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- INTRODUCCION - -

Una de Ias dectsnones dnrectovas més |mportantes ¥ -a

ﬂjtraacendentes para el futuro de una empress, es sin duda al-

. ‘guna el establecnmuento de una adecuada polftsca de leiden- S

bn;;do.. Doa aupectos muy omportontes son laos que hay que tomar

fen cuentn antes de tomar cualquler decisidn.

Por un lado las utilidades retenidas representan un o
laportante medlo de Flnanccem13nto interno que contrlbuye al

';creclmuento y desarrolio: de una empresa. sin- embargo, ‘aunque

’ j¢sto es cnerto, tanbcén o es el hecho de que cuando los = =

’“acclonlatas |nvterten en una empresa lo hacen para recibir -
: ’un bcnefncno a cambio; de manera que el pago de dlvtdendos -
con.tatuye para la empresa un daseembolso en: efect:vo que -~

recnbur&n _sus accuonastas.

, . Eb dar un alto porcentaje de dlvndendos en. efectlvo -
'clertamente atraer8 la atencnén de una gran cantcdad de |n -
, verslontstas, pero a su ve: esto repercuturﬁ en la empresa -

en un lento crecimiento de su superévot, provocando paulati=-

namente una descapntalczacn6n.

Como consecuencua de la actual crinis econ&moca del

-pafs. una gran catidad de empreea. han vnsto recortadoa sus

'1m6rgcne- de’ utllndadc-. con la consnguoente dnsncnucn6n ‘de -f 0

yflo. porcenta;o- de rendlmoentos a sus . accuonlsta-, Ioo que -

ianto e-tat”,tuaclén han deavqado su’ atenann hacua |as inver

'*.lono. do rendimlento flJo, mismas que con sus tasas de cnte

res ha podido compensar (sunque no en gran proporc|6n) la -




‘p‘rdlda dei poder adquusltlvo de la moneda orlglnado por la
|nflac16n.

Sln embargo, esto resulta un tanto flcthlO 8 tomamos
lzen cuenta que el fndnce' nflaclonaruo supera en g*an medida -
“lo. porcentaJos ‘de |nteres que se obtnenen de las inveraiones

_ide ronta f:Ja.

Lo que no se ha touodo en cuenta hasta hora es que al -
lnvertlr en: eupranas productlvas se cuenta con ‘el apoyo que --'
' d‘n».u- actuvos, mismos .que al |llevarse a cabo su revaluacu&n-i

~protogon el capltal de sus accionistas contra la inflacién y -

~al nlsmo tlenpo contrlbuye al desarrollo_econ&mlco del. pafs.

La idea principal para la realizacibn del presente tra-
bajo es brecisamente el dar las bases necesarias sobre las cua

_le- sustentar una Polftlca de DlVldendos adecuada tomando en -

cuenta las llMltaclones ‘imperantes en nueatroa dfas ocasiona -

daa por el desaJuste econ&mnco que padecemoa.

Para tal efecto se ha dividido este trabajo de investi-
.. pacién en dos partes, en la primera se tocan puntos relacio -~ -
.nados con las acciones, el superévit, la polftica de dividen-

x:do"yyla posicién de Ia.'accionea frente al réndimiento fijos

' Enla -egundo parte, se trata los aspectos relatlvos al r&gl- 5

»pon flocel de los dlvudendOs,‘asf como sus repercuclonea tan-

J';to para Io- accuonnota- como para Ias empreoas que. lo- decreta;




METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION

Seteccién del Tema. .

 Tem§: Polftica de Diyidendos;

~ En una época tan crftica como la que sctuaimente pade .
cemos, cbhcretamenté en el aspecto fiﬁanciero) es de vital-
.|mportanc|a para cualquuer ente econémico el analozar ‘todas
'las poslbles alternatlvas ‘que le Tleven: a aoportar y supe--
rar este problema. La ides que surgié en mi para elegir el
tema de Polftica de Dividendos fue el de buscar, coﬁo una -
de ias princibalea fuentes de financieﬁientb a los propios-
accionistas de las empresas, mediante |a planeacién de una
adecuada polftica'de distribucidén de utilidades. Mi inquie-
tud por el tema en cuestibn se acentud m&s a rafz de las --
nuevas reformas fiscales, las cuales dan un tratamlento muy "
especial en materia de dividendos, asf mcsmo, el hecho de -
que en fos cursos de fnpanzae que tame a lo Iargo de la ca-
rrera, debido a lo réducjdo del tieﬁpo dicho tema nunca fue
‘ktratadorcon la profun&fdad necesaria; por lo tanto espero~--

»‘que este seminario que ahora presento. sirva para motivar el

";xcnterés de profesores, estudlanteu y demaa mnembros de la -

. profe-aGn para ‘seguir vnvostcgandc scbre este tema tan ame~ . i

i?fP'!Q p |nteregante que es Ia.Pol[teca‘de DtVldendos.




Tipo de Investigacién.

E! tipo de investigacién elegido para el presente semina
rio es documental, basado en libros, artfculos de revistas -

especial izadas y complementado con algunos aapecfoa,préctiCOs.

~ Objetivos.

1.~ Acreditar por, nedio de este'Seminario de Invedtigicién‘
Contable el examen eacruto para obtener el Tftulo de Llcencua-’=

do en Contadurfa; asf mismo, aumentar mis conoclmlentos especia

lizados en Flnanzas.

2.- El satisfacer la inquietud due despert6 en mi este tema,.
el cual creo que es de gran importancia para el futuro de una --

_ empresa.

3.~ EI contribuir por medio de este trabajo, consiente de -
las limitaciones que d& la inexperiéncia profesional, pero poé-

 ntendo el meJor de mis e-fuerzoa para que el mismo pueda ser --

‘dlgno de con-ulta por aquellas personas |ntere.adas en el tema.»




Hipbtesis.

. Hna'adecuada'polfticalde>dividend09 es un medio eficaz y
de suma importancia para resolver problemas de financiamiento.

7,a'|ér90 plazo en Ias emprésas,'aaimismo, resulta una atracti-
va, |nv.rs|6n a Iargo plazo para los nnveratoncstas,'mlsmos -

‘que actualmente tienen puesta sy atenclén en inversiones de -

:renta FlJl‘debldo a las altas tasas de interéa que pagan fus '

bancos,

Lfmites y Advertencias..

Aunque el trabajo en'cuesti6n contiene bésiéamente asbec-
tos de car&cter funanclero, no podemos olvidarnos de los as-—
pectos Iegales y fiscales que afectan a los d1vcdendos, y sien
do estos aspectos tan dnn6m|cos y cambiantes es que es necesa-
rio limitar la investigacién con base a la legislacién emitida
asf como a las modificaciones establecidas'hasté el mes de ~ -
Enero de 1983.

: Se hace la menann anteri or ya que camb'os posteruores po-
;drfan modaFucar jo expuesto, asf ‘como laa conclusnones asenta-

'*daa al Fanalnzar Ia exposicu&n."w




PRIMERA PARTE
. LAS’ACCIONES Y LA FOLlTJCA DE DIVIDERDOS”
CAPITULO 1 |

LAS ACCIONES

Como es sabido, el prnncnpal objetivo de las aocledades
uxnorelntllea es la generacu&n de utllldades, cuando eato se --
' cumple una de las formas de haccr partfc:pes de Ias utilidades

¥ Io. duoﬂoo de la empresa es nodlanto el pago de dlvudendoa-

Los dividendos representan la parte de las utnlldades que
’corrauponde a cada uno de los acclonlstas, mlsmas que serén re-

partcdas en proporcnén al monto de las acciones, que posean.

) ' €s por esta razén que considero que las acciones son el -
punto de partida para comprender el porqué de la existencia de
los dlvadendos y el establecimiento de las polftncas que se --

adopten para su reparto.
e Concepto, céracterfsticas y clasificaéi&n;

La accién es un tftulo que representa una parte del capi-
 tal’socia| de una empresa, asimismo, d8§ a su poseedor el caréc-
: ;ter de socio o accidnista, de manera que dicha accién conferiré

flo- ulsnon derochon y obllgaclones que a Ios otros poseedores -

: do Gste mismo tnpo de accn&n.




La Ley‘General’de Sociedades Mercantiles sefiala que

las dnicas sociedades que pueden representar o formar su ca-
pital por medio de acciones son: La Sociedad AnSnima y la --

Sociedad en Comandita por Accionés.

La musma ley eetablece algunas caracterrstlcas gene

rales de las acciones, mtsmas que ‘se.mencionan a contunuaclén.

‘ - 1,- Las acciones siempre serén del ‘mismo velor, de -
uanora que otorgar&n los ml.mos dcrechos, aunque pueden estu-
pulorsc en el contrato social ‘que el caputal dg la socledad -
podré Fprmar.e por diferentcsitfpo. de acciones [as cuqlés -

dar&nfabou tenedor derechos especiales.

2.- Cada acci6n tendrs derecho solamente a un voto, -
el éqalfpodr& hacer valer segin el tipo de accién en asambleas

ordinarias o extraordinarias.

3.- Queda prohibido para las sociedades anénimas - -

emitir acciones de importe menor a su valor nominal.

4.~ En el caso de que no sea cubierta la exhibici6n o
- pago del monto a la fecha estipulada en la aéinn, la sociedad
podré exigir judicialmente el importe de la misma, de no llevar

se a cabo lo anterlor, deber& proceder a la venta de - ‘estas accio

nes.. chha venta se har& por medoo de corredor tntulado, asnmusmo‘v'

" se dobar&n extender nuevos tftuloo o nuevos certlflcados pPOVl8l0:

Vnale- los uales lu.tltu0r&n a los certuFacados orlglnales. De. nofﬂ;

'efectuarse nlnguno de Ios supue.tos anterlores, serén declaradasv“'
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extinguidas las_acciones y. por lo tanto, la sociedad proce-

der8 a reducir su capital.

Sa= Cada tftulo o accibn es |nd|v13|ble, pero en caso
de que &ata tenga varios propoetarnoa deber& nombrarse a su
: rgpreuentantel

'*‘6 - Losrtftu1§b qﬁ§ “reprioenfan Iaa 6cciones‘deber5n
:.er oxpedndo. en un plazo no moyor de un aﬂo, contado a par
’tor do la fecha del contrato socaal o modcficacu&n de G-te.

7-- Llos. tftulos de las acclone- tendr&n adhorudos cu-
,pone. los cualea ser&n desprendndo. al cobro de los dnvuden
dos decretados por la soctedad. Esto se dober& realnxar adn

tratandose de tftuloa prov]sionales.

8.- Se deberén rdgfqtrar las acciones nominativas a ma-

nera de llevar un debido control de &stas.

9;- Los socios o accionistas originales podrén ejercer
- el derecho de tanto en proporcién al ndmero de sus acciones -
" en el caso de que la sociedad decida emitir nuevas acciones -

_con el objeto de aumentar su capital social.

10.- la- socledades no podrén emitir nuevas acciones si-

flno hasta que Ias orng|nale‘ hayan sldo fntegramente pagadas.

11.-kL5§"o#iedadei-no'podr§n odquirir_sﬁs propias - -

acciones,
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12.- Al efectuarse una reduccién de capital social de
la empresa mediante ei reembolso del importe de la partici-
pacién de los accionistas, las acciones dadas de baja serdn
las que mediante sorteo ante notario piblico resulten desfg
nadas para nulificarse. '

Las acciones se c!aslflcan de acuerdo a sus caracterfs
tlcas,‘forma de exhlblcoGn, derechos que confleren y dlvndenff“

..dos que otorgan de la slgulente manera:

Comunes. Son las’ que" confceren a su poseedor voto l|l-;
mitado y partlclpacl6n en todas las decisiones. El dlvudendof
que ofrecen ser§ en funcn&n de las utnlldades que obtenga la .
‘empresa y ‘sers pagado una: vez que sean cubnertos los dlvnden"’

dos de las acciones preferentes.

