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INTRODUCC ION 

Durante los últimos años, 19,9-1981 en especial, un hecho les fue 
característico: la constitución de empresas controladoras se ace 
leró. 	El crecimiento de este tipo de empresas no solamente fue 
cuantitativo sino a su vez fue cualitativo, esto es, su desarrollo 
no sélo correspondió al número de empresas controladoras exis 
tentes en nuestro país, sino que éstas empresas incrementaron 
fuertemente el número de compañías que controlaban administrativa_ 
y financieramente. 

As 1 tenemos que en 1979, la lista de empresas controladoras exis 
tentes en México ascendía únicamente a 39 grupos empresariales as! 
integrados. 	Al finalizar el año de 1980, éste número se había po 
co más que duplicado al participar en esa misma lista 90 empresas 
controladoras. 

Por lo que se refiere al número de empresas que se encontraban ba 
jo el tutelaje de una compañía controladora, en 1979 esos 39 gru 
pos asimilaban. en total 530 compañías. 

En 19S0, al igual que el crecimiento del número de controladoras, 
el número de empresas subsidiarias creció en una proporción mayor 
al 100%, al incluirse dentro de aquellas, más de 1,100 empresas. 

¿Cuál o cuáles fueron las causas que han originado tan desmedido 
crecimiento? 

Probablemente una de las principales razones lo represente la exis 
tencia de una cierta promoción y estímulo por parte de las autori 
dades gubernamentales en materia económica hacia la creación de ts 
tas empresas 'la reformas a las leyes impositivas, otorgando maya 
res ventajas y beneficios que los que se podrían alcanzar con otro 
tipo de organización y por medio de incentivos fiscales, propician 
de así, su desarrollo. 



A su vez, puede pensarse que el hecho mismo de controlar, en 
cierto grado o en forma total, la actividad eeondaica en un de 
terminado giro industrial o comercial, o bien, simplemente, dr 
versificar la actividad operativa en aquellas rascas econonicá 
mente redituables, puede significar un hecho por demás atrayeñ 
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te. 

Lo cierto es que la tendencia actual ha organizarse con este 
tipo de compañías como punta - lanza de la actividad, es bien 
común en nuestro medio empresarial, aunque la verdadera razón 
de ello aún es desconocida. 

El presente trabajo se encaminará a describir la operación de 
este tipo de compañías; a detallar la problemática a que se en 
frentan en las actuales condiciones económicas nacionales; a 
comentar los principales beneficios fiscales que se desprenden 
simplemente con su constitución y los que se pueden alcanzar 
si la mente de sus ejecutivos es capaz de vislumbrarlas: a 
efectuar el análisis que se requiere tanto del tipo legal, 
como financiero y de recursos humanos, necesarios para inte 
grar adecuadamente la empresa controladora; a considerar los 
diversos métodos utilizados por la técnica contable para valo 
rar los diferentes eventos económicos que la holding lleva a 
cabo, susceptibles de ser cuantificables en la unidad moneta 
ria, con el fin de proporcionar información financiera fide 
digna y capaz de ser interpretada adecuadamente para una 
correcta toma de decisiones: en fin, se buscará desglosar con 
la mayor amplitud posible, todas aquellas probables implicacio 
nes y repercusiones que en un momento dado se pueden presentar 
al existir una compañía controladora. 

Probablemente la empresa controladora sea en el actual momento 
histórico, el principal motor que definitivamente impulse el 
tan anhelado y total desarrollo económico de nuestra nación. 

Esta tesis, intenta contribuir al mayor conocimiento, entendi 
miento y comprensión de la compañía controladora, la cual re 
presenta una gran arma empresarial que fomenta, en gran medida, 
el crecimiento económico y social de la sociedad en que se en 
cuentre enclavada. 
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En el idioma técnico contable existen diversidad de términos 
que sirven para expresar o definir conceptos similares. 

Los siguientes comentarios enuncian una serie de vocablos que 
constantemente serán mencionados en este trabajo, con los cua 
les intentamos uniformar su utilización. 

1.1.- Acciones- 

Una acción es simplemente una de las partes en que se divide 
el capital social .ie una sociedad anónima o de una comandita 
por acciones. Esa parte del capital social que una acción re 
presenta constituye su valor nominal. 

Las acciones han sido estudiadas y clasificadas de mdltiples 
formas, pero independientemente de ello, consideramos unicamen 
te dos tipos de éstas: ordinarias y preferentes. 

1.1.1.- Acciones ordinarias- 

También se les conoce con el nombre de acciones comunes. Ente 
tipo de acciones no tiene límite alguno ni en el reparto de di 
videndos, ni en la administración de la sociedad. 	La partid~ 
cip cibn en las utilidades es proporcional a su valor nominal. 

1.1.2.- Acciones preferentes- 

También se les conoce con el nombre de acciones especiales. Es 
tas acciones establecen una preferencia o.ventaja en cuanto al 
reparto de dividendos y tienen voto limitado en la administra 
ci6n de la sociedad. 

Este tipo de acciones puede participar en las decisiones que 
se tomen en relación a la prórroga de la duración de la socie 
dad, el aumento o reducción del capital social, el cambio del 
objeto de la sociedad, etc. A este respecto, el artículo 113, 
así como el 182 de la LGSM, establecen otras de las decisiones 
en las que estas acciones pueden participar. 

El mismo articulo 113 establece que "no podrán asignarse divi 
dendos a las acciones ordinarias sin que antes se pague a las 
de voto limitado un dividendo de cinco por ciento. Cuando en 
algün ejercicio social no haya dividendos o sean inferiores a 
dicho cinco por ciento, se cubrirá este en los años siguientes 
con la prelación indicada. Al hacerse la liquidación de la so 
ciedad, las acciones de voto limitado se reembolsarán antes 
que las ordinarias" ( 1 ). 



El objetivo del legislador al reglamentar las acciones prefe 
rentes en relación a la recepción de dividendos fue claramenté 
señalado en la Exposición de Motivos de la LGSM, y entre otros 
conceptos, menciona el de proteger la inversión en este tipo 
de acciones, pues generalmente las personas que adquieren este 
tipo de acciones no exteriorizan el propósito de intervenir en 
la dirección de una empresa, sino primordial y simplemente el 
de llevar a cabo una buena inversión de su dinero. 

1.2.- Entidad- 

Generalmente la entidad es identificada como una colectividad 
considerada como una unidad. 

En este trabajo es necesario esclarecer tres conceptos esencia 
les de entidad: 

1.2.1.- Entidad jurídica- 

Los comentarios que verteremos en relación a la entidad juridi 
ca serán hechos desde el punto de vista de entidades que efec 
tdan actividades económicas. 

1.2.1.1- Con personalidad jurídica propia- 

Las entidades que cumplen con estas características son todos 
aquellos sujetos de derechos y obligaciones, de conformidad 
con las leyes y pueden ser: 

i- Personas Físicas - Adquieren la capacidad jurídica con el 
nacimiento y la pierden con la muerte (Arta. 22, 23 y 24, 
Libro Primero del C.C.). 

II- Personas Morales - Estas personas colectivas tienen perso 
nalidad y patrimonios propios, distintos de los que osteñ_ 
tan las personas que las constituyen y administran. 

Las personas morales pueden ser: 

- 	La Nación, los Estados y los Municipios. 
- Todas las corporaciones de carácter pdblico reconocidas 

por la Ley. 
- 	Sociedades Civiles o Mercantiles. 
- 	Sindicatos, Asociaciones Profesionales y las señaladas en 

el artículo 123 Constitucional, fracción XVI. 
- Sociedades Cooperativas y Mutualistas. 
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s; - Asociaciones con fines políticos, científicos, artísticos, 
de recreo o con cualquier otro fin lícito. (Arta. 25, 26, 

ti 	27 y 28, Libro Primero del C.C.). 

Las personas morales se regirán por las leyes correspondientes, 
por su escritura constitutiva y por sus propios estatutos. 

1.2.1.2.- Sin personalidad jurídica propia- 

.5 
	

Las entidades que no tienen personalidad jurídica propia pue 
den ser las entidades consolidadas, a las cuales nos referiré 
mos en sección por separado dentro de este mismo capítulo. 

Resumiendo los conceptos anteriores, las sociedades anónimas 
[ 	son sociedades mercantiles de conformidad al artículo 1°. de 

:Áj; 
tiy¥,. 	la LGSM, por lo que constituyen una persona moral en los térmi 
•. 	nos del C.C. señalados en líneas anteriores y su personalidad 
• jurídica es independiente de la de sus accionistas o propieta 

ríos. 

1.2.2.- Entidad Contable- 

Desde este punto de vista, la entidad es considerada como uní 
dad identificable, constituida por la combinación de recursos 
humanos, naturales y financieros y coordinados por una autora 
dad que toma decisiones encauzadas a la consecución de los oE_ 
jetivos para los que fue creada. 

La entidad puede ser una persona física, una moral o una combi 
nación de varias de ellas. 

Las entidades morales tienen personalidad distinta a la de sus 
propietarios y de conformidad con las leyes mexicanas vigentes 
deben presentar "información financiera en la que sólo se 
deben incluir los derechos, obligaciones y resultados de opera_ 
ci6n de la propia entidad". ( 2 ). 

1.2.3.- Entidad Consolidada- 

Este tipo de entidades esta constituida por dos o más entida 
des jurídicas, las cuales desarrollan actividades económicas, 
ejercen sus derechos y responden de sus obligaciones en forma 
individual. Por lo anterior, carecen de personalidad jurídica 
propia y exclusivamente "por razones de propiedad en capital y 
de facultad de tomar decisiones, deben incluir en sus estados 
financieros consolidados, todos los derechos, obligaciones, pa 
trimonio y resultados de sus operaciones, de conformidad con 
los principios de contabilidad aplicables al respecto". ( 3 ). 

En cl Capitulo TV, abundamos sobre los estados financieros con 
su1idados. 



1.3.- Compañías 

 En la práctica contable es costumbre aceptada utilizar india 
tintamente los conceptos de compañia, sociedad o mnpresa para 
definir la uni6n de varias personas que aportan sus bienes y/o 
esfuerzos para la realización de un fin común que, la mayor 
parte de las veces, es económico. En los renglones subsecuen 
tes, estos términos así serán utilizados. 

De una manera general y solamente enunciativa, mencionaremos 
algunos de los distintos tipos de compañías existentes confor 
me al régimen de propiedad de sus capitales sociales. 

1.3.1.- Compañía Controladora- 

Es aquella que es propietaria de las acciones de voto ilimita 
do de otra u otras compañías, en un porcentaje mayor al 50%, y 
que por tal razón, puede intervenir directamente en la adminis_ 
tracibn de la sociedad. 

Estas empresas, también conocidas con el término en inglés de 
"Holding Company", tienen como actividad principal la compra 
venta de todo tipo de acciones o partes sociales que las socie 
dades mercantiles o civiles, respectivamente, emitan, con el 
fin de ejercer el control administrativo de dichas empresas 

aya emisoras. 

1.3.2.- Compañía Subsidiaria- 

Es aquella compañía que se encuentra controlada por otra empre 
sa, la cual es propietaria de más del 50% de sus acciones ordT_ 
nanas. También se les denomina como compañías filiales. 

rU  1.3.3.- Compañía Asociada- 

Es la empresa de la cual otra sociedad posee no menos del 25% 1 	y no más del 50% de sus acciones ordinarias. 

1.3.4.- Compañía Afiliada- 

Son aquellas empresas que sin tener inversiones de importancia 
entre sí, tienen accionistas comunes, los cuales poseen, cuan 
do menos, el 25% de sus acciones ordinarias. 

1.4.- Interés Minoritario- 

•̀ 	De acuerdo a la legislación mercantil mexicana, para constitu 
ir una sociedad anónima es necesaria la unión de cinco socios, 
por lo menos. Es por esto que unicamente se puede dar el caso 
de que una compañia sea poseída por un interés mayoritario y 
por otro minoritario. 



En una compañía subsidiaria la parte de su capital social que 
está en poder de accionistas ajenos a la compañia controladores, 
es lo que la técnica contable denomina como interés minorita 
rio para efectos de la consolidación de los estados financié_ 
ros de esa entidad. 

La forma de calcular este interés será ampliamente analizada 
en el Capítulo Cuatro de este trabajo. 



CAPITULO 	DOS 

MARCOS 	R E F E R E N C I A L E S 
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Para la descripción de una compañía controladores nos es necesa 
rio analizar las diversas implicaciones que se derivan de lá 
constitución de este tipo de sociedades y las posibles conse_ 
cuencias que su actividad origina. 

En este capitulo señalaremos brevemente los siguientes !narcos 
de referencia que rodean la creación y el desarrollo de éstas 
compañías: El marco legal y el marco fiscal. 

2.1.- Marco Legal- 

Como primer punto de observación, tenemos la obligación de se 
ñalar que nuestro estudio se enfocará exclusivamente a las so 
ciedades anónimas y a las sociedades anónimas de capital varia 
ble, pues la naturaleza de este tipo de sociedades son las qué 
encajan perfectamente para el desarrollo de las actividades y 
operaciones propias de las compañías controladoras en el campo 
de los negocios. 

2.1.1.- Garantía Constitucional- 

Es interesante consignar la significación que tiene la Consti 
tuci6n Política de los Estados Unidos Mexicanos, al marcar en 
su Titulo I, Capítulo I.- De las Garantías Individuales, los 
siguientes conceptos. 

Conforme al articulo 5°. de la Carta Magna se indica la liber 
tad de elegir la profesión, industria, comercio o trabajo que, 
siendo lícitos, mejor acomode a las personas. A su vez, como 
afirmación a lo anterior, el articulo 9°. señala el libre dere 
cho de asociarse siempre y cuando dicha asociación sea con oE_ 
jetivos lícitos. 

¿Que relevancia tienen los preceptos citados? Unicamente la de 
enmarcar constitucionalmente el libre derecho de asociarse y 
dedicarse a la actividad que mejor convenga a los intereses 
particulares correspondientes, siempre y cuando la asociación 
y la actividad sean lícitos, esto es, que estén contempladas 
dentro de las leyes en vigor. 

Como hemos mencionado, la principal actividad de una compañia 
controladores es la compra-venta de acciones y partes sociales 
de todo tipo de sociedades= dicha actividad comercial se en 
cuentra regulada por el Derecho Mercantil, especificamente por 
la Ley General de Títulos y Operaciones de Crédito, Título I, 
y en forma mis general, por el Código de Comercio; luego enton 
ces, nos encontramos ante una actividad que se encuadra perfec 
tamente en lo expresado y garantizado por la Carta Fundamental. 

Í'i 



2.1.2.- Sociedades Mercantiles- 

Una sociedad es mercantil cuando esta constituida en cuales 
quiera de los tipos reconocidos por la LGSM. Las sociedades 
así consideradas por el ordenamiento citado son las siguientes: 

a- Sociedad en Nombre Colectivo. 
b- Sociedad en Comandita Simple. 
c- Sociedad de Responsabilidad Limitada. 
d- Sociedad Anónima. 
e- Sociedad en Comandita por Acciones. 
f- Sociedad Cooperativa (Artículo 1•. LGSM). 

En general este tipo de sociedades pueden convertirse en socie 
dad de capital variable, con excepción de la cooperativa, la 
cual siempre tendrá esta característica en su capital, confor 

.á 	me a la Ley General de Sociedades Cooperativas (Artículo 1". 
Fracción IV). 

Ahora bien, el citado artículo de la LGSM nos indica en su dl 
timo párrafo que las sociedades reguladas por la misma pueden 
adoptar la modalidad de sociedad de capital variable, pero es 
to no significa la integración de un tipo distinto de los ya 
enumerados. 

En sección por separado, dentro de este mismo capítulo, especi 
}f" 	ficaremos con mayor claridad algunas de las características de 

las sociedades mercantiles de capital variable. 

2.1.3.- Sociedades Anónimas- 

2.1.3.1.- Entorno económico- 

Hoy en día, la actividad económica en el mundo viene aparejada
estrechamente con el desarrollo operacional de las empresas o 
grupos industriales. Esta actividad, tanto póblica como priva 
da, primordialmente viene siendo llevada a cabo por sociedades 
anónimas. Este tipo de sociedades de grandes inversiones en 
capital ofrecen productos y servicios a un amplísimo ndaero de 
organismos, entes económicos y personas. 

El régimen de sociedad anónima no ha sido acogido exclusivaaen 
te por los inversionistas privados para manejar con cierta lt 
bertad sus capitales y obtener beneficios jugosos y constantes: 
el creciente desarrollo de la economía ha inducido al Estado a 

°x" 	 intervenir directamente en ella y, en forma general, ha venido 
participando en ésta utilizando a la sociedad anónima coso we 
dio de inversión. 

11 



Es obvio el gran nñmero de empresas propiedad, parcial o total, 
del Estado que operan bajo el régimen de sociedades anónimas. 
Baste citar la creación de ciertas empresas, coro lo señala el 
decreto publicado en el DOF, del 31 de dicierbre de 1949 que 
creó una institución nacional de crédito denominada Nacional 
Monte de Piedad, Institución de Ahorro, S.A.; la Ley Que crea 
a Nacional Financiera, y así podríamos enumerar muchas empre 
sas con participación estatal, minoritaria o mayoritaria, aue 
ha adoptado el tipo de sociedad anónima para el desarrollo so_ 
cial de su actividad económica. 

Asi, existen diversos análisis, estudios, opiniones, comenta 
rios- e inclusive declaraciones oficiales por medio de las cui 
les se valorizan los papeles que desempeñan en la economía ni 
cional las empresas estatales y privadas. 

Para complementar lo anteriormente expuesto, diremos aue por 
virtud del articulo 28 Constitucional, se señala la creación 
de empresas estatales con carácter de monopolios, cómo la que 
emitirá y acuñará el circulante, la cual está constituida en 
sociedad anónima y es el Banco de México, S. A. 

A su vez, normalmente la empresa privada no acude a la produc 
ción o comercialización de bienes o servicios que no represeñ 
tan rendimientos adecuados en relación a la inversión necesá_ 
ria para producirlos o colocarlos en los mercados. 

La sociedad anónima con inversión de la iniciativa privada bus 
cará el lucro, lo cual representa su principal estimulo, pues 
al no obtenerlo u hacerlo en forma inadecuada a sus necesida 
des se convierte en un ente ineficiente. Entonces, al buscar 
producir aquellos bienes u otorgar los servicios que signifi 
quen un mayor margen de redituabili4ad, éstas empresas fabrt 
carán los productos y prestarán los servicios que los consu 
midores consideran necesarios para satisfacer sus propias nece 
sidades. En este caso, las pérdidas o ganancias funcionan co 
mo magnífico térmometro para medir esas necesidades que tiené 
la sociedad de determinados bienes y servicios. Esta, es la 
función social de la empresa. 

Por contra, la sociedad anónima con participación estatal o 
simplemente la empresa gubernamental, invierte de manera dio 
tinta a la descrita en los párrafos anteriores. Es normal en 
contrar inversión estatal en aquellas áreas en dónde el cap! 
tal privado no muestra intcrP:;, básicamente, por obtenerse ba 
jos rendimientos o bien, con el fin de salvar industrias gen¡ 
radoras de fuentes de traha'o o productoras de bienes de conau 
mo de, primera necesidad, pero que son poco redituables por d1 
ferentes causas, de las cuales, creemos que la más sienificatl 
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.a es la de precios controlados. Al existir los controles 
viales sobre los precios de venta al consumidor de ciertos t:e 
aes a servicios, las empresas de capital privado no particira? 
en  la proéucctán de esos bienes u otorganiseto de esos ser - 

pues este tipo de sociedades son 105 miximos defensores 
f propagadores de la Ley de la oferta y la demanda. Asi, s_ 
an un cierto momento y en un determinado campo de la activica.. 
económica no existe la suficiente garantía de obtener rerdi 
cientos satisfactorios, los inversionistas privados no reali 
tan inversiones en ese campo o sus enden las ya ejecutadas, 
hasta suprimirlas totalmente. Al presentarse esta situación v 
ser socialmente necesaria la producción de esos bienes o el 
otorgamiento de esos servicios, el Gobierno Federal trata de 
evitar los faltantes de éstos e interviene económicamente en 
esa industria o empresa invirtiendo en ella por medio de sube'_ 
dios o con la adquisición de la misma, logrando así, primera 
mente, salvar la producción de los bienes y servicios respecti 
vos, conservar la fuente de trabajo de cientos de oersonas y 7 
sistir a la empresa o industria que corría el peligro de desá_ 
parecer. 

Pero este "salvamento" no siempre se realiza con la eficiencia 
que seria deseada. La existencia de controles de precios es e:: 
nuestro país una medida gubernamental ambivalente: es necesa 
ria en ciertas ramas y productos estratégicos y, adenás, es _oo 
litica. Pero esta medida trae consecuencias eccn6ricas inr.r 
Cantes; la dualidad costos-precios de venta nunca llega a iñ 
tegrarse totalmente en empresas productoras o generadoras de 
productos o servicios, con precios de venta controlados cfi 
cialmente; estas empresas no pueden medir o valorar su opera 
ción de manera eficaz pues carecen de ciertos elementos para 
ello, como lo son por ejemplo, la oferta y denarda de los ar 
ticulos que produce, por lo que es probable que opere con bá 
jos márgenes de utilidad o éstos no existan. Esto último sin 
nifica la operación con pérdidas, al representar el precio de 
venta una remuneración no adecuada en relación al costo in 
corrido en la elaboración y distribución del producto o servi 
cio en el mercado. 

La empresa gubernamental, a su vez, invierte en ciertas áreas 
estratégicas en el desarrollo econdaico del país y que en cier 
to momento pueden ser utilizadas caso arma económica o como es_ 
tandarte de la política económica gubernamental. 

Algunos ejemplos típicos lo representan Pétroleos Mexicanos, 
empresa que actualmente significa el tremendo auge industrial 
de nuestro palo debido a los grandes yacimientos petroleros en 
centrados en muestro subsuelo recientemente y que nos colocan 
C esio una potencia petrolera en vías de desarrollo. a su vez, 
sirboiisa la mayor empresa mexicana. Otro ejmWlo lo represen 
ta la Comisión Federal de Electricidad, la cual distribuye lá 
energía elictrica del país en una forma más o asnos eficientes 



en ambos casos, se trata de monopolios estatales que operan e:: 
virtud del control gubernamental de las riquezas naturales de 
nuestro país en beneficio de la comunidad violando er. ciertz 
forma, el artículo 28 Constitucional que establece que en pues 
tro país no habrá monopolios, excepto de aquellos expresamente 
descritos en el prepecto mencionado, aunque cabe aclarar que 
la actividad petrolera y la generación de energía eléctrica r.c 
se encuentra contempladas en el ordenamiento citado. 

Para concluir nuestros comentarios acerca de las empresas c_ 
bernamentales, en el Anexo I adjuntamos la lista de-las er..pre 
sas con participación estatal, que actúan en el desarrollo eco 
n6mico del país. 

2\1.3.2.- Empresa Controladora y Monopolios- 

Desde la aparición de la primera empresa controladora en nues 
tro país, ha existido la preocupación de que esta empresa, ccn 
el relativo control de grandes capitales, pudiese llegar a 
constituirse en un virtual monopolio. 

• Para este análisis partamos de las leyes y demás disposiciones 
que regulan nuestro país en materia de monopolios. 

El artículo 28 Constitucional, ya citado en otros comentarios, 
establece que en México no habrá monopolios, ni estancos we 
ninguna clase, ni exención de impuestos, ni prohibiciones a t¥ 

1 tulo de protección de la industria, señalando, asimismo, las 
excepciones correspondientes, relativas a correos, telégrafos, 
acuñación de moneda y otras actividades, que por su naturaleza 
se identifican plenamente como propias del Estado. 

El 28 de diciembre de 1932 se publica en el DOF, la Ley Omán 
ca del Artículo 28 Constitucional en Materia de Monopolios, y 
en ella se define como tal a toda aquella concentración o aca 
paramiento industrial o comercial y toda situación deliberara 
mente creada que permita a una o varias personas imponer :ms 
precios de los artículos o las cuotas de los servicios, cer. 
perjuicio del público en general o de alguna clase social (Arz. 
3° ) 

A su vez, c,r. el artículo 4°. de la propia Ley se presume _a 
existencia de monopolios en las siguientes condiciones: 

I.- Toda "concentración a acaparamiento de artículos de con. 
su 	necesario; 



Todo acuerdo o combinación de productores, industriales, 
comerciales o empresarios, realizado sin autorización 
regulación del Estado, que permita imponer los precios 
de los artículos o las cuotas de los servicios y, 

III.- En toda situación comercial, industrial o de prestación 
de servicios, creada deliberadamente, que permita impo.  
ner los precios de los artículos o las cuotas de los ser 
vicios" ( 4 ). 

Lo anterior, sobre todo ésta última fracción III, parece indi 
car que toda actividad creada intencionalmente para imponer 
precios o servicios será considerado monopolio o tendiente a 
ello. 

Cuando un productor o comerciante asigna precios a sus produc 
tos o mercancías, no está cayendo en el supuesto anterior, 
pues no necesariamente significa que está acaparando bienes, 
como lo señala, a'su vez, la fracción I anteriormente citada. 

La definición dada, a primera vista, indica la inclusión de to 
da situación en que se impongan precios. Debido a esto, expli 
caremos la situación anterior, la cual quedará aclarada al re 
visar y comentar el Reglamento de la Ley Orgánica del Artículo 
28 Constitucional, publicado en el DOF, el 19 de diciembre de 
1931. 	En el artículo 30 de éste reglamento, en su Capítulo 
III.- De los Monopolios, se señala expresamente que no se con 
siderará ilegal el acuerdo o combinación entre productores, iñ 
dustriales o comerciantes "cuando se tienda a un fin de mejora 
miento o beneficio en la producción, distribución o prestación 
de servicios, sin perjuicio del consumidor". ( 5 ). 

Antes de concluir este aspecto, es necesario subrayar que todo 
el cúmulo de preceptos legales reguladores de monopolios, tien 
den a evitar la concurrencia en la producción, industria, co 
mercio o prestación de servicios en pocas manos, pero tales 
disposiciones no fueron establecidas con objeto de limitar la 
libre competencia, sino el evitar perjuicios al publico en ge 
neral o a grupos importantes de la colectividad al buscar que 
se eviten la regulación de los precios de tal manera que se a 
baraten en detrimento de los salarios, ni se aumenten a expeñ 
sas de los consumidores. 

Así, la creación de una empresa controladora y su operación 
propia no puede considerarse como un monopolio en virtud de 
los siguientes razonamientos: 
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1.- Su operación se encuentra perfectamente delineada y con 
templada en la Ley General de Sociedades Mercantiles; 

2.- Es una sociedad mercantil explícitamente definida y regu 
lada en la Ley del Impuesto sobre la Renta; 

3.- Constituye si, una combinación o acuerdo de empresarios, 
que reunen sus organizaciones en un ente comñn, financie 
ramente hablando, mediante el cual ejercerán más eficaz 
mente el eonLrul administrativo y operativo de cada uní 
de las empresas individuales, que seguirán siendo recepto 
ras de derechos y sujetas a obligaciones, trayendo está 
como consecuencia un previsible abatimiento de costos pro 
ductivos y de distribución, con el consiguiente benefició 
al consumidor, y 

4.- Finalmente, a través de la empresa controladora "se conso 
lidan grupos de una misma línea, pero sin constituirse eñ 
moncpolio. No se trata de controlar todas las mercancías 
de un mercado determinado, sino de controlar las acciones 
representativas ae un capital social". ( 6 ). 

2.1.3.3.- Empresa Controladora e Inversiones Extranjeras- 

En el apartado que dedicamos a la comparación entre empresa gu 
bernamental y empresa privada, tocamos en algun momento el as 
pecto referente a la existencia de monopolios estatales, violé_ 
torios, en apariencia, de nuestra Constitución. 

La disertación anterior puede originar confusión si se repasa 
el título de este apartado, relativo a invérsiones extranjeras. 
Pues bien, el punto a comentar versa sobre este particular, 
pues la LPIMRIE, del 16 de febrero de 1973 señala en su artícu 
lo 40• que estarán reservadas de manera exclusiva al Estado 
las siguientes actividades: 

I.- Petróleo y los demás hidrocarburos. 
II.- Petroquímica Básica. 

III.- Explotación de minerales radioactivos y generación de 
energía nuclear. 

IV.- Minería en los casos a que se refiere la Ley de la mate 
ría. 

V.- Electricidad. 
VI.- Ferrocarriles. 

VII.- Comunicaciones telegráficas y radiotelegráficas, y 
VIII.- Las demás que fijen las leyes específicas. 
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Estas actividades, por medio de este ordenamiento son tratadas 
como sujetas y exclusivas al control del Estado Mexicano, lo 
cual le da un cierto aire de legalidad. Pero, en nuestra opi 
ni6n, lo antes descrito sigue constituyendo violación a lá 
Constitución Política de los Estados Unidos Mexicanos, pues un 
ordenamiento secundario jamás podrá tener mayor jerarquía jurí 
daca que nuestra Carta Fundamental. 

Asimismo, el ordenamiento que analizamos, indica en el mismo 
articulo ya mencionado cuáles serán las actividades que se re 
servan de manera exclusiva a los mexicanos o a sociedades mexT 
canas con cláusula de exclusión de extranjeros, y son las qué 
a continuación describimos: 

I.- Radio y Televisión. 

II.- Transporte automotor urbano, interurbano y en carrete 
ras federales. 

ili.- Transportes aéreos y marítimos nacionales, 

IV.- Explotación forestal, 

v.- Distribución de gas, y 
VI.- Las demás que fijen las leyes especificas o las disposi 

ciones reglamentarias que expida el Ejecutivo Federal. 

Como se observa con las actividades descritas, éstas unicamen 
te podrán ser desarrolladas por empresas mexicanas con cláusú_ 
la de exclusión de extranjeros o por mexicanos. 

Conforme al Capítulo II, Titulo primero de la Constitución Po 
lítica de los Estados Unidos Mexicanos, son mexicanos los que 
nazcan en Territorio Nacional, los que nazcan en el extranjero 
de padres mexicanos; de padre o de madre mexicano; y los que 
nazcan a bordo de embarcaciones o aeronaves mexicanas, sean de 
guerra o mercante. A su vez, en el artículo 30 de la Carta 
Magna, mismo que señala lo relativo a los mexicanos por naci 
miento, se indica lo que se entenderá por mexicanos por natura 
lizacidn, y en términos generales serán quienes siendo extrañ 
geros, obtengan de la Secretaría de Relaciones Exteriores car_ 
ta de naturalización. 

