep;~tlr:haj · .a·.u~ . .;oc:¡~~ 

. ~ ic~io~iat•• 'e~ f~~~. de dt~i.dl.nc1o~,. t~IÍdr•n que •i:•li•r • -

lo •. di~a~~ ·~el ~~t:.123<:J. .. 1·~·(ey del l.S~R~, l~-;~•e•-
tiÍbl·~~-. le.· ••euient.a• · •. ,. 

' - , . . ' . ~. ~ "-· ' . ' ' -... - ., ' -
',• . . 

... AF:Proporcion•r •••'•,t•r~•r" en el -· de M•rzo d..{·-­
•llo aieuiente •I que. fueron dac~étedoa loa divideÍuloai,é:óna­

.tlinci .. >~1 Í11Pue9t;·, ... 1:enido .:.loa accl~niat•• peraon•• fr•! 
c•• origi~•do, por ••• p•eo, •• :ctiv.idencma. ·• 

' . -. 
B) Se deber.,retener .en todoa loa c•ao• e I 55% de 1 i•~ 

.·.·puee~o .. ~ob.re ~ e•~•nci• pegada/al: a~io o. ~ccio~iatee, ·~~e 
to. cuando eate di".idendo lo l»erciban aociedtldea ~rc~ntilée, 
y en.c~.iC. de U~ui~i6n de Ja eociedad' I• retenci&n aer6--

.del>2i•.'•obrele· ~~ilided: sr•v•ble, ~i~..P~e,que dich~ s~nan~ 
:, '· e i. n~ '•.; hub i ... ~ • • 1 canz~do e.: .duc ir en. e I .. eJ~rc:i e i o .• ., que . ' . . . . . - ., , .; . .. ·";;' ... ' . 

. ·11e.J le~•r• :• cll~I• Tiquiclaci·6"~. Cuando: .l.: dectuccj~n de •...•. 1 •. 

·;~,~;J~;··-~~iei·4j:·~~'·:·~rclf~~t~~~~·:~.:d._·.~·~•e.·· di~l.inurdc» ~: .• ·. 

I•• ••••· dedu~c~On.e que .•utoriae "I• ley,. I• retené:i:~n. del· 
1:L :2"'·i~~J'& 1Ct'~:~!~T:,\1!~1;~d.\~~ ·r~·~.-. ... ~~!::; .. 
. :.<',. ,~·~:~·~·..:.:-:;f·:" ·;·~·;_::.·; .. :·-······· ::~··,:·,,-::,··.~:/:··'.:,' .. •>- ~:·:~·-:,~ ·:.·.·; 
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originada por &ata deducci6n de dividendos. 

;:_'( ., • ~) Lea aoc:iedadetl retenedoras~~· impue9to sobre divi~ 

•ndoa deberan presentar en .el lllOS dei.111arzo de cada aiio, de~ 

·. c
0

lera~ i6n -~~Jua div.idendoe pagados¡ 1ai~ma que deber,_ conte• 

·f i·;•·t=~t~~1~·;.7;~·:.;'I;t:·~e:~~::.:.t:::-.:.:=·•· 
idD .• loa c.eo•··~··c.u· .•• Íliocio•o'iaccionleta. no tenga' derecho·-, ... · ~-:/ef~r~~ai:~~;~~~j~~~.·~--~-~~~>~~-< .. ·· . · ·.. :: .. · , · · .. · · · : · · 

·.:"·;:. ·~··_:·;-~' '.·:·;t-· :-·;:\:~-_.); .···\,- ..... :.>· ' -:::. ;:- ?:"/ 

.. · • : .•· ::~(·;~_;: ·.·~ é 4·.~· .. 1: ~-~r¡~~'¡ One·~. ~clil- '. ,,~ . ., .... ~~ptorea .de I' . 0 i Vi Cfeñdo • 
.- ,,. ' 

. -· ·' . ; .'' . ~-·_.' .... _,;, /:->~> ::., ";\' . 

·:,;¡,;~~t~I~~~~t?:b~:~~i;~~;2·2~~;~::;~ 
-~~~•ni:i •. I d.i.. ·.··~··~ual obtuvi .. ron·:el• Íf\8:r~ao, Y. son~·~···· 

. '·: ,'.·:_:··,._,.. 
. ·Al Ester. i necr i toa en e .1 ,..¡ i iatro federa 1 de c.ontr i -

·~., 

b .. yentell. 
; . ,."''./ .... ,·· ':'., _; 

. ;.-

~- ., . ; ' 

.\>. . a> ·i>,..,Po~é:ionar por•·~aéritó .-. 1á sociedad inercanti 1 -

:.e p•a•dor• dj>'.~fc,~>_di_viélen••·.,' Ílua d.lto~ • ~dentlfica~icSn Y,'­

~ü: ~-a i ai:ro. f~,d.~• 1 de contr i b~y-~t:.. a . •'• tardar .. e 1 31 de 
·; • 1 ',. • 

; .. · 'diciembre del ello que ae -trate., 

;_:.' ~·. ,: 

:.;';'.'.':::~'; .· .e)_· Solic'i~er> •. le •~i~ded ~~tenedo~~ a "''ª -tardar - · 

obtuv~ loá di~i · · · 
. 'e/• . -
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4.2.8 Efecto fiscal del nuevo r'eimen para dividendos 

en comparacidn al de 1982. 