Preferentea: También conocidas como de voto |imitado,-
pues sblo pueden ejercerlo en asambleas extraordinarias seglin
lo menciona la Ley de Sociedades Mercantiles eﬁ su Artfculo -
lSZ_fraccidnes, b, W, v, vV, V], vy Vli. Tendrén derecho a un
diyédehdo mfnimo garantizado del 5% antes: de pagar Hividendoé'
a laé'comuhes. Este dnvodendo es acumulatlvo en el caso de no
'haber utilidades en un ejercicio, para el slgulente en que —
las haya. En el caso de liquidacién de la sociedad, las accio
nes preFerqntes tendrén pridhidad sobre las comunes en cuanto

'olrfeembblgo de su parte alicuota de! capital social.

Nomunatuvas: Son aquellas que ‘se explden en. Forma expre .

sa a favor de una persona, cuyo nombre aparece en el texto de .

%lo acc|6n. Solo pueden 90 

- 'rannferlda- modnante“ ndoso y en- i
‘troga chl tftulo.¢y¢ g L o :
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Todas aquellas acciones que no esten [ntegramente pagadas --

deben ser nominativas.

Al Portador: Su trasmisi8n se hace por la simple entrega
del tftulo ya que no son expedidas a nombre de una persona es-
pecffica. (1)

, Paéadoras. Siempre ser8n nominativas, estan suscritésv;
pero no. conpletauento exhlblda.. las acclon.s pagadores podrfan‘,
. convortlrne en- delertoro., si una vez vencldo el plazo para- su
exhlblcnon éstas no fueran reallzadas, en cuyo caso la -ocle-'
dod podrl exigir: Judnccalmente su derecho de pago o proceder a V

su vcnta.
' ,Liberadass Aquel las que estan completamente exhibidas.

Numerérias: Son las que necesariamente deber&n pagarse -
en efectivo al momento de constituirse la sociedad, cuando me- .

'nos el 20% de su valor nomnnal.

En‘elgecie: No se pagan en efectiyo sino en bienes Que -
" aportan los socios al momento de constituir la éociedad;réstas
.‘aiehpre serdén | iberadas y en la escritura constitutiva se’e-pg
cificarén los bienca aportados, mismos que deberin permaneceF,
en la sociedad durante dos aflos,al termino de los cuales si él
valor del bien sufriera una baja, el accioqista que efectué‘dj

chq,apoﬁtaci&n debdr& de cubrir Ia qifqrencia.

wxff(l) A partir del 1lo. dc enero de 1983, por reforma de la Ley. -_ ~

":;dol lnpuento oobre la Renta, todas las acclones al. portador de

fyb.,sn ..r nonlnatlva..,1 ‘




En Tesorerfa: Songacciones autorizadas pero que aiin
no est8n suscritas y se guardan en la caja de la soctedad

Se suscriben conforme a las necesidades de- caputalnzacan.

1.2 Valuacién de las. Acciones.

A) Valor en Libros.

Se obtiene ‘como resultado de dlvudnr el monto delt capu{
tal aoclal oxhobldo, m&a las utllldades generadas, entre el-.
nimero de acclones que segin- la: escrctura constututlva for =
men.el capital, R

El resultado de esta divisién proporciona informacidn -
hlst6r|ca para Ia gerencla, sin embargo, ‘esta lnformacnén no -
¢resulta de gran ayuda para los |nvers|on|stas, ya que no asegu
ra resultados futuros, Algo que dcbe preocupar tanto a: log ===
acclona.tas como a ‘la gerencio es el ‘hecho de que el volor de
cotlzac|6n de sus acciones en el mercado, sea inferior a su --
valor en libros ya que significa que‘ésths se encuentran - - =
uubvéluqdéa‘yvpor lo tanto, no representan un foco de atenqiéﬁ

para los inversionistas.

El concepto de valor en labroa puede reaultar de- ayuda -

U en decoalone. relatlva- a Fuslonos o adqunooclone. entre com

5 Paﬂ ’..o . :

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-

puedad que las emitié.
C) Valor de Mercado o Cotizacién.: .

. En é&ste caib,'el valor de”ia acci6n IS aetermfdé'él

§5mercado, ‘es: decur ‘que 'su valor esta auJeto a la oferta y la

‘  dcnanda que tenga la acc|6n en un monento deterulnedo, esta

: o- la ra:én por la cual su valor varia constantenente msen—‘“

“tras la- accnones e-tan |nscrltas en la Bolsa de Valorea.
1.3 Emisién YdSﬁpéripciﬁn.

Eita-es.una'aeéisi6n que se toma con éi propésito-
de hacer un.aumentdieﬁ‘el_Capital social y céddfsteven hacer
.una exhortacién ya sea de’forma privdda [ pﬁblica para Qumi;
nibtrar fondos a una~qmpre§a por medio de una nueva emisién

v“_de acciones.

En las suscropclones prlvadas se |nvtta a un numero

reducldo de personas, caol suempre soclos antnguos para que—

: adquueran Ioa nuevas accaones, sin embargo, esto puede traer

como consecuencia que se tengan que pagar altos rendimientos
 dGbld° al compromiso moral que se tcene con ellos, lo que -~

“provocarfa problema- ‘de luqundéz para ia empresa emlsora..Es

:xto no -ucedo ‘cuando el nuevo capltal es reclbldo del publoco'

-|nver-|on|-ta.

f ¢n general ya que. aquf no existe una relacuén dcrecta con - elf

S *:“'{‘Ts;'
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Las emisiones piblicas deberén ser autorizadas por -
la Comisién 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 decisién de emitir y sus
cribir un lote de acciones, la administracién de la empresa -

deberd tomar en cuenta los siguientes puntqs:
1.- Monto a Colocar.
2.- Precio de la Emisibn.

'3.= Costo de la Emisién.

“Monto a colocar.

Existen varios tipos de colocacién de las acciones, -

siendo las m&s comunes las sfguientes:

EN FIRME, consiste en que el colocador, en este caso
el agente de bolsa autorizado, compra a la empresa emisora el
total de la emisién, menos un porcentaje pqr colocacién y ase
sorfa. En este tipd de colocacién el agente de bolsa acepta -
el riesgo de que la nueva emisién sea aceptada o no por el --

piblico inversionista.
i AL MAYOR ESFUERZO, !’ colocador solo cobra una comi-
" 8i6n por.-el monto de la emisién. colocada entre los inversionis

tas n'

‘7,V.EL”RESGUARDO,:l?“aéugida”con,el‘gq[qgéaqr dge_;plo -- f‘
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en caso de que los antiguos accionistas no ejerzan el dere-
cho de'adquisiciGn sobre la nueva emisién, podré adquirir -

ésta para su ventsa posterior,

Para decidir el monto de las acciones a colocar ~-
‘khobrl que: tomar en cuenta los beneficios que la empresa ob-
”tendré de la nueva emlslén, de manera que se pueda evaluar_
si ésta es la meJor opcnén, ya que quizé alternatlvas como
la capetalczaclén de utilidades o adquirir pasivos a largo’
plazo aerfan més convenlentel. Otro aspecto que se debe --.
tomar en consideracién es el an&laals del efecto que traeré
:ve.ta nuova emisién en el control de la organnzaclén de la -
klenprcsa, ya que hobr& que decldnr en que proporclén se haré
. gartfclpe- a los nuevoa‘accuonvstas de las decisiones que-
‘;;'tomén dentro de‘la eﬁpresa; Paré esto Qe‘tendré que ben
aar en poner un Ifmnte al nimero de acciones que podr&n ad
quarlr fos nuevoa accionistas; delnnear el &rea geogré&fi-
ca donde serén colocadas las nuevas acciones as{ como cui-
dar éue estas no sean adquiridas por la competencia,de ma~
nera qué puedan |llegar a absorver el producto de la sociedad

emiaora.
Precio de la Emisién.

En relacibn a éste punto podemos decir que éuando
se haya decidido el monto de capital é emitir deber& rea-
lizarse un'proyecto:para determinar el precio a que'aerép
cdldcadoi'dh:él mercado. los nuevos tftulos, baﬁa lo cual-

. se tendr& que tomar en cuenta aspectos como son: lb atrac

}tlvo que resulte lo emcauén paro loa |nvors|on|seas debudo -
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- al tipo de accién y monto del dividendo que se ofreée; asimis
mo, para poder fijar el precio de la emisibn, se déberé pen=--
sar en- las necesudades presentes y Futuras de fonancuamlento

de la empresa; el poder mantener un nlvel adecuado de capital
de trabaJo para poder respaldar los desembolsos. pbr'el’pagd -

. de dividendos a los lnversnonlstas y por ultsmo otro aspecto

i |uportante serfa el establecer la capacadad de . Ia empresa --l t“ “

para generar utllodades y el lmpulso conercoal que se daré--
a lamisma, de manera que esto scrva como: reapaldo para que

~los nuevos cnversaonlstas decudan invertir en Ia empresa.

No existe una forma generalczada para- fuJar el pre-
'clo de una emns|6n, sin embargo una pr&ctlca comun para una
nueva emisién de acciones es que el colocador o agente de =~
bolsa adquiera los valores a un namero prescruto de puntos -
. bor debajo del precio de cierre del dfa de su regnstro en bol

‘ id;'ea decir, por ejemplo: si una compaﬁfa X tiene sus accio-

nes regustradas en la Bolsa de Valores y éstas tlenen un. pre-‘_,"

>ﬁciolcorrlente de $ 250.00 c/u Yy suponlendo que ~han presentado
una variacién de $ 245.00 a $ 255.00 durante los Gltimos tres
meses, la empresa y el colocador acuerdan qde‘las;ndeyas acqig‘
_nes sean vendidas a $ 5.50 por debajo del precio de cierﬁé del 
Gltomo dfa de registro. Si a la fecha en que es autorczada la.

fcolocccu&n en bolsa de las nuevas accoonea por la Com'slén Na~

”clonal de Valores las antuguaa acciones cerraron a un preclo -

- ~:de S 252 00, entonces la emprcsa recnbnr& 8 246 50 por acc|6n.fﬁ

bt-Costoa'de léniamiénto de [a‘émisi6h; 

Al efectuarse lo colocacn6n de;iaa nuevas'accloneaAseiT

deber&n tomar. en cuenta dos aspectoa b&slcos.
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1.- Que el coasto de lanzamiento. de las acciones co-
munes es mayor que el de las acciones preferentes y que los
costos de lanzamiento de ambos son mayores que el costo de -~

lanzamiento de las obligaciones.

2.~ Los co-tos de lanzamlento son mayores para las-

emistones pequeﬁau que para las’ grandea.

R X anteruor se explsca debido al riesgo asumido y —1‘

al trnbaJo de distribucién ffsica de los tftuloa. Las oblsga '
'coones son adquarndas generalmente_en,bioquos por un nimero~
1\hcducido de inversionistas, eb cambio las accibnea son ddﬁﬁi

ﬁﬁ;rldan por clentos de personas, por ello Io- gastos de di.tru

“_,bucldn s0n mayores para las accnona..

“Por otro lado la variacién en el costo segin el ta-
mafio de la emisién es debido a qu. ciéﬁtos gastbs fijos (gas
‘to- legales, honorarios a abogados, comisiones, etc) son = =
.aplicables a cualquier distribucién de valores y como estoa. '
‘aon relatnvcmente altos y FtJos pueden resultar |nconven|en—

tes en emisiones pequeﬁas.
1.4 Prima adicional en emisién de accipnes.