Ahora bien, las empresas, cualquiera que sea su tipo, con in 
versión extranjera, parcial o total, están reguladas, además 
de las leyes y códigos mercantiles y fiscales vigentes, por la 
ya citada LPIMRIE. El punto más importante de este ordenamien 
to, con relación a nuestro tesa, en nuestra opinión, ha sido 
tratado en su aspecto relativo a las actividades exclusivas 
para ser ejercidas por el Estado Mexicano, pero creemos, im 
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rtante señalar las regulaciones especificas que establece es 

ta Ley cuando existe participación extranjera en la constitu 
ci6n de sociedades. 

para los efectos de esta Ley, conforme a su articulo 2°., se 
Considera inversión extranjera la que se realice por: 

i.- Personas morales extranjeras; 

II.- Personas físicas extranjeras; 

Iii.- Unidades económicas extranjeras sin personalidad jurídi 
F 	 ca; y 

IV.- Empresas mexicanas en las que participe mayoritariamen 
te capital extranjero o en las que los extranjeros ten 
gan, por cualquier titulo, la facultad de determinar eT 
manejo de la empresa. 

simismo, el artículo 50. nos indica las proporciones de capi 
"''tal extranjero que serán admitidas en una serie de actividades 
económicas específicamente señaladas, como son la explotación 
minera, la explotación de productos secundarios petroquímicos 
y otras que el propio articulo establece. 

,Como el objeto de nuestro trabajo no es el de efectuar un con 
cienzudo análisis de esta ley, no ahondaremos más en ésta y 
Jo comentaremos comentaremos las disposiciores legales vigentes aplicables 

la generalidad de las empresa con inversión extranjera en 
k 	u capital y de las cuales una empresa controladora con parti 
;+ ripaci6n extranjera debe cumplir. 

k3  ara tal efecto, "en los casos en que las disposiciones lega 
es o reglamentarias no exijan un porcentaje determinado, la 
nversi6n extranjera podrá participar en una proporción que no 
xceda del 49% del capital de las empresas y siempre que no 
enga, por cualquier titulo, la facultad de determinar el mane 
o de la empresa" (7). A su vez, el propio articulo establece- 
ue la participación de esta inversión en la administración de 

la empresa no podrá exceder de su proporción en la participa 
ci6n en el capital. 

Este control indica claramente el propósito del Estado-  Mexica 
no al tratar de fomentar la creación y desarrollo de empresas 
con el máximo posible de capital mexicano, para así, intentar 
ar un paso definitivo hacia el abandono de la ancestral depen 
encía económica de nuestro palo y proyectar el tan necesario 

y esarrollo industrial de México. 



Es loable esta actitud e inclusive se ve altamente reforzada 
con la constante emisión de decretos que establecen estímulos 
fiscales a las actividades industriales y de inversión como lo 
son los recientes decretos publicados en el Do! del 23 de mar 
zo de 1981, relativo a los estímulos fiscales para el fomento 
de la actividad preventiva de la contaminación industrial, y 
en el DO? del 4 de enero de 1982, en e. cual se otorgan estímu 
los fiscales a través del mercado mexicano de valores. Por 
considerarlo de especial interés para este trabajo, a este 61 
timo estímulo fiscal nos referiremos más ampliamente en el ana_ 
lisis del marco fiscal. 

Para concluir con el breve análisis a este precepto jurídico, 
finalizaremos destacando lo establecido en su artículo 25, el 
que indica que deberán ser nominativos los títulos representa 
tivos de capital de las empresas en los casos siguientes: 

I.- En la proporción y modalidades establecidas por otras 
leyes o disposiciones reglamentarias específicas o por 
resoluciones de la Comisión Nacional de Inversiones ex 
tranjeras; 

II.- Las acciones de personas físicas o morales extranjeras 
deberán ser siempre nominativas; 

III.- Cuando sean propiedad de unidades económicas extranje 
ras sin personalidad jurídica y de empresas mexicanas 
en las que participe mayoritariamente capital extranje 
ro o en las que los extranjeros tengan, por cualquier 
título, la facultad de determinar el manejo 4e la empre 
sa. 

2.1.4.- Requisitos generales para la formación de una sociedad 
anónima. 

Conforme a la LGSM, su articulo 87 dice que la sociedad anóni 
ma es aquella que existe bajo una denominación y se compone ex 
clusivamente de socios cuya obligación se limita al pago de 
sus acciones. 	En el artículo 88 de la propia ley se indica 
que la denominación será formada de manera libre y totalmente 
distinta de la de cualquier otra sociedad, pero que al emplear 
se irá siempre seguida de las palabras "sociedad anónima" o de 
su abreviatura " S.A. ". 

En el artículo 89, se exigen ciertos requisitos para la consta 
tución de una S.A. 	Dichos requisitos, en forma geaéral, son 
los siguientes: 
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I.- Existencia de cuando menos cinco socios, y que cada uno 
de ellos suscriba una acción como minino. 

9 	II.- Aportación de un mínimo de veinticinco mil pesos como 
capital social y este sea integzaaénte suscrito; 

III.- Que las acciones pagaderas en numerario sean exhibidas, 
por lo menos, en un 20% del valor de cada acción, y 

IV.- Que la exhibición de acciones pagaderas en bienes dis 
tintos del numerario sean por el 1001 del valor de cada 
acción. 

iº 	A continuación iremos analizando cada uno de los apartados an 
tenores. 

2.1.4.1.- Número de socios- 

Lo referente al número mínimo de socios constantemente ha sido 
violado, no cuantitativamente, pero si cualitativamente. El le 

` 	gislador, al exigir un número mínimo de socios quiso, en nues ;,,4¥ 	 9  
tra opinión, remarcar en una forma específica lo señalado, y 
ya comentado, en el articulo 28 Constitucional que prohibe la 
existencia de monopolios en los Estados Unidos Mexicanos. 

En la práctica sabemos de la existencia de sociedades consti 
tuídas conforme al ordenamiento mencionado, relativo al nómero 
de socios, los cuales sirven unicamente de parapeto para cu 
brir la inversión monopólica de una persona en un ramo determi 
nado de la economía del país. 

Las empresas de tipo familiar son muy numerosas en nuestro 
4. país. Estas empresas son fundadas por una persona con cierta 
} 	habilidad para los negocios y, para constituirse legalmente, 

dispone de los nombres de otras cuatro personas. En el lengua 
je común, a estas personas se les denomina "socios de paja". 

2.1.4.2.- Aportación del capital social- 

En conformidad con los artículos 89, fracción II y 91, frac 
cibn I, de la LGSM, se señala la aportación mínima de un capi 
tal social de veinticinco mil pesos y la obligación de citar 
expresamente en el acta constitutiva de la sociedad anónima la 
parte exhibida de ese capital, respectivamente. A su vez, el 
articulo 6°., fracción II de dicha ley, señala en forma gene 
ral para todas las sociedades mercantiles, la obligación de 
consignar en su escritura constitutiva el importe del capital social. 
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Es relevante destacar la pretensión del legislador al limitar 
a una cantidad mínima la aportación del capital social consti 
tutivo: se pretende que esa cifra este plenamente correspondi 
da con bienes reales, propiedad de la sociedad. En otras pala 
bras y tomando la aseveración del Lic. Rafael de Pina Vara: 
^... que el capital social tenga como contrapartida un conjun 
to de bienes y valores realmente poseídos por la sociedad ( pa 
trimonio social ) "( SIC ) ( 8 ), para garantizar a los acree 
dores sociales acción para reclamar, en un momento dado, la 
exhibición de sus aportaciones insolutas. 

Es natural que siendo el capital social la garantía de los a 
creedores, y en general, del público usuario de los servicios 
prestados o comprador de los bienes ofrecidos por una sociedad 
anónima, el legislador se haya preocupado por mantener su ante_ 
gridad (correspondido con bienes) y su aportación mínima. 

Esa integridad de que hablamos en el párrafo anteior, está cla 
ramente consignada en el articulo 89, fracciones III y IV de 
la LGSM, al establecer requisitos para la aportación mínima 
del capital social, cuando sea en efectivo, de un 20% y al 
100%, cuando sea en bienes distintos al numerario. En este 111 
timo caso se señala un plazo no menor a dos años, durante lc 
cuales quedan las acciones así aportadas, en depósito en la 
Tesorería de la empresa, con el objeto de corroborar mediante 
avalúo el valor asignado; es menor en un 25% al consignado 
como aportado, la diferencia deberá ser pagada por el accionis 
ta correspondiente como complemento a su aportación original 
(Art. 141, LGSM.). 

Para concluir con nuestros comentarios relacionados con el ca 
pital social señalaremos que la cifra de veinticinco mil pesos 
ha permanecido inalterable desde 1934, no obstante que el po 
der adquisitivo del dinero se ha reducido a menos de la décima 
parte del valor que entonces tenía; creemos que el legislador 
debe fijar su atención en esta situación y actualizar, inclusi 
ve, en forma anual, este importe mínimo de capital social cons 
titutivo lo que redundaria en sociedades anónimas mejor consti 
tuidas economicamente, mejor estructuradas financieramente y 
con mejor garantía para acreedores, inversionistas y público 
consumidor de sus bienes o servicios. 

2.1.4.3.- Acciones- 

Hemos definido brevemente, en nuestro primer capítulo, el tér 
mino acciones y algunas de sus tipos existentes. 

Las acciones, asimismo, son reguladas especificamente por la 
LGSM (Art. 111.), pero en lo no previsto por ésta y en cuanto 
no se le oponga, le son aplicables las disposiciones de la Ley 
General de Títulos y Operaciones de Crédito (Art. 22), en for 
ma supletoria. 
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El estudio de las acciones, puede enfocarse desde tres puntos 
de vista diferentes, interdependientes entre si: 

I.- como parte del capital social: Acciones propias e iwpro_ 
pías. 

iI.- como expresión de los derechos y deberes de los socios: 
Comunes y especiales, y ordinarias y preferentes. 

III.- Como títulos de crédito. 

En el citado capitulo primero se mencionaron los tipos de ac 
clones coso expresión de los derechos y deberes de los socios: 
acciones ordinarias y preferentes y sobre este punto de vista 
insistiremos a través de este trabajo. 

Cuando la inversión en acciones sea extranjera, es importante 
destacar las disposiciones comentadas de la Ley para Promover 
la inversión Mexicana y Regular la Inversión Extranjera. Baste 
recordar lo que contiene el articulo 25 de dicha Ley relativo 
a las características que deberán cumplir las acciones de in 
versionistas de nacionalidad extranjera. 

2.1.5.- Sociedad anónima de capital variable- 

Conforme al articulo 1•. de la LGSII, las sociedades que la pro 
pia ley regula pueden constituirse como sociedad de capital va 
riable. Lo anterior no significa la constitución de un nuevo 
tipo de sociedad mercantil, sino de una modalidad de las reco 
nacidas por esta ley. 

La LGSM, en su articulo 213, dispone que en las sociedades del 
tipo mercantil el capital será susceptible de aumento por apor 
taciones posteriores o la incorporación de nuevos socios. En 
la escritura constitutiva deber& especificarse las condiciones 
que rijan estos aumentos (Art. 216 LGSM). 

El ya aludido articulo 213, a su vez, indica que la reducción 
al capital puede efectuarse por el retiro parcial o total de 
las aportaciones. En este 6ltimo caso, deberá notificarse 
fehacientemente a la sociedad •y no surtirá efectos sino hasta 
fin del ejercicio anual en curso, si la notificación se hace 
antes del último trimestre, y hasta el fin del ejercicio si 
quiente si se hiciere después'. ( 9 ). 

La disminución del capital social deberá inscribirse en un 11 
bro de registro que para tal efecto llevará la sociedad, con 
forme lo dispone el articulo 219 de la LGSM. Dicha reducción, 
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conforme al párrafo incluido en lineas anteriores del articulo 
220 de la propia ley, como ya mencionamos, puede ser parcial o 
total. Para tal efecto, comprendamos ese retiro exclusivamen 
te como un derecho del accionista, pero no como una faculta3 
de la sociedad anónima. El accionista que haya declarado su 
retiro tendrá derecho a que la sociedad le pague su cuota en 
el haber social en el momento en que su retiro surta efectos, 
y en virtud del articulo 15 de dicha ley, no surtirá efecto la 
retención a que se refiere el propio articulo, la cual es váli 
da solo frente a los accionistas de sociedades mercantiles con 
capital fijo, pues este articulo señala expresamente la excep 
ci6n en los casos de sociedades de capital variable. La men 
cionada retención es referida al capital y utilidades que le 
corresponden al accionista que se esta retirando, hasta conclu 
ir las operaciones pendientes al tiempo de la separación, di 
biendo hacerse hasta entonces las liquidaciones correspondien 
tea. No obstante lo anterior, el legislador previó, en el ar 
ticulo 14 de la Ley, que analizamos, la situación referente a 
la responsabilidad de la cual no se libera el accionista que 
abandona la sociedad en relación a las operaciones con terce 
ros que quedan pendientes en el momento de su retiro. 

A su vez, los retiros de capital que se hagan en las socieda' 
des de capital variable no deberán sujetarse a todos los requi 
sitos señalados en el artículo 9 de la LGSM, en virtud de qué 
el mismo articulo contempla la obligación de cumplirlos segdn 
la naturaleza de cada tipo de sociedad mercantil, y en el caso 
de sociedades anónimas de capital variable, en el Capítulo 
VIII de la Ley, se indica que la disdinuci6ñ del capital será 
susceptible de regularse unicamente por las formalidades in 
cluidas en dicho Capítulo. Dichas regulaciones se establecen 
en el articulo 220, las cuales ya han sido comentadas en los 
párrafos que anteceden a éste; por lo que podemos concluir que 
los requisitos a cumplir, señalados por el 9º articulo de LGSM, 
no son aplicables a las disminuciones de capital en el caso de 
sociedades de capital variable, en general, ni tampoco serán a 
plicables a las sociedades anónimas de capital variable, en 
particular. 

Ahora bien, sosos de la opinión en el sentido de que el accio 
nista tiene derecho no sólo a que se le pague su aportación no 
minal, sino que se le pague su cuota que le corresponde en eI 
capital contable de la sociedad anónima correspondiente. Es 
obvio el señalar que el pago referido será el que resulte en 
proporción con el valor nominal de su acción si ésta es libera 
da o en proporción con el importe exhibido de acciones pagade-
ras, basado en el balance general del ejercicio respectivo. 
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Profundizando a este respecto señalaremos lo dispuesto por 
otros artículos del ordenamiento comentado, los cuales iremos 
indicando conforme se desarrolle el análisis de esta situación. 

Cuando la reducción sea mediante reembolso a los accionistas, 
la designación de las acciones que hayan de nulif icarse se 
hará por sorteo ante notario o corredor público (Art. 135). 
Cuando en el retiro de acciones existan utilidades pendientes 
de repartir y así lo autorice la escritura social, se deberán 
observar las siguientes reglas: 

1.- La amortización deberá ser decretada por la asamblea ge 
neral de accionistas; 

II.- S610 podrán amortizarse acciones íntegramente pagadas; 

III.- La adquisición de acciones para amortizarlas se hará en 
bolsa; pero si el contrato social o el acuerdo de la a 
samblea general fijaren. un precio determinado, las ac 
ciones amortizadas se designarán por sorteo ante nota 
rio o corredor titulado. El resultado del sorteo debe 
rá publicarse por una sola vez en el periódico oficial 
de la entidad federativa del domicilio de la sociedad; 

IV.- Los títulos de las acciones amortizadas quedarán anula 
das y en su lugar podrán emitirse acciones de goce, 
cuando así lo prevenga expresamente el contrato social. 
..." ( 10 ). 

Así, dictada la resolución de reducción del.capital social por 
la asamblea general de accionistas y hecho el sorteo de accio 
nes a nulificar o de las acciones a amortizar, la liquidación 
de la aportación deberá efectuarse tomando en consideración 
que las cantidades aportadas por los accionistas que se reta 
ran han servido para contribuir en la generación de las ganan 
cias o de las pérdidas, por lo que los importes a pagar debe- 
rán fundamentarse en ello. 
Lo anterior es parcialmente refrendado por el señalamiento que 
hace el articulo 206, el cual establece que los accionistas 
tendrán derecho a recibir el reembolso de sus acciones en pro 
porción al activo social (que es el capital contable), según 
el último balance general aprobado por la asamblea de accionis 
tas. Esto último se refiere a los casos señalados por el ar 
ticulo 182, fracciónes IV, cambio de objeto de la sociedad, V, 
cambio de nacionalidad, y VI, transformación de la misma, y 
los accionistas que hayan votado en contra de talés decisiones 
podrán retirarse, teniendo coso base de reembolso lo anterior 
mente descrito. Coiao se recordará, el citado articulo 182 si 
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refiere a las causales de asamblea extraordinaria de accionas 
tes. Aún así, creemos que no existe ninguna aseveración eñ 
contrario que evite el poder aplicar este criterio del legisla 
dor para pagar a los accionistas el valor presente de sus ac_ 
clones. 

Las implicaciones fiscales de estos, retiros, serán analizadas 
en la sección relativa al Marco Fiscal. 

2.1.5.1.- Capital social mínimo- 

En los párrafos anteriores hemos hecho referencia al retiro de 
accionistas o a la disminución del capital social de una socia 
dad anónima de capital variable, pero es importante señalar lo 
dispuesto por el artículo 6°. de la LGSM, el cual determina la 
obligación de mencionar en qué cantidad se fija el capital so 
cial mínimo, cuando la sociedad anónima se constituya en la mó 
dalidad de capital variable e indicar esta Qltima característi 
ca.  

El capital social mínimo no podrá ser inferior a veinticinco 
mil pesos, conforme a los artículos 89. 208 y 217 de la LGSM. 

A su vez, en otros apartados de esta ley, se señalan los máxi 
nos de capital para este tipo de sociedades. En el ya mencio 
nado artículo 217 se indica que para las sociedades anónimas 
de capital variable se asignará un capital social máximo, el 
cual siempre deber& ser anunciado, junto con el capital social 
mínimo, cada vez que se hagan aumentos al capital dentro de 
los límites máximos y mínimos establecidos. 

El articulo 213 de la LGSM, permite el uso de la forma de la 
sociedad anónima de capital variable con el objeto de que se 
aumente el capital social por las aportaciones posteriores que 
hagan los accionistas o por la admisión de nuevos socios, sin 
más formalidades que las establecidas por los artículos 213 a 
221 de la propia norma que comentamos. De todo lo anterior. 
resulta que la intención del legislador fue la de crear un pro 
cedimiento apto y ágil para simplificar los tría$.tes necesá 
ríos para los aumentos y disminuciones del capital social de 
las sociedades anónimas de capital variable. Del mimso articu 
lo 213, resulta que los aumentos pueden ser efectuados por-  me 
dio de la emisión de nuevas acciones o de ausento de su valor 
nominal, y ¿le ambos métodos y otros aspectos nos referiremos 
más adelante, pues implica tocar algunos aspectos financieros, 
lo cual no es objeto de este capitulo. 
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.,s bases para los 
aumentos de capital social son los estatu 

os de la sociedad, ya sea en su forma original o modificada, 

os cuales determinan las condiciones para el aumento, tales 

amo el limite mínimo y máximo del capital social. 

.1.5.2.- Acciones - 

Anteriormente ya nos hemos ocupado en forma más amplia de las 

1, acciones, su estudio y clasificaciones, asa como de sus carac 
teristicas generales, por lo que para finalizar el aspecto le 

1' 
gal en que se involucra la creación y operación de una empresa 

"`- 

 
controladora baste decir que de conformidad con el articulo 
218 de la LGSM, las acciones de las sociedades anónimas de 
capital variable serán siempre nominativas. 

2.2.- Marco Fiscal  

el siguiente análisis se referir& principalmente a los aspectos 
relacionados únicamente con el Impuesto Sobre la Renta, Impues 
to al Valor Agregado y la Participación de los Trabajadores en 
.las Utilidades, éstos dos últimos, en forma breve, que inciden 
en mayor proporción, en el régimen de empresas controladoras. 

2.2.1.- Ley del Impuesto Sobre la Renta - 

Dentro de las disposiciones fiscales vigentes, únicamente en la 
Ley del Impuesto Sobre la Renta se define :o que se debe enten 
der por controladores; para los efectos de dicha ley, conforme 

lo que establece el artículo 57-A, son sociedades mercantiles 
controladoras aquéllas que posean más del' 50% de las acciones 
con derecho a voto de la compañia emisora, además de que el ca 
ital social con derecho a voto de la empresa inversionista sea 
ropiedad en un 50% o más de personas físicas residentes en 
xico. 

ara efectos de esta definición el propio artículo 57-A men 
lona que "no se considerarán como acciones con derecho a voto, 
quellas que lo tengan limitado y las que en los términos de la 

p.egislaci6n mercantil se denominan acciones de goce; tratándose 
e sociedades que no sean por acciones, se consideraren las par 

.tes sociales en vez de las acciones con derecho a voto, siempre 
e no lo te#gan limitado" (11). 

Continuando con la definición de empresa controladora y ahondan 
do en la incluida en nuestro capitulo inicial, como aquélla qué 
tiene su actividad principal en la adquisic16n y venta de accio 
mes de todo tipo de empresas, llamaremos a este tipo de contro 

taladora como la Controladora Pura. Hacemos la distinción ante 



rior pues existe otro rango de éstas sociedades que además de 
ejecutar la actividad citada, tambiSn se dedican a la explota 
ci6n de giros industriales y/o comerciales, así como el llevar 
a cabo operaciones de arrendamiento de sus bienes y el financia 
miento a sus subsidiarias y asociadas. Estas controladoras las 
denominaremos como Operativas. 

2.2.1.1.- Empresas controladoras y su resultado fiscal consoli 
dado- 

Con motivo de las reformas hechas a la LISR, publicadas en el 
DOF el 31 de diciembre de 1981 y en vigor desde el 1° de enero 
de 1982, se adiciona a dicha ley el Capitulo IV.- De las Socie 
dades Mercantiles Controladoras, dentro del Titulo II.- De las 
Sociedades Mercantiles. 

El Capítulo referido, y que a su vez fue reformado por virtud 
del DOF del 31 de diciembre de 1982, 	se integra del artículo 
57-A al 57-M, los cuales, entre otras cosas, definen a la empre 
sa controladora, ya comentada, 	y a las sociedades controlado~ 
ras, establecen la opci6n por el régimen del resultado fiscal 
consolidado y señalan algunos otros requisitos y obligaciones a 
cumplir. 

Los aspectos más importantes de dicho Capitulo, en nuestra opi 
nión, consisten en la posibilidad de amortizar de inmediato, a 
nivel consolidado, las pérdidas fiscales sufridas por alguna o 
algunas de las sociedades controladas, en la proporción del ca 
pital social que de éstas últimas la empresa controladora posea 
y que únicamente se consolidarán fiscalmente los resultados sin 

, 	tomar en consideración las cuentas de balance. 

Al final del articulo 57-A, se establece que las sociedades con 
troladas deberán presentar individualmente su declaración anual, 
independientemente de que la empresa controladora opte por la 
presentación de la declaración consolidada. 

Para poder ejercer la opci6n anterior, tanto la controladores co 
mo sus subsidiarias deben cumplir, con base en el artículo 57-B 
LISR, con los requisitos siguientes: 

i - Sus acciones deberán ser nominativas, salvo que sean 
de las que se colocan entre el gran público inversio 
nieta; 

ii - No estar sujetas a bases especiales de tributaci6n en 
el ejercicio en que la controladora ejerza la opcién, 
ni en los posteriores; 

iii - Deberán cerrar sus ejercicios fiscales en el miss¥o 
mes o con una diferencia no mayor de tres meses ante 
riores a la fecha de cierre de la controladores; 
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iv - Es necesario que la controladora cuente con la autoriza 
ci6n de la SHCP para determinar su resultado fiscal con 
solidado; 

v - Obligarse a dictaminar sus estados financieros para 
efectos fiscales por contador publico durante lcs ejer 
cicios en que se haya optado por el régimen de cc^.scii 
daci6n fiscal. 

Loa resultados de esta consolidaci6n deberán refle;a_se 
en los estados financieros de la controladora. 

A este respecto es importante comentar que se está exigiendo a la 
controladora que para poder ejercer la opción que comentamos, de 
be contar con la autorización de la SHCP. 

Sobre este particular, el Articulo 57-B no establece la fecha o 
con qué anterioridad a la presentación de la declaraci6r. anual 
consolidada se debe obtener dicha aprobación. 

Lo anterior, creemos, deberá ser aclarado en el RISR próxino a 
emitirse por la SHCP. 

A su vez, en el articulo 57-C, se indica que también deberán. con 
siderarse como empresas controladas aquéllas en las que la cc-pa 
fila controladora no posea, directa o indirectamente, más dei 5O% 
de las acciones con derecho a voto pero que se ejerza sobre ellas 
"control efectivo", entendiéndose que existe dicho control: 

1.- Cuando la realizaci6n de las actividades mercantiles de 
una sociedad residente en el pais se efectda con la con_ 
troladora o las controladas. 

2.- Cuando las subisdiarias tengan junto con otras personas 
físicas o morales vinculadas con ellas, una participa 
ci6n en el capital social de la sociedad residente en 
el palo mayor al 50% de las acciones con derecho a voto. 

3.- Cuando exista una inversión en una sociedad residente 
en el palo de tal magnitud que permita a la controlado 
re o sus subsidiarias ejercer una influencia preponde 
rante en las operaciones de esa empresa. 



A continuación presentamos un resumen de la consolidación para 
efectos fiscales conforme a los artículos 10, fracción 1 y pan 
último párrafo: 51, 57-E, F. G. H. y M de la LISA: 

Articulo de 
Renglones do Resultados a Consolidar 	Referencia 

+ UTILIDADES FISCALES AJUSTADAS=SOC. CONTROLADAS 
(NOTA 1) 	 57-E-I-a 

- PERDIDAS FISCALES AJUSTADAS=SOC. CONTROLADAS 
(NOTA 1) 	 57-E-I-b 

+ UTILIDAD FISCAL AJUSTADA=SOC. CONTROLADORA, O 
- PERDIDA FISCAL AJUSTADA=SOC. CONTROLADORA 	57-E-I-c 

+ CONCEPTOS ESPECIALES DE CONSOLIDACION Y SUS _  
MODIFICACIONES (NOTAS 1 Y 2) 	57-E-I-d 

57-F,G,H,M 

UTILIDAD FISCAL CONSOLIDADA 57-E-I 
- PERDIDAS FISCALES CONSOLIDADAS DE OTROS EJER-
CICIOS 57-E-II 

RESULTADO FISCAL CONSOLIDADO 57-E 
TASA DEL 42% DE ISR 57-A 

ISR CONSOLIDADO 
ti - ISR PAGADO POR LAS SOCIEDADES CONTROLADAS Y 

L POR LA CONTROLADORA 

SALDO A CARGO (FAVOR) 

{,-NOTAS: 

(1) En la proporci6n en que la controladores par 
ticipe directa o indirectamente en el cap£ 
tal social de las controladas durante eI 
ejercicio fiscal de la controlada. 	57-E- 

(2) Por operaciones de la sociedad controladores, 
se sumaria o restarán por el monto total, 
sin calcular la proporci6n citada en la no 
ta 1 anterior. 	 57-E- 
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Conforme a los mencionados artículos 57-F y G. los conceptos es 
pedales que se suman o restan son los siguientes: 

Articulo de 
Gonce tos Especiales de Consolidación 	Referencia 

+(-) Ganancias (pérdidas) en enajenaciones 
entre empresas del grupo por terrenos, 
inversiones, acciones y partes socia 
les  

(En caso de que estos bienes poste 
riormente se enajenen a terceros, se 
eliminará el resultado del enajenante 
y se calcula un nuevo resultado como 
si el adquirente original enajenara 
al tercero: ganancia/pérdida ponle 
rada. Ver cálculo ejemplificado poste 
riormente). 

Ganancias derivadas de fusi6n, liqui 
daci6n o reducción de capital en ope 
raciones entre dos o más sociedades 
controladas 

+(-) (Ingresos) o gastos deducibles, excee 
to venta de mercancías y depreciado 
neo, respectivamente. 

+ 	Depreciaciones de bienes previamente 
adquiridos de otra empresa del grupo. 

- 	Depreciación nuevamente calculada so 
bre el monto y antiguedad de la adqut 
rente original, de los bienes referí_ 
dos en el párrafo anterior. 

- 	Ingresos por enajenación de mercan 
clasropción de eliminar los resulta 
dos siempre que las sercanclas estira 
en inventarios del adquirente; el si 
guiente año debe mesarse a la utill 
dad fiscal ajustada consolidada. 

Eliminar la dsducciós individual y 
calcularla en forme consolidada. 

- 	Pérdidas fiscales de años anteriores 
coa un aóciaa de la utilidad fiscal 
ajustada de la sapresa que las sufrió 
antes de entrar a la consolidación 
fiscal, cama sigue: 

i 

57-F-I y IV 1 
57-G-I y V 9j 

57-G-II 

57-F-II Y 57-G-III  

57-F-III  ;x A 

57-G-IV 
tI. 

• 

57-w ) ui 
57—s—v 7 o 
57-C-VII - 	¥; 
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a) De sociedades controladas, en la 
proporción de participación de la 
controladores; 

b) De la sociedad controladora, al 
100• 	 57-G-VI 

Cuando la controladores varíe de un ejercicio a otro san partici 
paci6n en el capital social de alguna de las controladas, se de 
berSn determinar las modificaciones a los conceptos especialés 
de consolidación conforme a los procedimientos establecidos en 
el articulo 57-41 de la LISA. 

con relación a lo anterior y con base en el penñltimo párrafo 
del articulo S1-LISA, para que la controladores o alguna de sus 
controladas puedan to¥oar la deducción adicional en forma indivi 
dual, la controladores dsbert optar por el régimen de consolidar 
resultados para efectos fiscales. 

Ahora bien, para ahondar un poco en los conceptos especiales de 
consolidación y con el fin de clarificar el concepto de ganar. 
cia (pérdida) ponderada, analizaremos el siguiente ejemplo: 

Datos: 

1.- Ganancia obtenida en la enajenaci6r. de un terreno, a terce 
ros $ 2'500.000  

2.- Tiempo de posesión de ese terreno por las empresas del gru 
Po:  

a - Controladora.- Lo adquiere originalmente; lo enajena 
a los dos años a su subsidiaria "A". 

b - Subsidiaria "A".- Lo enajena a la subsidiaria "8" a 
los tres años. 

c - Subsidiaria "B".- Lo enajena a una compañia externa 
al grupo a los dos años. 