A continuaci6n se expone un ejemplo que permitir' apr~ 

e i •r e 1 efecto neto que f i sce I mente tendr& e 1 r'e i men de di­

vi dendoa para 1983, ·C0111Per&ndolo con el exiatente .hasta 1982. 

P•r• efecto• de ai11Jtlifi~aci6n y;co..Perabllided numlrl '. .·~:.>,,.·, .. ". ·.: -' .. " · C:e':•• :conaider• que ··1. total ided de lea ·uti l·idedea• obtenidas 

~~ -~r ello. aon diatr i bu id•• fnte~••nte ~-n e ( eJerc i e i o~ .· 
., • . • . ' . j ' · •• 

": '·:{ 
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Rlaimen Fiscal aplicable en: 

Situaci6n de la Empresa 

(!) . © 
Uti 1 idad contable=ut:i 1 idad fiscal $10'000,000.00 $10'000,000.00 

Di vi den.dos paga dos )' decuc i b 1 es 

Utd l:idad f i eca 1 ajustada ·· 

1. S~R. (42% .de 2 ) 
-:.: 

P.T~ú. (8% de 1 ) 

R••IÍnente a,di•t~ibuir. 
· .. ,, . 

. . 

8'620,690.~0 

101 000 ,ooo .~JP 1' 379, 310 .oJ!> . 

( 4'2001000.00) (S79,310.00) 

(' 800,0,00.00) (800,000¡,00) 

Situeci.Sn par• laPer•.ffeica: 

'Dividendo bruto reec::ibido $ 5'000,000.00 • 81 620,690.00 

Retenei&n 21% ISR · .. ,.,.. . . 1'050,000.00 o. 00 

. Retenc i ~n 55% 1 SR 4'741,380.00 

Percepci6n n•t:•. del acci.oniete 1 '3'9501~00.oo $ 3'879,Jio.oo 

l)i ••i,nuci6n de i ngreeo par• e I acc. 70,690.00 •· 

l•p11eeto percibido por el fi•co: 

De la ••preea • 4'200,000.00 • 579,310.00 

De la Pereona ffeice 1 1050,0~0.oo 4'741,380.00 

T o:T A L 1 ~,a·~2¡2g5t122 • ~~~2Q¡~Zll22 
iímpueáto ad.icióttal ·percibido por ···. 

.· •'I .h~o\o .. 'l. 
·, :· .·;·~ .: 

·., (1-: .. 
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Como ae podr' observar, '•te cambio del r'simen para -

dividendo• a partir de 1983 no ocasionar' diferencias imp~r­

tentea en el grav,men salvo cuando loa ingresos acumulables 

.tot•lea percibidoa en el ejercicio excedan de aproximadamen.:. 

te 6 •i 1 lonea de peaoa. Sin embargo, el costo iia•ximo de . . 

iimpueato adicional. que el accionista tendr' que cubrir,. no -

· · .. a~r•p•e•r' ni e I: 1% de 1 11onto tota 1 'dt I dividendo perc i b ido,; 

CG.io puede obaerverae en el ejemplo, el coato del impueato 

adicional fu' del 0~82% del ingreao bruto gravable para el 

~cioniat•. 

--· 

Por el ledo. • la emprea•,, 4ate. nuevo r'ei.en la bene-

fici•r•, y• que •I deducir loa dividendoa recupere. e I i111pue-. 

t~ q.,. peg6 en for•• de pagoa pJ~viai~naleli y··-•af podr• c•n• •·· 
•• • •-. ..; ' - ••• > • • - ., ,_ '·: •• -

· 1 i z•r ••toa. ~o.ndoa .41n Ja rea I i z~~ i&n ~ a 1 g~n .Proyecto .f i nari 

):iero neceaerio per~' au expanai6ne. 

' . . . . . ,. -

. En concluaicSn iie puede 

graci6n que eatablece la Ley 

.. , 
afirmar·que el r4gimen de inte­

de 1 l mpueato sobre . le Renta ea- ' 
' ~. - . 

t-'b•a•do en el principio de coniaiderar que el i111pueato .debe 

incidir en el aocio o. accioniata·que ~a en ~ltim• inatancia­

el qUe realMnte peréi·be el beneficio de le~ uti 1.idedea, ye 
·;que I• <aociedad meficantfl ea acSI~· ttl 11edio paré ~btenerloa;.;. 