: Antes de abordar e! tema de prima adicional en ~ - :
emlundn de acciones, es necesario hacer’ una dnferencnacuén-
preclaa entre el concopto de emnulén de acclonel y enaJena-'*

cibn de accaone..
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Se hace una nueva emisién de acciones con prima, como un
medio de financiamiento de una empresa, para aumentar su capi-

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

:f dlst|nto al caso de una sociedad que es poseedoro de un nimero

 determ|nado de acciones de otra socuedad y que posternormente

- por necesidades financieras las vende con un cierto porcentaje .

 de utilided.

- En el cano de una em.s|6n de acciones con pro-a, la « ==
.cc|6n nace en el momento de ser emltnda por la .ocledad de -=

-onora ‘que Gota no obtlene nanguna utnlldad y por tonto, no: -

 k...ta afecta al pago de | S R., no asf el ca.o de-una venta de

L pi

. qccjone- contutulldad, ya.que ésta si va a repreaentar up in -
'gréio'acunulbdé el cual est§ gravado por la Ley del[l.S.R._

Para poder deflnlr el concepto de prima en emisién de - o

' accnones cabe recordar que, prima es: " El sobreprecio § can-
, tndad adlcnonal ‘que se paga en operaciones  de compra-venta de

. c|orto tlpo do valores”,. (1) _por fo tanto,yla prima- en emisién

de acciones es 1a cantidad que es cobrada |ndepend|entemente =

del valor nominal ‘de la acciSn que emite una socpedad mercan - -

til, la cual va a estar contenida en los estatutos de ésta.

La Flnalldad de esta prima en emisién de accuones bésl-

:ca-onto es para que los nuevos acclonnstas adquneran los mis-

mos" dorechos quoplon antuguos, pnrtlclpando Junto con estos en}1 ' 

"lo. utllldndq_ gdnoroda- a la fecha de ‘la om|s|6n unncamente'-ﬁg

Jon la- proporclén n que fu‘ cublorte Ia prnma.r

.l contable como ‘un ouperavnt pagadc por los accnonlatas.

(1) Dnccconcrlo de Contabilidad, Eduardo M. Franco Dfaz p. 160 -
Siglo Nuevo Editores, S.A. México 1980,

it-t. _obr.pr'cio de Ia accu&n Form. parte durocta del cai?;: 
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Como fue mencionado anteriormente, la prima en emisién
de acciones constituye una cantidad extra al valor nominal -
-d@ la accién; es decir, que cualquier cant idad adiciéhél ma-
-‘yor al valor nominal del tftulo emutldo se debe conalderar -
- como prlmn.-Sln embargo hay quienes’ oplnan que cuando la can
'tldad adlclonal no aobrepa.a el valor contable de la acc|6n

no’ se toma como prlna. En efecto, la cnntndad adlcoonal es -

‘una cuenta rogul.dora del -uperavut, pero no. debe ontenderse
‘que Gncccnonto se consndorar& como prlma ala cantldad que -
"ouporo ol valor contablo de la. accu&n, sino que e.ta prlma -‘
‘se ornguna cutonatacamente al momento que es pagado cualquuer_
_oxcodonte ll valor nominal de la accuén, ‘aunque Gste no aobre
pauo -u valor contable. Aunque dannntuvcnenta hay quo tomar-
en cuontl nnt.. de ontablocor el precio. de la prima adncuonal
'que exluta una ugualdad cuando menos con el valor. contable de
las acclones ya exustentes, esto es,para que ducha cantodad -;:
'vonga a compensar la parte del superavit gapado‘ha-to ese mo -
nehto;'qye serfa repartido Je~i§u9l manera a los nqeyqé,sociob.
; Son varna. la- flnalldade. que ‘se perslguen con el eata
' blecualonto de la prlma en emnn|6n de acclones slendo prlncl-

'palmento Ios que se. menclonan a contunuac|6n.
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1.~ Evita que los nuevos accionistas participen en
igual proporcién que los accionistas antiguos de las utili-
dades generadas hasta la fecha de la emisién de los nuevos
. tftulos, pbr lo tanto, sélo tendr8n derecho a la parte pro-
‘porcional de &stas de acuerdo con el monto de ta prima - --

pagada,

2.- El pago de la,pﬁimabdé al nuevo accionista - - w'

7 relativemente los mismos derechos que a los ahtiguos en re-

",,laciCn él monto de la prima eportada, ya que no serfa justo

7~que los nuevos acclonlatas gozaran de los mismos derechos -

S que tienen los acclon'sta. ‘que ha corrido el riesgo con. su

jlnversn6n a lo largo de un determnnado ‘tiempo.

3.- En cuanto q'la:réaponsabilidad derivada por la
'-adquisici6n de nuevas acciones, ésta serfa hasta por el mon
to del valor nominal de la accibén més la prima correspondieg

te. o

Para el establecnmnento de Ia prima se deberé tomar
en cuenta ademas, el crédlto mercantnl adquirido por la ‘em-
" presa a lo largo de su hlstorna, ya que no es lo mismo una
empresa nueva que aldn no ha tenudo un gran desarrollo, a --
unﬁ,que al paéd de|.tiempo ya ha adquirido cierto renombre
'y prestigio dentro del rémo, de modo que las futuras utili-

dades sean casi seguras.

v Exlsten doa crotorloa opueatos en cuanto a la aplu
cacIGn do la prlma en emus|6n de. acciones. Una de ellas sos
'_tlono que la prlma es. unaf talndad para Ios ecclonnstas'ya -




5«1;:-0 valor.
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que se encuentra formando parte del superavit y por lo tanto
es susceptible de reparto de dividendos. La otra opinién por
su parte, sostiene que dicha prima es una aportacién adicio-
nal de los nuevos accionistas y por lo tanto, no es un bene-

}fiéio del que se pueda disponér para el pago de dividendos.

Anatizando fo anterior se puede decir, que no hay -
que olvdar que la clasificacién del superavit. debe ser clara
Ly quo Ia promq efectovementc forma parte de éste, ‘pero como-
;:un .uperavst aportado por los socno- que pagaron un monto =~
t7ld|c|on¢l al valor nominal de las acciones y en. nlngun momcn‘ 
.‘fto For-art parte de la: utllldad generada por. | as operacuoncs
ifnornalo. de la onpresa,,y es por ello que no. deber& ser. consl“

: dorada como tal para el reparto de dcvudendos.

La raan por la cual esta prima es regustrada en una{
-cuenta ‘aparte del capctal social, es que resuita necesario te
nor un registro claro que reFIeJe el valor nominal de lag - =
,acclones. sin embargo no hay que olvidar que la prima forma -

. parte integramente del capital social.

Otro a.pecto lmportante que hay que tomar en cuenta
es el hecho de que el pago- de una cantidad adlcnonal al va--
1lor nominal de -la accién, no da més privilegios que al res-
to de los accionistas en caso de reparta de dividendos, ni -
“en caso de liquidacién de la sociedad, su participacién sers

'*:fnlyor. Esto se debe a que todas las accuones tendr&n el mis-




"{fgre el monto de dichas acciones, éataa tondr&n que pagar elpi
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Cuando la prima es capitalizada, serd repartida tanto
a nueyos como a antcguos accionistas, en la proporc-én que

corresponda segin el monto de sus acciones.

Para loo nuevos accnonlstas, Ias acciones que recnban*
no. ser& otra cosa que au ‘misma aportaca&n dada en forma de
7‘06!6" y ‘para los antcguo- aceuonlatas estas no ser&n consn

’Tderadas aportaclonea Y en el caso de que la soccedad retnte.§75‘

“ﬂftanpuooto correupondnonto. :

Por otro Iado el antlguo acclonlsta haré partfcape al

- nuevo accoonn.ta de la Parto de uttlcdade: generada hasta -

'ﬁcnto- de la lncorporacoGn da Gste como socoo de la. empreaa,
hasta el umporte de su prena aportada, esto es, que los an-~
, tsguos socios no se verfn ‘afectados al hacer partfcipes a -

' lo: nuevos socios en las utllndadea ya que se compensaré -

: con Ia parte de fa prnma que Ies corresponde, al momento de

:caputaltzar éate. por . su lado los nuevos socios compensarén
"la cantndad extra que aportaron con la parte de las utuluda'

;de. a que tendr&n ‘derecho,




———

C A P I T U L O LI

EL SUPERAVIT

Como se nenclono en el capftulo antoruor el capltal

b_-ocial do una soclodad mercantnl est§ representado por acclo

 fne. o partes soclales, mosma- que representan una parte alo-_ 

'fcuota

cldon reelczar ciertos acto- de coueuno con. el an de obtener4 

"srendlnlcntoa, integran sus capltale. pera formar una eocuodad

i Que .orl el -instrumento para llevar a cabo cstoo fone-. la -
plrto do ese nuevo capttal que correaponde 8 cada uno: do Ioa
Av.OClol entar& reprocontado por tftulos que reciben el nombre
do acclone:, mnsna: qQue conferlrin a sus poseedores derechos

y qbllggcnones en proporann al,monto de su apqrtacn&n.,'

Ahora blen, una vez que la sociedad .inicia las. ope-'
racuono- para la que fue conotltulda, se empoezan a generar‘
utnlldadc- é pérdudao Que sln duda alguna van a |nc|d|r en-
su capctol soclal, aumentindolo o reducnéndolo en relacc6n
a la obtcnclén de eotau utuludadea é p‘rdldas.

La |ntesrac:6n de estos conceptos con el capntal

iooclal es b que la técnia contable ha denomunado como - ==

0

'Contal Contoble o

ael mismo; eato es, que cuando un gpupo de POPsonas dg-*'f
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“'tipos de 5upéravit~que afectan de_maneFa directa la estructu-
ra de | capitalvcontablé, siendo por'loftanto, el motivo'para

que en el presente capftulo sean anallzados éstos con deteni-~
-;,muento... C

21 'suaersay it ggn;dé,.' -

‘ Este tfpo ‘de aupcrﬂvat se orug:na unncamente de los |
'” rasultadoa obtenldou pnr la nocledad al Alevar: a cabo las -~
~ operaciones nornales para’ Ia cual fue con-t-tuada, °s decur,
 su obJeto socsal La técn:ca contable dcnomuna "Superavtt -
:'Genado’ ala obtenclén de utslcdades por parte de la soc:e-"
;dad y 'D&Foclt“ en el casc de que los resultados de sus: o~
"peruclonos lPFOJOﬂ p&rdndas..