Tiempo total de posesión del terreno en el grupo: 7 años 

3.- Participación de la controladora, directa o indirectamente, 
en el capital social de las subsidiarias: 

• DE 
COMPAÑIA 	 PAR? ICIPAC ION 

Subsidiaria "A" 
	

75 
Subsidiaria "B" 
	

60 

Cálculo de la ganancia ponderada: 
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TIEMPO DE i DE 
COMPAÑIA POSESION 	X 	PARTICIPACION 	c PRODUCTO 	O. 1 

Controladora 2 100 2.00 
Subsidiaria "A" 3 75 2.25 
Subsidiaria "B" 2 60 1.20 

PRODUCTO NO. 1 = FACTOR 	CONTROLADORA SUBSID. 	"A" S 3SID. 	"B" 
TIEMPO TOTAL DE 2.00=0.29 2.25=0.32 1.20=0.17 
POSESION 7 7 1 

Controladora 
Subsidiaria "A" 
Subsidiaria "B" 

GANANCIA EN LA 
ENAJENACION DEL 
TERRENO A TERCE 
ROS 

$ 2'500.000 
2'500.000 
2'500.000 

X 	FACTOR * PRODUCTOS 

	

0.29 	$ -25.000 

	

0.32 	30.000 

	

0.17 	425.000 

¥ n GANANCIA PONDERADA 	,4_:25C_000 

2.2.1.1.1.- 	Algunos efectos y requisitos de la conso;_-Ja:6n 
fiscal. 

M¥¥'I 

Al consolidarse los resultados fiscales, 	se pueden observar los 
efectos siguientes:  

1.- Al compensarse 	las 	pérdidas 	incurridas dura¥._e 	el 
ejercicio con las utilidades 	obtenidas 	en 	e: r.ismo  
por las empresas del grupo, 	automáticamente la causa ¥1 
ci6n y el pago del ISR se difiere, lo cual redora co 
mo un beneficio fiscal del grupo y proporciona cierta  
mejoría 	financiera al evitar 	posibles excesos e:. el'  
pago de ISR. ¥.- 

2.- Las empresas con pérdidas 	fiscales 	amortiza:. 	éstas  
en forma 	inmediata, en la proporción 	del cap:¥a. 	so 1  
cial que de aquellas posea la sociedad contrc_acora. 

i 
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3.- Con motivo de la corisolidaci6n y en virtud del reco  

	

nocimiento de las operaciones intercompañías por el 	(j j1 
método de participación, el resultado fiscal ajusta 
do consolidado será diferente a los obtenidos indivi 
dualmente por las compañías del grupo. 

	

La mecánica descrita en los párrafos anteriores guarda una es 	j 
trecha relación con los prc,cedimientos y técnicas de consolida 

	

cibn que se utilizan para la r¥resentaci6n de estados financie 	-¥ 
r.,s de este tipo. En el. Car.ítulo Cuatro, se profundiza amplia  
mente su estudio. Sin embargo en la pág. 55 se muestra un ejem_ 
r:lo de dicha consolidación fiscal. 

Finalizando los comentarios relativos a este régimen, menciona 
remos algunos otros requisitos que se establecen en los articú 
los de la LISR, como los que señalar. que la controladora debe 
llevar registros como tal y por cada subsidiaria que permitan 
identificar los conceptos especiales de consolidación, así como 
también llevar los registros que permitan determinar los ajus 
tes al monto original de la inversión en acciones en caso de 
que éstas sean enajenadas, de presentar su declaración indivi 
dual dentro de los tres meses siguientes al cierre de su ejerci 
ceo y dentro del cuarto mes, la declaración consolidada. 

Asimismo, el artículo 57-L señala que al optarse por la consoli 
3aci6n fiscal para efectos de la valuación de las acciones di 
la controladora, deberán incorporarse en ésta última, la parte 
proporcional de las utilidades o pérdidas fiscales'de aquellas 
sociedades residentes en el país en las que se tenga un partici 
paci6n no menor al 25% ni mayor al 504 del capital social de 
esas subsidiarias, disminuyendo la deducci6n adicional,el ISR y 
la PTU que correspondan. 

2.2.1.2.- Dividendos - 

A partir del año de 1965, se introdujo en la Ley de la Materia 
la disposición de que los dividendos no eran considerados como 
ingresos acumulables para efectos de ISR. Es probable que a 
partir de ese año hayan empezado a existir en nuestro país las 
empresas controlgdoras creadas en función de beneficios fiaca 
les, pero a partir de 1983, según el articulo 10 de la propia 
LISR, los dividendos percibidos de sociedades residentes en 
México (excepto en acciones) se convierten en ingresos acumula 
bles. 

Sin embargo, en dicho artículo se establece que podrán deducir 
los dividendos o utilidades que las sociedades paguen en efecti 
vo o en especie a sus accionistas, sean personas físicas o so 
ciedades. 
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sobre los dividendos pagados, existe la obligación para la so 
ciedad emisora de retener el 55% sobre las cantidades pagadas 
por concepto de ISR, conforme al articulo 123, fracci6n II del 
ordenamiento estudiado, pero s6lo en el caso de que el dividen 
do se pague a personas físicas, pues 	el articulo 74 exime de 
esta obligación el caso de pagos a contribuyentes sociedades 
mercantiles o a personas morales con fines no lucrativos. 

En el mismo articulo se menciona que dicho impuesto retenido de 
berá ser enterado dentro del mes siguiente al pago del dividen 
do ante las oficinas autorizadas. 

Adicionalmente a lo anterior, a continuación analizaremos la sí 
tuaci6n prevaleciente en personas físicas en 	relación con 
los dividendos para después proceder a comparar los sismos ca 
sos y sus efectos correspondientes, con los sufridos por una em_ 
presa controladora. 

2.2.1.3.- Personas Físicas - 

En los artículos 120, 121 y 122 de la Ley de la Materia, se con 
signar. los procedimientos a seguir para la gravación de los in 
qresos por dividendos, en el caso de que los perciban personas 
físicas, as<_ como la definición de los ingresos que son conside 
rados como tales para los efectos del Capitulo VII de la LISR, 
"De los Ingresos por Dividendos y en General por las Ganancias 
Distribuidas por Sociedades Mercantiles`. 

En dichos artículos se señalan los procedimientos a seguir para 
el pago de los impuestos sobre los dividendos percibidos, los 
cuales son el Sistema de Transparencia o de Integración Fiscal, 
retención del 551 sobre el ingreso percibido, y los casos en 
que exista recepción de dividendos en acciones. A continuación 
analizamos dichos procedimientos. 

A partir de 1983 el régimen de transparencia fiscal se hace 
obligatorio (hasta 1982 era optativo), por lo que las personas 
físicas residentes en México que perciban ingresos por dividen 
dus de sociedades mercantiles residentes en el país, deberán 
acumular estos conceptos a todos los demis ingresos que perci 
ban durante un ejercicio, para efectos de calcular el impuesto- 
anual. 
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A su vez, este sistema establece que las personas físicas que 
obtengan ingresos por dividendos acreditarán el impuesto que se 
les retenga (recordar articulo 123, fracci6n II anteriormente 
comentado) contra el impuesto determinado en la declaración 
anual, siempre y cuando no se encuentren en los siguientes su 
puestos, establecidos por el articulo 122: 

I.- Cuando se efectúe la retención del 21• sobre los dividen 
das pagados, tratándose de sociedades en liquidación y no 
se hubieren alcanzado a deducir en el ejercicio de liquida 
ci6n. 

II.- Cuando se trate de ganancias no decretadas, que pudieran 
llamarse ficticias, que la ley grava por considerarlas co 
mo beneficios a favor de los accionistas. Estas situacio 
nes se encuentran perfectamente tipificadas en el artículo 
120 de la LISR, y son las que a continuación señalamos: 

- 	Préstamos a socios o accionistas que no cumplan con 
los requisitos señalados en la fracci6n IV de ese ar_ 
ticulo; 

- 	Erogaciones que beneficien a socios o accionistas y 
no sean deducibles para efectos del ISR; 

- 	omisión de ingresos o compras no efectuadas e indebi 
camente contabilizadas; 

- 	La utilidad fiscal determinada, inclusive presuntiva 
mente, por la Secretaría de Hacienda y Crédito PGbli 
co. 

III.-Por concepto de ganancias percibidas por menores de edad, 
a menos que se compruebe a la autoridad que tuvieron ingre 
sos suficientes para efectuar la inversión en las acciones 
que producen el dividendo gravado, sin considerar donati 
vos. 

IV. - Por ganancias provenientes de acciones al portador, a me 
nos que sean de las consideradas coso las que se colocan 
entre el gran pdblico inversionista. 

V.- Por ganancias por las que se pagó el Impuesto Sobre la flan 
ta a cargo de Sociedades Mercantiles con bases especiales 
de tributación. 

VI.- Cuando el poseedor de las acciones o partes sociales de 
las que se deriva el dividendo esté constituido como perro 
na moral con fines no lucrativos. 

VII.-Tratindose de dividendos en efectivo generados por la reva_ 
luación de activos y de su capital. 

9t, 

4$, 



.7 
O : 
097  

,9 3 

D( 

+a• 

k 

Hili 

36  
1, 

Para efectos de la acumulación de los dividendos con el objeto 
de determinar la base gravable anual, no se acumularán los reci 
bidos en acciones o aquellos recibidos en efectivo pero reirver 
tidos dentro de los 30 días siguientes a su recepción, en un in 
cremento al capital social de la empresa emisora del dividendo, 
sino hasta el momento en que se reembolsen por una reducción 
del capital de la sociedad. 

Lo anterior puede llevar a la siguiente pregunta: 

¿El Fisco cómo conocerá el que una utilidad capitalizada está 
siendo objeto de reembolso a los accionistas, ya sea por medic 
de reducción del capital o liquidación de la empresa? 

Pues bien, conforme a las reformas publicadas en los Diarics 
Oficiales del 29 de diciembre de 1978, 31 de diciembre de 1979 
y del 24 de marzo de 1980, se establece la obligación de llevar 
un Libro de Registro de Utilidades a todos los contribuyentes 
sociedades mercantiles del ISR. En este libro se asentarán los 
ejercicios en que se generaron las utilidades obtenidas después 
del 31 de diciembre de 1978, distinguiendo las capitalizadas de 
las demás, y se considerará a las primeras que se distribuyan e 
que se reembolsen como las primeras que se generaron (Arts. 58, 
Fracción VI, LISR y 151 del RISR). 

En el caso de dividendos percibidos en acciones, el ingreso se 
considerará percibido en el año calendario en que se pague el 
reembolso por la reducción al capital social o por la liquida_ 
ción de la sociedad (Art. 120, Fracción I, LISR). 

Cuando ocurra el pago de dividendos en la forma aquí analizada, 
la empresa pagadora deberá presentar aviso a la autoridad cc 
rrespondiente al domicilio fiscal propio, dentro de los quince 
días siguientes a la fecha del pago, conforme a lo señalado en 
el último párrafo del artículo 149 del RISR. 

Finalmente, es importante resaltar lo señalado por la Fracción 
V, del artículo 133 del ordenamiento analizado, el cual indica 
que en el caso de dividendos distribuidos por sociedades resi 
dentes en el extranjero les será aplicable, en lo conducente., 
el artículo 6 de ésta Ley. Este último, contiene una interesan 
te inovaciór., pues aparece por primera vez en la Ley indicada, 
la opción a elegir de un sistema similar al de transparencia 
fiscal. 

"En lo sucesivo las empresas residentes en México que obtengan 
ingresos por dividendos del extranjero podrán no nada más topar 
el acreditamiento del impuesto que, en su caso, exista sobre el 
ingreso de dividendos del país extranjero, sino que, además, co 
drán acreditar el impuesto proporcional que dicha empresa haya 
cubierto en el extranjero en los términos del nuevo reglamento 
que se emita. La única restricción que se puso, es que la en 
presa residente en México posea, cuando menos, el 10% del capi 
tal de la empresa residente en el extranjero" (12). 
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2.2.1.1.- Comparaci6n de los efectos fiscales analizados en per 
sonas físicas con los correspondientes a la empresa 
controladora por los ingresos anteriores - 

Las siguientes explicaciones serán dirigidas para relacionar 
las repercusiones de impuestos en personas físicas con los ex 
..erimentados, en los mismos casos, por una empresa controladores. 

Los dividendos cobrados son objeto de retención, al momento de 
su pago, por el 55% de dicha percepci6n, con excepción de los 
pagos hechos a sociedades mercantiles en virtud de la exención 
establecida en el último párrafo del artículo 74. 

Por lo anterior si una empresa controladora percibe dividendos 
de sus subsidiarias, aquellos no serán objeto de retención algu 
na. 

Scbre los dividendos cubiertos a personas físicas objeto de la 
retención del 55%, es importante comentar cae tales dividendos 
r-.drán deducirse para efectos del cómputo e los pagos provisio 
rales del ISR de la propia sociedad emisora de los dividendos, 
conforme a la Fracción I, del artículo 10 de la LISR. 

Para las sociedades mercantiles y aquí se incluyen las socieda 
des controladores, hasta 1982 los ingresos por dividendos eran 
no acumulables, pero a raíz de las reformas fiscales vigentes a 
partir del lo. de enero de 1983 y publicadas en el DOF del 31 
3e diciembre de 1982, la Fracción I del artículo 10, que esta 
blecía lo anterior, fue reformada, eliminándose la no acumula 
cibr. de los dividendos y señalándose un nuevo procedimiento de 
tributación, el cual guarda estrecha relación con el de transpa 
rencia fiscal. 

mo hemos comentado en párrafos anteriores, el Sistema 
je Transparencia Fiscal fue modificado radicalmente a partir de 
1983 al hacerlo obligatorio y establecer la acumulación forzosa 
¥e los dividendos, por parte de las personas físicas, a todos 
lcs demás ingresos que obtengan durante un ejercicio, para 
efectos del cálculo del ISR anual. 

A su vea, tiende a eliminar el impuesto a cargo de las socieda 
des mercantiles al permitir la deducción de los dividendos paga 
dos en efectivo o en especie a personas físicas o morales, para 
en su lugar gravar a las personas físicas, de acuerdo al monto 
de sus ingresos totales (capacidad contributiva). 

Lo anterior significa que si una sociedad distribuyera el total 
de las utilidades obtenidas durante el ejercicio, no tendría 
utilidad fiscal ajustada (artículo 10, Fracción I-LISR), por lo 
que no tendría que pagar ISR, lo que podría permitir la distri 
bución de mayores dividendos si la capacidad financiera de la 
sociedad así lo permitiera. 

37 
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En el caso 	de que por razones financieras o de 	cualquier otra  
índole no se 	distribuyeran a los accionistas 	el total 	de las (') 
utilidades generadas, 	la parte no distribuida 	causaría el ISR  
conforme a la tarifa del artículo 13 - LISR, el cual podría ser ¥? 
recuperado 	en un ejercicio posterior, al deducir 	para efectos 
del propio 	ISR los dividendos provenientes 	de ese ejercicio y 
de las utilidades acumuladas de ejercicios anteriores, obteniin y 

dose pérdida fiscal ajustada, afecta al régimen de amortización. 

Si el monto de las utilidades acumuladas fuese tan alto, 	pudie 
se darse el caso de no llegar a recuperar el gravbaen sino 	has ..? 
ta la liquidación de la sociedad; tal recuperación la recibiría  
el accionista, al pagar sobre tales utilidades la tasa del 	211  
y no considerar 	dichos dividendos 	cosco ingresos 	acumulables,  
conforme a la Fracci6n II del articulo 123 de la LISR. 

Para terminar 	con lo relativo a la transparencia fiscal, 	este •¥:¥, 
régimen se amplia, conforme 	al articulo 	25 transitorio 	de la 
Ley que Reforma, 	Adiciona y Deroga 	diversas disposiciones fi!  
cales publicada en el DOF 	del 31 de 	diciembre de 1982, 	"para ':Kái 
incluir en el sistema ya no s610 a las utilidades obtenidas des 
de 1979, sino a las utilidades generadas a partir de 1973 e 	iñ ;•, 	r; 
cluso a las generadas entre 1966 y 	1972 	que no se 	hayan capi 
talizado...."(13). 

A continuación 	presentamos un cuadro sin6ptico de lo estableci  
do por el citado articulo transitorio:  

UTILIDADES ACUMULADAS DE AÑOS ANTERIORES  

RETENCION DE  
UTILIDADES OBTENIDAS EN LOS: 	DEDUCIBLES 	ISR 

1.- AÑOS ANTERIORES HASTA EL M•' 
31 DE DICIEMBRE DE 1964:  

a - Acumuladas, pagaron el un  
¥1 puesto 	sobre 	ganancias 

distribuidas 	NO 	NO 

b - En reservas de capital 	o  
capitalizadas 	NO 	151 l 	

¥¥J 2.- Años de 1966 a 1972: y 

a - Asinvertidas 	a 	los 	30 1 	¥? 
¥? días en suscripción y 	pa 

go de aumentos de capital 	No 	15•  

b - Acumuladas 	 8I 	 554 
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RETENCION DE 
UTILIDADES OBTENIDAS EN LOS: 	DEDUCIBLES 	ISR 

3.- Años de 1965 y de 1973 a 1982: 

a - Acumuladas 	SI 	55% 

b - Capitalizadas 	sI 	55%. 

NOTA: 	Cuando se disminuya el capital social se considera 
que primero se distribuyen las utilidades sujetas al 
15%. 

Por lo que se refiere a la recepci6n de dividendos en acciones, 
subsiste lo relativo a la obtenci6n de un ingreso no acumulable 
para ISR, por lo que éste se considerar£ percibido en el año ca 
lendario en que se decrete el reembolso del capital o la liquT 
dación de la sociedad emisora de este dividendo en títulos va 
lor. 

En relación a la subsidiaria pagadora de utilidades en esta for 
ma, se encontrará obligada a presentar el aviso respectivo en 
la oficina correspondiente a su domicilio fiscal. El aviso al 
que nos estamos refiriendo se presentará dentro de los 15 días 
siguientes a la fecha en que ocurra el pago analizado (Art. 149, 
último párrafo RISR). 

2.2.1.5.- Enajenaci6n de acciones - 

A continuación analizaremos la gravaci6n en la enajenación de 
acciones con los regímenes aplicables para sociedades mercanti 
les, personas físicas y empresas controladores; esto se debe a 
que a partir del lo. de enero de 1981 se establecieron métodos 
específicos para cada uno de los entes citados. 

2.2.1.5.1.- Sociedades mercantiles - 

El artículo 18 de la LISR señala que la ganancia por enajena 
ci6n de partes sociales, acciones nominativas o de las acciones 
al portador que se colocan entre el gran pdblico inversionista 
(el articulo 90 del RISA contiene la definición de los títulos 
que deben considerarse como acciones que se colocan entre el 
gra 
físiaaa 

	inversionista, 
i 	, 

si 
s nos re eriremosconmayor detalle), 

 en si 
tse determinará 

personaso de  
con 

forme a los siguientes párrafos: 
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A.- Primer ajuste al costo de adquisici6n - 

i.- Al monto original de la inversión se le podrá aplicar 
el factor correspondiente, determinado conforme al :d 
mero de años transcurridos entre su adquisici6n y era 
jenación, contenido en la tabla de ajuste del articu 
lo décimo segundo de la Ley que Reforma, Adiciona y 
Deroga diversas Disposiciones Fiscales, publicada en 
el DOF del 31 de diciembre de 1982, actualizando asi, 
el valor de la inversión realizada 	al reflejar er. 
ésta los efectos de la inflación ocurridos entre 	la 
fecha de adquisici6n y la de enajenación. 

ii.- Adicionalmente, en el último párrafo del articulo 19 
LISR, se establece la obligación de efectuar un segun 
do ajuste de corrección al valor original de la inver 
sión hecha en acciones y partes sociales adn cuando 
no se haya efectuado el primer ajuste y considerando 
los requisitos mencionados en el primer párrafo de es 
te apartado para estos títulos de crédito. 

B.- Segundo ajuste al costo de adquisición - 

- la. Parte - 

El segundo ajuste correctivo mencionado, será determinado así: 
se sumarán o restarán las utilidades o pérdidas, respectivamen 
te, por acción, de cada uno de los ejercicios transcurridos en 
tre las fechas de adquisición y enajenación, ajustando el valor 
original conforme a lo comentado en el subinciso i) del primer 
ajuste, considerando los años transcurridos entre el ejercicio 
de que se trate (en el que se obtuvo la utilidad o pérdida rela 
tiva) y la fecha de la enajencación de las acciones. 

Para la aplicación de este ajuste únicamente se considerarán 
utilidades o pérdidas de ejercicios terminados. 

- 2a. Parte - 

Al resultado así obtenido se le restarán las utilidades por ac 
ción distribuidas, las cuales también serán objeto del ajusté 
descrito en el subinciso i) del primer ajuste, tomando en cuen 
ta los años transcurridos entre los ejercicios en que se distri 
huyeron los dividendos y la fecha de enajenación de las accio 
nes.  

A este respecto, en las reformas hechas al articulo 19 - LISR, 
vigentes a partir del lo. de enero de 1982, se incluye la acla 
ración de que cuando estas utilidades excedan al resultado obte 
nido conforme al primer ajuste, el excedente formará parte de 
la ganancia. 
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Asimismo, para efectos del segundo ajuste se señala que cuando 
la adquisición de las acciones o partes sociales haya sido ante 
rior al lo. de enero de 1975, solamente se considerarán las uti 
lidades o pérdidas que correspondan al período transcurrido en 
tre esa fecha y la de enajenación. 

C.- Monto ajustado de la inversión - 

El resultado obtenido conforme al segundo ajuste será adiciona 
do al costo ajustado de la inversión original, acorde al primer 
ajuste y la cantidad así determinada será el monto ajustado de 
..a inversión conforme al artículo 19 LISR. 

Para clarificar este procedimiento de ajuste, a continuación 
presentamos un sencillo ejemplo: 

ANTECEDENTES - 

I - Adquisíci6n de 20.000 	acciones 	con valor 	nominal de 
$10.00 cada una, $200,000 (514 del capital social de la 
compañía emisora). 

II - Fecha de adquisición: lo. de enero de 1979. 

III - Precio de enajenación: $1,000,000 

IV - Enajenadas: 31 de diciembre de 1982 	(las 20,000 accio_ 
nes) . 

V - Tiempo transcurrido: 4 años 

VI - Utilidades o pérdidas por acción de los ejercicios trans 
curridos entrg la fecha de adquisición y de enajenación, 
segdn resultados de la sociedad emisora al 31 de diciem_ 
bre de: 

1978 - 	$6.00 
1979 - 	6.50 
1980 - 	7.00 

VII -Se distribuyen dividendos por acción, así: 

1978 - 	$ 4.00 
1980 - 	10.00 

Determinación de la ganancia acumulable - 

- 	Primer ajuste (subinciso i) - conforme a la tabla de ajus 
te del articulo décimo segundo de la Ley que Reforma, Adi 
ciona y Deroga diversas Disposiciones Fiscales (ver anexó 
IV): 
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Valor original de inversión x Factor de ajuste = Valor ajustado 

$200,000 x 3.17 = $634,000 

Segundo ajuste - Actualización de las utilidades de cada 
año por acci6n conforme al número de años transcurridos en 
tre los ejercicios en que se obtuvieron y el de la fecha- 
de la enajenación. Los importes actualizados son multipli 
cados por el número de acciones que se enajenan (primera 
parte del segundo ajuste): 

UTILIDAD 	FACTOR 	NO. IMPORTE 
EJERCICIO 	POR ACCION 	DE AJUSTE 	ACCIONES ACTUALIZADO 

1978 	$ 6.00 	x 	3.17 	x 	20.000 $ 380.400 
1979 	6.50 	x 	2.44 	x 	20.000 317.200 
1980 	7.00 	x 	1.90 	x 	20.000 266.000 

$ 	963.600 	(1) 

Actualización 	de los dividendos 	distribuidos por acci6n 
conforme 	al número de años transcurridos entre los ejerci 
cios 	en que se originaron las utilidades 	distribuíbles y 
la fecha 	de enajenación. 	Los importes 	actualizados son 
multiplicados 	por el número 	de acciones que se enajenan 
(2a. parte del segundo ajuste): 

UTILIDAD 	FACTOR 
EJERCICIO 	POR ACCION 	DE AJUSTE 

1978 	$ 4.00 	x 3.17 
1980 	10.00 	x 	1.90 

NO. 
ACCIONES 

x 20.000 
x 20.000  

IMPORTE 

$ 253.600 
380.000 

¥5633_600Z (2) 
=I30&200 (1-2) 

Determinación del ajuste total de la inversión: 

Primer ajuste 	$ 634.000 
Segundo ajuste 	330.000 

Ajuste total  
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Determinación de la ganancia acumulable- 

Al importe total de la enajenaci6n de las acciones se le disminu 
ye el costo o inversi6n ajustada deducible. 

Con base en los datos de nuestro ejemplo, la ganancia acumulable 
se determina como sigue: 

Importe de la enajenaci6n 	$1,000,000 

Costo o inversi6n ajustada 
deducible 	 964,000 

Ganancia acumulable 	$ 	36,000 

Conforme al articulo 17, fracci6n V, esta ganancia se acumulará 
a todos los demás ingresos por los que se paga el ISR y éste G1 
timo será calculado en base a la tarifa del articulo 13 de la 
ley de la materia, y las demás disposiciones que le sean aplica 
bles. 

Como parte final del análisis de la enajenación de acciones apli 
cable a sociedades mercantiles, en el caso de enajenación de ac 
ciones que fueron recibidas como dividendos en acciones, el mon 
to original de la inversi6n susceptible de ser ajustada conforme 
a los lineamientos estudiados en las lineas precedentes, será 
igual al valor nominal de las acciones. 

Tratándose de las acciones que se colocan entre el gran pdblico 
inversionista (ver análisis de la definición dada en el artículo 
90 del RISR en el apartado 2.2.1.5.3.- relativo a personas fisi 
cas), el monto original de la inversi6n será igual al valor de 
mercado considerando el primer hecho en bolsa de valores del dia 
que se opere la acción excup6n; a su vez, este mismo valor se 
considerará como utilidad distribuida para los efectos de la 
fracci6n II del articulo 19 de la LISR ( ajuste a las utilidades 
distribuidas ). 



2.2.1.5.2.- 	Sociedades controladoras - -7 

El mismo articulo 19 de la LISR establece que, tratándose de 	ac ¡) j 
ciones emitidas por compañías controladoras que hayan optado por  
el nuevo régimen de conaolidaci6n para efectos fiscales, determi  
narán la ganancia de capital conforme lo dispone el articulo 57- 
K, fracción II-LISR. 	Este articulo señala que 	aquella 	empresa 
controladores que haya optado por la consolidación fiscal 	a 	que ..'¥ 
se refiere el articulo 57-A de la LISR, tendrá la obligación 	de á} 
"llevar los registros que permitan determinar los ajustes al mon  
to original de la inversi6n que deba 	hacer a sus acciones en ca  

de 	se enajenen. 	Tales registros deberán contener los so 	que 	 ele 
mentos a que se refiere el articulo 19 de esta Ley a nivel consó 
lidado, eliminando 	la cuenta de inversi6n en la sociedad contro L  
ladora 	y sociedades 	controladas contra el capital social de di  
chas sociedades ....."(14), así como la participación respectiva 
en las utilidades o pérdidas incurridas en el 	ejercicio 	corres  
pondiente. 

De los requisitos anteriores es importante aclarar dos interesan  
tes cuestiones: 	una, relativa a lo que se entiende por ganancia  
de capital y la otra, que se refiere al ajuste aplicable 	en 	la 
enajenación de acciones.  

Primeramente, aclarando lo que es la ganancia de 	capital, 	dire  
nos que es la ganancia derivada de la enajenación de bienes 	mue  
bles e inmuebles, títulos valor, acciones o partes sociales 	as! 
como la ganancia que se deriva de fusión, 	liquidación 	o 	reduc  
ci&n del capital social de sociedades en las que se tenga una in Otíiw.l)bll 
versión. 	En relación al articulo 57-K, la ganancia 	de 	capital 
se refiere exclusivamente al caso en que se enajenen acciones. `¥¥•¥ 

En segundo término, el propio articulo 57-K, establece que el ré 
gimen a aplicar seré el establecido a las sociedades mercantiles 
en general, esto es, conforme a los procedimientos 	que 	señalan  
los artículos 	18 y 19 de la LISR, 	ya analizado&, 	y 	adicional  
mente se agrega la obligación 	de llevar 	ciertos 	registros 	en  
los que se consignen los ajustes que se hagan al costo 	original C1 
de la inversión en base a dichos artículos, las eliminaciones pa 
ra efectos de la consolidación 	fiscal y el reconocimiento, 	por 
el método de participación, 	de las utilidades o 	pérdidas fisca  
les incurridas por las subsidiarias durante el ejercicio 	corres 
pondiente. 	 - L ¥ 

En nuestra opinión, el articulo 57-K no es muy claro, pues 	esta r 	t` referenciado inicialmente en el artículo 19 de la LISR 	y 	en 	a 
quél no se hacen mayores comentarios más que los relativos a los 
registros señalados. 	Creemos que este articulo deberá ser 	obje 
to de mayor aclaración en el RISR por publicarse proximamente.  

Jc 

ti
ter• 
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2.2.1.5.3.- 	Personas Físicas -  

Esta operaci6n se encuentra regulada por los artículos del 95 	'¥¡1 
al 103 de la LISR y 130 al 140 del RISR. 	 ¥^- 

Escencialmente, el procedimiento aplicable es el siguiente: del 	¥¡ 
ingreso percibido por la enajenaci6n de esos bienes muebles, se 	-.o 
deduce el costo comprobado de adquisición, el cual se considera 	 j 1 
como aquél que hubiera correspondido al monto de su adquisición, 
inclusive a través de casa de bolsa autorizada; en el caso de  
adquisición anterior al lo. de enero de 1976, así como para 
aquellos adquiridos de personas exentas del ISR, se podrá consi 	l " „b 
derar, previa autorización de la SHCP, el que fehacientemente 
se demuestre a ésta (Art. 134 RISR). 	 ¥+•¥ 

Este costo podrá ser ajustado conforme al procedimiento detalla 
do en el artículo 99 de la LISR, el cual nos refiere a la tabla •'•¥¥¥¥ 
señalada 	en el articulo décimo segundo, de la Ley que Reforma, 14 
Adiciona y Deroga diversas Disposiciones Fiscales, publicada en  
el DOF 	del 31 de diciembre 	de 1982. 	Dicha tabla de ajuste in 
cluye 	factores que corrigen los valores 	de adquisición de los 
bienes muebles, la cual ya se ha comentado. 	Esta tabla fue, en  
1979, 	el primer reconocimiento 	tácito, en el caso de personas  
físicas, 	que las autoridades fiscales dieron 	a los efectos de  
la inflación con repercusión impositiva.  

a¥ En el caso de 	acciones y de partes sociales, el costo de adqui  LI 
sición comprobado deber& ser objeto del segundo ajuste descrito  
en el artículo 19 de la LISR, analizado anteriormente, 

4Bi 
Aparte del costo ajustado, se autorizan las siguientes deduccio 
nes: 

i 	- 	Impuestos, derechos y gastos notariales. 

ii 	- 	Comisiones y mediaciones pagadas.  