'·• -· ' ' , . ·l: - .· ' 

en con~cuencia •• j\la~ifican loa. principios de equidad y -

proporcionalidad en que ae basan loa iiwpueatoa'cuando ~on -

eveluedoa a-partir de la.capacidad.contributiva del accioni! 

t• peraona f.Jaic•. 

.··- ··. 
;· ... · ... -··, .. 
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CONCLUSIONES. 

Siendo la diatribuci6n de ut:il idedea una .de las deciaio­

nea ~'• importantes que le edMiniatraci6n dé. lea e111preaaa debe· 
:-;. e • • ¡-' ,• ' - -

r' t.o .. r en cuenta para atraer. nuevos inveraioniataa ••J como· 

<' ince~t:iv~r a loa.·ye exiat:entea,.y. t:on ba~e a lc;t expue~t~ en el .. 

· preaente ae•iriari~ .lle l legen a laa, aiguientea concluaio~a: 
...... 

. • Une buena Polftic• .. de ~ividendoa deber• .. to .. r<en cuen:.. 

·. ia. el ciclo econ&Í.ico; por ~I cu'9· etrevieH la 'eilprea•~ .y lo;.;-

•· er•r .~I b•l.Íne .. ~~cu••,· repar~ien~ dividen•• en eeci'c.n~a • - ' ~ . _-. \·; .. .., . . . '. ~ ·, . -··-. . ' - . ·. . . . . - - . : ~ ' ' 

· par•:evitar .•u ••c41s»iteria.ci&n y f~nt•r le inv~raitSn~ •.I -
i.1•z.tieíípo rép•rtir dividendOaen.efectivo pera llat:iaf•car -

. laa',,.j.c•~i···• .de loa aocioa o. ~éion·iíataa·~. 

<· • La cepitelizecitSn de util id••• representa un -dio -­

efic.iz. de. f.inanc ie~iento. interno ~~qu• cW ••• poaibi 1 id.Íd .dé - · .. ' - . 

. . uti 1 izar loa fondo•· de .loa •iHioa ecci~niatae,· par• 1 leva~ • -

cabo .~. proyeétoa de' inv'er~itSn:que 't'oarar'n el creci•iento )' . . . . ,· ·. . ... 

expainaitSn de le e111prea8. 

· - Al planear h•cer nuev•• e•i~ionea de eccionea ae.' de,;. 

ber~·preveer le iMf)l•ntlici6n dé une.polfticli de dividendo• ... 
.. ' . 

que ••ti afaga lea necea i dadea de 1 oa nuevo• ·. i nvera ion i ataa, -

ya que elgunoa preferir'n recibir elt:oe porcentaje• de eendi .. · ,· ' ' ' '• ·, -
•ien-toa en efectivo, 111ientrea que otroe deae•r'n .i ncrement•r 

• ' 1 ·,. • '. • ' • •• • ·, 

liu inverai6n • largo plazo vfa cepitel.izaci&n de 
. . ' '. ·,· - ·- - . - . . .... :_ ._- . ,.· ··; . 

''' 

'.-.:Ante·.·. de·:t:o .. r. •• deciai~n •<repar't.ir. en efec:~i~'Ó>~ 
aup9r,vi't. po~ r~v•lueéi~n • loa aC)Cioé o.:acci~niat•~ 

~· . "•_;_; ·,.•: ': 

·>.: 

~' : 
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una empreaa, se debe pensar que adem&a de que la Ley del 

l,S.R. grava estos ingresos a ta tasa m&xima de impuesto, su 

reparto traer• efectos negativos de tipo financiero para la 

aociedad, ye que perder& iquid4z al disponer de recursos ob­

tenidos de SU9 Operecionea normales para et. pago de eate tipo 

de dividendoa. 

. '· 

- Loa inver•ioniat:ea deber•n tamer en cuente c:ra••I •-

. inv~rt:ir el •.Pr•••• produ~tiv•• ade111aa de foaent•r el. deee­

·.· rl'ol lo del ··P•;fa;~ le da ~ .~capital el.· ~eapaldo qu~··neceait:a 
tener· en eata'·4pCN:e infleeion•ria por la que travezú¡M,a; y."'! 

; eate ·,. • .pal do;~·io ~ ~ Lhecho .de que · ,.· e.Pre•• cuent~ con. -- . 

. aci: i voa qu• ;,~ 1 eer r~v.la'll~cfoa au-nt~n eu va 1 or', y cona~cuen 
~ ... nte la. i~verei6n de lo•. accioniatea •• ver' ine.:.e-~t:~d:, 

,. • •• • .' • • ' • • , ·'•• ' ' < •• 

cola• que ~o •'-ic•de con;Jo• valorea de r~nt• fija ·~ '•• •ctu•• 

li~ad ya qua ~•atigan ~i·,~orr~.dor, n~ pudiendo eu:,_r~r co., -
~ ·: : 

•u• :t•••• dé int,r4a, .el .porcentaje de inflaci~n~ ·.· . 
. ~ .. 

.,.,.,,., •.. ,., 
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