EI suporavnt ganado °o en ‘su caso el déFncut se ob-
 ; tuene meduante la sumple operacc6n arltmétvca de restar a -
M la totalodad de cngresos obtenldoa proplos de la sctividad

. de 1a soccedad,‘los costos y gastos necesarios para fa ob-
' :tenc|6n de dlchoa lngrosos.

cbmo consecuehcfa de 1o anter?or. tenémos’qué,'si
‘los |n9resos _superan a. los gaatos, habr& un remanente sucep
:,1Ut|ble de repartnrse entre los soclos o acctonlstas, no sin
t“y"i.an(:laa calcular el |mpuesto oobre fa renta y la: partucnpacuén

vde utllcdades ‘a Ios traba;udores correnpondlentes.}°

'V;ﬂ Las utllsdadcs o auperav:t ganado de les operacao -
V"Tnes nornnl-s de la- socuodad pertenecen lntearam"

te‘a sua -—_!
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socios o accionistas, quienes podr&n tomar lé decisién de res
partiélaq o bien'invebtirlas nuevamente en la,sociedad, median
te su capitaliiaci3h y de esta manera aumentar-su participacién
i-en el éapital, ademésfde‘propiciar el desarrollp de la soCiédad

La- ﬁnncas reo‘rlccoones o llMltacuones a esta dlspono-

vﬁfibnludad de las utilidades son las que sefala la Ley General de.

yyei;Socncdoda. Mercantules en sus. artfculos 18, 19, Y. 20 los que in

??dlcon que.‘

'Art. 18 Sl hubnera pérdlda del capatal social éste de-

‘ben& ser relntegrado o reducndo antec de hacerse reparticién o -

‘7; !'03|9nacc6n de utulldedeo.~

‘ ’Art. 19. La dl.trlbucIGn ‘de utvlodades s6lo podr& hacer-.v
} §-e despuﬁes de qué hayan sido debadamente aprobadas por la asam--
f‘blea de socios o .accionistas los estados Funancaeros que las arro
Cjene Tumpoco podr§ hacerse dnsiwbuc|6n de. utnlldades mnentras no
O  hayan sldo restituidas o absorbudaa mediante aplocac|6n de otras
‘pérdidas del" patrumonlo, las pérdldas sufrcdas en uno o varnoa -

';qJercoclqs antenorqs, ‘0" haya sjdo reducido su~qapntal SOCIQ'-:

Cualquier estipulacién en contrario pé bpoduciré efecto
«leoql y tanto la sociedad como sus'acréedoresyﬁbdrSn repetir por

los anticiﬁoa o réparticion&s de utilidades hechas en contraven-

- c|6n de este artfculo, contra laa personas que las hayan pegado,

“‘siendo unas’ yotrad

an'onunade y solodornamente responsable- de

' i7 dichos antncipos o repartlcaones.»~~'




 ‘»€Soc|ededes Mercantule. a la chertad de dl.poner de la totalldad
Cide las: utalldadeo
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“Art. 20 De las utilidades netas de toda sociedad deber§
separarse anualmente el cinco por'cientd,'ﬁqmo mfnimo para formar
el fondo de reserva, hasta que importe la dhinta parte del capi -

. tal social.

El fondo de reserva deber& ser reconatltufdo de la misma o
ERRY ) .
manera cuando dlsmlnuya por cualquuer motavo.

Las Ilmntaclonea contenodas en Ios artfculos que fueron

tltranscruto. taenen como funelodad proteger los lnteresps de torf'

icerou que tengan relac|6n con. la oocoedad, ya que obluge a ésta
a segrogar el 5% da Ia- utllldades obtenlda- en el ejercicio, =

:perlltaendo su: capltolozacldn para formar Ia reserva legal. Por

fotro lado, cuando el monto’ de ‘las pérdldaa sufrldan -en eJercacnos

cntelorea ocacaone una dlsmsnucn6n del capatal soclal a nivel de

capltll contable, ta ley lmplde que en caso “de obtener utcllda--

des’ poaterlorea, éstas sean repartldas entre los: socnos o accuo-_ 

nistas sin antes haber cublerto las pérdndas anta&ores.

Con obJeto ‘de expllcar de una manera més clara lo mencno.“‘ y

nado anternormente, supongamos a una socuedad formada con un ca-
pital social de $ 17000,000.00 la cual ha sufrido pérdidas en ngr

cicios anteriores bor un moﬁto~dér3 200,000.00 y obtiene en el --

‘ ‘presente eJercucno una utilidad de $ 500, 000 00, misma. que los =

acclonlntas desean dlsponer.

3

En’ base a- la. llmntacaone- que seﬂala Ia Ley General de -j

;la empre.a~en cuesta‘n' 6lo podr& dl.poner de :
~_s 3oo ooo oo, ,.‘.x que-j:" ber 4§ zs 000, oo,




‘*?poder adqucaltcvo que sufre nuestra moneda, ya. que cl tener quo -
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para cubrir el 5% de fondo de reserva, vy adem&a'témbién deberéa
segregar $ 175,000.00 de esas utllodades para. que sumadas a- lait
" reserva legal, compensen los $ 200,000.00 de p&rdcdaa sufrndas

anter|ormonte. El remante resultante ser$ del que podrén dospo,'

ner Inbremcnte los accooni-tas.

V:Z.Z‘Supergvit por Revql@aci6ds

Forncndo perte tanbu&n del capntal con able
Vedad norcantll esté el "Superavut por RevaluacQG'L

jgoncrado bisucanente al’ reconocer el nncrenento en el valor_;,“r

- gdn‘loo activos de la socuedad, producndo por el‘w:anacurso del}

3tienpo. Esto casi alenpre oe orugqna debodo a Ia p‘rdod- del - ¥

Vfreponer la sociedad cserto tipo de actuvos, tcndr‘ que pagar por b
 Estos, una: cantndad superlor a Ia que se erogé originolmente al

f.adqu1r|r el bien que se repone. Este fendmeno lo° podemoa opre -
ciar claramente en los bienes |nmuebles, mismos gue con el trens »
curso del tiempo adquueren un valor muy por enclma del que nnn -5,;*f;

cualmonte costaron.

En prlnera nn-tancla, el superavit por. revaluaann, no -”i{
deberfa ser distribuido en efectivo a los acclonlstas ya que éste

nolo representa el incremento en el valor de un actovo por el - -_r

transcurso. dcl tuempo, y ho se puede conscderar de modo alguno - ffl;?

‘como una utllndad realizada, Ser& hasta el momento’

‘”acttvo sea; vendldo @ un tercero cuando aea reconoc

‘fcaén qui‘pudvor- provocar una doucap:talozacadn._
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No obstante lo anteraor el superavit. por revaluaclén se

“puede capntaluzar, Io ‘que ortglna un aumento en el cap.tal so -

,;c|a| de da socuedad Que to gener6 vfa emlan6n de accnones, las -

L que’ se regwén medunte los requuutos que establece la I.ey Gene_,:"v
f;;ra| de Socledades Nercantlles en ‘su Art..llG y que son- S
"Q”Art. 116. Solamente serin luberadas |as accuoncs cuyo va'

Tllor esté totalmente cublerto y aquellas que seventreguen a los -

*baccnonlsta- segun ucuerdo de la asanblea generél extraordunarna :’
- icouo rooultado de la capntalnzac|6n de pruu@s sobre acclonea ° -5 
‘iq;d. otr.s aportacuones prevnan de ‘los. accnon{ tas, aaf cono de cafj

J[pltlllz!Clﬁn ‘de: utilldades retenldas o ‘de. reservas de valuacuén- f

o revaluac|6n. estat deber&n haber :ldo PPOVICIQntG reconocndas jf 

' [en ‘los e.todoa fonanclero. dobudamente aprobados por la asamblea‘:
genoral de GCCIOHIItas.f : s

_ Trat&ndose ‘de reaervaa de valuaclén o. de revaluacuén, es-

‘tas dober&n ser. apoyadas en avalﬁoo efectuados por - valuadores pro”
*T',feoconalo: lnderendnontea debldanente reconocldoa por Ia COMISI6H
‘ Nucnonll de Valoros, o |as cotlzaclones certlflcadas de Bolsa de_:
Valores o ‘mercanclas, cuando se trate de valores o mercancfas co-5

.tlzadoa en estas In-tutuclones .

’ La técnlca eontable contempla de.de hace ya muchos aﬁos aI *'f
-uporaV|t por rovoluacnén como parte~'|ntegrante del copntal 80~

clal, Y outo toné“ln duda m&a |mportancia en Ios dltnmoa aﬁos,

jd.bldo”'l proce-o |nflac|onar|o que\padece nuestro pafu, de nanera

4édﬁtib[ei;PdrT(6F§§at8f§’abtgﬁiﬁ“gﬁpérpo-afﬁéceQiﬁﬁded?ﬁ§§¥ﬂ¢r
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lds h.tadhs fihancieros a éifras realés; es que el‘lhstituto -

Mexncano de Contadores Publlcos, em|t|6 el Boletfn 8-7 y ha --

.‘pue.to .lcon-aderac|6n de loa ‘demés . mlembros de Ia profes|6n -
: oy to del Boletfn 8-10 do a Comusuén de Prnnclplo- de -
Contab fudad sobre ”Reconoclnnento de Io- Efectos Be la lnfla-

|6n"on la lnformnc|6n F:nancnera. } mlsmos que abordan eate'v

. crlterlos Y. técnccal 8 -ogu:r -f“f“f

kpara ln valuaclén de los' actuvos y copltal de |a- OOCIQdeOS"

-guorcantnles. Sln querer aundar en el contenldo de los nencoo- o

bolctlnos por con-ndcrar que son tenas de’ otrn |nv¢ot|-

'elc &1 creo l.portante reo.ltlr tan oolo que la‘\dunnlstra -
cu6n dofla- onpro-a. deben tonar declsuono- adecuadai con res

fpecto . su suporavnt por revaluaclén para quo la lnfornacnén -,f{
flnlncaora que ‘manejan soa con cafra. realeo y no pongan en pe
Inoro los |ntereses de accconnstas Yy den&n per-ona- que tenganub

relac|6n con la soccedod.

“.szgs‘SgpéraQit Déﬁédéy:

El .upcravut donado .on aquolla. aportoclono- cn dlnero

o en o.peclo que. son hecha: a Ia socledad, yn sea por ‘US pro -

plO. Iccnonlstas ‘0 por terceros, sin recibir a camblo acciones .

o part-s -octalos de la musua.

En realldad pste tlpo;de‘-uporavnt por lo genorol no eov7

do l.o .ocuedade- mercantnloo.‘
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2.4 Qfﬁos‘Conceptosr

Exluten ademas de los | conceptos antes vtstos, otras par-55

lda. que comunmente se encuentran Formando parte del capltal

'ontable de laa .ocledades mercantules, entre los que podemos -- 

acclones, y que fueron comontadus od el capftulo anternor.{‘i

La- aportacuonos hachca por. lo-q Oclos para Futuron aumen;

7dol capltal .ocnal oeurrcn en ol"a:o de que por necescdade31 

dc cantndadea aducnonalel ; 

: fnnancaa.ncnto, la -ocoedad requaera.

-podor llovcr a cabo clerto tlpo dq nverauonea Qe anteruor-

'*nonte se habuln planeado raalnzar. Eﬁ e.te caso dichas. cantndades;f
o d.borln formar parte del caputal contable para que . posternormente‘" 
,;fuoan capotaluzodcs. sin embarso si la ontoncuén no es la de hacerﬁf;

ﬁ;un lunanto an el capltal soclal, slmplemcnte estas cantodades se

Lfdeher&n registrar como paslvos a Favor do lo- socios que hicieron

T el d..e-bolso..‘

En cuanto ‘a las prlmas adlcnonale. en emisién de nuevaa.-;-fi

f,occlonea, su . procedcmnento pare regnstrarlas asf como: su naturale’

"1zo,*ye Fuoron expltcodaa ampllamente en el capftulo antorlor. slnb

medlante la -"

fpara suuc'ablb

" Estas cantf¢9§§s adiciﬁhdleo?un,épdrtan'lo#bhdévos'aoéios k
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oqunvalen ala utalndad acumulada de eJercncuoa anternorea que -

‘e correuponderfa a cada acc|6n antes de Ia nueva suscrupc|6n ‘de

capltal, e-to es con el prop6_(to de poner en’ agualdad de dere -i€

cho tlnto a lo- lntlguoo eono a. los nuevos accoonastas.x*

"Consldero |nportanto hacer mennoGn que Ios elementos co-l




CAPILTULO 11}

,POLIT|CA DE,DIV]DENDOS

Como se ha vusto, el ObJettVO prln¢npal de‘toda socnedad

_{mercantil e- la ohtenccﬁn de utllsdades, las cuale

una vez rea-

lgzada‘ ser&n repartndaa entre los. socnos o acc-onostas que las

3conat|tuyan. A la parfe de estas utalodades que le corresponde at‘
“cada: a¢¢IONIItB ae e denonunaré dnvndendo. :

R“u“:. de 9'.’" lnportanc|a entoncea Para lc admnntstracnén_,",

de una enpresc el hecho de establecer una poiftlca de dustrlbuct6n"'

 do utllndades que aatlsfaga por una parte las necesudades de efec—

 vo do .u- acclontataa Yy por el otro,vla utnluzacoén de parte de :
eatos fondos para anancuar el crecimiento y desarrollo de la so-
‘ cledad.._""" '

3;1 Aspect9a que afﬁctan a la Polftica de Diviﬂendos.