A la diferencia entre el ingreso obtenido en la enajenación 	de 
acciones menos las deducciones autorizadas, será el ingreso gra  
vable, 	y se le aplicar[ el procedimiento señalado en el articu  
lo 96 de la misma Ley, 	que dice que dicha ganancia se dividir!  
entre el némero de años transcurridos entre la fecha de adquisi ) jj 
cibn y la 	de enajenaci6n (cuando el 	número de años transcurra 
dos exceda de 10, dnicaaente se considerarán 10 años), y el 	re  
sultado 	obtenido será acumulado 	a los demás ingresos 	acumuló  
bles de la •'' persona física del año calendario de que se trate, y  
se le calculará 	el impuesto correspondiente conforme a la taxi .¥¥. 
fa del articulo 	141 de la propia Ley. 	La parte de la ganancia •¥ 
no acumulable 	se multiplicar[ por la 	tasa de impuesto 	que se  
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causó para la parte de la ganancia acumulable, y el gravámen re 
sultante será agregado al obtenido en los términos inmediatc an 
tenores, y la suma de ambos será el causado anualmente. La ta 
sa de impuesto se calculará dividiendo el impuesto de esa cara^ 
cia acumulable entre el total de ingresos considerados para 
esos efectos, el cociente se multiplicar& por cien y se expresa 
rá en porcentaje, siendo éste la tasa aplicable a la ganancia 
no acumulable. 

Por lo que se refiere a los pagos provisionales, estos se calcu 
larán sobre el 20% del ingreso total de la operación, mismc q.:e 
deberá retener el adquirente y enterarlo en las oficinas aL_cri 
zadas dentro de los 15 días siguientes a la fecha de enjenac:5', 
conforme al articulo 60., tracción II del Código Fiscal de .a 
Federación. Ahora bien, en conformidad con el articulo 140 del 
RISR, existe la posibilidad de efectuar una retención menor _or 
parte del adquirente, esto es, sobre la base de la utilidad de 
terminada en la enajenación de las acciones, siempre que el era 
jenante le compruebe a aquél que ha garantizado el inter6s f:s 
cal por la diferencia entre el 204 del ingreso total de la ore 
ración y el impuesto correspondiente a la utilidad determinada. 
Para este caso, la garantía del interés fiscal no incluirá re 
cargos ni posibles sanciones. 
El retenedor está obligado a dar al enajenante una constancia 
de la retención y éste deberá acompañar copia de la misma a su 
declaración anual. 

A continuación presentamos un breve ejemplo de la causación del 
impuesto en el caso de personas físicas que enajenen acciones 
conforme a lo descrito en párrafos antecedentes. 

Datos: 

1.- Una persona física adquirió el 1°. de enero de 1980, 1,Z:0 
acciones al portador con un costo total de $ 100.000. 

2.- El 1? de enero de 1983, enajena esas acciones a un valcr 
de $ 450.000. Años transcurridos: 3. 

3.- En la enajenaci6n no se erogaron ningdn tipo de gastos. 
4.- Esa persona física obtuvo ingresos adicionales por con. 

cepto de sueldos durante 1983 por $ 650.000, con pagos pro 
visionales de ISPT por $ 61.000. 

5• Estas acciones obtuvieron las siguientes utilidades por 
acción: 

1980 	1981 	1982 
1.55 1.65 

6.- No se percibieron dividendos en ningdn ejercicio. 

.7 

z 
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Determinación del costo ajustado de adquisición (primer ajuste) 
de acuerdo a la tabla señalada por el Congreso de la Unión 
para 1983. (ver Anexo IV). 

Costo de adquisición X Factor corrector 

$ 100.00 X 2.44 = $ 244.000 

De acuerdo al último párrafo del articulo 99 de la LISR, se es 
tablece la obligación de efectuar el segundo ajuste (descrito 
en el artículo 19 de la propia ley y analizado en el apartado 
2.2.1.5.1.- relativo a las sociedades mercantiles) sin perjui 
cio del ajuste señalado en los comentarios inmediato anteriores. 

El segundo ajuste seria el siguiente: 

Utilidad Factor Importe 
Ejercicio por acción de ajuste No.acciones actualizado 

1980 1.60 X 	2.44 	X 1.000 $ 	3.904 
1981 1.55 X 	1.90 	X 1.000 2.945 
1982 1.65 X 	1.00 	X 1.000 1.650 

$ 8.499 

;2H 
,D  

El ajuste total seria: 

Primer ajuste 	$ 244.000 

Segundo ajuste 	 8.499 

$ 252.499 

Determinación de la ganancia: 

Ingresos por la enajenación 	$ 450.000 
Costo ajustado de adquisición 	252.499 

Ganancia 	$ 197.501 
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Determinación del pago provisional. 

Ingresos por la enajenación 	$ 450.000 
Tasa aplicable 	204 

Pago provisional re 
tenido y enterado por 
el enajenarte. 	á_ 90 000 

Acumulaci6n de ingresos. 

CONCEPTO 	 IMPORTE 

Sueldos 	$ 650.000 
Ganancia acumulable 
en enajanacl6n de 
acciones. 	' 65.834 

$ 715.834 

Menos: 
Deducciones: 

Salario minino anual 
Art. 140, fracción I 
de la LISR ( $455.00 
x 365 días) 	166.075 

base gravable $ 549.759 

LJ 

Impuesto según tarifa Art. 141 LISR $ 86.540 

- 	Tasa de impuesto causada. 

i¥e s¥t_o causado 	86.540 
base gravable 	549.759 - 15.744 

- 	Cálculo del impuesto correspondiente a la ganancia no 
acumulable. ( 2/3 partes de la ganancia en enajenación de 
acciones). 
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2/3 partes de la ganancia en enajenación de 
acciones X Taza de impuesto causada: 

$ 131.667 X 15.74• - $20,724  

Determinación del impuesto total anual causado 

Por los ingresos acumulables 	$ 	86.540  
Por los ingresos no acumulables 	20.724 

TOTAL  
3 

Determinación del impuesto a cargo (o favor) jj 
Impuesto anual causado 	$ 107.264  
Menos:  

Pagos provisionales:  
Por sueldos 	$61.000  
Por enajenación  
de acciones 	90.000 	$ 151.000  

Saldo (a favor) 	I_lilal3íl ,NF 

En este breve ejemplo es claro que el saldo anual a favor se origi  
na por el excesivo pago provisional del 20% retenido por el 	adqui 
rente en la enajenación de acciones. 	Por esto, es muy 	importante  
el analizar las diferentes opciones establecidas en la LISR, 	para ¥ M)) 
no incurrir en saldos a favor, lo cual origina el consiguiente 	fi 
nanciamiento al Fisco Federal. JB.' 

Si el contribuyente, al conocer la ganancia gravable en la enajena 
cibn de las acciones 	hubiese ejercido oportunamente la opción 	dé 
solicitar a la SHCP autorización para que se le efectuara una 	re  
tencibn menor, 	tal como lo establece 	el Articulo 140 de la LISR, 
el saldo a cargo o favor hubiese sido mínimo.  

Ahora bien, 	cuando la enajenación 	de las acciones se efectde 	a  
través 	de casa 	de bolsa 	autorizada y 	los valores 	respectivos  
sean de los que 	se coloquen entre 	el 	gran   pdblico inversionista,  
conforme 	a las 	reglas expedidas 	-por la SHCP, 	los ingresos. ob  
tenidos de 	dicha enajenación 	estarán exentos 	(Art. 77, Fracción  
XVI-LISR); 	conforme al Artículo 	90 del RISR•, 	se define 	que 	se 
"considerarán 	que se colocan entre el gran pdblico inversionista

O 

3. 



aquellos títulos cuyas características y términos de colocación, 
les permita tener o llegar a tener una circulaci6n significativa, 	,7 
en relación con la magnitud del mercado o de la empresa emisora,  
en los términos señalados por la Ley del Mercado de Valores".... 	,D 
(15) . 	 [¥ 

En anexo por separado, incluimos la lista que para tal efecto ex 
pidió la SHCP conteniendo estos valores mobiliarios ( ver Anexo 
V) • 	

•' 

2.2.1.6.- Estímulos Fiscales- R~) 
3 

Al analizar el marco legal en la operación de 	una 	compañía con 	• troladora, mencionamos la existencia de estímulos fiscales 	para  
fomentar la inversión de personas físicas a través 	del 	mercado 
de valores, como parte de las políticas gubernamentales 	tendien  
tes a desarrollar•economicamente a nuestro país.  

Creyendo conveniente y oportuno efectuar un breve estudio 	sobre  
este interesante aspecto, a la vez que se relaciona con el traba 
jo que efectuamos, a continuación analizaremos el Acuerdo 	publi  
cado en el DOF del 4 de enero de 1982. 

Dentro de los considerandos que fueron tomados en cuenta por 	el 	-y 
Gobierno Federal, por conducto de la SHCP, 	para expedir 	dichos 
estímulos fiscales, se señala, primordialmente, el objeto de 	fo  
mentar la canalizaci6n de recursos a las empresas en la forma de 
capital de riesgo y el de promover la participación de 	pequeños  
ahorradores en el mercado nacional de valores. 

 
Así, se otorgan estímulos fiscales que consistirán en un 	equiva  

El mismo Acuerdo define a los fondos citados como aquéllas cuen 	.. 
tas de valores en administraci6n, de la que son titulares varias 
personas físicas y en las que se registran sus aportaciones rea  
lizadas con objeto de obtener el estimulo fiscal citado. La ad 	rl 
ministraci6n de estos fondos deberá ser hecha por casas de bolsa 
autorizadas para operar como tales por la SHCP y las leyes apli 	ji 
cables, estableciéndose la oblígaci6n de que la aportación bsne  
ficiable que se invierta en los fondos comentados no podrá exce  
der de $ 400.000 anualmente (año calendario) por cada persona  
sica, y será considerada como aquella cantidad aportada en efec 
tivo sin incluir las comisiones y gastos relativos derivados de 	¥. 
l.a transacci6n y deberá mantenerse, por lo menos, durante dos 
años.  

Para concluir con este brevísimo análisis, diremos que el estimu 	;,Ja 
lo se otorgará por medio de Certificados de Promoción Fiscal 
( CEPROFI ), con vigencia de cinco años a partir de la fecha de 
expedición y su monto será aplicable contra cualquier impuesto.  

lente al 20% de la inversión que se efectúe a los Fondos de Pro 
moción Bursátil, por personas físicas de nacionalidad mexicana.  
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Los beneficiarios del estímulo fiscal comentado no podrán ejer 
cer la opción de transparencia fiscal que establece el articulo 
121 de la Ley del Impuesto sobre la Renta. 

2.2.1.7.- implicaciones fiscales en el caso de reducción del 
capital social de sociedades mercantiles- 

En conformidad con la fracción V del articulo 17 de la LISR, se 
considera ingreso por el que se paga el impuesto objeto de esta 
ley, la ganancia derivada de la reducción del capital social de 
las sociedades mercantiles en las que el contribuyente, tanto 
personas físicas como morales, tengan el carácter de socio o ac 
cionista. 

Esta ganancia se acumulará a los demás ingresos por los que el 
contribuyente tenga que pagar el ISR y lo determinará en los tér 
minos de la LISR, aplicando la tarifa del artículo 13 de ésta di 
tima, en el caso de accionistas sociedades mercantiles, o confor 
me a la tarifa del articulo 141 de la misma ley, tratándose de 
accionistas personas físicas. 

2.2.1.8.- Residentes en el extranjero con fuente de riqueza en 
Territorio Nacional- 

Conforme a la reforma fiscal sufrida por la LISR, aplicables des 
de el 1°. de enero de 1981, se adiciona el Título V.- De los re 
sidentes en el extranjero con ingresos provenientes de fuente de 
riqueza ubicada en Territorio Nacional. En virtud de lo ante 
rior, se reestructuraron todas las disposiciones relativas a los 
pagos al extranjero y fue definida con toda claridad la fuente 
de riqueza cuando ésta se encuentre ubicada en Territorio Nacio_ 
nal, según el tipo de ingreso involucrado en cada operación. 

2.2.1.8.1.- Enajenación de acciones- 

Tratándose de enajenación de acciones, la fuente de riqueza se 
considera ubicada en Territorio Nacional cuando la persona emiso 
ra sea mexicana (Art. 151 LISR). En este caso, el impuesto cau 
sado será el 20% calculado sobre el monto total de operación sin 
deducción alguna; ahora que, si de conformidad con el artículo 
160 de la ley de la materia, el contribuyente extranjero tiene 
representante en el país, podrá optar por aplicar la tasa del 
30% sobre la ganancia obtenida conforme a los lineamientos des 
critos anteriormente para personas físicas. 

El impuesto del 20% causado sobre la base del ingreso total, de 
berá ser retenido por el adquirente, si es residente en el país 
o residente en el extranjero con estableciaiento permanente en 
nuestro país; si de ambas alternativas, ninguna se cumple, el 

0 
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contribuyente, esto es, el enajenante, 	tendré la obligación de en 
terar el impuesto 	correspondiente 	dentro de 	los 	quince días si 
guientes a la obtenci6n del ingreso. ) ; 

En el antepenñltirno párrafo del Artículo 151-LISR se establece 	la 7 
excepción de no pagar el impuesto que se comenta en caso de tratar 
se de operaciones que se realicen en bolsa de valores, lo cual con 
cuerda con lo establecido en la misma ley aplicable a personas 	f! 
sicas residentes en México, pero representa desventaja para lag so ¥ Q 
cidades mercantiles residentes en nuestro país, pues éstas no 	mue • 
den ejercer esta opción. 

2.2.1.8.2.- Ingresos por Dividendos - 

En este tipo de ingresos, conforme al Articulo 152 de la LISR, 	se  
considera que la fuente de riqueza se ubica en Territorio Nacional, 
cuando la sociedad que los distribuye reside en el país. 

Los ingresos 	que se consideran 	dividendos o utilidades distribuí  
das por sociedades mercantiles son los siguientes: 

- 	Dividendos distribuidos en acciones o en especie. 
- 	Utilidades en reembolsos por liquidación o reducción del capa ►eso 

tal. 
- 	Intereses de acciones, conforme al Articulo 123 de la LGSM. 
- 	Participación 	de utilidades 	decretadas, 	excepto las que co  

rrespondan a los trabajadores. 
- 	Préstamos a socios 	o accionistas que no cumplan 	con requisi  

tos fiscales.  
- 	Erogaciones no deducibles 	que beneficien a socios o accionis 

tas.  iB,i 
- 	Omisi6n de ingresos o compras ficticias. 
- 	Utilidad estimada por la SHCP. 
- 	La diferencia que resulte de deducir al resultado fiscal 	del M¥y¥ 

eiercicio, el ISR y la PTU causados (aplicable cuando 	tengan 
establecimiento permanente en el país).  

- 	Los pagos al extranjero por concepto de regalías, intereses o  
por permitir el uso o goce temporal de bienes, que no sean de 
ducibles en los términos de la LISR. L. 

El impuesto será el 554 sobre la ganancia percibida, sin deducción .¥• 
alguna, debiendo ser retenido por el emisor de esos dividendos gra  
vados (Art. 123, Fracción II-LISR). 

L
¥ 

No incluimos ejemplos relativos, por considerarlo ocioso, pues las f 
disposiciones 	legales son claras y los regiaenes tributarios 	son 
muy similares a los comentados en páginas anteriores.  

2.2.2•- Ley del Impuesto al Valor Agregado - ¥Ja 

Las operaciones que tipiaaaente desarrolla una compañía controlado  
ra pura es encuentran exentas de este graváaen. 

. 	- 
J 	' 
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El articulo 90 de la LIVA, en su fracción VII, exime del pago de 7 
este 	impuesto a la enajenaci6n de partes 	sociales y títulos de • 

crédito, 	excepción 	hecha de los certificados 	de 	depósito 	de .•) 	',.J 
bienes cuya enajenación este gravada por el IVA. ;¡• 

Con la publicación de Reglamento de esta ley, 	en el DOF 	del 19 
de diciembre de 1979, se incluye la aclarací6n de que dentro 	de  
las enajenaciones exentas, citadas en el articulo anterior, 	ade  
más de esas, se encuentran las acciones, así como los dividendos J 
pagados en acciones ( Articulo 22, fracción VI del RIVA ). 

Ahora bien, existen ciertas operaciones de financiamiento 	grava 
a 	3 
t 

das por el articulo 18, último párrafo de la LIVA, por medio 	de  
las cuales las sociedades mercantiles se allegan recursos moneta 
ríos para el desarrollo de sus actividades. 	Una de estas 	opera  
ciones es la colocación 	de obligaciones 	en 	los 	términos 	del •+•¥ 
artículo 208 de la LTOC. 	En este caso, 	el objeto 	gravado 	lo ¥•T`t 
representan 	los 	intereses y toda contraprestación distinta del  
principal que reciba el obligacionista. 	La tasa aplicable será ¥( 
del 15% dependiendo de la ubicac16n de la operación, 	atendiendo Ku ¥, 
a la generación la misma. 

El IVA causado en estas operaciones deberá trasladarse a la socia  
dad emisora y ésta podrá acreditarlo, si así procede, en los tér 
minos del articulo 4". de la ley de la materia. 
Para finalizar este breve análisis, sí la empresa controladora es  
operativa, su situación en relación a valor agregado dependerá 
del tipo de operaciones que desarrolle y si éstas se encuentran  
sujetas al IVA. En el caso de obtenerse ingresos objeto del gra  
vámen, el IVA trasladado por los proveedores de bienes y serví 	l¥¥I 
cios no puede acreditarse contra aquél pues no existe causación 
de este impuesto y, por lo tanto, es un gasto deducible para efec 
tos de impuesto sobre la renta, conforme al articulo 25, fracci6ñ 
XVI de la LISR. 	 ..¥¥ 
2.2.3.- Participación de los Trabajadores en las Utilidades- 	J.) 

2.2.3.1.- Fundamentos legales- 

La 	

C1• 

participación de los trabajadores en las utilidades de las em 
presas se encuentra establecida en el articulo 123, apartado A,  
inciso IX de nuestra Constitución Política, en el cual se señalan  
los principios básicos que rigen esta prestación. 	 LJ 

En el Titulo III, Capitulo VIII de la Ley Federal del Trabajo, se 	t¥ 
regula la PTU, con características especiales y conceptos distin 	^, 
tos de los señalados a otras prestaciones laborales. 	 ca 

La Resolución publicada en el DOt del 14 de octubre de 1974, emi  
tida por la Comisión Nacional para la Participación de los Traba 
jadores en las Utilidades, fija el porcentaje del que participan 	¥< 
los trabajadores y da las bases técnicas para su determinación. 

: •- 
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La prestación que aquí estudiamos tiene costo fundamento el que la ?` 
fuerza de trabajo empleada en la producción, combinada con 	el ca  
pital invertido, producen utilidades, sobre las cuales 	participa )  
esa fuerza de trabajo. Dicha participación no debe incidir en :os 	1 , 
gastos ni en los costos de las empresas, así como tampoco deber. a .. 
fectar los precios ni motivar un alza de ellos, pues de lo contra_ 
rio, se desvirtuaría su instituci6n misma. ¥ 	3 .3 

2.2.3.2.- 	Porcentaje y base de la PTU- 
"D 	Ĵ 

Conforme al artículo 1°. de la Resoluci6n comentada, 	los trabaja  
dores participarán en un 8% de las utilidades de las empresas 	en , 	,•- 
que laboren. 	De acuerdo con lo establecido en el párrafo segundo 0 
del articulo 120 de la LFT, se considera utilidad para estos efec 
tos, la renta gravable determinada de conformidad con la LISR. 	K  
este respecto, el articulo 10 de ésta, en su último párrafo, esta 
blece que para los efectos de la 	PTU, se 	entenderá que la renta  
gravable es la utilidad fiscal señalada en este artículo.  

Lo anterior podemos ilustrarlo de la siguiente amanera: 

Ingresos acumulables 
Menos: 	Deducciones autorizadas (excepto la los, 

adicional del artículo S1-LISR)  

Igual a: 	UTILIDAD FISCAL, base para el cálculo de la PTU :' #' 
c.-cs==c:cxxc=ssz¥zaxzszszs¥caszasszxzssczzsszs 

y i„3ClII 

2.2.3.3.- 	Relaci6n con empresas controladoras-  

Si una empresa de este tipo percibe ingresos importantes por 	la 
distribución de dividendos de sus subsidiarias y además 	percibe 
otro tipo de ingresos por desarrollar otras actividades mercanti  
les, 	estaríamos ante la presencia de una controladora operativa, 
con personal subordinado bajo relaci6n obrero-patronal. , 	} 

A colación se desprende la siguiente interrogante; ¿ quó 	sucede rl 
en el caso anterior para el pago de la PTU 3 	Es algo 	sine 	qua 
non 	para la controladora el no poder prescindir de su 	personal Ji 
operacional y administrativo; los trabajadores y empleados parti  
ciparían sobre unas utilidades que no ayudaron a generar: los di [-• 
videndos percibidos de las subsidiarias, 	los cuales, 	a su vez, Ji 
ya pagaron sus correspondientes ISR y PTU. 

En este supuesto puede pensarse en la solución de este 	problema 
mediante la creación de otra empresa controladora por medio 	de  
la cual se encaucen las inversiones hechas en subsidiarias, evi 
tando sepresentenposibles conflictos laborales por esa 	situª 
ci6n. 

vy 
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A su vez, es correcto optar por la solución siguiente: 	resolver 
las necesidades 	administrativas de la empresa 	controladora por ) ¿, 
medio de servicios 	prestados 	por 	otra organización o sociedad 
del grupo, 	y canalizar la mano de obra a través de otra empresa 
del grupo o constituyendo una nueva que la absorba. 

Para 	concluir este análisis, 	al respecto, 	en el articulo 127, „p 
fracción III de la LFT, existe una disposición que limita el 	re 
parto de utilidades y es una excepción al método normal para 	dé "' 
terminarlo. 	Conforme a dicho precepto, 	el monto de la PTU, dé  
trabajadores 	al 	servicio 	de 	personas cuyos 	ingresos deriven 
exclusivamente de su trabajo, y el de los que se dediquen al cui  
dado de bienes que produzcan rentas o al cobro de créditos y sus •i¥ 
intereses, no podrá exceder de un mes de salario. ,,..•..r 

El comentario anterior lo hacemos al suponer la existencia de un  
administrador de la controladora, como Gnico empleado. En este 	ali é 
caso, dicho empleado podría considerarse como persona que se de 	?('S 
dica al cuidado de bienes (las acciones) que producen rentas  
(los dividendos). 	Con base en lo anterior, nuestra opinión es 	K4:• 
que la PTU a que tendría derecho este empleado no seria mayor a  
un mes de salario. 	 ►ese• 

Finalmente y como conclusión al análisis fiscal hecho y tal y co 
mo se comentó 	en la página 	33, a continuación 	presentamos 	un  
ejemplo de la consolidación para efectos fiscales. 

I.- DATOS (CIFRAS EN MILES DE PESOS):  

1) La Sociedad Controladora A tiene la siguiente proporción )¥«¥ 
de propiedad de las acciones con derecho a voto de: 

Empresa B, E0% 
Empresa C, 80%  

2) La Empresa B es, a su vez, controladora de la Empresa D,  
en un 80%, por lo que la Controladora A posee indirecta C1 
mente el 64% de las acciones con derecho a voto de la em 
presa D 	(80% del 804 = 64%). — L.Ii 

3) Operaciones realizadas entre las sociedades del grupo:  

a) B le vendió a C una maquinaria en: $1,000 Ui 
cuyo valor en libros se determina  
como sigue: 
Costo de adquisición $1,500  
Depreciación acumulada en dos años 
al 10% anual 300  
Valor en libros y" 1 
Precio de venta 1,000 
Pérdida deducida t•n la declaración  
de B $ 	200 
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b) B arrendó inmuebles a C por $ 	160  

c) C vendió a un tercero la maquinaria  
adquirida de B en: $ 	775 
cuyo valor en libros se determina -¥¥' 
como sigue: 
Costo de adquisici6n $1,000 a 
Depreciación acumulada en un año % 
al 10% anual 100  
Valor en libros $tea  
Precio de venta 775 
Pérdida deducida en la declaraci6n ) 
de C $ 	125  

d) D vendió a C un terreno en: $4,000 
que tenia un costo de: 2,000  
Utilidad acumulada en la declaración 
de D $1,800 los, 

4. 	Las declaraciones individuales de las empresas del grupo # 
muestran las siguientes cifras: ZaIq 

1) m 
ISR PAGADO 

:ES¥ieFi¥r 
A pérdida fiscal ajustada 	$(3,000) $ 	---  
B utilidad fiscal ajustada 	2,000 840 
C utilidad fiscal ajustada 	5,000 2,100 
D pérdida fiscal ajustada 	( 	215) --- 

5. 	La proporci6n en que consolidan resultados y el impuesto  
pagado por las sociedades 	controladas, se determina 	en  
funcl6n al capital que de cada empresa tiene la sociedad r¥ 
controladora, quedando como sigue: 

RESULTADO ISR PAGADO  

8 utilidad.fiscal ajustada, 80% 	$1,600 $ 	672  
C utilidad fiscal ajustada, 804 	4,000 1,680 UJ 
D pérdida fiscal ajustada, 64% 	( 	129) --- t¥ 

Cj 

.¥N 
1 [¥ 
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- DETERMINACION DE LOS CONCEPTOS ESPECIALES DE CONSOLIDACION 

CONCEPTO 	 REFERENCIA 	EFECTO 

Operaciones de B 

Pérdida en venta de maqui- 
naria a C 	 57-F-I 	$ 200 
Ingresos por arrendamientos a C 	57-G-III 	(160) 
Depreciación del ejercicio 
que le hubiera correspondido 
del bien enajenado a C (10% 
de $1,500) 	 57-G-IV 	(150) 
Pérdida ponderada como si B 
hubiera vendido directamente 
la maquinaria al tercero a 
quien le vendió C: 	57-G-V-b 	(220) 

Total de partidas especiales de consolidaci6n 	$ (330) 
Participaci6n de A en 8, 80%: 	 --- 
cantidad deducible en la consolidación de 8 	$ (264)(i) 

Operaciones de C 

Gastos por rentas de B 57-F-II $ 	160 
Pérdida en venta de maquinaria 
a un tercero 57-F-IV-a 125 
Depreciación de la maquinaria 
adquirida de B 57-F-III 100 

TOTAL PARTIDAS ESPECIALES DE CONSOLIDACION $ 	385 r ( • 
JI 

Participaci6n de A en C, 80%:  
cantidad no deducible en la consolidaci6n de C $ 	308 	(ji)  

Ui 
Operación de D t5 
Utilidad en venta de terreno a C 57-G-I $(1,800) <? 
Participaci6n d• A en D, 64%  
Cantidad deducible en la consoli- 
daci6n de D $(1,152)(iii) 



III.— 	DETERMINACION DEI. RESULTADO FISCAL CONSOLIDADO E ISR CONSOLIDADO (MILES DE PESOS)% 

CONCEPTO SOC. A EMP. B EMP. C EMP. D TOTAL 

Utilidad fiscal ajustada 
$ 	--- $1,600 $ 	4,000 $ 	--- $ 5,600 proporcional 

Pérdida fiscal ajustada 
--- (129) (3,129) proporcional (3,000) --- 

Conceptos especiales de 
consolidación --- (264)(1) 308 (ji) 	(1,152)(iii) (1,109) 

RESULTADO FISCAL 
CCONSOLIDADO $3,000 S1,336 $ 	4,308 $(1,281) $ 	1,363 

ISR de la consolidación $ 	572 
al 42• 

ISR acreditable (pagado 
$ 	(672) $(1,680) -__ $(2,352) 

por cada euapresa) --- 

SALDO ISR A FAVOR DE LA $(1,760) 
EMPRESA CONTROLADORA "A" 

ra1 	 r 	1 C 	i J  3k 	_ 	J  ; 	P Lrr I 	_•les  -- 

1 
a3_ 
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Actualmente, 	la proliferación de este tipo de empresas, general 7' 
mente conocidas como holdings, ha alcanzado niveles 	espectacula 
res. 	El crecimiento no salo se ha registrado en cuanto al 	n ,...J 
ro de ellas, sino que las mismas empresas controladoras han teni 
do incrementos importantes en lo que hace al nósero de 	ewtpresas 
que controlan. 

A continuación efectuamos un brevísimo análisis de tipo 	hist6ri c? 	'¥ 
Co. ¥r 

3.1.- Breve análisis histórico-  

En el anterior capítulo, 	al analizar el ~arco fiscal que 	rodea  
la operación de las holdings, mencionamos que, probablemente, 	a 
partir de 1965, se hayan espesado a crear en México este tipo de 
empresas, en función de beneficios fiscales, al estar exentos de "Z 
ISR los ingresos por dividendos. 	Pero la historia 	de estas ea  
presas realmente no se inicia en ese año, 	sino que su origen es '1 	R 
muy anterior en otras regiones del mundo. Krt 	4 
Las primeras 	compañías 	controladoras nacieron a finales del Si 
gl 	XIX, en Inglaterra, España, Alemania, Italia y, sobre 	todo 
en los Estados Unidos, propiciado por los cambios surgidos en las  
relaciones políticas y econdaicas, lo cual derivó en un 	amplisi  
mo desarrollo de las actividades comerciales e industriales, 	la  
duciendo a la formación de agrupaciones de negocios cuyos objeta_ 

"1 >' vos eran el de la obtención de bestlicios lucrativos, sociales y 
políticos. 	Este tipo de agrupaciones representaron las 	menitas  
taciones iniciales de combinaciones de empresas de que se 	tenga 
noticia y, a través de los siguientes años, experimentaron un de  
sarrollo cada vez más pujante. 

Es así como en 1889, Nueva Jersey se convierte en el primer esta 
do norteamericano que promulga una Ley para Asociaciones Genera 
les que permitió a las sociedades 	mercantiles 	constituirse con  
el dnico propósito de adquirir acciones de otras compaiiiaa, 	ori 
ginando posteriormente a las co■pañlas controladoras. í..L 

Un año seas tarde, 	en 1890 y en la misses Onies Americana, 	el De ¥- 	1 
creto Sberman dib ímpetu a estas compaiiias debido a que les 	per - ¡" 
sitia hacer como tales lo que prohibía 	realizar como 	compañías -¥ 
individuales. 	A mayor abundariento, 	este Decreto no 	permitía Ui 
combinaciones o acuerdos desfavorables entre ccsp 	las o socieda 
des separadas que condujeran a restringir la actividad comercial. r` 

¥á 
As1, 	teneos que los primeros 	grupos empresariales e industria 
les constituidos en los Estados Unidos con se compañia 	controla 
dora, 	lo fusroa la National Lead Cy., (1092), 	General Electric  

_r. 
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cy ., (1894), U.S. Steel Corp. y -  Bastman Xodak Cy., (1902) y 
Bethleheo Steel Corp. (1905), entre otros. 

por lo que respecta a nuestro país, el desarrollo de este tipo 
de organización de empresas se remonta hasta la década de los 
años 60, debido primordialmente al lento desarrollo económico a 
nivel de gran empresa. 