Par‘a poder- |levar a: cabo 1o mencionado en el pérrafo ante -

'”PIOP' serl necesario como primer paso hacer una revns|6n de algu-
nos Factores que van a influir en forma definitiva-en la implants
‘icu&n de cualquner polftlca de distribucién de utultdades que se -~

?pretende, slendo estos los. que a contnnuac|6n se analuzarén'

,:A’ A-'ecto Le‘al E-kde suma lmportancla para la'amplanta -3:;
A cnénide una’ pol(tlca d& leldendos el tomar en cuenta Ia reglamen o
‘tecién que al: respecto exnsta, ya que constltuye elt 3a !
dcntro'dcl cual‘bueden aer fo muladas duchos polftncas‘;}f s
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La Ley. General de Soclededos Mercentnles dé las reglas

quue se deben seguur pora el reparto de las ganancnas o en su

Qcaoo Ias p&rdndas obtonldea por la- empresas, para lo cual —;'

"fon ou artfculo 16 menc na Io SOOUDOﬂte'

’gananclao, y Ol fuoran;verlos ostabmntad se dlvadur& entre -‘.,.r-

olloo por taual. y |

R Ill.- El ooclo o soclos tndustr:ales no reportar&n las -
ﬁp‘rdndcs.,-

A.lnssmo, la ci,ada Ley seﬁala otras reglan que- se do- m H”'

ber&n -eguur, Iac que en’ t&rncnos generales y dobado a su lmﬂg.J 

”/:portancla se aeﬂalan a contunuacn&n.

l.- El reparto do Ias Sanancva- do Ia socledad s&lo po»'7

T drl Ilovnr-o a cabo un ez que se. formulo evﬁo-tedo f:nan -

\hasta quo ‘sta constntuya la quonta»-»

“fornor la re-orva lyool

... parte dol capital aoclol ,de la euprosa.
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3.~ Cuando uno de los SOCIOS contrajera alguna deuda de -
tlpo personal su aqre(dor podré cxigir sus derechos dnica-
mente’ sobre Ia.barte'de utilfdades‘que le correspoﬂde»él<--

socio, y 8610 en caso de liqbidahso la sociedad,podrﬁlex}—-

95&,&;di.ponén*de la»pavtgra‘qye;tieneLderechpfsufdeudora'

5)'N1vel d€ luquadez'dc Ia soccedad.— Otro aspecto qun'de

ber& tomorae en. conooderac|6n para Ia amplantacn6n-

,E'polftlca de dlvld&ndos es’ la posccnén de Ilquldez cn que so’;

'}fencuentre la noc, dad. En elte sentudo se puede aflrmar quqf

L mpresa tcene necesndad de- contar cone "_' i ve sufi

”,cnente pare hacer Frente a sus obllgacnonos.:ﬁsto es,‘quo--'
. aunquo una enpresa que nornalnente gencra altoa andaces de
',1 utlludad, pero que debldo a que su sttuac|6n de llqucdez es'
“nala se vea en Ia necesudad de evntar el pago de leldendoaf
Cen efectcvo. Eato se presenta generalnente en empresas d’,'
nueva: creac|6n, cuyo- planes de expansn6n tlenen un Iugar'-'
: preponderante dentro de su polftlca de dlstrobuclén de utc-H

lodadel.
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L brﬁayorgs necesidades de fondos, Ia§ dbéibilidédés para que

la emprgsa“digtribhyaVdfvidendos en cfectivo se reducirén.

Debldo a Io anterlor habré que pensarse. en una polftccak;

:?do dlstrnbucldn de dnvndendos en. accnones para compensar -;1
. de alguna nanera esta falta de reparto de dcvndendoa en -- .

fectlvo.,f

4Por su’ parte las enprcsa- maduras,’que‘ya han auperado -ﬂf

o otapa de crecumaento,; que hablendoﬂcreado a-lo” largo -

lerto prestnglo y renonbre-dentro del merca’fﬂim

dtJ:u hu.torua‘f

do,’ ous operacnones 'on‘sogurao y eatlble-, por lo tanto, -

f‘elt&n on ﬁoslbtlndad de pagar alto porcentaJes de dnvu- 15"
dcndoa a sun L ' o

acquonlstas.:'"

gg),Ut-l-dades Esperadas.- Como consecuencua de Io seﬁa-“

”lado en el punto anterlor ae puede observar que existen em‘: 'ﬁ°
*Presis que debldo ‘a_su’ buen desarrollo, sus utlladades soni:-'i'4 
L’.table.. eata- podr&n entonces repartur altos porcentaJes¢ G
j&e dlvudendos, en. cambno las empresas que debudo a su giro. kS

Wiy

> actuvudad tlenen utllndadea unesfeble

o fructuantes en. .

fcada eJercuclo, tendr&n que verse en ia necesudad de rete- e
wner ‘gran parte de éstas utulndadea obtenadas en perfodos -f

ﬁpréoperos para compensar el pago de dlvudendos cuando sus,“

’<jutll|dadea se vean dnsnunuldas en futuros eJePCICIOS-';

| copltal de trabaJo, deber& Fonenc.erse con capltal propio -
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( utilidédes Eetenidés), asl como pof‘préstame‘g¥ternos -
'?a Iargo:plaio ‘para la compra de‘nuevosiactiVOsiy dskprés -
\1tauos @ corto plazo para satlsfacer sus necesldades de caq~x_}‘bf
‘“pltal de trabaJo. Por el contrarlo, para laa eupresas que '

por sus carapterfstccas requneran de un nlvel*néa elevado'

i‘ c|6n de nuovoo actlvos.v'

' fEn consecuencla de lo anterlor se tendr& que pen-ar en -‘

. "trategua de acce.o a lo: norcados de capotal aaf couo' e

i:,‘al u.o de Financuanuonto nnterno. Do

G.nornluente Ia. grondo- corporacsones cuyo crédnto mer-f'v

',;cantll es anpllauente roconoccdo, no tendr&n problemas parajj 
_ obtener flnancuannento externo, en camblo una .empresa nueva
1_o pequeﬁa donde la ubtenclén de utnlodades futurao es incier:
B-ta,‘no tendr& Ia mns-a facllldad do acceso a estas fuentes

i de funanclamuonto y por lo tanto, deber&n retener una mayor.;ﬁ

:v~c¢nt|dad de utoludados para la realnzacudn de -sus planes -

 ifde expan.|6n.

De esta manera reoulta prlmordlal para el estableclmuento
;gde una polftuca de dlvadendos que " la e-tructura flnancuera -

do la: omprcsa sea lo mls‘satllfoctorla posnblc, ya que de -

v!ICO.to de Fcnancnaulento.

- En relac|6n con’ el punto -:- :
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anterior cabe mencionar que es necesario hacer una evalua-
cién del costo que rcpresentarla para la empresa . cada una

de: ésta- posibles fuentes de. flnanclamnento, para’lo cuaﬁ

7hay;que ‘tomar en conslderacnén y hacer un estudlo del mer .

dlnero para ver la dlspOnlblludad monto, plazos 5,"'

.;do crédnto y ta;a- de unterés._asf cono tambuén el costo-ﬁ!‘/

';»de colocac|6n de nuevas enllnone- de accnones.

‘1li-itu¢cion¢l que afectan a uno cupreua, e. nuyT uportante_?ﬁ

vlporcuslones por ser enlnentemente econ6m0cas afectan la-a ‘

f" po¢ cuén flnancuora de cu!|q0lef GMP'°3°-

, d. retlrcr en efectavo Ias utnlldadea obtenndas-'“ o

iafcctan a los’ acc.onlntas que’: cobran dnvudendoo 'y a Ias

: ff;no d.J‘P de consndtrar el aspocto fnacal ‘ya qdo sus: re-: .5~

'Lou leldendo. no -on 1a; oxcepcnén y m&s ahora que lasg?

’gautorodado- fuscalos han tuplantado una serie de dnspos|- '
bclone- para el presonte aflo.. que afectan de manera traaceni'

Atdontal c o la delocuén de una empresa y de sus accnonlstas S

'Hl.u dupouclones Fucales vlgentea ‘a partu‘ del983 que o

eupre.aa que los decretan ser&n tratados amplaamente m&s -

‘ffldolante, sin onbcrgo, podemos decar que el sGlo hecho del  
f'lunonto del. 21% al 55% en la tasa umposutcva que deber& -

,Lhnpecto Fl-cal.- Cuando'sifanalozan flnancleranent¢  fp[ SO
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3.2 Prinéipaleé tendencias sobre la Pol ftica de Divideﬁdos.

‘Desde él punto de vista financiero, dependiendé'del tipd -
vl»de empresa y ‘basados en los resultados de -sus operaccones, Ios"
b.Q.dnrlgentea de éatas deberén adoptar adecuadas tendencnas para
é  efecto. de’ pagos de leldendos a los accconlstas. En un; plann
"genoralozado se puede observar que son tres los tupos de polf-
¢

L ui.noo que trataré de exponer a contlnuacuén.

éao que .obre reparto de utlludades se. dan en la pr&ctuca,

. i-Dnvndendos estables.kE.ta es una polftlca seguuda por ‘un '::”

f}bucn nﬁuoro de enpresa-. Y. quo con te en nantener un dcvu-}‘
. r "x'_nndependientenonte del: re-ultado .
.dcrsuo"oporoclono-. es. decir, que s&lo on el ca-o de que se
.1ob.crve un aumonto de las utuludades claramente sostenudo,

: \fserln auuontados los dtvudendos.

i Lo antorlor se puede comprender meJor grﬁfucamente.

;j'urltlnAoss :
¥ .DIVIDENDOS -

‘POR ACCION. = ,
{( 3 ) . w]
o ® 4. S UTILIDADES
5 b ,‘*ﬁxff‘, e
"DIVIDENDOS =~ -
00
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Como se puede observar en la gr&flca anteraor, el movu-

miento ‘Que preaentan loo dividendos es uniforme no obstante -
" las fluctuaclone. en laa utlludades y sélq en-qaao de que el-
& aumento de éstas se. aprecae sosten:b(e,vserén‘fnchéhentédos‘f
~los dividendos. | P R

Eatl polftlca canl siempre- re.ulta poautlva para la va-fAjAf

—,lulcn&n d. loo acclonoa en ol nerccdo,fya que loo onveraoonll_ffl.

ffluctuac|6n traer& como eonsocuencla

: Por con.ngulanto, dlc
334qu¢ el volor ‘de.. lll acciono- se voa doofavorccldo ‘ya que los .
'ﬂ |nv.r.lono.tas no-: verln con ugrado que -us rendtmcentoo puodan

ffoer nnottablc..

|vndendo Comblnado..-Elta o.trategla es segulda prln

"he por sus’ caracterfutlcas propuaa -

: cupnlnonte por c-pre-c

sus utllnd.dos varfan aﬂo con aﬂo, y con-cste ‘en el pago de N
un leldondo conotante n&- una cantldad aduclonal, que vendr§

; ) conpon.ar dnchc varuac|6n.

'-7333fL6§‘gc¢jpnis€iQ7y .u"influenqiéfen lafpplftiépzde’f;."
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VPor prinqipio,'hdbré que. recordar querlab decisiones
que se tomen a.éste réapeéto se encuentran cdntenidés en -

L el documento denomlnado'proyecto de Apllcaclén de “tlllda—‘
; “.. . - . B N el e - ""

E- Gote un. docunonto preparodo por olw

‘ :"mnn|otrec|6n de lafolpro.a, loo que basados

nuales,lllovd nﬁi cabo Ia& polft|ca. o-';blccadaqure,[

@;vna-ont- on cuanto a: rolnvernlonén, reparto,do duvndendos,

;'?y do-l;‘apllclcnono- dﬁ lo. utulndade..