En los principios de la década de los años 70, concretamente en 
junio de 1973, tuvo un auge tremendo la creación de una sofista 
cación de la empresa controladora: la sociedad de fomento, la cu 
al tendrá la actividad de fomentar el desarrollo industrial y tu 
rístico del país. 

El gran desarollo de estas empresas, el cual hemos comentado al 
inicio de este capítulo es, •sin duda alguna, la tendencia a la 
que se dirigen la mayoría de las empresas creadas en nuestro 
país. 	Así, todo indica que la empresa familiar, tan común en 
nuestro medio empresarial, seguirá el camino de transformar su 
estructura por la de la empresa controladores. 

Para esto, baste decir que algunos grupos empresariales han in 
corporado, de un año a otro, hasta 30 empresas; es fácil recú 
rrir a las ediciones de la Revista Expansión relativas a las 500 
empresas más importantes de México (1979 y 1980) y " constatar 
que ciertas entidades crecieron de 68 empresas miembros del 
grupo, hasta comprender 90 organizaciones. 
Lo anterior estaría revelando que, durante 1979, la empresa con 
troladora se habría anexado un promedio de 1.8 compañías mensuññ 
les. Sin duda, tal cantidad evidencia un crecimiento nada del 
preciable. • (14) 

3.2.- Análisis de la definición de empresa controladora- 

En el primer capítulo incluimos una breve definición de lo que 
debe entenderse por empresa controladores, la cuál esta basada en 
lo que acepta la técnica contable, la que a continuación analiza 
remos. 

3.2.1.- Conforme a principios de contabilidad- 

En el boletín 88 de la Comisión de Principios de Contabilidad 
del Instituto Mexicano de Contadores Públicos, A.C., se incluye 
en el párrafo 10 que una compañía tenedora será aquélla que sea 
propietaria del 254 o más de las acciones ordinarias de otra ea 
presa. La definición dada en nuestro primer Capítulo difiere un 
poco de la anterior en tanto que nosotros establecemos un limite 
para estas compañías tenedoras hasta un 50% de propiedad de di 
chas acciones, señalando que la posesión mayor a ese i indica la 
existencia de una compañía controladores. 
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La anterior diferencia es sólo de concepto y no de fondo pees el .7 
miaao boletín M define y hace la distiscidn entre costspaMaa snk 

i sidiarias y asociadas, la cual Coincide con la que besos dado is ..¥ 
nuestro primer capitulo y ésta radica en el grado de control que 
la cosipañia 	inversionista ejerce sobre esas Casi-Mas 	emisoras  
de acciones, alas que nos zetesiaos de acuerdo a la 	proporción 
de propiedad de sus acciones cosafnes emitidas, por lo que el pro  
pio Boletín reconoce la existencia de la 	co~£& controladora. 2 	'•fl 

3.2.2.- Conforme a la actividad desarrollada-  

En el mimo Capitulo Uno iencionado, se incluye también la 	defi  
m 	3 

nición de expresas en las que su actividad principal será la cal  
pra-venta de acciones la cual fue corroborada al inalisar el sar 
co fiscal que rodea la operac16n de la es presa controladora. ^"'~ 

Asimismo 	en el anilisis fiscal, 	incluiaos la diferencia 	entre  
una controladores pura y una controladores operativa, 	lo cual 	se  
hizo para clarificar algunas de las disposiciones 	fiscales 	abi 
estudiadas. 

Cabe mencionar que la controladora pura, o sea aquella 	dedicada *r 
exclusivamente a la caspra-venta 	de acciones con el fin de ejes 
cer el control adsinistrativo de sns compañías asisoras, 	tendré t¥ 
la principal fuente de sus ingresos en los dividendos que 	perol  
ba de sus compañías subsidiarias, por lo que se estaré incurriera ;•.!'¥ 
do, 	ades is, 	en situaciones soy especiales e interesantes de ca  
rácter contable, 	que más tarde analisareaos con mayor amplitud,  
al proceder a valuar esas inversiones, sal Coso los ingresos 	as iS¥l)Inri 
dividendos percibidos o decretados. p l 
Es indudable que el objetivo principal no será el de adquirir as 
ciones, 	sino el de la tenencia de la mayoría 	suficiente 	reprs 
sentativas del capital, para ejercer el citado 	control 	adsinis -...•• 
trativo sobre las empresas emisoras. 	Por lo que se refiere a la 
controladoza operativa, asta es dedicad a otra serie de 	aativi  
dadas industriales, Comerciales o de servicios, las cuales 	esta 
rán geaez'alP 	te enfocadas a proporcionarse a/o.entre las sisas C • 
empresas partenecieutes al grupo.  

El tipo de operaciones que normalmente han wsido desarrollando -7 
las empresas 	controladoras 	operativas sor las de arreisdar 	sus  
bienes ame~ e iaooseles así coso financiar, 	directamente a L ¥f 
sus sebstAiariss por .sdio del otorgaaiswto de psistaeos sw efsa 
tivo o, indirectamente, sirviíadoles de ~al en 	la consscacidñ CS 
de préstamos bancarios.  

Para finalizar estos comentarios dirsos que la empresa controla -¥y 
dora no es una ~presa de servicios, ni es un fin propiss¥ente di 
cho, sino que es el asdio de operación el servicio de 	la Udsl_  
nistreción global del grupo de empresas as£ latsyrados: para 	la r; 
coesscecida de los objetivos corporativae psopsostos. 
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3.3.- Características de operaci6n- 

Ei anilisis de éste apartado lo clasificarastlos en cuatro seccio 
nes, para facilitar su mejor comprensión y agilizar su estudio. 

Estos apartados son: 

1.- Adeinistrativas 
2.- Contables 
3.- Financieras 
4.- Legales y Fiscales 

incluisos en un solo apartado el estudio de las características 
legales y fiscales pues en el Capitulo Dos, éstas se analizaron 
exhaustivaaeate, por lo que dnica■ente harenes referencia a 
ellas y las relacionaremos con los aspectos administrativos, con 
tables y financieros en lo que corresponda. 

3.3.1. Adstinistrativas- 

Las primeras características que se desprenden al constituir la 
empresa controladores radican en el propio objetivo de dominar to 
dos los aovis:ientoa de las 	resas subsidiarias al centralizar 
la tosa de decisiones en una sola entidad, concentrando las deci 
siones de orden corporativo en la holding y descentralizando la 
autoridad y responsabilidad en un conjunto de 	resas dado. 

De igual for.a, otro de los grandes objetivos de la constituci6n 
de esta clase de empresas consiste en lograr la aaximizaci6n del 
control administrativo y del centro de decisiones y minimizar el 
costo adeiaistrativo inherente. 

¿C6sto puede lograrse esto? 

Utilizando una presa de servicios que proporcione tanto a la 
holding caw a las demás coepañias integrantes del grupo, servi 
caos adsinistrativos, financieros, legales y fiscales. Asi, esta 
empresa de servicios se constituirla en el 'cerebro• de todo el 
grupo al integrar entre su Elrsonal los Uds excelsos ejecutivos 
y 	pleados que, de otra nsra, se encontrarían dispersos en ca 
da una de las ca¥pañias perteneciente al grupo y su fuerza, cono 
cimientos y experiencia individual se perderían al estar enfoca 
dos a la resolución de una problesttica de menor envergadura co 
mo lo serian los de una sola oo.pañia. 

Al conseguir la unida de esos ejecutivos y e.pleados de 6ptisa 
calidad en un solo ente organizacional, se consigue en primer 
término, el aproeechantento de esa capacidad aduinistrativa po 
tencial ea beneficio del grupo total y, en segundo término, eI 
minimizar los costos de administración al concentrar en una sola 
unidad, se incidencia. 
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otro aspecto importante que se lograría con una organización co 
mo la descrita en los pirrafos precedentes seria la aaxiaisaci6n 
del rendimiento del personal, al ocupar a los altos ejecutivos 
en las Direcciones respectivas, en forma piramidal, de acuerdo 
a las características propias, participando en la misma forma. 
en la toma de decisiones de la holding a nivel corporativo. Con 
tinuando con las características de operación de la empresa di 
servicio, direeos que el proceso de información seria agilizado 
enormemente al canalizarse en una sola dirección, permitiendo el 
mejor control administrativo sobre cada una de las compañías in 
tegrantes del grupo empresarial. 

Un punto muy importante en la operación de la empresa lo reprs 
senta la facilidad con que se entraría a determinados marcados 
comerciales, industriales y de servicio, a través de las adquisi 
ciones de acciones representativas del capital social de eaprs 
saz que ya se encuentren funcionando, esto es, de empresas en 
marcha. 

Asimismo, desde un punto de vista contrario, permiten una salida 
fácil de negocios o mercados en los tulles ya no se tenga ints 
rés o el rendimiento obtenido no fue el esperado de acuerdo a la 
inversión efectuada, al ser más agil y barato el vender acciones 
de empresas que entrar en el proceso de disolución 6 liquidación 
de la empresa e incurrir en las as probleatticas acciones de 
vender activos y liquidar pasivos. 

La aisaa creación de la empresa de servicios trae implícita cier 
tan operaciones que se realizarán entre/y hacia las empresas del 
grupo, lo cual permitirá y exigirá el establecimiento de procedi 
mientos y controles para el correcto reconocimiento econáaico de 
esas operaciones. Asimismo, se facilita el proceso de identifi 
catión de la Administración propia de cada empresa con el Grupa, 
propiciando el equilibrio correcto de la dualidad responsabili 
dad-autoridad. 

Para dar término a las características administrativas de la 
holding, es interesante mencionar el muy importante factor de re 
cursos humanos. 

La empresa, hablamos de cualquier tipo, no es una persona, pero 
se assaeja mucho a ella porque ha sido diseñada por personas y 
depende de éstas para seguir existiendo. 

Tanto las personas como las ,e empresas tienen flexibilidad, es de 
cir, capacidad para adaptarse al cambio. A su vez, las empresas 
influyen en las personas y éstas influyen en aquellas y cuando 
esta relación interactiva e interdependiente conduce a resulta 
dos beulficos para Babas partes, las dos tienden a sobrevivir y 
poco a poco es van perpetuando. 
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de . 	..tI-, etc.; en el osao de cowidor dite trae cuidado de oob¥ar 
cierta cantidad por dicho Msvicio, ao ~a de ins+ete;ttar el salario 
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el propio articulo 77 - LI R, y salario eliden anial para el Distrito fl tunal: 
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( A ) 	Si el salario más las prestaciones no superan una 
cantidad equivalente a 7 veces el salario mínimo 
anual ( SMA ), no hay limitación de la exención. 

( a ) 	En caso de que lo superen, sólo estará exento el 
monto de las prestaciones que no rebasen un SMA. 

( C ) 	Sin embargo, en ningún caso el salario más las 
prestaciones exentas serán inferiores a 7 veces 
el SMA. 

SMA - D.F.- 	$102,200 	SMA - D.F.- 7 VECES $715,400 

(Para efectos del ejemplo, se está tomando el salario míni 
mo vigente durante 1982) 

CASO 1 	CASO 2 	CABO 3 	CASO 4 

SUELDOS 	$ 	400,000 $ 	450,000 $ 	600,000 $ 	800,000 
PRESTACIONES 	300,000 300,000 300,000 300,000 

$ 	700,000 $ 	750,000 $ 	900,000 $1,100,000 

PRESTACIONES • 
EXENTAS 	$ 300,000 	$ 265,400* $ 115,400* $ _ 102,200 

PRESTACIONES 
GRAVADAS 	$ ---- 	$ 34,600 $ 184,600 $ 197,800 

() En este caso las prestaciones no quedan limitadas a $102,200 
puesto que de conformidad con la regla ( c ) el monto de los 
sueldos, $450,000 y $600,000, más las prestaciones exentas 
no deben ser menores de $715,400. 

Para concluir este apartado mencionaremos la importancia que re 
presenta el elegir adecuadamente el régimen legal en el que se 
constituirá la prestadora de servicios. 

A continuación presentamos un cuadro en el que establecemos las 
situaciones que requieren analizarlas críticamente para inclinar 
se por la constitución de una sociedad civil o por una sociedaa 
mercantil. 
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Personal cato socios, no -
tienen derecho a previsión 

Prorrateo de exceso de los 
ingresos sobre los egresos 
entre los socios. 

Existen dudas legales en - 
la posibilidad de prestar 
ciertos servicios. v. gr. 
crndsi6n o mediación mar 
cantil. 

eerieficios de previsión so 
cial a F1amcionarios. 

La previsión social se lima 
ta a partir de 1982. 

No existe tal prorrateo. 

Puede prestar cualquier ti 
po de servicio, sierre Y 
cuando esta crocite ,lado en 
la escritura constitutiva. 

Pagos provisionales al ISR 
al 20% cuatrimestral. 

Existe duda fiscal si pus 
de participar en la corso 
lidaci6n de resultados pñ 
ro efectos fiscales.  

mea pagos provisionales al 
ISR taisod) en 	ta la u 
la utilidad fiscal ajustad¡ 
del ejercicio anterior de 
doce meres, 	tro cuando 
este ejercicio haya sido el 
prinero e irregular, caso 
en el que se oomsidetará la 
utilidad fiscal ajustada de 
ese ejercicio sin cálculo 
proporcional a docta meses. 

Si se consolida para efes 
tos fiscales. 

.M - 
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El control lo ejerce la -
asamblea de Socios. 

Pago máximo de la PIU, li-
mitado a un mes. 

En caso de disolución, los 
socios son responsables - 
hasta con su patrimonio ner 
sonal. 

El control lo ejerce la onu 
pañia controladora. 

Pago de la PR[], 8% sobre la 
utilidad fiscal. 

la responsabilidad de los - 
accionistas se limita hasta 
el mondo de su aportación. 

3.3.2.- Oontables- 

A continuación analizamos los aspectos contables más importan 
teas en la a vresa controladora, incluyendo breves oanentarios in 
troductorios relativos a la valuación de las inversiones en suE 
sidiarias y la consolidación de los estados financieros del gru-
po, nasa dada su significación, les hemos asignado un capítulo 
e=rofeso para su amplio tratamiento. 

Los aspectos contables de mayor relevancia que estudiar sos en 
las siguientes líneas, versarán, básicamente, sobre las formas 
de adquisición de ateas, el crédito mercantil producto de las 
adquisiciones y otras reglas de carácter general que deben ser 
consideradas. 

3.3.2.1.- Formas de adquisición y el crédito mercantil- 

En la ak uisicien de acciones al costo real, éste será el rento 
invertido y se constituirá por el importe pagado, incluyendo la 
ocani.sián y máes los demás gastos directassnte aplicables a la -
aa¥ca. ]n este caso, el Ms sencillo de analizar, en aue la - 

se hace directa ente onn dinero, el registro del movimien 
to contable se hará engank a la cuenta de "Inversiones en ac 
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ciones el meato pagado por las acciones •y acreditando la cuenta 
de "Caja y bancos' por el slisstro importe, sin e■pargo, a menudo 
se adquieren valores por sdio del pago con otras propiedades o 
del casbio por otros valores. En este caso, el costo real de 
las acciones recibidas depende del valor misto de aquellas o de 
las propiedades entregadas y esto, generalmente, es dificil de 
determinar. 

En general, el substituto adecuado del costo en dinero es el pre 
cio del mercado de los bienes o valores entregados y éste se de 
termina, a menudo, en base a cuestiones de criterio. Según la 
opinión general, los valores de mercado no figuran en los regia 
tras de la inversionista. Se entiende que a dichos inversiania 
tas no les afecta las fluctuaciones del mercado. 
Por otra parte, en estos casos, asi como en otros, existen dudas 
sobre la conveniencia de pasar inadvertidos los movimientos no 
importantes de los valores del mercado de las acciones que se po 
seen. En el caso de fluctuaciones importantes, la posición fi 
nanciera de la earpresa controladora no se reflejarla correctamen 
te, si las acciones se presentan al costo. Para esto, se puede 
recomendar un procedimiento de contabilisacibn que establezca 
una contracuenta del super vit y por otra una contracuenta de la 
de inversiones. Creeos que no existe ninguna objeción a este 
procedimiento que servirla para resaltar un becbo isiportante. 

Como ya dijime., es e ~n encontrar algunas dificultades para de 
terminar los valores reales de marcado de las acciones. Un al 
todo que se utiliza es el de valuar conforme a su valor en ti 
broa. El valor en libros por acción se deteraiaa dividiendo el 
valor total del capital contable (capital social sets supersvit a 
cumuladas y sesos déficit ac~lado), entre el ndeero de accio 
nes en circulación. 

El valor en libros de la coapsñla emisora no es generalmente una 
buena base para el avalúo de acciones en los libros de la contro 
ladora. Este valor tiene cierta relación con el valor de marca 
do, pero puede estar soy por debajo o por encima de ese valor. 
Los precios de mercado se basan en diversos factores, cuya ac 
ción depende de la actitud de los compradores y vendedores de 
los títulos. Por otra parte, la base para el valor en libros se 
encuentra en el mútodo de registros y de valoaci6n que emplee la 
compaMZa sisora. 

En el caso de acciones en las cuales es difícil que existan coti 
zaciones de mercado, el valor en libros ha sido el método prefe_ 
rido para determinar el valor de las acciones. 

Pero ¿ qué sucede cuando se adquieren acciones mediante deesebol 
so de dinero o por canje de acciones a un precio mayor o menor 
del valor en libros ? 
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El exceso puede atribuirse al valor inmaterial apreciado en la 
compañia emisora, concepto que no se encuentra registrado en su 
contabilidad, o bien puede deberse a ciertos factores conocidos 
por la empresa adquirente, tales caso valuación reducida de sis 
bienes, causa por la cual la compañia adquirente está dispuesta 
a pagar una prima adicional, la cual quedaría integrada como un 
crédito mercantil y su aplicación contable seria cosco sigue: 

- Si se debe a la rectificación de valores activos, se debe 
rán ajustar dichos valores, o bien se depreciarfan_en fun 
ci6n de la vida útil de los bienes relativos. 

- Si no se puede identificar, se amortizará durante un pe 
nodo de tiempo prudencial. 

Ahora bien, cuando el precio pagado por las acciones sea infe 
rior a su valor según libros de la compañia ertiscra, el descuera 
to puede atribuirse a una inflación en los valores del activo de 
esta última, o su reducido valor mercantil, o puede deberse al 
hecho de que la compañia adquiriente haya logrado una ventaja al 
adquirir las acciones. Este descuento se considera como un su 
perávít de capital o bien, se rectificarán los valores del acti 
vo relativo, complementada la depreciaci6n correspondiente, se 
gón sea el caso. 

Para finalizar este análisis, diremos que si el dominio de la em 
presa adquiriente es casi total, estaríamos ante la existencia 
de una empresa controladora, por lo que para valuar sus inversio 
nes hechas en acciones, tendrá que presentar estados financieros 
consolidados, para exponer fielmente su real posición financiera. 

Cuando la posesión de acciones de la empresa emisora no es total, 
en el caso de una compañia tenedora, pero suficiente para inter 
venir en su Administración, también suelen formularse los está 
dos financieros consolidados. 

De otra manera, en el balance general de la tenedora pueden figu 
rar la inversión en acciones según la fluctuación de las pérdt 
das y ganancias de la compañia asociada y la política de dividen 
dos que desarrolle esta última. Este método es mejor conocido 
como el Método de Participación, el cual analizaremos más profun 
damente en el capitulo dedicado a la valuación de la inversión 
en acciones y es aplicable tanto en el caso de compañías cóntro 
ladoras, como tenedoras. 

Sin embargo, existe alguna corriente de opinión un tanto con ser 
vadora, y no aceptada generalmente por la profesión, que no con 
sidera este método como el mejor y lo discuten desde un punto de 
vista jurídico, puesto que por su naturaleza de entidad jurídica 
independiente, la compañia tenedora o controladores sólo pueden 
registrar en su contabilidad, en calidad de ingresos, los divi 
dendos efectivamente recibidos de las entidades subsidiarias y 
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asociadas. En contra de esta corriente, existe la que los :c le 
giados Profesionales sostienen, y es aquélla por medio de '_á 
cual aceptan al Método de Participación como procedimiento ade 
cuado cara valuar las inversiones en acciones en el caso de no 
existir estados financieros consolidados, para cumplir cc n :cs 
principios de contabilidad de realización (Boletín A3) y revela 
ci6n suficiente (Boletín AS), conforme lo establece el oárr-fo 
15 del Boletín B8, "Estados Financieros Consolidados y Cor.bina 
dos y Valuación de Inversiones Permanentes". 

3.3.2.2. Reglas Generales- 

Fuera de lo anteriormente coomentado, no surge ningún otro pro'le 
ma especial en la contabilidad de las empresas adquirentes de ac 
ciones que sea importante e interesante comentar, más que el re 
lativo a la conveniencia de establecer sistemas de control inter 
no similares, manuales de contabilidad y de organización semejar. 
tes y aplicar consistentemente los Principios de Contabilidad Ge 
neralmente Aceptados, en todas las empresas integrantes del grú 
po, en todos los periodos contables correspondientes, consideran 
do las características individuales inherentes a cada una de 
ellas. 

A su vez, únicamente trazaremos aquí, las consideraciones a to 
mar en cuenta en el caso de consolidación de estados financieras, 
que en su capitulo respectivo, analizaremos con más detalle: 

i) Fechas de estados consolidados 
ii) Subsidiarias no consolidadas 

iii) Estados Financieros individuales, dictaminados por con 
tador público independiente. 

3.3.3. Financieros- 

Las características financieras de la operación de una empresa 
controladora se puede estudiar desde diversos puntos de referen 
cia. 

Es camón que uno de los puntos más ventajosos lo representa la 
evaluación crediticia. En el caso de solicitar préstamos banca 
ríos o simplemente el solicitar crédito corriente para desamo 
llar determinadas operaciones, con el solo hecho de decir "Grupo 
de Empresas" es distinto a decir solamente "La Empresa". En es 
te sentido, la empresa controladora sirve para conseguir el fT 
nanciamiento requerido directamente o sirviendo de aval de una 
de las empresas operadoras. Yo anterior resulta obvio, pues en 
el mento de evaluar a las empresas, el capital que respalda a 
la empresa individual es bastante menor que el que tiene la ene  
presa controladora. 
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Esta *ventaja" de las controladores permitirá el uso eficiente 
de la capacidad de endeudamiento al permitir canalizar los recur 
sor financieros así obtenidos a la formación y concentración dé 
grandes capitales, que servirán de base para el financiamiento 
de las compañías controladas. Con el financiamiento así otorga 
do, lógicamente se logrará, o se buscará lograr, una más eficien 
te operación, significando esto, alcanzar niveles de utilidad su 
periores a años anteriores, superiores a índices inflacionarios 
haciendo así más atractiva y redituable la inversión en accio 
mes de la compañía, canalizando más recursos financieros al Grñ 
po, por medio de la emisión de obligaciones o de acciones prefe 
rentes sin derecho a voto. 

La eficiencia de operación, a su vez, hará aue las utilidades ob 
tenidas se reinviertan, creando y desarrollando así, empresas eñ 
forma continuada, manteniendo activa su inversión, diversifican 
do su campo de acción, planeando a corto, mediano y largo plazo, 
la situación financiera desde un punto de- vista corporativo, 
creando más plazas de trabajo abatiendo los indices de desempleo, 
desarrollar econ&nicamente determinadas zonas del país, propor 
cionar más satisfactores a la comunidad nacional al aumentar la 
oferta de bienes y servicios, contribuyendo a la disminución de 
la inflación y, finalmente, aprovechando las ventajas en materia 
fiscal concedidas por la LISR, ya comentadas y obteniendo los es 
tímulos fiscales otorgados por la SBCP en las ramas de activida 
des así establecidas. 

La contribución de una empresa controladores, permitirá también 
la asociación minoritaria dnicamente en aquellos giros industria 
les, comerciales o de servicios en los campos en que se tenga iñ 
terés así hacerlo, ya sea por conveniencia a la propia controla 
dora en la mayor agilización de financiamientos; por las facili 
dades en la concesión de patentes industriales o marcas comercia 
les por la entrada a nuevos mercados o por la transferencia de 
tecnología y/o asistencia técnica que eso implicaría. 

Decimos "asociación minoritaria", pues ésta asociación solo así 
podría ser de lo contrario se perdería el control administrativo 
al que la holding tiende, pero se podría ofrecer, si esa asocia 
cidn verdaderamente interesa, hasta el 49• del capital social en 
acciones comunes de la empresa relativa a la parte minoritaria, 
para lograr alcanzar algunos de los puntos anteriores. 

Ahora bien, el análisis aue efectuamos no debe enfocarse exclusi 
vamente al aspecto financiero de la empresa, sino aue tanbiáñ 
hay que contemplarlo desde la visión del accionista final de la 
controladora, la persona física. 

La inversión hecha en acciones de una empresa, control-ic'_ora de 
muchas compañías, facilitará la operación de este accionista fi 
nal al tener representada esa inversión en títulos valor de una 
sola empresa en lugar de tener innumerables valores de otras tan 
tas empresas. 
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A su vis, si la etpsasa mntroladora *S de las qUt aotist e► bolsa de Va-
lores, las aociaens en este mercado sexis facilsatte idif+tificablss al -
axicetrar el poder e iaérg del grupo en u e sala clave de acción, en lo 
qar de t wr que identificar muchas claven di muy varias acciones de di 
versas sgrenes.  

Una situs"ián que puede representar una desventaja relativa para los a - 
cionstas de una 	esa operadora se presenta cum o ésta ditima pasa a 
formar parte del grupo controlado por una 'r ldisrl y aréllos pasan a for_ 
mar parte de la H. Asamblea de Accionistas de ésta. 

Lo anterior representa que el accionista aporta las acciones que posee de 
las ~esas operadoras, mara adquirir seca es de la holding, o bien, -
simplemente las adquiere. 

En ese monc►to, el accionista adquirente de las acciones de la 	esa con 
troladorra pierde la porción de podes que tenia en la ahora resa subsi- 
diaria o asociada, para tener una porción azud* m ~ en la 	añia con- 
trola, pero la cual i:dudablesaite ove representará una inversión más 
atractiva y redituable. 

3.3.4.- Legales y Fiscales- 

Al analizar los marcos referenciales en la aQ adán de la sQcesa contro- 
ladora, exhaustivamente 	les circurataneias legales y fiscales 
a que pueden estar sujetas o ceo -' astas aqaesas. Zs por esto que a 
contirn*cián cxe ecttacanaa bcevamente algunos aspeebos aht omitidos, los - 
cuales pueden ser objeto de urna mejor vLualizac3án, en 	1tD. Ft¥ 
ejemplo, un aspecto legal isportente es que la holding pueda investir en 
cualquier rana de actividad aoanónica, por lo we puede astas involucrada 
en varios giros de negocios cue por ley no pueden estar en toa m~ enti 
dad legal. V.GR., los giros bancarios e irdustrialas ( Ly General de Ira 
titucianee de Crédito y Qganizaciones Ataciliares 1. 

También encontramos dentro de los aispecios legales importantes, que tata -
t7inpañla contro1adora de e cesas ron variados y distintos giros ird¥stria 
les, 	y de servicios, se enfrenta a una diversificación total 
de riesgos al tener los distintos negocios controlados, diferentes oerso-
nalida-es jusfdicas, los cuales se tendrán ave ir afrcw* do de diversas 
repuse. 

otra situaciái legal ave debe cuidarse imi 	al cía sitituir una egresa con 
troLubra lo reta el hecho mimo de cs~r a la loldinq.  

Lo anterior significa lo siguiente: al estiaolasse el objeto social de la 
maraca en la escritura constitutiva deben tsns;ae soy en cuenta la flexi-
bilidad a*m se le otccgará a este, pues se bastará con señalar " la casera 
venta de acciones y iartes sociales de cualquier tiro 	. ", pues signi- 
ficaria toa restricción absoluta a la realiza idn de c aleaquier otra ope-
racibn. 
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Esto obra mayor relevancia .al estar ante la presencia de una onntrolade -
ra Operativa al ot~ avales o financies{a+to a sus subsidiarias, si -
arrierda sus bienes rusbles e ímuebles a batas miseas o bien, desarrolla 
otro tino de actividades tendientes a propiciar una majar actividad. Si 
en el objeto social no se contadla toda la gana de posibles operaciones 
a desarrollar, podrá osarse en tranºwcjr 	ilícitas aue pueden generar 
conflictos fiscyles (de¥¥cibilidsd de gestos ), Laborales ( derivados de 
partidas sujetas a la PIV) o legales (elataraciáo de contratos ina:ds-
tentes de aeásusr:o ) . 

Dentro de las sibiscianes fiscales ya aoaaatadas en el capítulo corren-
diente, la iis is¥ortw te y de mayor signifiasciñn e mica se encuentra 
establecida en la LISR, en la anal se señala• en focas general, e los - 
dividecdos percibidos por las 	eesas no F+sgan ISR. Así, mientras los -
aecionistas aecsanas físicas de. la holding no reciben dividendos, estos - 
zedei desti.nirse a las sociedades integrantes del grupo, distribuyendo - 
los recursos en las sQcesas aue zealmen e los neossiten, vía reirnersión 
de utilidades o por mallo del otarg iento de prdetanos. " Esto haría su 
Poner, pes, que si el grupo no paga 1n~tos por aonaepáo de dividendos, 
éstas aes:eitirfan que el qr 	creciera sés rapid ate. sin limitaciones." 
( 18 ). 

Un in!ortante y delicado aspecto lo oanstituye el pago de la participación 
de utilidades a los traóajab¥es. Al integrarse el grupo . esarial y ser 
la aoattolaaoca un ente li"y'l'ente indepediente, sujeto de dez. t a y obli 
gacianes., tanto legales acm fiscales, las esg2resas subsidiarias serán las 
at ns 	la P1V aorz+w oliente a sus ~leadoe resnectivns. De esta ma 
nera, los divides~ de la cld1nq oro se verán afectados, porque los trabe 
jaboces ya recibiesen el reparto directasente de sus esp[esas..  

Zt¥áss Ls situaciones legales fiscales oye pueden ser apravedhadas en bese 
ficio de la hol•~-V sus m id arias ioxsasxirán óniwnte del correcto 
manejo ene de las disposiciones legales se haga, por ejlo, el ser sujeto 
al régisss fiscal de las unidades de fr 1to, si se c~len con Los reaui-
sitas establecidos mira tal efecto y q• ue posterioamente estudiaos s breve 
ate. 

Es un risco esaejisio el enser Que con el solo ha  de de oanstituir 	e ore 
se aontxoladara, Los beneficios fiscales y 11 le son inhersntes: la - 
eresción de 	 trola traerá tatbos l:aneficios le4ales, fis- 
cales, a3aisistrativas y financie m, en la sjedida en que se intente aove-. 
guirlos, en la adtda so que la iasgiasción, canocisisntos y eriencias 
de sus e jeaiti ,s mi lo perrita. 