Ll Asnubloa Goncral Ordlnarla do Accnon}sta. -o.it

"probar ol proyocto, do-pu‘s de’ haberp'

fﬁ.l 6r9¢no enelrgldo
o r-v150do el dlctluo’ prohentado por el Conu',jf

Los acuerdo-_oﬁque -e Iloguo en la a-c-blea reupocto _f; ._, 

do:la. utolndades uerln pla-ladon en el

los: que .ervnr!n de. bo-e para reFIeJar 

‘lﬂctﬂ correspondnentorf

"en lo- lnbro. de contabtlndod . dichas dBCICIOHOOo:;

;,: Reaulta lnportanto obuervor parakel eotableclnlento de

 una polftcca de leldondo-, el fcn que los acclonucta. POFBI-:

“gan con’ su |nvor-|6n en la omprcsa.

JEn ocastons. los - |ntereso- de Io- accsonlstau dlfncren

grandononte, es declr, alguno- |nvor.|on|.tos de alto- lngre



ove

" , 'prcton nyootablocer Y vnc-vor..."‘

: ‘fftuvo, lo cual podrfa provocar que la poo|c|6n de ltqund&: de -‘
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Al no dotiofacer &atos sus roquérimiénto.,'lo m&s probaBle es
‘ quo ducho- lnvernlonistas decidan vender sus acclones, y por
Ty t.nto el control de la empresa se concentrars en un grupo L‘

‘“roducho do por-onaa,,lo cu.l puode contravennr a Ioo proyec-x

’,to- dofla corpor.can.

:‘o nt.rlor .e d.npronde que: ol tupo de acclonnsta-

flulr dircctln.nto on-la polftica do duvudondon que uofff

" i'§;af9iVid‘ﬁd°. .thééiqhos.‘ 

x ten e-presa- que dobldo prnnclpaln.nto a ‘sus neco.u-f

:fnnanci nuento y: ‘f{ja fulta ‘de. fondoc,'t‘"an Io docl-rl

-n&n di‘

'do dar a sus acclonlotas un rendnmlonto porn&dnco en efectlvo

:pirttr dtvudondo.lon acctonos, GQto 6.

'por -u nnversu&n en la enpre-a, ‘dan a- G-ton ‘un nunoro dotermn-ﬂf
' ,n¢do d- accnoncs ‘en proporc|6n al monto do su |nvers|6n (capu-ﬂ»‘
x,tallzac|6n de leldendos) ‘

fAI capntaluzor la empro-a parte do . ouperivnt acu-ula-;

 ’7do, ovnta ‘que se tengan que - ‘hacer fuerto- delembolsos de OFGCfT“h 

 5lo onpre-l se ves altorado.
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Y

1cap0tal contable quedar& de la slsuaente manera.' :

Antc fdel reparto de R
|vtdond05 en: Accioness

7{ue- .a.a Acun.a:;' 6'000,600.00

VfDoopu‘s de repa t}r lo.
Dlvudondo. en Accloness

"iCQpitﬁJ ¢oﬁt§bl§:;4-
o .}:CGPItC' Soclal 8 8'000 000 00
‘“, _ut.|.d.d Acum. . 37000,000.00

g TOTAL: $ g;;ggg,ooo,oo

Como se puode aprecnar claramonte, con la capntaltzacn&n{;

6’000 000. 00 decude repartlr $ 3’000 000 00 en Forma de dl- X

‘;fdendos en 6cc|ones. Por lo tanto, ta nueva estructuna de ‘su N
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Aunqhe el emitir acciones. paba él pago de dividendoé
resulta costoso. para Ia empresa emlsora, las ventaJaa que
se- obtlenon compon.an estos costos. Generalmente las empre
f';ooa nuevcn que por razones de expon-|6n requleren de Flnan.‘
- clomlonto |nterno paro Ia realazac|6n de au- actnvudadea,,_,.l
v 'rocurron al plgo de dlvndondos en acclonos con el obJeto de’ ‘
‘*;Lovitlr_ll utlllzncn&n de fondos quc puedan poncr en pelugro 1f:

 ]?lor do n.rcado d. .u. ¢cc|oho-. ;;\

3.5 Lo-kdlv1dendos en lccuone- y nu poalclén fronte al_ f

v"ﬂlcndlnncnto FlJo.ﬁ

No .o puode nogar el hocho dc que debudo a Ia crlslo-‘

iVﬁocon&nncl ¥ fnnancuora que actuolmento padecenos,\re-ulta '; 

vertnr en o-presas cuyo pago -gg  g;

'fopoco alontador ° atractlvo
““ﬂf;d. dcv(dhndo. (on efectlvo o en accnonos) no. va ni slqulera
”_rd.tltufr ln p‘rdada del poder adqulnltcvo de la moneda -

;'ocannonado por Ia |nflac»6n.'l

to ha provocadc por lo tanto, que Ion lnverslono-tas,
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‘.

que si tomamos en cuenta que fndice 1nflac|onar|o lle96 al <z
100% en 1982, y segun el Banco de México para junio de 1983
‘,,olcanz6 el 70%, algnaflca que con las onverslones de renta_-' 
1 faJa se castuga el ahorrador, ya.que el fnduce onFlacaonarlo -

ﬁe-tl por encima del |nter6. que le. poga el banco por tener -

5-6 _Qpltol |nvert|do e plazo FaJo. Dada ‘Itﬂ -ntuaclé ;un tnn:t

:hynd arffcdlo ;,’ .
fa’ Pﬁbluca {1)'3_5;,

»bocannonlr que Gcha ancro-.nt.n su valor, y:al'renpecto men--

; ‘”Lao empre-cs que hayan podldo gonerar un auper&vnt - i
JFpor revaluacu&n, debon dar dvvndondos en acclone., por.: lo mef

- nos para re-tltUIr la D‘Pdldl anuol del podor adqucsltlvo del

L ,capltal -ocual", Guto o., quo laa empreaac flrnemente conatotul

da‘fy‘cuyo- activos flJo- ropro-onten un roopaldo para Io.»---
f_faccuonlstaa, deben dor a ‘-to- leldendo. en: acclone. en la ==
¥5~m|-nn proporcn&n en quo .8 |ncremonta su cuentn de 'Super&vnt:,:

‘fpor Rev.luccn6n ; y do esto nodo la. accconef puedan competorgf'




- 44 -

Al llevarse a cabo lo anteéior,”;;,;..lon‘admjhistrqdo-

,,rd.'o-tarf: obl igados a rendir cuentéj‘obbre su capital actua e

'.luzodo en uus scgnos monetarloa y e determnner el porcentuJe;

' do rendnmlento, relacaonando sus reaultados-en sngnoa monetaf, _'vvﬂ—f

‘rios" actualo-- ‘con_ el copatal ‘no ‘en cnfra. huatéraca-,'ann

. tamb

'n actualnzoda- ai’

o °t o lado ta-bnGn concntaiel “q%bp)ugﬁq{ééqfi’iﬁ“q_

lctualo-, y. quo en ca-o d- ‘que. ‘otos dactdue-‘ﬁ

ndo:ftu- acclono'ﬂa otran porsonao .ln habor rccubldo -

T :UWCono‘-e nencuon& enternorncnte, oo blen sabldo que en -, (
 llo. Gltono: aﬁoa ‘las lnverolonca do rentl FlJa hnn fenldo ua-i

 yor aocptacn&n entre lo- lnvoralonlata-, que las de rnndumlen
7' to varnablc como. -on las acclone-, y esto se. Juatlfuca, ya quel . L
"fla noyorfl de las enprcoo. que cotl:an en bolao, no han 30516015 1v5:‘
:55ro-t0blcccr le conflanza pordnda por Ioa accnonoc :
7 ;fadocu¢da ootratogna de reparto de davudando-. Es. decnr, ‘que ==
yr n|entras las unvarsuonaa de renta fija han dado rendcmlentoo -»

; ;quo han podido co-peno-r ¢ -aungue no en gran proporcu&n) el - },S
j‘tfndlco nnflacnonerio, la- acclonos en cambao ni slqu o
if%podldo re-tltutr ta: p‘rdoda en cl podor adquu.ntnvo, y on con-. f1” “'
:koocuoncna hon perdldo -u;pro. rglo Qnto losvlnvoraoonjatcs'T £

Snn oubarao, la_uayérfn do lo- empreoarto-'no han t'nado n = i
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“corregido ni el nhmeradbr de la relacl6n- que son las" utallda’;;
f{dea- ni el denomnnador, due es el patrnmonlo o Es. declr; que‘

"]lno obstante que ya: contamos con la |nformec36n ftnancnera auf,"

pecto el autor

lo |nflac|6n,'el papel B

5‘rotognd¢ contr‘

e ‘ls'aééiGn‘oié

d.;rondiulonto flJo tlone una gran vuln.rabllndad" Esto es.

ie ol haber ocurrndo las. Fuerto- devoluaclono. de - Ioa me-es o

;";r. ldos, se orugun&nquo el valor del pe-o frente al d6lar se’ -f’

dj'nanuycra ca-c un466$ lao acc:one. por - -u parte, cuentan con

re.paldo que le'; dan -u. actlvoa lJos, mnsmoc que dar&n un--

, Jf.cto contrarlo ya que oneremontar&n ol valor de éstau.;"“

Para raaflrmcr lo anteraor, aupongcno- que una empresa - ;jj

f;¢qu¢“cot|za on bolnc prosonto lo- .ngulonto- dotos.»

Capital Social SE‘IGSfOQd‘iBQGT;Qo:' e




Ln empresa ha emutudo 65,000 accnonea de $ 1, 000 c/u "

Sl taene una. utllodad de S 41'000 000 00, s utalldad -

'Vpor .cc|6n es ‘de S 630 00. Sl lomoa poseedores de ‘0 acclonea, o

3@,'ln fotlzchGn en; cl mercldquo nue.tro paquete ser&‘ S 630.00
7fggpo 3 ’pce. ut|lcd¢dol (1,)8 1;890 00, por 10 acc onou v-i--f

; Si lc onpro-o hubternudlstrlbufdo ol 30% con ol prop&elf

'to do rontltufrl’. ) lo. ‘ace ‘dilta. la p‘rdlda dol;poder ad-k'j

S misme utllidad 60;3541'000 000 00 tendrfamo- ‘une ut}l_daa por‘¢.
o ;ucciande ‘ 485.00. Aplccando C1E aultoplucador”do;6/vocol uti  5T
o sdes, tendrfanos un valo ‘;or:acc|6n de § 2, 910.00 ‘que nufff' 
oo‘quo ahori tonouos-lo ornninaloo o

o |cndo- por la. 13 nccu, :
e mas 3 roclbudao - el valor d. nuo-tro paquote resulto ser aho-}Viﬁ
: :rt d‘ S 37 830.00 en Iugar do S 18 900 00 Que detormlnamou ---f:

v
\,'

JCon "t° QUOdB donostrado que no sc est& emntlcndo Pape!'i'”

””5‘~por cnutlr, lan qne los anvndondos en acclonos o-t&n perfec+a f
,_uonto -oportados por el sup.r‘vut por revaluacn&n y por lo tan-u_'f""
‘to, se eot‘ dovolvcendo el prestlguo a Gsto tlpo do lnversnén.»“'
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Hay quo taner prescnte sin o-bargo Que ol plantoa.acn

'L!~o anternor no es aplicable plr. .-proaas Que no loararon -'

' on lo rooxprn.n&n de_ sus estados . flnoncnoros, croar wn -u'

orlvut por rov.luacv&n lo sufnclonto-onto fuort.~co-o plr.”:

rgdar a sus’ lccuonootao un dovnd.ndb an lccnonoa, es doclr.

'i;quo no cuon ‘con los cctovo- flJoo nocosnrto- par. q



" SEGUNDA PAKTE =

| ASPECTOS FISCALES DE.LOS DIVIDENDOS

 TRATAMIENTO FISCAL DE LOS DIVIDENDOS =

_Dc.d- ol puntc dl vuta flnlacuro, ro.nlta dlﬁ.om o.—';f";‘

dca Fucales han ndufleado su. cmtomo. & lo largo d. '0. '._,.,‘—"f-‘ !
70508 para: la aplwacn&n de las. dlspoucuoncs mherentos a c-to e

mpuosto. ‘ G

- E' tratan "Into Quo fucolmntc debu' dor‘olo a lo. dl
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Mt obJetlvo en el presente capftulo es dar una vus|6n

fgeneral de las dasposnclones Que en mater-a Fnacal Be. han da f;"

‘,}do a los dnvudendos desde au cmplantaclén, y asf musmo, tra-
;”tar de exponer los llneamlentos que se deber&n -egusr para -

; 4el presente aﬁo. )

}ff4,1 Hiatqfiendél h‘gih;h‘ﬁi§ca|5d§gjo§7d§§7d¢6&65,;;ff'f

i

E' en " ‘“° de’ 1943 que se. crea el lmpuo-to obre. Dl-;;:
nd.ndo., nedlante la reForuo que .eﬁollba a la- ooecedadeg-i

”tlcinon o extranJera- ro.idcntos en ol pafs, co-o .uJeto.

o anpueato. A.lnlono,
“obt nldo utllcdodo- decrot. ln.o no’ leldendo-, quodabln obll

toda. Ia- oupreoao quo hobnendo--»'

H ’g¢do-‘a retener y. enterar al ‘fisco ol 8% del -onto do Gsta-.' ﬁ1L:7f

}.En 1945 -se nd'cnonan lc- -ucur.alos de’ euprc-a- extran

'”couo .uJeto. de e-te lnpuosto. _

: G‘S% do iaa utllad.des para el (ncrenento de la re-erva lesal-;.

“Efy ol 105 para la reoervo do ro)nverscén.;g*v_‘

‘ En 1950 se modnfuca la baso gravable estableclendose-:
:.cono tal, la utalldad deterulnada segun Ic toennca contebleﬁ; :

_Unlcanonte se deberfan acumular los nncrementoa a las reaerfj"

f'M‘. tarde cl fl.co pernute deduclr (e la. empresca el -f »”>

3*fv¢a Je caﬁutal que hubue-on cndo cargado. a”la utnlldad del[,H 1‘
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En este mismo afio se faculta a las autoridades hacenda-
.rias’ pora eatimar la base del impuesto sobre dividendos baré

las empresas que no’ hubsesen practlcado su Balance General

En 1952 se incrementa la tbia‘iﬁpositiya Q'fl¢%;¢gﬁ o

Paro 1953 las prlncapale. nodnfucacnonea a e.te reapec'iv

iito Fuoron:

P ruutor ol au-onto do un 20% aducconal a Ia- rcaer4

do>re|nvors16n. L

 i:- No uo 9rcv¢rfan la. utnl:dado- uaenpre y cuando fue—,lﬂw
g cn ronnvortld.n ol 100%. ;:‘ ‘ LA

,.,‘A So n&reucnta nuevanente la ta-a |mpoa|tova al IS$ -

oobro sononcuaa duntrlbulblac-

Dt 1956 ‘a 1964 se -ucedon una serie de cambno-, ain;eﬁ_»

'bargo. e-to- no nodlfncaron de -manera austancoallo ya ‘estable
cudo por lo- outorudndos fuocale-."" :

A portcr de 1965 se paga el |npueoto unlcamonto aobﬁe:- )
'%;utl'ldCGOI cfectnvanonte dc.trubuudou, con base a una reten -
ﬁ;ﬂic|6n hocha por la socuedcd que ropart:o el dovadendo, ya qucen i,,

. el afio de 1964 se pagaba ol 15% de impuesto sobre las ganan--
: cia- uu-coptnblo- de ser dlatrnbulda-., g : Y

4 3oot¢bloco on un nrtfeulo trnnsltoruouque;:
lnuclén do capital & lhu|d¢e|6n de . la 30 éded
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se_',considerarfa cjue se dispone en primer lugg‘b de las reser-
vas éapitalizadag; y 8i Qsta§ no hubieseh pagado el lmpuesto
o so@roﬁéanancias:aiitribuibleb, entonces se tendrfa que pagar

1‘.@]?}5$‘de impdtho'hdbre dicho monto. B

De 1965 q “970 sogﬁn el uonto do lo. dlvudendo. pagadosxif?

otcncr ol |npue-to .obre utllldﬂd&“ldlltPIbUldcl aobre la

9an¢ncna obtenlda on el ca.o do dlunlnucuﬁn de caputal o quul:
4dacl6n ‘de’ la ooclodad, cuando el roembol-o -oa nayor quo la -

ontid.d;_portada por la" socnodad. Cuando ‘se tratara do capa-;
il|z¢c|6n de utulldad.- (DlVldcndoa en ACCIOHOI) el l-pue-tov
o‘pnoarfa an el no-ento ‘de lo dl.nanuc|6n dol capntal 6 llqul
id&cn&n do la aocncdcd. K o ’

En cuanto a loa leld.ndo. recnbtdoo por .ocaedado- mer- ‘:
-flcantlle- resldente. en. el pafq, provenuentes do otras socleda- -

*‘Td‘. pg..dentea en ol pafa o de -oc-edadeo mexicanas resldentes .

VE:fen ol extranJero, eutuvteron lnbre- da acuuullcan pero sUJe -‘
. tes a rotenann. Ponteriormonte durante 1966 y 1967 se estable,

i ce que.no,sc retqn@r‘ lmpuautoquJa. toclpdqdes qulcanas.

En cuanto a |l roinveroan de. utllndodan lan leyeo Fss-}

'cale- ostablecen paro 1966 y- ho.ta la focha ;quo no se_ cau.a-::] _

‘ol inpuo-to sob‘o dividendos ?7,_ vn‘roinvertudo“'den‘g
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do lo- tromta dfas hlbllos ugulenteo a su decreto en un au-

- -o"’to do cnpltal. o

os ormino; Q-I’.t.nemoa que para Io- leldOﬂdOl pagodos - i
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e acclonea nomanatlvas Ia retencl&n era del 15% y Pora loa de

x nIas acclone.}al portador del 21%.

Sln nbargo, a partniideﬁl979 y hanta 19824 las augéfif
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1 elimmar el unpuoato a cargo R
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el réglmen vlgente hasta el 31 de dlcnembre de 1982 conaoatfa‘

b&ucamente en que la -ocuedad mercantll generadora de lag ==
uti lldndos, deberfa pagar sobre éatas un: mpue-to que en’ ta -~
’:'J',-'mayorfo de loa casos era del 42%, ¥ cuando se decr'ctaban y pat T

f-'_‘gaban dwudendou el to que quedab“‘ o cargo de‘ -oclo 6-'

i o'causnrl en relncan al mgrcno -{f‘,

1. Que el pago d.l lnpue.to que Q‘Fectﬁa la empre.o equl-
cu tc del mpuo.to que




- 56 -

" que tuveo que cubrcr cuondo obtuvo dnchas utllndadea. Esta coh-
pen.acn&n dol vmpuesto pagado como antoclpo se efectua medlan-

‘te la deducc|6n de los dlvndondos pagados por lo socnedad mer-

v”’1cantal eontra au utllldad fcacal del eJercccao, o| mismo tlcl--t;

‘Tgpo tondr‘ ‘.ta Ia oblagoann de: retener al socio o accuonlnta '




‘”'rel onsroao se entender! perclbldo en el ‘afto: de calendaroo on
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En los casos en que la ganancia se reinvierta en la -
suncribci&h o pago del aumento'dé capital en la misma socie

: dad, dentro de Io- trennta dfns slguaente- a -u dlotrnbucl6n,

_7lque ue pague el reenbolno por roduccn&n da ccpltolxo por l|-7 -
'3:qu|dlcl6n do In poroona uorcl‘ s

\.||. lo- lnt.r..e‘ aq
""'T- ) de: Soc iidia.-.’ e

"ruon.s .n.la utclndud rque: ao p¢9¢n a favor do oblugacconno -5;  i¢

rofcere el'nrtfcu f

tule- (2), la-;par‘i¢|pa5'

otro., por OOCIOd.dOI’l‘PcIan'OO re-udenten en M‘xuco;v;°»i

fo por ldcnodldoo naclonales dn}e dlto,‘exceptovla. qu‘ co -

'“i rrq9p9wdon)l_los tPGbGJBGOPOIV'ﬂ t‘rmnnou defla‘legnslac|6n

IV. lo- p;‘:tamo- a socuo -O?BCCIOﬂIIta., ‘a excepc|6n »

‘i] de aquello. quo reunan los olgulontea requlnlto-s ,3*”




?sz

: b)kﬂuﬁ se pacto plazo me nor de un- oﬂo. : :
f]é)gouo el nnter‘. pagado’ sea ogual o .uperlor ‘a la tn.o que -
'Vfﬁfﬁd la Ley do Insrono- de Ia Federacn&n.}iﬁ '

, eFoctnvancntc se cunplan ‘stan condoclono. pact'da-.. ' :

w]'. La ut.l.d.d fiscal d.t.mm.da, inclusive presunti - -

‘Stvontlcndq ﬁ |n9ro-o lo porcibe ol propuetaroo dbl

‘yfftftulo 0 valor y on; elrcaso do parte- -oclalou la per-ona que R

}’fgaparozca como tltular de las --.-Qs._;¢w

b

Al hacer un .n‘llll. dc lo contenndo .nvol Art.‘iéQldgjl§ }




R T P

- 59 -

_llas:utilidades sean reinvertidas dentro de loé.tﬁeinta dfés'-:
:;fsiguiehtes a su deéreto,‘hasta'el momento en'due sea reembol-
:?_aado el capltal por reducann o llquldac|6n de la socuedad -

fmercantll. Esto reaulta poantnvo ya que fomenta el de.arrollo;

?productnvo tanfo de empreaas como del propno paf.ﬂa través

}la‘rounversnén de utiindedes. o iR

En‘la,Fracca&n egunda .e ostablece e] de echo que tlo

ierl;cx -tlr ontre ol

';efectﬁo la retoncn&n dal lupuasto corrosponduente a -ﬂf’*

'5Fﬁla utllndod qua pudo obtener el enaJenante de la accl&n o par-fﬁf

'Y;te ooccal.'

k,fracc|6n tereora astcblece el r‘glnen f; cal que se -fowveV“

i5ideber‘ aplacar a los rendumuontos que otorgon las acclones pFe”{‘i

::forentoa, los :que eat&n contenndos en. la Ley Gen.ral de Socae-;’"“"’

__ﬁdadas Nercantulea. misma quo mencnono que deber&  ser pagados
:Q;durante un pla:c Ilmutado de tres aﬂo- yfcargado a'geotos ge
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 |npue.to corre-pondlente, a -u vez la emprese que los emutn&
o flo- podr& deducor ‘de sus |n9reaos acumulables tal y como lo
j‘ﬁueﬂala el Art. 22 fracc. lx de la Ley del l S Re - o

Le A;Qccoén enarta del artfculo cnvcue.tan seﬂ.la

‘_actorfotuc
' fraccn&n.