3.4 Algwm aonsi¥8erand is es ss amstitución- 

Para Para la anutitaEi61 de me persa eantsuladoea, e datan diversas estrate-
gias a sequtr. pato Par lo q imal, san tres las apacctos sis Importantes 
que ¿t ssi snobs~: 
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i- 	El primero de ellos es el de considerar los r aepec:tos reales, los 
lo 	son i, 	J cual 	, por 	general, no 	tatuados en eta y consisten en - 

observar sí con la capacidad eoonónios cnie la c rvañta tiene vale 1 
la pena integrarla en un gnomo empresarial; 	a su vez, debe anali 
zarse la posible existencia de un crecimiento o e* anión de la = ,. 
aa resa, el cual se ruede conocer gracias a factores tales cano au 3 
mento de la desanda de los productos o servicios ofrecidos cambios  
tecnológicos croe obliguen a niveles de calidad óptimos y en gene-- 1 	¥: 
ral, por la b(isqueda de mejores posiciones en el mercado. 

ji- 	El segundo considerando debe contemplar lo relativo a la adminis- 
traci6n, buscando maximizar los recursos humanos y técnologieos - • k 

¥ en beneficio de la holdino y del grupo corporativo. 

iii- 	La tercera consideración deberá atender los aspectos legales con- ti 
eernientes a la eonstituci6n de la holding. 	Si bien la vigente -  
legislaci6n mercantil no eonte ola este tiro de  e4i 	 enQres¥ en forma  
específica, tampoco las prohíbe musa no limita a messonas físicas 
o morales la propiedad de acciones o partes sociales. 

s dett,Q Al trinar en cuenta estos montas, así amo lo 	,.t¥en los capítulos ''  
y apartados aAteriores, se podrá tener la certeza de constituir una hol—  
dina con las máximas probaabilitiades de éxito. M ' 

3.4.1.- 	Tipos de Oontrotaduras-  

Dcisten diversos ticos de oontroladbras, los cuales oanentaraios breves en 
— te a eontinuaci6n: 3'"1 

Holding pura: 	Cuando una e presa controladora, por medio de la 
tenencia de acciones, ejerce el controladministrativo de varias  
empresas y no desarrolla ninguna otra actividad. 	En líneas ante- 
riores, este tino fue comentado a 	liamarte. ,_ ,f 

Hol 	ativa: 	Cuando la ding per a+¥esa oontrol.adora además de ejer  yL 
per el control administrativo citado, desarrolla otro tipo de oré  1. 
raciones oinerciales, industriales o de servicios. 	Este tino, a r 	, 
su vez, Ya fue ca entallo anteriormente.  

Holding Corporativa: 	E viste cuando la controladora domina varias l...•1 
egresas sin necesidad de tener una sola acción. 	Este tipo se ma  
neja por elementos jurídicos cano el usufructo de acciones, la 	= 
cxzpra de votos de acciones y contratos de adeinistración irrevo- 
cables. 

:s 



4. Holding Verticü.l: Denaninada también cano " empresa madre " :a -
cual tiene y controla las acciones de las egresas del an . 
estructura vertical hace que otras " ~esas hijas ", las su si-
diarias de la primera, se constituyan en subholdings, las cuales 
controlan, a su vez, otras es presas, c,ue son las " egresas nie-
tas ", que normalmente fungen cono las empresas operadoras. 

Holding Circular: Controla las acciones del grupo de manera ir.-
directa v sobre sus propias acciones, así nor ejem lo, la emore-
sa " 1 " adquiere las acciones de la " 2 '' y ésta, a su vez, las 
de la apresa " 3 ", y esta las de la egresa " 1 " de tal mane-
ra que se controlan entre si todas las empresas del grupo. 

Holding de GrupoCerrado: ) uellas oonstituídas por enpresas fa-
miliares en desarrollo, aue reinvierten sus utilidades en las mis 
mas oaipañías del gruno. 

Holding de Grupo Abierto ion aquellas grandes organizaciones cae, 
además de actuar, en ciertos casos, oamo el gruno cerrado, abren 
la venta de acciones de sus e presas en la Bolsa de Valores, reno 
sin perder la suficiencia que les permita ser los accionistas ma-
yoritarios. 

• Holding Personal: Esta es una controladora aue actualmente esta 
teniendo mkv auge, dadas las recientes modificaciones fiscales 
al¥ fisposiciones relativas, así orno el otorgamiento de estí-

scales que promueven este tipo de inversiones. Es el ca 
so de que una persona física posea acciones en varias amresas - 
pe constituir su propia holding individual o con su familia, 
lo cual le oe:mitirá consolidar su capital y de ésta manera, su 
patrimonio familiar. 

• Unidad de Finento: Esta es la mayor sofisticación de la holding 
y es una unidad e=%&dca formada cara fomentar el desarrollo in 
dustrial y turístico del país, oonstituída por una sociedad de - 
faoento y una o varias sociedades 	mvidas. 

Con el Decreto del 19 de junio de 1973, se establecen estímulos 
fiscales rara la formación de uniii v de faaento, Planteándose 
en dos generales, lo siguiente: 

- No se grava la utilidad en venta de acciones. 

- No se retiene iirnuesto nor dividendos. 
- Se determina el LSR por la diferencia entre los ingresos 

ac^lables y las deducciones autorizadas declaradas por 

las ateas que la forman. 



MEXICO 	s¥ 
- No se paga impuesto sobre la enajenación de irmuebles r  

nreciables realizada entre las orarovidas. 
- Pb se hacen na 	provisionales. 

Se 	w'°rtizar las `pérdidas `3e las 	 ~
FAGUITAD DE ESTUDIOS 

ni~ °°eraci 	, difiri 	el 	de 	i°a"esto ¡UPERIORES-CUAUT11¥AN 

A su vez, el miss Decreto cit 	cu 	d& en ado, el al fue publica 	el U B -1 
DF del 20 de junio de 1973, establece los siguientes requisi- 
tsos arca yo¥ar de los estlsilns mencionados: 

- Incrementar ventas y servicios al equivalente del crecimien- 

to de la actividad industrial del país más uo 20%. 

- Irtst.oe significativos en cinco de las siguientes activi 
dares: 

	

i- 	cicanización de actividades. 

íi- ( eacián de nuevos ardeos. 
iii- Nuevas mesas y ampliaciones. 
iv- Desarrollo de t x logia. 
v- Sqo:tación. 

vi- ±stituctán de issortacis. 
vii- Invertir en zonas de -- desarrollo. 

víii- Iiñ trializacián de recursos naturales. 

	

ix- 	1rf de acciones entre el nCblioo inversionista. 

Para concluir este capitulo, diremos que la tendencia de las autoridades. 
en general, es la de foreman la er s~Lón de e vwesas controladoras, mes, 
atxv en un miento dado aininizan la carga tributaria, onnforme va cre-
ci.esdb el gnomo zeearial que aqualls eDntrola, se intensifica la recau 
d~ fisasl, tanto en ewc+esas mamo en personas físicas, la oferta de - 
esoleos se ante sifica fuertes ~ y el desarrollo e x rimo y social del 
Dais viene re jade can Lado esto. 
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CAPITULO CUATRO 

VALUACION DE LA INVERS ION 

DE LA CONTROLADORA 
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En capftulns aat¥imes hemos estudiado las caracbristiaas ' 	tivas de la- 
xesa oontroladora asi agro los serme referanc1ales que la LO( 	y re .i - 

lan. 
En este car tufo enfocarnos nuestra atencídn a algtz de los a 	o* con 
bies más interesantes ' 	10 san los 1 N11ienó)s para valuar y pes _ 
en los infama financieros la inversiñn hecha en las axienes de las =m - 
ñías subsidiarias y 	los métodos par aedio de los cuales se reo~ - 
rán los inisv os 	ientas de los dividor~ dintribuMm pae estas e~- 
ñías, entre otras ¥stir¥es. 

4.1 .- Esta 	Financieros Conso1 it _ B- 

las entida 	tativas (la e 1 	consoladora y sus subsidiarias) le - 
ga.Lnente am aifesen s. Pero se encuentran ligadas a través de un control w 
ministrativo 	i (el que ejerce la e *ñla omtroladora) , por lo que can E 
mente preparan estados f2nancieros c nsolidados. 
A oa ti au ido analizaremos estos infac~. 

4.1.1.- cato y iustificación- 

En párrafos anteriores hictmm rm iái del Bolet~sn B8- "Estaños Fi a ieros-
Cansolidados y Valimwián de Inversiones Pao■¥c.setes' ; oanfonme a m ha bolet1n 
los referidos estados son a vellos par sdio de los cuales se 	la si- 
taacián financiera y los resultados de aperac_n de una entidad w~fca in-
tegrada por la caiQañia controlañora y sua staidiarias, en m= relaciones --
con el nmmdo erteriar, esto es, que no iXluyse los saldos ni las operaciones 
interoanpañlas que se hayan realizado en el periodo que los estados citados - 
cubren y se foc elan ss>tstitvye do la hirs1do mecha en acciones de las subei 
diarias por la controlado e, can las nativos y pasivos de 	llas. Por lo 
tanto, los estadas financieros co i.olidrdos susea. la  posla0 a ttjw iera y 
los resuliadas de aperacidn de un gnomo de x s que intspan una unidad 
micas sin 	estos estados su 	la sustibx ion de los es- 
tados financie~ iidivt,'ales de atada eatjzlal legal indeg=anbe del grupo men 
donado, la dligacián de persentar estadas fint![¥eieos irdiviñiales Persis-
te oonfeni a las disposiciones legales y estatuarias que ~m aplicables. 

Ahxa bien, ¿ por qué razones se presentan estadas finwx asma conaoli,dados? 
Los siguientes opa *ocias estará 	tnsaos a explicar loas activos por los 
que la infomciói financiera de un gz o es pes>•entada en esta forma. 

El principio de Omtabi1id d de la Pht1 d (Bblstla A2) , seña a, oonfozaie a - 
lo que ya se do ribib en el Fri cap lo, que la e tidd pude ser una —
Persn ffsim, une Penas mal o um acaditicidn de varias de ellas. Asa -
raes,, el p/riafo 31 del Boletín Al, • ______ de L 11aac1. el 1r de .la Con- 
tab111dad Firnnc~ ', dtoe que la a0M¥11f,8d aad 	 tif i- 
car al vnLw de 	 persigue fines aoaáótioos iartiaiaxes y que- 
es i¥depm dueto de otras eattddr, pee lo que la per aelidd del nrgncio -
es izd.Qmdt,tabe de la de sus aoniani~ y aro *stadus f iJ l -1seos sólo de - 
ben incluir Los btaa¥s, valores, d¥ ,4km y ObILVOeiQfrs de aoQ¥óat-
oo. 

ta 
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' ) A su vez, y volviendo al Principio de la Ebtiód, st estabíam qe las nata-- 
dadas consolidadas al ir►lagzar una unidad mdmdc% por raa—s de puede.—  
dad de capital, desea irrluir en vos irá 	 los ds¥cl¥os 

.¥ obligaciones, patria do y resaltados de apesacianas de ~ ent~. por lo - 
que para cumplir on' este priricip1o, la enidM oca debe pitar esta- 
dos financieros consolidados. 

El ya citado Boletín B8, 	ala que. sf t 	da aa prc detaria por st - 
misna o a través de sus ~1,11arioe de mis del 	de las eaaia¥es czdina - :Q 
rías de otra eanpañta, debe presentar estados flaswlesos 	ldados. 

Contiraia xlo con los Principios de Contabilidad, oar 0 	o al vriz ipfo de Pt.ea- 
Lización (Boletín A3) , la contabilidad cmatificart las apazacfu s que la ea 
presa realiza cm otros entes de la activi 	y erectos eventos  
nánieos externos que la afectan y cupo efecto pcuantificarse en t&mims 
monetarios: al elaborarse los estadas fira cieros =wolidados se cuele can- • ¥ 
este principio pues en el proceso de la oonsalidac1 	se eliniire+ las oyera -  
ciones celebradas entre las an¥añías que intao el cpn4o. reflejjáiáoee Cni 1, " 
carente las utilidades o pérdidas inurridas cm caros elites eaonóefoos. El  
proceso de ellminac1Ai de las operac1a es intera¥eiaLas, sés tazde s" as -  
pliaea►te analisado. .i; 

Así mimo, en el Principio de la Aere3aci¥s 9u[icie►be 03oLettn AS) , se esta- 
 blece que la ird®ec-1 	que la ozmta6dl1dad otresea por Y~ de los estados  

financieros, debe reflejar clara y fie]¥rte t 	Loa elamíntos rnw~ios -  
para juzgar adecuad 	te los resultados de aperaciány la situacMn financie-  
ra de la empresa : así, em bage a este [Jipo, si reo se prode'ttar 	los - ; Ii 
estados financieros consolidados, en les cros en que fe r— .. río b cerlo, 
no se tendrían los suficientes elseiitos de juicio para varar e interpretas  
- rrectan- ite los resultados de qec1& y la sibmcid fondera de la u wi%f{i 
dad emnámdca, faltando, a su ves, al Principio de la F.t tided. 

Termina 	a loe requerimientos que las Principies de Centabilidad ocia~ 
en la preparación de estados eraa¥ciiarm 	tce 	tes serie- 
de razones de tipo Pa ctico por las que estas estados er de radical i niportari  .. .,. 
cia para alm de g¥s 	sns lectores. 

En primer téosinc, la infaowxián que preparcianan esos estados 	ite a 
los accionistas de la enrasa controla el 	la negar dad y rt 	i 1. 
lidad de la iaxersi& que han realiiadc. así 	tai¥i___ les sirve oso ele= 
mento de juicio para sir el grade de eficiaeicia de la 	Mrac1At Cbepo- - 	-' 
rativa, p idienk de esta 	mejorar o c 	gin m actea. 7 

Los .tnfonmes u aolidsdos. 	vir 	a 9m tcs e,ulbn.  
ejemlo. la  posibilidad de efectuar itf¥arsfo 	la 	de aantroiad¥a - 
al contsirçlar la posic18i fizrciera del g~ se 	le. c=sada -  
res de la controledora les p reitisd cQnaer el 9~ da aagatidid en la re -  
cuperaci& 1 de ma cx#ditoó al valsar la sol 	2 de la sttac 	ftyi.r4,.  
corporativa ; Para los aczesdoies de las ~was 	s Me etrum la- ¥e¥ 
visión total del respaldo eom%dco que. en m 	, mm o verlass 
presas del gramo p 4 ran necesitar para cs ris sus s¥qa iet. ntes de wfwtl C 
vo. .r¥ 
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as iuiporta~Oe el finalizar estos 	tarios i:3onendo que ánioswite  
motivo de la oorrolideci n de estados financiaron auge el interés minorlta- 7 
rio, al que aflora nos referiremos. 

4.1.2.- 	Interés Minoritario- 

O forme a lo ya descrito someramente en nuestro primo capitulo, el interés 
minoritario es aquella porción de axiomas de 	reea controlada o subsi- 
diaria que no son propiedad de la e¥xesa orntroladora. 	As%, conforme al Ar- 
tículo 89 de la I1, para la constitución de una sociedad arñnima se requie- 
re de la ®datencia de, cuan o meros, cinco socio,, y que cada unode ellos - 4 t! 
suscriba una aociói caco minirn, a la 	esa amtroladora y otras cuatro per  
somas milis, si flaicas y/o morales, lo cual significa la existencia de un in -- 
ters mayoritario y otro minoritario. ¥ 	a 

El inter 	minoritario se Calcula de la siguiente sesera: u 

Acciones de la subsidiaria  
en poder de terceras personas 	vital contable  
Acciones de la Subsidiaria en X 	de laSubsidiaria  
Circulación.  

Para clarificar este concepto, lo ejemplificars¥os de esta manera: A: 
¥7 

Una cxmçañia subsidiaria tiene en circo ación 100.000 acciones ainunes con va ZT 
lar rxinixial de $ 150.00 cada una. 	A su vez, tiene utilidades 	ITu11adas por  
un importe de $ 7,000.00, por lo que el capital c atable es de $ 22,000.00. - 
La azañIa controladora posee 75.000 acciones de las subsidiarias y el resto ¥j 	J 
25.000 aeci mes, se encuentran en poder de terca  ras personas. 	El interés mi- 

on 	 manera. 'l noritario se calculará cforme a la fórmula anterior, de la siguiente  

25.000 	X 	22,000.000 	S 5,500.000 

Para fin1 iar este sencillo ornoepto, mencionarnos nuevamente que el inte- 
rés minoritario únicamente s ge con motivo de la consolidaci&n de estacaos - ¥) 	. 
financieros, al realizarse la eliminación de la cuenta de inversiones en ac- 
ciones de sub idiarias, en la e 	esa onntroladora, contra las cuentas del 1.. 
capital cont~, en aquellas.  

4.1.3.- 	Aequisitos- 

En muchos caeos en que se han preparado estados financieros consolidados se  
han excluido de éstos algunas mrpañlas subsidiarias debido a la ausencia de 
ciertas características caauies. 	Existen varios factores que pueden tatuarse ¥J 
en cu sideraci8n para decidir si una egresa subsidiaria se oa¥solida o no. 

c:gin 
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Confort al Principio de Contabilidad de la 	ortancia Relativa, Boletín A6,  
Los estados financieros deben mostrar aspectos importantes de la entidad que 
g5fl susceptibles de ser cuantificados en téunims monetarios.  

Cuando en un 9~ oorpawttw una o más calas a2 idiarias carezcan de- 
jlr(ortancia en relacidn a la controladora u otras subsidiarias, dichas eapre 
sas pueden no ser incluidas en los informes financieros onnsoliñados, lo - 
cual no reresentará falta a principios de contabilidad. ... 

jvs mimen principios de oontabilñ8ad serialan algunos casos en los cuales  
las subsidiarias deben ser excluidas de los estados financieros cunaolids, 
por la existencia de situaciones sólidas y razonables qoe así lo justifiquen. .— 

I s principales casos son los que a oontiruaci& Rencian 	os; sin embargo, -  
e 	R, 

cada situación, en forra individual, deberá estudiarse para determinar su -- „ »¥•¥ 
tratamiento contable 

a.- Subsidiarias en sibiacidn de quiebra, disoluci5n y sus~i&n de pagos.  

b.- Subsidiarias en paises extranjeros en los que existan controles de cam - 
bios, restricciones para la emisión de dividendos o inestabilidad politi  
ca. 

c.- Subsidiarias cuyas actividades sean tan diferentes de las que lleva a ca 
bo el resto del grupo, que ro perrita interpretar adecuadamente los es -  
todos consolidados, como por ejemplo, instituciones de crEdito, de su- 
ros y fianzas. 

d.- Subsidiarias en las  que el control sea taaporal, pues la holdin ro tie- 
ne la intencidn de mantener el oantrol. Lo anterior se debe a que su in- 
clusibn en la oonsolidaciñn distorsie arta la infciAi e,xisolidada de  
un periodo a otro e incurriría en la falta de observancia del Principio- 
de Ontabilidsd de insistencia. 

e.- Subsidiarias que se encuentran en perlados preaperativos o de reorganiza  
ción.  

f.- Cuando al considerar una subsidiaria y su antes mimritario sea suba - '"► 
tancial en relación► a loe activos de la conttvlaciara, es convíaniente ex- 
cluirla de la oansolidsoidn. _¥..'. 

En los caeos previstos en los jis a, c, d e y f anterioRes, la invversien r¥ 
debe ser valuarla por el 	tod4 de participacidn, y en el ceno citaáo en el - 
inciso b, al cueto o por el s (ole de participaciá►, el que ase menos. 

Ahora Mari, un aspecto que debe 	rae wuy en cuenta es el siguiente.  

los estados furcia ns •l¥Idivtdvalss de trocha las oaipeñtas del gr 	que va  
yen a s+sr oalsiderados pra la onmolidacldn, aai9 	a principios de contó J:> 
bilidad, ciaban sor fcaaylados a nna atarse toda o con ,sn difs encía aéxiJ r fl 
en su prepracldn que m 	.ala de tías -- de la fwM a la q* se van a- 
eLLborar di 	 ¿1 	ir un m~ pwlodo de opaciar¥es,-  



gro auoñb la ~J-Jcíán o la ~Jara^ de Ls aoci 	iie;e -  
¥roct¥o durarte ese por~. en se ms camas a4b o~ consideradas las opera 
citara efecto~ ósele la aagi 	1-1 	de esas ancianas; po[ centra. cvanác 
las aaci,mes m h~ eo 32~ d rante el pactodo a oanolidar, 	se aansi- 
a raLán GRIONw rOe ]as Cparacámos efecto~ trata eaa f~. 

ta 	c 	9*e Pu me aio-da pcw 	ón de la p~ldn fi-  
aincúsa y 3os resultados de _______ o~ si la setidd oonolidda fuera  
i m sola emp aY, tanto la '-,' 	¥a~ crac las . sidiacias 1 1, 	c 
che la ap21aac48e de los prtactpi 	de mmbbL 1 	asa dallar y sA fasta - 
=aloI d , V. ¢., tesis las Coqu 	de 	 - m 	t, 
,t 11 	m ~ 1tijas el a~ s 	de rilts>cid1. A ml V=is m Léele f 	•l¥ 	la 

el que se feas las 	as del ¢qo m;enfocan las aattlogos de ..w.../' 
aceras, p~ 	 ;fanales y facilita el 	de la - 

Al efes 	ese L aossoliic!!¥ s+t?a 	Iat¥ráe el qse Los estados fLsie- 
ms iadLvídb 	m eseoert 	4j4-. par acta~ p 	1Loo i:dspendisn 
te, -,-'. - -' de eati cata, la eractLLd y wrseidd de se 	y, o ns.— 
mente 	te. de los asta¥ois yímoct+¥as aaroltddos. 

~a bien, dada el pata de vista del adt 	de la aontsola asa, - ,p 
en el -i --- 	r de 	'1i 4*f 	1 	mi dictsest acose los estaños fiaaciscvs cm  
eliddos, po¥1a azmant - 	ano estas ti- !meros ao ea asados por 11: .s as por aseo, qe set 	a6L el que ~ ns clacassbe su*re¥¥p.o¥~ 11AM  
al ¥ 	 , Q¥ ea 	iWA U~ 0 s-- 
lúas 	 ata 	ei*..s.  

61 editor -its>n de la oaa'mlabta -- (y ea 	s)• ut1 (ar los  
dictó s 	«,nidos par arma aditm 	o m L 	1~ pac el 
trabsjo de los at=aos. b el aro de set 1aarlo, 	s eñsc 	el trabajo - 

amas~ --lo, tal o~ —i' 	los pQaLes de trabajo de los otros 
auditms ad o¥ el de *Caer coz~ de lspnsiaa.s am ellos t satisfacer  
se, par los _____ que aaas1 	- 	en vista de las cir unstancias, 
de yue los 4 JL_ 	s gasa w utilisaa ese m oust u-, de ac~ ene nomas de au- . .• 

i 

ditcnts gamba~ 	d-'-1 tinas en a ata. ad 1, la ta vetan 
cia reMUm de ]o e¥I- ' por las oto 	adit... . en relwl& a Los totales  
c¥■o11A b u; camiá ad en basa a4 .if4 _ 'w el pnstigio pcof*a~ de - 
Is aud t s o dms, el amo~o perca al que urge 	de ellos. 

02~ el eL 	. I 	. de la aoettoladora m arme la i¥ae sabilfdd sobre 
el tsat¥ajo Irlo por ¡os o 	taers, lo 	s am 1cn 	 se su _ .Ll 
dicta¥ee pita !adiar clava mote que ~ tasa se as 	io 	w i y ta¥bide, -- eS i 	lalaeáe, m la apl~Lás de otros sumen. Oi sabe wpasto, si las asa- 
Psafas a deidiarí s dicta!' ' - par otras mntadocrs &ie_,1 	s lidapendisntse 
wnrelatj 	aataqs 'u-k,  con el total aoea4li¥dtl¥, d.be rancio 
nr sebe ha, ad ar a las algas m tU~, en el 1krafo del alcance y, -  
m el de la 	 a tal 	sets.I,bs.  

Finalr¥te, si las ---*t 	adidiarias mrolfia y dictawUrtlas por - -  
atms auiditx , m coa raids 	-i- lapwtw~ ---,--s oon el del con- 
Olia,. el ale— de e~ @o~ se . r aiti a.seicnar tal 11c.* en su -- • - 

r/¥ 
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cabe mencionar qw eada lo descrito antaríam nte, m rIwI al c—o-ta -  
nien del auditor de los st .j., mrol41 ib : b~ e el &'', 2! de- 	 ¥. 
la 	de mu~ y 	de ~t~ del Lrt1 Arel~ de 
C mta&~ Pmti xa. 	 ». ) 
Para aoocluir este apartado, dir 	s que otra de l 	de la — 
pcata la al 	olidar estados tfearwas lo rema la i4r1 	croe -  
afilad que enlate de conciliar todas las momias cauro axJif 	pes -  
tes al 	ativo, oon el fin de eliaiesr ffcib 	estos ami& 	- 
diente a¥perarjón. .! 
4.2.- !pedo de AtrticlPc~ 

El m@tL*b de Participac1A es agal1 	 a wI 	las In .¥ 	4 
Versus ha~ en axtaS 	t1des azor mw~ 	de — 
uiiá sp~ aaeitx Iad ea. n n. u..r.¥ 

Este o*~ asiste en 	o dad~ del va m aoatabie de la 1~ — 
sido, la 	que le aors— --- 	saoona 	a la m 	olabza de las nti  .s 

t` 
lid' 	o pésdi 	id 	par sm adm~rias e te~ paatezl zen a la-  
adgndsiGiB¥ dle sus acrimm. 
pdaors,, 	 ayafadtos anea el ello del 	 lefa  
ricos.  
Ur 	de .1 	lo repr~ 	a el c 	la 	ame=* óeea poca e aaa3oasa,- t' 
el paces¥taje 	a 	el aunlml 	d44tssss  
rido. l► en wee. las 	dienias en 	41—Ir L dJ.'- 1 	'de divi- 
de 	a la 	.tm@aá= . ad ojo tobída. e m 	ceidts a..  
ro es 	en L' —'i... 	dtuactt 	de ad*b qe 4'v' 	a L ao - I •, 	! i 	l f j„ 	, tzoladora, en un wo—lo dms, . 	' .w pl'--- ras amo@~ mee ____ s. 
T 	ide, el ..$Eob de PaMiCi~An 19sl4a 	en cacto pz-o~ amtaóti aw la- 
cx ntsoladora. el que podiwos saww .1 de la 	: 
• Se registran al =m de frac 	' la isiwesie lada en" 	eiti- .. 	••« 

das 	las cmprmm m*aldtadast 
. Se eLt 1es*e de las *i14 	L. o pbed~ la p 	 a- 

oçaaci 	tes wb tz. mafias del  
Se aplioein c~ahimm e a la eso~ de Irmaesioe en mis la — 

4~ 
 

le 	a L auatzoda~ en las swa1t & s dbtam s 
por  

l 	iaria en íaclrs po t.r1 	a la 	j.4.~a de Ls aoa4oe 
. 	-t 
7 

relativas. :. 

-¥ Al amparar el proceso de aaesolideciQn, se eabu~ a■d4 4s en sencilla — 
e julo, las 	estenfstic 	de —1 p yleob, es cvewl -amas registres acota - c5 bles.  

4.3.- P=omm de Q oirolidaciQtt- 

'' Lle~ a esta p a t clame de nuestro trámio y cm lo sep.s¥o en les e. — 



es 

pítalos y pirza9 s¥tesiaces, dea<sibi:sos aflora el pcnaeao de la 0~11-
dac;eR de eacaaos fi, 	s. 

4.3.1= E11mi m 16 de aperaciaRes 

apeo ya se t 	al elaborarse esiaóos fiaaneieras oonsolid~ el — 
cbjeto principal es el de mostrar en ellos los activos, pasivos, superávit v - 
reeultadcs obtaai 	en un período dado, ao afectados por traneaccias 	tre 
c c 	i del 9rio. ~taedo la postura de que tomos saos aaprezas represen- 
tan tos sala e t1 	 de tal moda que unid aparecerán los dore 
cdne y atiigaci 	zkuirides par dicha entidad con parw,nas ajenas al grupo, 
Sean persas fisicias o uora1es. 
La naturaleza de las operaciones que pus~ efectuarse entre o z tías del gru 
Po y que para efe-, r 1 de o¥neolidación deberán ser e Jxdrm a., son muy diver—
sas y J .ia er&i del tipo de transaxioems que realicen tanto irdividualmente 
osan en ñ=m (urjusta y del zro de socia que integren ese grupo. Es 
por e tb Que se=fa dificil n.rarlas tuta¥1Ce, p lo que unic:mente r s - 

	

a las operaciones 	come se efectdan interoa¥&íae. De 
manera 	tiva, pero en limitativa, a aontiii ión enlistarmoe las prin- 
cipales apetaC1 	que 	 las rus con mayor frecuencia se efes - 
t(iaa intercx añías y que, por lo tanto, ion las mis intezeaantes de analizar: 

( 1) Invers1a en su3sidtar3as y capital contable de las sü sidiarias. 
( 2) y 	pagar. 
( 3) Vantaa indas: 

i- i 	xfa. o prez a tos. 
ji- Oe actiaos fijos. 

( 4) t ac1a diversas: 
i- Ingresos por intereses 

ii Ingresos por servicios. 
iii- Ingresas por arr ndaa oo- 

analizar— did operadores y su elieii &i en la aorsolidacidn en el or- 
den ss¥a]adr+. 
Para fadlitar el estudio y aaUzm l& de la oneolidw4 de este finan- 
cieros, atiliz r 	un eje k prictim iate el cual anauzatemos cada - 
uaa de m fases. 
A oortitiraaatd& incluiece los dalas Iisims de las 	iias inte¥estes de un 
gr 	ogweatial bajo los siguientes 

El ( 410 	1a1 SIS T m constituye pa la Cabtzoia¥ra. S.A. ?ctivi- 
dmi 	a.Jta de toda clase de aeniemes y partes codales, ael o^ -- 
brin - servidas de fizwici1 	y acuda& las bienes iraTam es de su - 
oeai 	a ms m*aidíarias y a 	fuera del _- 	ll u 	ial SI 'T. 
La Cola. S.A. Fowe la aiquimte pwgparcl&% de lao aeci 	de- 
rede, a vvtn. de aun m idiarias. las cueles son: 

C~a A. S.A. , de la cual pomar .3. 7 de sis Mociones artes. Activi- 
dad: Fr'oduca^ y a cializacidn de equipos y 	de oficina. 
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O 	la 8, S. A., de la cual poaae el 608 de iva acciones 	ti- 
vidad: 	de equipos y :arables de oficina. 

viñid: Pab[isacidn de pLud=tm c'dms de ans acciones o¥a:es. 11c'¥i- 
Servicias, S. C., de la que posee el 551 de sus partes sociales. Actividad: 
Prestación de toda clase de servicios a3:iniztrativos a las s4aesas inte- 
sraints del co 	eestial SISET. 

•Zhdo el grWo cierra sus ejercicios sociales el 31 de dici,e~ de caca -
afc y se encuentra consolidando su posición financiera al 31 de diciená:e 
de 1981. 