La fraccoén qulnta prevee Io-  a-oo'on quevalguno- ga.t 
vno olondo doducubles paro of-cto. fsscale-, bono»ncnan”1

‘H,?.. ianora dnrecta o'hlgﬁn socio o occcona-ta de la loclodld.‘{
U Tal es el ca-o por .Jeuplo de la compra d. un. valnoso oqunpo-
j'd- aonudo para alauno da los .ocno., el cuol eunque la -ocue
@ :d¢d no Io deduzcl plra Ftnes del |npue.to sobre la renta, o<

o go'do un:- dlvndcndé,rlunque Gste sauto no haya uudo aprobado\-
;por I. a-anblea de .ccnonlstas. E- declr, e.ta Fracco&n trata

;?;Ld‘ prote;er lo. intore.e. de acclonlutas -nnor:tar:o: y de ter

f?ﬁc.ro. rglaclonado. con la -ocuodad.:,"
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_ pagarfa la socnedad mercantll si dlchas omisiones de |ngresos s 3}
o compras no realuzadas Ias hubuera conslderado como un |ngre '

y'xpo acumulable.k’ﬂan'

o
T

 Fin9lﬁ§ﬁ£e;i§fFr§¢¢i6 1uépt|ma aeﬂola quo chﬂc-so de quef

_ro f.n Ias Utl‘ld‘d‘@’ lo cual bonefucua
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acunulable, tendrfa que pagar otra vez utllldados a Iou trabo-

‘Jadorea, Io Que resultarfa |nadecuado. Es por Gsto que Ia Leyi-
~del I.S.R. e-tablece en el 6lt|no plrrefo de la fracc.Al del




-(,3.-

DETERMINAClON DEL RESULTADO FISCAI. BASE PARA :
EL PAGO DEL l.s R.

TOTAL DE lNGRESOS :
(i cluye ‘toda cl.ue de dlwdcndos)



"f"l_”j-

: Podrfn daroe el caao de sufrnr una p&rdada fnscal aJus- _
ftada hcbu‘ndo-e obtonudo una utcltdod Flscal, cuando el ~impor

”tn’d§ los concepto. del punto (1) nean mayorou que Ia -uma der

oclydld qu- roc|b|6‘ duvcdondo»en esto- do-
afios quodar‘n d. Ia -agunontc nanora ‘“k'~fs. ‘ '
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o 1983 1985
Ingresos Acumulables ~$ 100,000.00 : 0

Menos:

o 0.

Gastos oédueablss'i’

‘UTILIDAD FISCAL ~3-,;' 100,000,000

. (100,000

Ci ldcndo- en. Accconca ado);f

z:4¢Q§vi¢¢a§a 34oe;y§¢¢,.d;t,gapergésﬁ*bqur;Qs|q,¢gs¢;,:‘

EE En: ol’capftulo ll del pro-onte trabaJo relatlvo al -upe-

IQdecit se aiJo quo el ouper&vnt por revaluncc&n no_es otra ‘cosa -
'”ﬂ‘que el” reconoclmnento dol lncrouento en el valor de cuertos --'% 
) "o 4 la p‘rdlda del poder —-_—

7hct|voo por el tranocurso dol tle

1;J‘adqunnct|vo de la: non.da, por l: cual _
f"i‘berfa ser repartudc cn ‘efectivo a Io- uocloo ° accuonnsta- en-
"-el nonento on que dncho- actnvo. rovaluados Fueran vendudos y

"f*se obtuvcora un.. |ngreso.-



-Ho”-uponlwh quc pcra la oocaodad que dutmbuyo lo- dlw-‘-

ﬁd‘“d"' no. lﬁ'fln_deduclbl.. ya qu. cl no ser un mgro-o ocu-"

aduf en. dondo surga una duda on --L;’,‘ e

9 mncnona on. el e

: ti'ldl*l dutmbunde- por-" accu&n, arte socul o certlfica:

do de- aportacn&n potrmomal, las que obtenga el .oclo o -.-.7_-7"

.,"_lccnonuto o titular dol certnf.cado" ;'ya soo en ofoctwo, eny"_""ff;i"»"‘,
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en baae a lo anterlor, que Gstos dlvndendos sn son deduccbles

,Jpara la uocnedad que los reparte.

fos antorloros y DCP.:OJ.mp|lfchP el efecto Fuseal y fnnancle :

ff,:ro quo lc pre-ontarfa al ropartcr leldendos on efectlvo, pro-‘&
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.iutnlndados en efecttvo provenlentes de su super&v:t por reva-',
.luacn&n por 8 5'000 000, 00. Si la socledad no tnene utilida--

.d.- lcunuladas do eJerclcnos anternoreu Ios resultado- de estqﬂ?f“ .
: "‘to qucdar‘n como slguc. L o o ' '

{uruLloao FISCAL 0 #500,000.00

';j“la soclodcd no- gonora on lon eJerclcoo. uagulonta- .ufucnente.ﬁ

’;tnlndados ccuo para deduclr esta p&rdndo conForno al Art. 55. f:ji;a
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7 mpueato que resulte a su cargo en defumtlva al momento de
"presentar su declaraca6n anual por‘ ‘el total de mgresos per
.*‘~c|bado- en el aﬁo (Art. 121) R

pﬁeda collprobar- ol mo

butacién.




F) Dlvndondos perclbodol por porsonas moralea con funes

. no lucratlvos. o

S G) Duvndendosrpagados en-qfectavo que . se hubceséu
xffrado por: notuvo'dotla rovoluac S de’ octlvo. Y de caplt\'"
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f ;”6fj§ihad§‘pér{§a£afdeducéi6n:dqHdividﬁndosa

:  -oc|edades retenedoras del |mpuesto sobre duvn-7”.




4.2.8 Efecto fiscal del nuevo régimen para dividendos
. en comparacién al de 1982, ‘

A continuacién se expone un eJemplo ‘que permttcrs apre‘

clar el efecto neto que flscalmente tendr& el régumen de dl—

'vndendo. para 1983, compar&ndolo con el ex utento hasta 1982

 Par¢ cfecto qdo_oanpllf cac|6n y conp".bfludad numérul'

consodora que ‘la totolndcd do la- oht:cmd«u’fihw

fntoaranonto en e, eJorclcao.;u~»
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Régimen Fiscal aplicable en:

f§itgaci6n de la Empresa 1982 1283‘
o o
-Utllndad contable=utllldad f|scal SlO'OOO 000,00 310'000 000. 00 ;

.;Dovcdendos pagados y decucnblea o '»f_ . 8'620 690 00

o'ooo ooo oo@ 1'379 310. o@" G

" ( 47200,000. .00)  (579,310.00)
(e 800, ooo.oo) , (soo,ooov.{oo),::‘i[_"_"-‘*

bfibuvud-ndo bruto rec-bndo  “‘ Q 5rooo 000.00 3 8’620 690.00;F

‘Rotoncisn 21% lSR . ‘-k‘j' 'i' ‘A$ a 1'050 000 00  1 0-;00; 

'-[;R.-t-.nc-én ,5.,5%' ,'ss B | v,-4'741,,380.oo

:POPCODcn6n nota del accionlnto Q 31950, ooo oo ‘ 3'879,310 OOiT‘

‘f:Dllllﬂucl6n de nngreno para el acc.;,.: o  ;:;. 3 70 690 oo*ql’”

lmguqstg percibido'porfél‘fiecbz

,jné‘!;bpjflonﬂyffiﬁc.n;?  f»‘féa_ I'OSO 000.00 4,741 38°.°o§jv“‘M‘
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Como se podr# observar, &ste cambio del régimen para -
dividendos a partir'de‘1983 no ocisionaré diférencias impor-
tantes en>el gravémen salvo cuondoylos ingresos acumulables R E
,gtotalc. percibidos en el ejercicio excedan . de aproximadamen- | :
‘?‘ to 6 nlllono. de peaoa. Sin embargo, el costo m&xnmo de - -- “
- Ennpu.-to aduclonnl ‘que’ el accionista tendr& que cubrlr, no -‘i"j
“ﬂjaobrcpaaarl ni el l$ del nonto total “del dlvudondo perclbldo.:l

5 CO-o puoda obnorvarce en el eJemplo, el costo’ de! ompueato --i”l

JYiladnclonnl fué del 0 82% del |n9roso bruto gravable para el -

. -vi‘-j»vlcclom-tn.‘i

”fPor ol lado do la o-preoa,:‘ste nuevo r‘gnn.n la bone-tffff;;,

uvndondos rocupora el |npue-¢tw,:u

;;flcnarl, ya quo al aeducnr lo.

"wt:'ﬂﬂ. p.g& on forlc de pngo. proV|nlon.le-

éstos fondos' nlla realnzaca&n do algu"‘royocto funanL ;if

,n.conarlo pcr:;iu oxpansuén.

En conclu.n&n -e puede afnrmar que el rGglmon de lnte-'
jfﬁgrocnﬁn quo establece la Ley del Impuo-to sobre 1a chta es-;y“;
'1?tl ba.cdo en el prlnclplo do con.uderar que el ampuo.to debe‘

‘ ”f,uncndlr on ‘el socio o accnonu.ta que ou en ﬁltlma lnatancua-ijf'

‘}ol quo roalncnte porclbe ol benefacoo de lal utlludadea, ya

quo l.fsocu-dad mnrc" |I ‘es -6lo el medoo para obtenerlos,-”w

r.on conoecuencaa se Ju |facan los prnnc-puoo de equndad y -
‘-proporclonaludad en que -e ‘basan los |mpuestos cuando aon -
7 'ovalu.do. a: partlr do la capacldcd contr:butlva del accnonno_;~"

‘ t¢ por-onl ff.uca._flw*
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-CONCLUSIONES.

- ;Slendo la duatrlbuc|6n de utllldadea ‘una de las decaslo- 
nea -ls lmportantes que la admnnnntracc&n de Ias empresas debe"

’rl touor en cuonta para atracr nuovoa |nvers|on|stas a:f como .

mcentwar a lo. =’a exntente-, y con bau a Io expua.to c ::'ol‘.;‘ -

""ﬁfqi; t1.-po raplftlb'dnvnd‘ndoo on. ofcetlvo par. .atnlfae-r -€ ”
las’ co.ldldo. do loo -oclo- ° accaonaotno.L7ﬂ 8 :

2.?- la caputnluzact&n de utclldados ropros.nta un uodco -

'ﬁi”eflcaz de flnanclanlento lnterno ponquo o la po-ubnlodad de e
.vutalnzar lo. fondo. do Ioo -n.no- acctonoota., para Ilevar a -» 
*:;cabo lo- proyscto- d. nnvcrsn&n que lograr&n el crecunnento y ”f

exp.n

c6n de la enpre--.

1;- Al planoar hacor nu.vc. onlalono. do acclones.

 50" P"VGOP la !Iplantocn6n de una’ polftncl de - duvndendo.--i;

" que untu-faga Ias noce.ndcde. de los nuevos |nver.|on|stas,-]"

J  ya que: algunos preferur&n recnbnr altoo POPCOﬂtGJQI de ecndl‘

Qf_nlento- on ofectlvo, muentraa quo otro- desolr&n incromontlr _  
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un: onﬁro-a, se debe pensar que ademés de que la Léy dél - -
~‘I.S4R.'grava estos idgresos a la tasa méxima de impuesto, su
roparto traerd efectos negativos de tnpo fnnancaero para la
;f.ocQodad, ya que perder& Squidéz al’ d'.poner de recursoa ob-

*‘tenidos de -uc operaciones normales para el pago. de o-te t»po  ,v
;{}do dnvudendos- '

= Los invor-aonnst¢ _doberln tumcr en cuentl'quo,ol

unvcrtir ‘el onp' sas. productcvan ndonll do fonontar: g
rrollo d.l pof' ,lo dl a su capctal cl rcapaldo quo noconuta i

‘ lid-d ya quo cistiaan ollahorr.dor, no Pudiendo .Up-rar coﬂ : fk;ﬁhg
 aus tasas "' '"t""-- " wore-nt-.n d. anﬂac.an. e e
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