• El G~ igzeiarial SLSZP se encuentra ibdosdo g ogr2¥ficaae ite si ) cioo, 
D. F., am --.--1&i de la Oiañ1a C, S.A., la cual se encuentra localiza-
da en la Aepm14r de El Salvador, C.A. 

• Las -4r. de *-~ las om á fas tttsidiar3as fueran adquiridse el 2 de 
enero de 1981. 

• El capital social de las empresas integrantes del (k 	Hq=esarial sir 
se integra de la siguise e nsneera: 

Controla~, S. A.- 
300.000 acciones asa valor rrminal de $ 100.00 cada una. 

Ovlpañía A. S. A.- 
20.000 acciones con valor rwfnal de $ 1.000.00 cada una. 

Omita 8, S. A.- 
12.000 sacia es con valor x . k al de $ 500.00 cada una. 

L C, S. A. 
7.000 aoci,Q:es asa valor eaminal de $ 1.000.00 cada u:a. 

Servicios, S. C.- 
100 paeiee soC3ales con valor naeinal de $ 1.000.00 cada ira. 

la cantroIaloca adquirió las aocin:es a su valor ciinal 

Los estados fina:ciaaB de las mám diarias y de la onntroladora se encuen 
tran dictasindos por la a~ Fizfa de kali1 1 Mcte v s. em" @[ - o los de 
la 4¥lañia C, S. A. , la anal fue dictaminada por una Fi z a de (bnteiores 
PdbUfT de .---- nido prestigio de la P~'— de El Salvador. 

• Las A 1 8t A. By C. ll ~ el aislar de aantul de itvantarias peenpe-
tacs, bajo el aEtrodo IES; asta~, tis:aa catdla_ de cuentas tinifor— 
ses. A se tes, Los pciactpios de aantabilidsd san aplica& s consistente-
araba si fiadas las omgx as. 

Los saldosde las atas 	las se enaasetran pernadas te oon- 
ciliados wb:e ami, y con Los sigai * . (los saldos entre paréntesis -
i dada caldos ar¥daties ) 
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2ntroladora. S.A. $ 4.611 

o=~ A, S.A. 	$ 4.567 
Q 	sí31a B, S.A. 	 53 
Se:vicics, 	S.C. 	(9) 

psiaMa A S.A. $ 	(39) 
ncntsc 	¥s, S.A. 	$(4.567) 
palpaM.a B, S.A. 	 1.551 
Odia C, S.A. 	3.324 
Servicios, 	S.C. 	(347) 

oa , 't1a B, S.A. $ (1.604) 

oontroladora, S.A. 	S 	(531 
Ca►1a A, S.A. 	(1.551) 

Atañía C, S.A. $(3.324) 

Oa 	I1a A, S.A. 

Servicios, S.C. $ 	356 

Controladora, S.A. 	$ 	9 
Ooiiañía A, S.A. 	347 

• Las apariciones intsrcaQsAias fiaron las siguientes: 
la cartrroladr¥ra obtuvo por c r sp o de inter+ssss por Hrv¥rrciasiento y por 
arre'dssianto de sus bienes ina:ables, los siquisnbss infle. 	s: 

INI 	Fe~ 
Orzpeñla A, S.A. $ 	1.100 	51.500 
Oisñ1a B, S.A. 2.900 	3.050 
Oa psñla C, S.A. 2.500 	950 
Servicios, S.C. 800 	2.000 

$ 	7.300 	$7.500 

la cm¥psil1a 8, S.A., 19 1 A pcvductos a la Out la A, S.A., vendido -
ésta Sltiws sus prvduc tcs can u utilidad inplicita. Los pcoáw~ que 
la OraQsiita s, S.A. adquirió de la Oapsñia A, S.A., en su mayor parte -
han sido vardidos a acqanisaci nes fuera del gr:po. A este respecto se 
prossnta la siguiente situación: 

x #MIA 9. S.A. 
V!N!A 	t? ILT011D 

Mercancías, vendidas 
fuera del grupo 
P rancias, aM en -
irwsntarios 

	

$ 2.835 	$ 	850 

	

1.383 	430 

	

$ 4.218 	5-T.W 
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la a= ~sñia B, S.A., vendió a arnpaMas afiliadas, equipos y tsueblas de 
oficina que llevaron implícita una utilidad, de la siguiente manera: 

a .'mIA B, S.A. 
V 	7PILIOAD 

Omtsola bra, S.A. 	$ 5.500 	$ 	450 
Servicios, S.C. 	450 	80 

• La sociedad Servicios, S.C., l esib Eotalss:►bs sus servicios ainistra-
tivos a las presas del grupode la siguiente u:er ra: 

Ctapañfa A, S.A. 
Dero lE 
$ 1.642 

Q 	la B, S.A. 3.109 
Oapá la C, S.A. 470 
O,txoledora, S.A. 645 

$ 5.866 

Los estados financieros de las canpañias subsidiarias y de la controlado-
, son las siguientes: 



GRUPO EMPRESARIAL SISET 
Ii TN iñ FINANCIE R06 SWErOS A cYfliAcIcN 

AL 31 DE DICIEMBRE DE 1981 

( MIIJ OE P84OS ) 

BALANCE GENERAL 

Nch~ DE LA Cum (ON14á) ADMh, S. A. C¥8?ARIA A, S. A.  B, S. A. ACrI 	- C178'~ C, S. A. SERVICIOS, S. C. 

Caja y Bancos $ 	5.287 $ 	4.009 $ 	2.360 Cliente $ 	1.546 $ 	862 
Q taa p 	ar 963 

7.628 8.024 5.748 

Est1 	ción para cuentas in- 49 
cobrables 

Cuentas ínter cffa 4.611 
750 310 3.500 
39 1.604 3.324 356 

Inventarios: 

Prod. tenivis. o 
	ancía 18.098 

Productos ei pr°°as° 
21.248 10.432 

12.837 
Mater 	primo 3.575 
Estimación para baja de 
valor en inventarios 

1.000 1.882 4.000 
Inversión en subsidiarias 23.955 

Propi1ades, planta y equipo 29.568 6.540 
Depreciación acumiada 

8.655 14.338 1.250 
3.530 3.270 2.025 8.365 

Cargos diferidos y otros pagos 519 

anticipados amortizables-neto. 1.040 854 775 
$ 65.424 	$ 3.530 $ 53.541 $ 5.059 $ 41.062 $ 5.821 $ 32.064 $19.189 $ 2.517 	$ 519 
$ 61.894 $ 48.482 $ 35.241 $ 12.875 $ 1.998 



$ 74.637 

50.896 

16.261 

(450) 

3.375 

$ 3.655 

21.444 

6.960 

(1.540) 

4.607 

$ 40.141 

$ 5.590 

30.000 20.000 6.000 
102 2.632 687 

2.040 9.010 6.070 
4.360  5.590 3.655 

$ 661.894 $ 48.482 $ 35.241 

7.000 
162 

2.027 
1.230 

$ 1¥5 

$ 10.577 

100 

38 
132 

$ 1.998 

$ 5.866 

5.734 

$ 132 

6.366 

1.958 

177 

1.200 

$ 1.230 

GTdJP0 Denaz RIAL SISEE 
ESTA XE FINANCIERLó SU3L'1 A CQoI.IDWIci 

AL 31 DE DICIF?BItE DE 1981 
( MILES OE PE906 ) 
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BALANCE GENERAL 

NQ49RE DE LA C[k2ftA 
PASIVO6- 

PYoveedores 
Cuentas por pagar 

Préstamos bancarios a lar- 
go plazo 

CAPITAL cxwr E E 
Capital social 
Reserva legal 

Utilidades de ejercicios 
anteriores 
Utilidad del ejercicio 

FSMMtE1 L 

Ventas netas 

Ingresos por servicios 

Ingresos por arrendamiento 

y por divides 	$ 16.307 

Costo de ventas 

Gastos de operación 	8.041 

Otros (gastas) productos 	194 

Provisiones ISR y P113 	 4.100 

¥►I'ILIDAD DEL &n2wCicro 	$ 4.360 

	

, S. A. 	0Gl8'AAIA A, S. A. 	C~MIA B, S. A. 	CCW~ C, S. A. 	SF.FNICIOS, S. C. 

	

$ 7.465 	$ 16.801 	$ 2.456 

	

$ 3.930 	3.785 	
$ 1.213 

	

2.028 	 515 

21.462 
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paz iad~ 	ese~ atece L 	 omos attaltza : 
rd61 	la 14Ø1á de 	 las uparme ers L-t - 
isñtis. l► la apo 	 la que 9%1.L& da la - 

aS.sRanda a L mu 	amen la * y s 	 o eaa¥ a:: 
}______ de L elis(aeeí& de L CM~ da 1..--' rs de la o .&oladoca w. - 
tra e? ttal aset-I de Ls .as sisidlaclas. 

I.D.LI-Ii..--' 	dI1 y cq~ a - "t de las ssisidia[iae- 
u all _mr t a b eetss cpeack s 	 m bisf - ya qa al s:a+r:- 
to de la'' (ii-1á la i 	 la cuca am*.loca es s•, 
titadda pw los aot~ y ps:t- da la -- 	sádlddla . dwpse+ec1 — 
do, a sa ~ el a4Lta1 aCtade da 4~ tes. 

El aili:ls As ceba aLidaeeída pude sr *VAoai desde dos f'v a ditecs tes, • 
a¥ lo a— m ]a 	Iaie i OS la aa1i y tedia po~uw a la adnui- 
si_ de uu salas. 

!n nu ~ wj■¥11. la aocfones T pchs soclaLs poop4 l i de la aortrolado-
ra ívm a usar s al idclacee el ejsvdc4 que m *amo~. Asíadsee, es 
viar 	 al 8bmm ¥c el *Ma4 adaodtario eA el ital .r al de las -- 
s¥isfAlac'1¥s. 
ojo lro¥s J11U.% m iinass astsfaoes, el L4. s1mritio m dstez L-
na de mdau~ ~ la @dmL sfyafe~ 

- - — de L 	mar a en 
ta8s; 

 
da es za a--- s 

x la 	
Ñoclal da tdia1a 

- 	smstdlac¥s .i 

Pasa las me@~ b 	 ~ m Emita en aons1A ración el capital ,.) 
sedal pa la A-dascf6n dei i'iRs 4. daorLt to piaslta que la aontzulado-  
n 	mueva iA' sA sus activas la isrs * da t dia ese a=toan, 
pa que m trata ü prl~ *hace lo se qre Ld s la mes s Operan aM el  
~ sumasIal l~. 

El loÁ4=Lwrtt~ f:s1O11ai ss el alvAl * i 
rifa A. SA.- 	f.00S. 

,000 - 	$ 6.000  

Sn►. 5.C- 	 45 100 _ 	.s  
TOTAL 	 $ 9.445  

.W a N 



:¥l 	ti lisac¥a. es. a L Oís A. SJ1.. ¥a ea si anal la m¥es+a- 
1 	apoca el 101 ae la. aaIar¥s. 	sa 	4v4 	aso w]or mts-  

,ra.nae m os~ ]os cero 	-i. 	bi m Im 	,¥,E¥,o¥.,., pego- 
a3ams a cfi 	s la 	c1.  
la 	A. LA.. tiene m eddtaJ codal de % 20. 	1, 	20,o0 - 
a CIO~ - cixvla 1 	y 	 It-14 de 5 15.000 mñ1—. ¥n 
W. el a@$~ de -lid 	qae m ateta pra mes de la 
ss!a el siy¥is~ 

Ud 	 - r 	_At A, S.L 	 20.000 

 

oca. S.A. 	 i1.°+ 0  
ZaL.eis wd~tar  

e baiwa ie. aw la s 	- 
accia~ de la mam d&tia c - 
~a A. LA. a.-fss el 	tal 
oetal de la tiesa. 

P 	]o qs top a la 	V_ tÁ 5, S11., 	 ta.l ao al de $ 6.001  
mil, aoa 22,000 a ' ' 	m Cárm 	y la slatmtis Ab s 3_._a•_ 	j_ 4 
tarso de $ L 	4 ; 	-'w-- 8e la 	y eII2m~ eb i 	- 

el 	 . 
n 

Ifit 
-2- •) 

~tal 	si1a a. S.A. 	s.oeQ 
Iavara* s m simias. 
flama$. S.L  
lo 	ad.orita~ 	 2.10 

zlbdg m~ áe la 1s 1& m - l 	. 
Mdb~ d. la 	4&L 1a C~ss E, 
S.A. , contra el ~tal social de la dms. f 

lb c m~ a la nuT&L C. S.A. , sismo ese~ 	que se a¥¥e 1 
lo s el qis m IrMa áa — ca 	a la - 

áe 	api5iaos. sit ~ 	1tIa a la apsg s 
rión 3e las amo~ 	It'- 	 p^ 	 el - á: 
imito siip$¥sc. is fp. ta C. S.A. m sacar 4 	*A~ s L acá- i 
te aoatllctiw M~Ia de i l Salvad, m 	1, !ds m el 9¥ J extsb m~ s' 	ir staeillád ~t~. por lo qr, adosa a P* ciPgs de Oa*. 	lidd. ]d' 	 1a uo .-'--- 

as la cmmlid¥MAn de Ls opoluo m~ del dio 	il.  
A so vas, los pea~ peincippia Os~lae qw a i rRias eres, la lnwesi¥óu e1t 
be e 	vale al cosW o por el q~ de Participción. el 	..  

.w+M 



Ib el m~ Ae — 	a la w' 	-' 	de la *aun fQs sea ais @De 	!c_-  
la 	 ts am al -g--~t 	~ dt  
las , .11' 	acuna~ ya que ao se 	 al wpcieit 
a mm~ m aivs asddass. 
f0 1g1 	 - i 	f11 	O11 	_á 

-- cef¥ejtla aa la ,- 	i I -mame m idñlaclas la aíssotmL m L rt 
o, 	a C. 5. w., ad amo al 	p __--_ it 	I i la *lI~ .s 	3 Madi m oi pecom a af- ' 	9r la carta 	al a la '-t 1adara. 
C>n3~a -- 	 amw~--ty0~lmsaOO/tC 
de a¥dsfctes y~ la 	 sww 	m~ las velo- ro 
nas im aem~ la wLo ' b ma L..-- 	la r 9= si  
ticipd~a o  
11x1 tias_os ]cm duetos d~t 	l S w tS1 Ae $ 7. 	1, aklli-  
dd dtl .JWIL&' i $ 1270 41r y dilid~ aa_ula _ b $ 2.117 at-- 
1 	. 

cho al wkor i la 1.....J 	 la tupida C, i. A.. 	- 
a¥sta zuElsj 	m la atea i T .r.r - ' 	M 	agi 	lb la Oou w- 
leáoca, as m --rb 0615 	2~ astuta de aj■¥a al  
para mamut la 	la t 	iu'-Sea. f. A., m tl aawtitad¥ 
aboe¥d+1 átameal }ice a!i} 	1 !o 	¥n 	a'ta. e~ --arda debas 	~r  por 
el 1..t_.4. 4aae4 	1i i ~ %tu~# d ~ • calculad s1gi1 	la - 

Suela ya mtA ' 	, 	wtm.0 	Si 	l 	itai 	ta-  _ 
ble de la sosia par at v I1I 	bi f»ndc:W 	tdi por asta ads- I IIXf;, 	u 
- - 

l ts; — que si 	ttac10 m la ato ' ae¥anda ~t 

s i 1.230 	i ( 123)  
1.2á0 

$ 1_IDi 	Pcaoorclda de la uti- 
11dd a s+¥aonoos¥c. 

El #mi~ que m a==~ m L muroital~ rda: 	 i 

-M 

- l - 	 <: 

ecsl¥Qa o 	_1_.- dual- 	 .¥.¥ 
trvlamra, S.L. 	 1.107  

Otil.t . puitcr ae ta- 
E>.iita C. S. A. 	 1.107 
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Mcoaociaieato de la participacids 
en los resultados obtetidos por la Capada C. S.A., al 31 de dicten- 
. de 1S1. 

Pinal~ts. por lo que respecte a Servicios, S.C., el asiento de 
elifaiaacidn de la inversida efectuada por Coatroladora. S.A., en 

partes sociales serlas 

- 4 - 

patrisonio social. Servicios, S.C. 	100 
Inversiones en subsidiarias.- 
Controladora. S.A. 	55 
Interés afaoritario 	45 

Elisinacida de la imrersidn en par- 
tes sociales de la subsidiaria Ser- 
vicios, S.C. costra el patriacaio 
social de la siena. 

Cono ca■satario adicional a la sociedad presta~ de Servicios, 
tal cap esa estado. tiaaaoieros lo west=ar, sss activos, pssi-
vos, patriaoeio y resultados son ds poca it*ortaar3a w relacids 
a los totales consolida3os. pero da8o lo poco a-seaao de las en- 
presas  latsgraat s del Criio preaasial $l1 	loa estados tuvo 
cieros de Servicios, S.C., serie ineluldes en los estados iiaaa-
cieros Consolidados del Sr~. 

4.3.1.2.-Clssatas por orar y por pagar 
Las cuestas aascas y acsss8osaa catre las campo~ del yI 
deberla das elialaidas por cosas-cid. metes atas de peer 
el balasto general aossolidadio. Godo ya lo ros asacioado ao-
teriozssata, los saldosIat.red1a.se  bao psstseta■s¥ 
te 000eilfaios ssti. al. 

Los asientos de elisiascida de setos sabios, esatoess a Los s —
puestos ceneiderados Boas 

- 5 - 
Ctas.iabselas.am  0.- 

Coas ..caos, &.A_ 
Servicios, S.C. 

Ctas. iaterclas.aarssd.- Subsidiarias 

caap.Ua A. s.^. 	 4.547 Co 	la s. S.A. 	 53 

-v3 



i:¥terclas.deud.-Controlador a, S.A. 

CDrnpañía A, S.A. 
mpañia B, S.A. 

:t_,s. intercias. deud.-Subsidiarias 
Servicios, S.C. 

_:-a eliminar los saldos en cuentas corrien-
te entre Contrcladora, S.A. y sus subsidia- 
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intercias.acreed.-Compañia A., S.A. 

Servicios, S.C. 
intercías.acreed.-Clas.Afiliadas 
Compañia B, S.A. 

347 

1.551 

 

Ctas.intercías.deud.-Compañia A, S.A. 
Compañía 8, S.A. 

"tas.intercias.deud.-C1as.Afiliadas 
Servicios, S.C. 

Para eliminar los saldos en cuentas co-
rrientes entre compañías afiliadas. 

 

1.551 

347 

:.as operaciones entre compañías integrantes de un grupo empresa-
son muy frecuentes, lo cual origina derechos para una y obli-

.3;13nes para otra por lo que con los asientos de eliminación an-
i3r(s se refleja en los estados financieros consolidados, uni- 

caTente las deudas y derechos que se tienen con entes externos al ,u. 

1 cs estados consolidados, unicamente queda como saldo en la --
' eta Intercompañías el saldo a favor que tiene la Compañia _,, - 
5.A. con la Compañia C, S.A., pues como hemos citado, ésta 1tina 
•--tá siendo objeto de consolidación. 

• •  L3.- Ventas intercompañías- 

le las operaciones entre compañías de un grupo, la más usual de 
ellas es la compra venta de mercancías. Esta operación debe ser 
correctamente eliminada antes de formular los estados financie- 
ros consolidados, pues representan actividades llevadas a cabo 
dentro del grupo. 
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para fines de nuestro ejemplo, estas operaciones oresentan dos varia-- 
ji 

"'y 
tes, las cuales analizares individualmente. 

i- 	De mercancías a productos- 

La eli.mi:,aci5n de esta operación renresenta civersos asoectns, cirro lc ro 
son el de considerar las condiciones en cn:e se L.a;•a realizado, caro xr 
ejemplo, ventas al costo, ventas con una utilidad Lr)lícita para la car. .¥ 
nañía vendedora, o ventas realizadas a menos del costo. 

De conforrradad a nuestros •considerandos, la venta dP productos inter 	r-  
:ri¥ías llevó inolícita una utilidad para la Ca^na^.ía A, S. A. 	Er. esta - 
situaci6n, generalmente se presenta el caso de cue las mercancías o c-c- 
ductes han sido vendidos total o parcialmente fuera del grupo, conserváis 
3ose, en este ditino sucuesto, una harte en los inventarios de la cxna=  
.ía adcuirente, oue para nuestros efectos es la Compañía B, S. A., cez -  
:o cue dee r dn eliminarse las ventas de una contra el costo de ventas de  
lo otra, con el fin de no inflar las cifras consolidadas de estos ponen 4¡ 
tos, en el caso de los productos ya vendidos fuera del grupo; por lo oua 
;e refiere a las mercancías que afín quedan en los inventarios de la C 	- 
.Ote 3, S. A., la utilidad generada en la venta de Detá eliminarse oues 
ésta nc ha sido realizada para efectos de con.»clidacian ya que no ha si- 
de generada fuera del grupo; sin embargo, en ambos caeos, la utilidad 	- 
corresnendiente al interés minoritario Sebe ser respetada, es decir, no  
está su'eta a eliminación, pues para dicho interés la utilidad sí se en-  
centra realizada. á¥ 

Para continuar con nuestro ejemplo, analizarares lo referente a las :per- ' 
-anclas va vendidas fuera del grupo nor la Oataiía A, S. A. 	Los datos  
considerados suponen la venta de productos de la ciía A, S. A., rer 
uti =norte total de $ 2.835 miles, representando una utilidad de 5 S.'. 
miles. 	El asiento de eliminación sería el siguiente: 

- 7 - 

Iocresos totales.- Compañía A, S. A. 	2.935 

Costo de ventas.- Caeoañía B, S. A. 	1.935 

Para eliminar las ventas efectuadas 

ror la Ccapa::ía A, S. A.. a la c r- 
nañía B, S. A. 	 ¥•¥ 

La utilidad de S 850 miles se encuentra incluida en el total de 5 5.590,  
^iles croe muestra el estado de resultados de la ('ompa fa A, S. A.. mor  

<r.:e este asiento no le afecta en lo absoluto.  

)•7 
rl 
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»a bien. trató .e de la Pliminaci& de las 	as de psoduchos o¥.¥ 
que esáos atas no han sido tal~ 	idee fuera del grupo, la e1ir4s- 
cián se taró omf~ a las datas umcidos, que son vetas de la Oar.,>a:=!a 
A. S.A., por un total de $ 1.383 miles, con un costo de ventas de $ 953 - 
miles y ati.11~ de $ 430 s>iles• 

en cita la utilidad aún m realizada, el asiento de eliminación 
será: 

- B - 

Utilidad del ejercicio.- Olía A, S A. 	430 
lltsosncias•- Qapania B, S. A. 	 430 

Para a] isínar la utilidad m r1i 	por - 
mrsra rías vendidas por la Ocapaiía A, S.A. 
a la O¥psñfa B, SJL. así oamo el dlasi iir 
el valor de los ii¥tarins de ésta óltiina - 
ei la mi~ poopocciórt. 

ü- De activos fijos- 

otra de las 	-(r 	más aas 	entre intarifas de una mis na e - 
— 	ica es la de realizar ventas de activos fijos, Por lo que pa- 
ra efectos de los estañáis financieros =wolidados de ,ers eliminarse las 
operaciones realizadas de este tipo. 

Estas operacianes san : ay sisílares a las de oaira venta de mercancías o 
procx1xs, pero 	m lzc as características, las que dependen de la - 
fonma en que se realizan. 

En nuestro ejemplo, los datos son los siguientes: la ( añia B, S. A., 
ves tiiió a can~£~ afiliadas pcndztos y imad lea de oficina que llevaron 
ixl.icita ma utilidad. Estos artículosnc nearianante son los que la 
búa B, S.A.. le adquir36 a la amo~ A, S. A., osoductora de este 
tino de produet>os. Oe todos —w., la utilidad obtenida por la oasañia 
B. S. A., debe ser eliminada. 

Omfacse a las datos aanideraios, la Q 	la B, S.A., ha registrado una 
utilidad par $ 1.030 la ami ha. s:tde realizada dentro del propio gn:po, 
Por lo que tica que ell=Ina se al consolidar los estados financieros; a 
su ves, tisis que elia i tae la depceciacide proporcional celcvlada sobre 
esa q____ s, L cual as dsE.__.~ pos el s;At 1, de 11^ reata a la ta- 
sa de 1% amad solace el acula original de las activos. As£, co. los datos 
a►teriares, las malo rbos de elladsm t n ssrl i: 



w r 

101  

LI 
- 	9 	- 

J 
Utilidad del ejercicio,- 	la B, S.A. 	_.030 Depreciación acá.- 

103  
Controladora, S.A. 	95 .; 
Servicios, S.C. 	 8 

Gastos de oporacj6n.- 
at 

103  
Controlaáora, S.A. 	95 

"¥ 

Ser'.':cios, S.C. 	8 

Prooiecacjes, planta y equipos•- 	1.030 
C 	troladata, S.A. 	950 
Servicios, S.C. 	80 

Para ebr.`.ar la utilidad no realizada en- 
tre  ¥f j¥ori4 ¥ por la adquisicide ón  activos 	 8, S. A. 	- así ¥r la depreciaCiie 	, 

a 
y, 

eeata dame dicha utilidad, registrada en esta ultima -  • tf  

4.3.1.4.- LLterés minoritario en los resultados- 

Nora bien el asieirto 8 s1 está afectando la utilidad querresp 	al inter izjtj0 de la C&fa A, S. A., por este cap► por lo 	) 
sobre la utilidad total 	al1 	cie 

 ce 
a 

este ante s le toca 
e¥ee de 1981. 

El interés minoritario se la utilidad es: 

6 -. x 5.590 = 1.677 	 t 1 

El asienta er, la om~i&cien será:  

Iflter aiI jtarin.- Aesultadbs 	 1.677  
Interes mir ritario.-cr, 3 la A, S.A. 	 1.677 	 ''g 



Para armar la vtil1Id seta de la 
prpaifa A. S. A., de sn aacrexpoa- 
dia:te interés mitmitario. 

A contirmwldn eliadnw~ la prgpacci,ón que le aoxzeepade a los socias 
tq ietarias de Secvic1 , S. C. 

El interés minncitario sobre el es uo de los ingresos sobre los egresos, 
seria: 

45 100 x 132 = 59 

El asiento de elisiracián seria: 

Interés mimritario.- Mmultados 	 59 
interés miiocitario.-Servicios, S.C. 	59 

Para separar del eO de Los ingresos 
sobre los egremoe neto, la participación 
correspondiente al ír*~e ainaritario. 

Ahora efectuara¥os el ajuste ocrresI nc1iente a la Or uñía B. S. A., por 
este aoncepáo. 

El interés minoritario sobre la utilidad de la Gañía B. S. A., seria: 

4,800
12,000 x 3.655 = 1.462 

Así, el asiento de eliminación seria: 

- 12 - 

In~ .isorit&~.- i1tdos 	1.462 
ir~ s4' 'it~.-Oap¥ñta B, S.A. 	 1.462 

Pera separar de la trti14 	asta de la 
cpsñia B, S. A., la prtic»~s so- 

pordú~ al laumá. 	itar1D. 

102 



4.3.1.5.- Operacionos di*as- 

Fitre las oporacionsa,  que cnmzm~ 	ftii Istu  campafilas i -t- 
cleites a un 9~ mW~Ial#  amar~ o itr1al m frwa~es- 
atrar 	1 que se crl~ - 	de 	, 
sos por servicios preírtados. artado 1e>rxto porcano~ del mm o go 
tan~ de bi ir~ y/o 	etc., por lo ~ es 
eliminar dichas *rasies para efectos de la 	 de los es- 
ts finieros de dicto grupo debido a que m han sicb realizadaso 
entes ajenos al grupo. 

Es interesante haosr retar que el resultado final =mi¡~ serfa el 
ati9TC, en el caso de no efectuarse la eliiii, pues .lo que ocurri-
ría seria el presentar cifras coruo3lidMw infladaslo cual provocaría 
lectura de información financiera errdeea y desvíartuíada. 

En nuestro ejlo, las operacioneshedias en el G~ Eresania1 - 
siSr fueron las siquientes: 

i- Ingresos por intereses- 

Confonne a los datos 	 is en el e-.lo que anall, la Cn- 
tr3lack)ra, S.A., obturo ingresospor .'-L-)W <le intereses por f1r-
iaieito a sus s1dianias, la que para 4~ lUti~ rea~ un  

gasto: el a)6t0 del dinero utilizado para desarrollaw ~ cípazacIones. 

Los ingrema para la Qmtrola fueran incurrido* cem gastos por las 
subsidiarias de la siguiente era: 

Ccçañfa A. S. A. $ 	1.100 
Q:açiia B. S.A. 2.900 

p,añia C, S. A. 2.500 
Servicios, 	S. C. 800 

$ 	7.300 

Así, tw~a que el asiento de elixin~ de estas qpora=W~ serfa el 
siguiente: 

103 
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Iraresos por intereses.- 	Controladora, S.A. 	7.300 ►¥ 

Gastos de operación.- Subsidiarias 	7. 30C •!, 

O tniaüía A, S. A. 	1.100  
CaTpaüía B, S. A. 	 2.900 • -¥¥ 

` 	f 
gañía C, S.A. 	2.500 3 	Sv 

Servicios, 	S. C. 	 800 e 

Eliminación de las operaciones de financia- 
;,iento efectuadas por la Controladora hacia 
sus canpañías subsidiarias. 

•: 

ji- 	Ingresos por servicios- . 

la sociedad Servicios, S. C., proporciona toda clase de servicios adei is- 
trativos a las egresas del Grupo Fimresarial SISEE. f' 

Ius servicios prestados por dicha sociedad civil fueron, entre otros, los  
siguientes: 

- Asesoría de tipo administrativo en todas las áreas operativas y no ope-  
rativas de cada una de las apresas. 

- Gestiones y tramitaciones de cobranzas de las carteras de clientes de 
las CaTipañías A y B. 

- A3ninistración de la función de canoras y adquisiciones de mercancías 
y productos, así meo de activos fijos. _ ;{ 

- Servicios inherentes a la contabilidad de todas las canpañías del  
oo. 

- Asesoría legal y fiscal y toda clase de tramitaciones y gestiones a:.-e 
dependencias gubernamentales. 

Con lo anterior, tener as que todos los ingresos percibidos mor Sexvic:_s,  
S. C., los obtuvo por cx,no pto de los servicios señalados, prestados ,.i- 
ca nte a las opresas del Grupo, lo que representó para éstas, gastos 3e 
operación incurrirlos durante el ejercicio; por lo tanto, para efectos de  
la consolidación, tienen que ser eliminados. 

•¥'i 
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Servicios, S. C.,Obtuvo sus ingresos de la siguiente manera: ..,. 

Q:rtpañía A, S. A. 	 $ 1.642 
ciñfa B, S. A. 	 3.109 

j 

S. A. 	 470 
Controladora, S. A. 	 645 

$ 5.366 

!35 datos anteriores significan que los 1.nqresos de Servicios, S. C. • quedan t3taiTer.te eliminados de las cifras consolidadas. 	El asiento de eliminación 

-14- 

Inqresos por servicios.- Servicios, S. C. 	5.866 
stos de oIración.- Subsidiarias 	 5.866 

Caçaiija A, S. A. 	1.642 
 CcrpaMa B, S. A. 	3.109 

cITañ1ac, S. A. 	470 
ntroladera, S. A. 	645 

Eliminaci6n de las ceracione 	de pres- •I tflf 
tación de servicios a las apresas del 

UX) EresazjaJ. SISET, por Servicios, 
S. 	C. 

iii- Ingresospor arrerxanjent.- 
Este 

tipo  de oçracjones, probabi 	te sea la más cczú de las que se efec- tOan r sólo entre xzipañlas de gruxs erresariales, sino que también entre anías afiliadas. 
Oi nuestro ejemplo, se puede observar que la Controlacbra, S. A., tiene re- Present una I*a parte de sus activos por bienes ~les e ¡muebles, - 
los cuales arrienda a sus subsidiarias y a terceros, por lo que los gastos para las subsidiarias deben ser eliminados de las cifras censo1jdade 
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del 

1 

Ips datos 	ejemplo que analizamos son:  

Compañia A, S. A. $ 1.500 

Crpañía B, S. A. 3.050 
Conp3ñía C, S. A. 950 'j 	i 

Servicios, S. C. 2.000 ¥Ñ 

$ 7.500 
3 

E; asiento de eliminación se hará de la siguiente manera: 

ingresos por arrendaniento.-Controladora, S.A. 	7.500 

Gastos de operación.-Subsidiarias 	 7.500 

Qaiañía A, S. A. 	1.500 
Oinpañía B, S. A. 	3.050 
Canpañía C, S. A. 	950  
Servicios, S. C. 	2.000  

Eliminación de las operaciones de arrenda- 
miento entre Controladora, S. A., y sus — 
subsidiarias . 	 1 li i f;ta 

Con este asiento terminas todo lo relativo al proceso de la onnsolidaci6n 
de las cifras financieras del Grupo FMresarial SISEE. 

Ahora nos ocupararos de una breve descripción de los papeles de trabajo de  
la consolidación. 

4.3.2.- Papeles de trabajo de consolidación-  

las primeros papeles de trabajo se elaboran al ir sucedi€xdose los ajustes 
de eliminación de los saldos y 1s operaciones interea pañ1,as. Asimismo, 
los estados financieros individuales de las eanpañlas subsidiarias y de la  
wntroladora, constituyen una parte importantísima en los papeles de traba 
jo del proceso de consolidación, pues de ellos se desprenden todas las ci- 
fras y datos a consolidar. 

Ins ajustes que han sido descritos uno por uno en las anteriores páginas, 
deben ir siendo registrados en hojas de diario, oon el fin de concentrar, 
en pocas cédulas, todas las elindn ciones efectuadas y facilitar, a su vez  
el vaciado de las cifras que se están onneolidando, precisan te en la ho  
ja de trabajo de consolidación. 

r; 
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pne¥caxs el formato de ésta última en las páginas siguientes, conteniendo los 
datos del ejemplo que heme venido analizando. 

La hoja de trabajo de eonsolidaci6n es el formato de trabajo que sirve de en-
lace entre los estados financieros individuales de cada una de las oa gañías 
Integrantes de la entidad a oonsolidar y los estados -financieros consolidados. 

En la actualidad, la consolidación de estados financieros se obtiene mediante 
el uso de orn4utadoras, por lo que no profundizaremos demasiado en este tipo 
de papeles de trabajo. 

Para fines del eje plo que hemos analizado e^, este trabajo, la hoja de traba-
jo de consolidación quedaría de la manera que a continuación presentamos y -
explicanos. 

primeramente se presentan los ~res de las cuentas a oonsolidar, habiéndo 
sido uniformados para ello los catálogos de cuentas de todas las cataañtas-
del grupo 

En las siguientes ocho columnas se detallan las cifras individuales de cada 
una de las eanpañias que integran el Grupo Empresarial SISET, excepción he-
cha de la Compañía C, S. A., que como se recordará, esta ocmQañia no fue con 
solidada por la diversidad de su operación en cuanto a las operaciones del - 
resto del grupo y por la situación reinante en la actualidad en el país cen-
troamericano en el que reside, de oonforaridad con principios de contabilidad. 

Después del detalle de estas cifras, se tienen dos oolumas más en las que - 
se suman todos los conceptos de las cuentas, totalizando así, la posición fi 
nanciera del grupo, incluyendo operaciones internas y externas, por lo que = 
las siguientes dos columnas se utilizan para descargar en ellas los ajustes 
que el proceso de consolidación originó, con el fin de eliminar saldos y ope 
raciones interocapañías. 

Las cuatro columnas siguientes, al igual que una hoja de trabajo xinún y oo-
rriente, se utiliza para elaborar los estados de resultados y de la situación 
financiera, previos a la elaboración de los estados financieros consolidados 
definitivos. 

Cabe aclarar en este punto, que en las eoltrnas utilizadas para fines del esta-
do de resultacbs consolidado, aquellas son utilizadas de manera contraria a la 
naturaleza de las cuentas de resultados, esto es, que los ingresos serán oansiq 
nados en las columnas deudoras y los costos y gastos de operación se detallarán 
en las oolurRvas del tipo acreedoras, con el fin de obtener de este estado, en -
form inmediata, el resultado del ejercicio consolidado y que pasará al balance 
general eareolir]atb previo, en las columnas correctas de acuerdo a su naturale-
za, deudora si es pérdida o acreedora, si es utilidad. 

A continuación presentarnos la hoja de trabajo de o nsolidaci6n del Grupo Eh re-
sarial SISE'!': 



GRUPO EMPRESARIAL SISET  
HOJA DE TRAEMO DE Ce SCLIDACIqi 

ESTADOS FINN CIEROS AL 31 DE DICIFZBRE DE 1981 
( MILIS DE PESOS ) 
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CIA., A, S.A. CIA., B. S.A. CCt TR., S.A. SERVS., S.C. S U MAS 
CUENTAS D 	(H ) D (H ) D (H ) D( H) D( H) 

Caja y bancos $ 4.009 $ 	2.360 $ 	5.287 $ 	862 $ 	12.518 
r1 	te 7.628 9.02e 15.652 
Cuentas por cobrar 963 49 

Estim. p/ctas. incob. (750) (310) 
1.012 

(1.060) 
Cuentas 	interca callas ( 	39) (1.604) 4.611 356 3.324 

Mercancías o prod. tenn. 18.098 21.248 39.346 
Productos en proceso 12.837 12.837 
Materias primas 3.575 3.575 Ese. p/baja valor (1.000) (1.882) (2.882) 
Inversiones en subsid. 23.955 23.955 

Pro• planta  y equipos 6.540 8.655 29.568 1.250 46.013 
Depreciación acum. (3.270) (2.025) (3.530) (519) (9.344) 

Cargos dif. y paq. ant. 854 775 1.040 2.669 
Provees (7.465) (16.801) (1.213) (25.479) 
Cuentas por pagar (3.785) (2.028) (3.930) (515) (10.258) 
Préstamos banc. L.P. (21.462) (21.462) 
Interés minoritario 
Capital social (20.000) (6.000) (30.000) (100) (56.100) 

sva legal (2.632) (687) (102) (3.421)_ 
Uti. ejeres. antrs. (9.010) (6.070) ( 2.040) (38) (17.158) 
Uti. perd. rec. sub. 

Utilidad del ejerc. 

Ventas o ingresos (40.141) (74.637) (16.307) (5.866) (136.951) 

ESTADO DE BAIAVCz 
D E RESULTADO  

CONWLIDACICN CONSOLIDADO OLIWD 
D (H ) D (H ) D (H ) 

$ $ $ 	12.518 
15.652 
1.Q_2 

(1.060; 
6.527 3.324 

(6.527) 

(430) 38.916 
12.637 
3.57_ 

(2.882) 
1.107 7.437 

(17.655) 
(1.030) 44.983 

103 (9.241) 
2.669 

(25.479) 

(10.258) 
(21.462) 

(11.643) (11.643) 
26.100 (30.000) 

f  ( 3.421) 

(17.158) 
(1.107) (1.107) 
1.460 (10.642) (9.182) 

23.501 113.450 
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GRUPO EMPRESARIAL SISL 
HOJA DE TRABAJO DE CI150I.IDM,I(I 

ESTADOS FINANCIEROSAL 31 DE DICIEMBRE DE 1981 
( MIIFS DE PESOS) 

CUENTAS 

Costo de ventas 
Gastos de operación 
Otros (gastos) productos 
Previsión ISR y P'1V 
Interés minoritario 

CIA., A, S.A. CIA., B. S.A. C WIR., S.A. SERVS., S.C. S U MAS 

D (H ) D (H ) D (H ) D 	( H ) D 	( H ) 

$ 	21.444 $ 	50.896 $ $ $ 	72.340 
6.960 16.261 8.041 5.734 36.996 
1.540 450 (194) 1.796 
4.607 3.375 4.100 12.082 

$ 	88.092 $ 112.044 $ 	77.565 $ 	8.251 $ 284.115 
$ (88.092) $(112.044) $ 	(77.565) $ 	(8.251) $(284.115) 

AJI SIM 
DE 

CC 	,IDACIC61 

D (fi) 

$ (2.835) 
(20.769) 

3.198 

$ 61.996 
$ (61.996) 

D (fi) 

$ (69.505) 
(16.227) 
( 1.796) 
(12.082) 
( 3.198) 

$ 113.450 
$ (113.450) 

$ 142.893 
$ (142.893) 

4 
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4.3.3.- Presentación de los estados financieros isoJ.jdak- 

¡ presentarse estados cm informaciónfinanciera congolidada Anseguir- se c ser'arxk los principios de contabilidad y lineamientos que norrajammte - rigen la elaboración de los estados financieros 	s, ten¡~ encuenta - 	- las situaciones particulares que se presentan en la  consolidacitin. Una  de es 
tas situaciones que se presentan en la consciidaci6n puede ser la relativa al titulo que deberá dársele a los estados consolidados. 	 .) 
Algunos autores c.ptan por consignar el título com sique:  

e 
S.A., Y SUBSIDIARIAS A, 9, C, S.A. Y SvIcIcE, S.C. 

WT~ FnWKMMW MEOM~ AL 31 DE DicIEMM DE 1981. 

En los casos de grupos muy numerosos, el título anterior sería inipráctcu y 
poco recxrle, por lo que otros autores proponen el siguiente título: 

(XWLA, S.A. Y SU3SIMNRIM  
ESMDW FINO 	CUMSOLU~ AL 31 DE Dicra~ DE 1981. 

La elecci6n del título dependerá de las caracterIstIcas  del grupo. Para fi- nes de nuestro ejesplo, optaresos por-  la s 
mcs práctico.

egurda r'p'i&, pues lo considera- 

Otros de los aspectos más iteresantes a ser =*lder~ en la presentanjn 	1 ifíj de estos estados, es ~ que se refiere al in~ minoritario q~ surgi6 
en el proceso de cxisoljdacj&i. Ecisteri tres posibles criterios. en relación a su presentaci& en los estacaos financieros 

i-  Entre el pasivo y el capital 1t1e; 
11- En el capital contable, y 
iii- En el pasivo. 

La Opini6n generalizada,  ~ la cual cxwlcorcr, es la que acepta la postu-
ra señalada en el inciso 1-, *s esisten algueas raus para no incluirlo ni dentro del capital aintLe, ni dentro del pasivo, prtkide1- entre - 'i)S onnctos, destac 	as£ su presencia e in!3OTt 5 j5. Algunas de esas razones son las siguientes: 

En relacide a su presentjde dentro del capital 	tle: esta seria - considerando la participación de los accionistas minoritarios separada_ de la parte OOrre-,4xwdiente a los accionistas 'critarjcs. Peros los - eStkis aossoj id-i6, generalmente son prepgr~ por la aáfa metro ladera, o ana, el interés 'nayc*iti,rjo, y por este 	el capital 	- 
table cxrolidbd~ revelar txicste tcdoe los ~tales contables  de las subsidiarias que inttqras la ueid 	~ca, ~1k)6, por - Contra, por sus respectivos itiw y pasivos. 
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_ En cuanto a la presentación del interés minoritario dentro del rabeo .x 
pasivo. se argLlI eta que al no ser ooneideratÍo dentro del capital conta-
ble oansolidado por ]a razón e gesta, debe incluirse en el pasivo. : - 
este respecto, una de las principales características de los pasivos 
su exigibilidad, y la aportación de terceros accionistas y su participa-
ción en los resultados no supone que los valores que incluye sean ex:?i-
bles a ii fecha deinsda. 

Fh base a los comentarios anteriores, en nuestra opinión, el interés sumí 
tarjo d ' ser preoenti b entre el pasivo a~li,dado y el capital santa 1 
oonsoli,dado pues no representa ning^ pcupii para el interés mayoritario 
ni representa nirx¥a¥a esdgibilidad a detenainado tispo para este micro. 

Finalizando este aspecto, la participación del interés miinritario en los re 
sult 	consolide debe presentarse dis¥ir*iyesdo la utilice o pérdida r 
ta, en un renglón 	feso en el estado de resultados 	olidadi. 

por lo que se refiere a la presentación de las cifras, es conveniente el ra-
cerlo en dos colt s, una de ellas para las cifras individuales de la supre 
sa controladora, y la otra para los totales consolidados, lo cual representa, 
en nuestra opinión, un eficaz instrumento para intert*etar adecuadte la 
situación financiera que unos estados fi~iems eoneolíiiar9os expaien. 

Para concluir con nuestros 	ntarios relativos a la presentación de estos 
estados, y antes de presentar los que se originaron de maestro eje plo, di-
rems que la presa itación de la cuenta de inversiones en s~*sidiarias no -

de r hacerse entre el activo circulante y el fijo, en un ron 
glbn que puedirra 	inazae sisplse¥te •Inversiorea en e% idiarias" in- 
dicando ea detalle o por medio de las notas a los esta~ fitencieros sonso 
lidados, las 	rezas en las que se ti 	t l ed~as didias inMersiones. Cabe 
aclarar que en la pc+esiattación de los estados financieros consolidado® del 
Grupo frresaria1 SLSE.T, producto de nuestro e jenplo, no inclu1ses los esta 
dos consolidados de cambios en la posición financiera y de variaciones en - 
el capital contable dado que no contarme con los estados financieros al 31 
de diciembre de 1980 de cada una de las xmpe1ifas de dicho grupo, por lo -
c e uniceEnte mostraos la posición financiera consolidada de este grupo - 
al 31 de dici~e de 1981 con el balance gereral consolidado, el estado de 
resultados consolidado y las notas aclaratorias a dichos estados. 

t, Lrntin Uaci¢on adjuntamos los estados financieros consolidados, confor:.+e - 
al afrrafo anterior, así ojo el dictamen del auditor que se desprendió de 
la revisión que él mimo efectuó. 
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(batallares P®,lioos Tltil1 j , A. C. 

A los Señores Accionistas 
de Omtroladera, S. A. 

He exs¥inado el estadD de situacien firsinciwa aolmo>,, a¥ aoe► sus tetas 
¥laocrelde C trote , S. A., y sidiarias al 31 de dice de 1951 y 
esa frrel w 	bid• de r~tmm por el e ja ci 	!t exa¥en fue re@,,~ de - 1 cm 1 	de ~b~ ¥ 	t incluyó las Pcu~ sobse la ax amrtaci6• y s is dr mata 
las aire a atanciaa. 	1i t f 	de 	m vista & 
¥oa'peión de las 	 a la C 	a C. S. A.. Zas 	1 f • dictasjn

aan 
subsidiaria futre awatü~e MIt de rtci 	ge 
en la ebta 1, adjunta. 

rnociis 1 	, u P¥9¥ la am*Zola¥ta, S. *. y Vabaldlmlam, aD sano- _ 	io et os de ec.t 	la infla~ al la i 	f b1 a~M fa P*iip¥ias de oont*111 rd, seg6 se dmm~ as la **a 11, los
ests 

	a 
situsciQn f 	 Qr¥dois ref]e jan l  dels¥rjte la 
de 19`1 y las resellados de ~ 	

y 
	Y al 31 di s 

fecha, de acuerde a priml~ de ooeltaEdlidsd ido t® ~ 
es 	ut1lia ac¥s as el ejercicio ¥¥ ¥ ttes a las a 

►llad¥oo, D. F., a 27 dle enea de lW2. 

1 



A C T_I V O CWMLADORA, S.A. 

CII CUTANIi£: 
Caja y Bancos $ 	5.287 
Cuentas y docuoentos por cobrar: 
Clientes _ 

Cuentas por cobrar 963 
963 

Menos: Estimación para cuentas 

Incobrables 

963 
Cuentas interoatgpañias 4.611 

5.574 

Inventarios (notas 2b y 4) 
Mes:os: 	Fstimaci6n para baja de 
valor en inventarios - 

Total activo circulante 10.861 
INVERSIONES E 	SI¥SIDIAPIAS 

(notas 2a•y5) 23.955 
PI43P 	, 

 
PLANTA Y EQUIPOS (I4E- 

t 	L 'RDCIACI41 AC MIiADP► DE 	- 
$ 2.530 Y $ 9.241 RFBPE7LTIVA[.4 n ) 
( notas 2c y 6 ) 26.038 

CARGOS DIFERIDOS Y O1' 	PACA AN- 
TICIPAD06•- 	NETO 1.040 

$ 61.894 

.. • •lW• 	 . 	0• 	• •.• 	•• .• . .• 

A CaR1O PLAZO: 
$ 	12.518 Proveedores 

Cuentas por pagar 
15.652 

1.012 PRESTAMOS Bi 	RI06 A L~ 
16.664 PLAZO ( nota 7 

Total pasivo 

1.060 PAR'rICIPAiCIeN I 	ACCIOWISTAS 
15.604 MINDRITARI(6 EN Q)QAAIAS - 
3.324 SUBSIDIARIAS ( nota 8 

18_928 

55.328 CAPI! L SOCIAL y UTILIDADES 

2.882 
ALIR«X p1\S 

52.446 Capital social ( nota 10 

83.892 Reserva legal ( nota 9 ) 

Utilidades de ejercicios ante- 
7.407 riores ( nota 9 

Utilidades pendientes de reci- 

bir de subsidiarias (nata 9 ) 

Utilidad del ejercicio temina- 
35.742 do el 31 de diciee* re de 1981 - 

(Véase estado de resultados ad- 

junto) 	( nota 9 ) 

2.669 

$ 1129.710 

S - 

3.930 
3.930 

21.462 

25.392 

$ 25.479 

10.258 
35.737 

21.462' 
57.199 

- A43 

	

30.000 
	

30.000 

	

102 
	

3.421 

	

2.040 
	

17.158 

1.107 

	

4.360 
	

9.182 

	

36.502 
	

60.868 

	

$ 61.894 
	

$ 129.710 

c1N1 DIAXXRA, S. A., Y SUffiIDIARIM 
BAIA[ 	AL COrSC.TLU1D0 
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AL 31 DE DICIEMM LE 1981 

( E N MIES DE PESA ) 
( NOTAS 1 Y 2a. ) 



Dtilidsd emita 

e^~ m 

tw1 I I4 de aae ~ibn 

al 	(Cp191ffi) p1flL`!m.- ip 

ULWIArJo, S. A., Y WWrM Ryj 
Es~ fE Am[1 0 C  
. lo. lM~AL31IE DIIE DE 1981 

( Fiel MI DE PE m ) 
(IODl6 1 Y 2a. ) 

S. 	A. Lfl 

$ 	16.307 $ 	113.450 

- 69.505 

16.307 43.945 

8.041 16.227 

8.266 27.718 

194 (1.796) 

8.460 25.922 

p1¥ MMM P~ EL LqK~ 90 U !I- 
1W Y U 	m m ¶A 	- 
&m 	 4.100 

PAErfl ELPUN ps M MEMIDWIC Nt 

Ajuste al 0osto de los le ntarios $ 430 

	

Ajuste a loe act.i~ fijos 	1.030 - 

I^r1 k M1WIRTO 90Bl8; LA (YPILIDA) OEL 
FJ CTCIO ( Nota 8 ) 	 - 	3.198 

Utilidad del Ejercicio 
( t .a 9 ) 

$ 4.360 $ 9.182 

Veár,se tetas a los Ebtados Financieros COnsolidaáos 

12.082 

1.460 
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cXW1mj , S. A. Y 
SAILE 

AL 31 Dl_ M 1981 

( [4t7F5 CM P¥1p6 ) 

(1) -üiPO  

rasY los res¥il
est 	

f
inancie 
 t 	r aw¥alididos Prestan la pnsiciQn fi 	i¥ 

las siguientes de ~acido de 	r S. A. , asi ® de 
dered►o a voto en laaig 	de 	ae P°a¥n las aociw¥rs opa 

LI 

:f 
v 

C 	i1a A, S. A.- 70% de ~ ____ r. 
Cáta B, S. A.- 60% de ~ 
Servicios, S. C.- 55% de sus pitas 

la fQ1a C. 5. A., la cual nc fue awa l¥ir¥► aa saos la i¥s-
no. 5) . 

 ella ¥s asmanEe el atta depdP¥ (¥ rata - 

(2) i P 	p,1 C¥ 
a- 	P011 ti de eamo1 	: 

daños ti~ co¥a¥ou~ al 31 d 	de de deCflntxoLdora, S. A., y ¥sidtarias trev¥ e¥s d¥ 
9ui*tas ~tucas de __1t 

i- Zas dates xi 	a Ls 	~ as alayren
IO de 

 a 1981) . de ensrp~w M~ d ~M (lo. de — 

ii- las salte. y opm cso..s la . - 	.s b~ 	.L44 . 
Sii- L i !ÑAi de 	la , S. A., en Li =¥3¥[>lis - 

ñta C. S 
 elii
*'Ud

~-ya a¥¥al rala y • t•¥rl..e la ate,.. 
lbta 1. 	 a¥ 	re L - 



b- las inventarios se encuentran valuados al costa o mercado, el ^ie-
nor, por el método US y bajo el sistema de inventarios perpe:. 
(ver nota 4) . 

c- Los activos fijos son valuados al costo de adquisición y se 3ar_ r 
cían bajo el método de linea recta sobre las siguientes tasas: 

Edificios, al 5% anual 
Equipo de transporte, al 25% anual 
Mobiliario y equipo de oficina, al 10% anual 
Maquinaria  y  equipo irxustrial, al 15% anual 
Equipo de cx utación, al 304 anual (ver nota 6). 

l 3 ) CUMM INTERMNPAAIAS- 

Este rerglbn se integra de la siguiente manera: 

OOtWA OENS=DADO 

Oipañia A, S.A. 	$ 	4.567 	$ 	3.324 
Ompañta B, S.A. 	 53 	— 
Servicios, S.C. 	 (9) 	— 

$ 	4.611 	$ 	3.324 

4 ) INVENfARI06- 

Este renglón se integra por los siguientes conceptos: 

	

XPE IA 	C0WAÑIA 
CONSOLIDADO A, S.A. 	B, S.A. 

Mercancías 	$ 20.818 	$ 	-- 	$ 20.818 
Productos ter- 
minados 	 18.098 	18.098 	-- 
Productos en 
proceso 	 12.837 	12.837 	-- 
Materias primas 	3.575 

	 3.575 	— 

	

$ 55.328 	$ 34.510 $ 20.818 

117 
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( 5  ) D1VIQNFS N SUBSIDIARIAS- 

Esta cuenta se integra de la siguiente manera: 

Cc3rçañía A, S. A. 
14,000 acciones con valor 
de $ 1.000.00 cada una 

cztipañía B, S. A. 
7,2'0 acciones con valor dr 
S 500.00 cada una 

Carpañ1a C, S. A. 
6,300 acciones con valor de 
S 1.000.00 cada una 
904 de proporción de la uti-
lidad neta obtenida al 31 de 
diciembre de 1981 

am LA 
S.A. 	ccpy DO  

	

S---y  14.000 	$ 

---- 

 

3.600 --------- 

	

6.300 	6.300 

1.107 

6.300 	7.407 

Servicios, S. C. 
55 partes .,aciales con valor 
de $ 1.000.00 cada una 55 

$ 	23.955 $ 	7.407 



errenos 
E1ificics 
Ekuix, de transporte 
~liarlo y  ~Po de oficina 
Maquinaria y ~Po Inct  

de 

$ 	12.955 	$ 10.955 
9.750 10.009 - - 3.949 
1.033 3.434 - - 4.095 
2.300 3.300 
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(6) 	PLNM Y BJII- 
El activo fijo se integra de la si iisete 	a: 

S4 

•': :. *.iiii LI 
(7) P!E 	 IAM 

prsts kncarjcs se contrataron 

--- 

DE INI~ 

Pagos en vein- 
te psrcia11de - 
trisestralse de - 
$ 1.073.1 miles -  
cada um a putir 
del lo.de uo de 
1983. 

36.5 	$ 	21.462 Sq*ámkce 1987. 
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( B) 	PARTICIpACIc 	CE AC=OIJIsr 	 :rrApIOS EN 	A}$¥S SUB.SITi_.k¥¥5- 

El interés que tienen en las o=odñias subsidiarias los acri _'tu 
minoritarios se integra cuino sigue: «Z 

r¥('iiRE 
6,000 acciones 	a $ 1.000.00 cada 

una, de la Cpañ.ta A, S. A. 	$ 	6.000 
'¥ 	1 

4, 800 aac iones 	a $ 500.00 	- una, de la O 	añfa B, S. A. 	2.4^^  
45 cartas sociales a $ 1.000.00 cada una  de Servicios, S. C. 	 45 

de 	i 	ión en las utilida-des i 
das 	las sidiarias en el -- 

ejercicio teaftí ado el 31 de diciuilh¥+e de - 1981: 

NMasñía A, S. A. 	 1.677 
Sa B, S. A. 	 1.462 

Servicios, S. C. 	 59 

$ 11.643  

( 9) ICCI~ A LAS UX1LMAM 11¥l¥IIIinu- 

a- Conforme a la legislación Mercantil sexicana, las utilidadnetas  de Oontroladura, S. A., así 	Las individuales de - °¥ stIidiarjas, 	~ Servicios, S. C., están sujetas a 
la segraaación del 5% de acuellas, Para itK+aeentar la reser- 
va 1e¥a1, hasta que éata Q1tins asct 	al 20% del cacital - socia1occresj 	y no está sujeta a ser distribui3a. 

b- las utilidaáes aaaulaciss y ]a del ejercicio están sujetas al 
i'pursto se la renta sobre los ingteeos nor dividendos, con 
anido a elegir entre las siguientes dos alternativas: 

i- I1puesm reten~ san tasa definitiva del 21% por los di-
vld~ distrftiufdes, e3oae~ divide~ en acciones. 

ii- Sismos de ttiarja fui, en el cual se causa el un f stx, 	cie los divide, 	decrete y/o distribuidos ex 
capto divid~ en aocicn , aeusulados a loe denós ingré  >M Qoc los aue se d¥,s ' ar el i *..t S~ la rente 
que el socio o aocloni 	fLice cttenga  en el ejer ciclo en que sean demet~ o dist jj*jfdm didns dividen= 
dos. 



121 

	

c 10 ) 	8O Lr 

El arpitil social o~ de soladora. S. A., este repres n~ - 
poc 100,000 	val 	de $ 100.00 cada Tau. 

	

11) 	 IL 	LA 	U II 	11L:IQ1 FDil1N- 

A awtlr del lo. de en~ de 1990. leas Prioc1p1oa de Oantabilidad 
estabLas¥ mm asoma a aer ab 	abitr ta i te por bodas 
Len tes• el 	m su ¡afana~ financiera los Kac- 
tez de la inE mdda. m +quenas rre9l 	m+ que su la~ 
stqnift+c wo. 9~ isóaessiciáe d s Pramm teme 	Infocaa— 
Ud 	f4r.ia1 a Los estados f1ssu 1 * bisius. 

Los Pr1ocipin de ttlidd señala la nacestdad de actualizar 
los siquids rsi+q] 	de Los astaáos ftnwwíw s: 

a- Iassata ios y u sEo de ventas. 

b- Ti J.1 , rqu1enr1a y equipas, asf crac la de a iacián acu-
auladz y la del ~vicio. 

e- I 	sida de Los aacianistas y ei.r$vit. 

Los Principdos de Cbrw ¡fiche pt nen los siguientes métodos 
para act&alirar la infar acidn financiera: 

1. M t 	de ajuste por c ,*,ios en el nivel general de precios. 

2. 't de de actualización por costos especifiaoa. 

(bntrola2ma. S. A., y Subsidiarias ro reflejan los efectos de la 
inflaci,fnn en su 1nfo ci n financiera. 



123 

CONCLGSI OES 

1.- El desarrollo econGr'ico de nuestro país ha nroniciado 
de gran manera, la constitución de nuevas emoresas, el 
crecimiento de las va existentes sr sobretodo, el oue - 
grandes qrunos corporativos se formen al instituirse - 
:a empresa controladora •: sus cotenañtas subsidiarias v asociadas. 

2.- Las inversiones en acciones, hechas por la coeroañfa con 
troladora en sus subsidiarias y asociadas, se deben, en 
%rimer término, al control adminístrativo, total o nar-
c_al, nue se desea ejercer sobre éstas ltímas o sobre 
las oneraciones nue desarrollan sr. en segundo t€r^tino,-
cono harte de una serie de estrategias financieras y co 
rerciales corporativas y en muchas ocasiones vara aoro- 
:echar los beneficios fiscales existentes. 

3.- La emoresa controladora, al igual aue sus emaresas sub.-
sidiarias y/o asociadas, son entidades legalmente cons-
ituídas, con personalidad jurídica oroola v su opera-- 

ci6n se encuentra perfectamente reculada por las disno-
siciones legales vigentes. 

4.- La `orsaci6n de una enoresa controlado=a trae consína -
una serie de beneficios y estiwulos fiscales otorga 
por las autoridades en materia tributarla con el fin de 
fomentar la creación de este timo de eseresu, coadyuvan 
do de esta manera al crecimiento econdeico de la ooia 
controladora y de sus subsidiarias por medio de la reir 
versión de utilidades, al desgravar a Estas en forma le 
portante, con la intención de n.oe ese erecleiesto se de 
Trame en beneficio de los enoaios recursos hiaiios y en 
un me3orewlento de la sociedad en la cual se eaceset 
enclavadas al aumentar la oferta de pr 	t s  y maz-vi-- 
cios sociaiaente necesarios. 

Ami al ir creciendo en forma conjunta el grupo se ae-_ 
olía la oferta de fuentes de trabajo y cossecutnteo  
se influye en la actividad econd.tca al satisfacer, en - 5Yor medida, la demanda de bienes y servicios social 
te necesarios.  
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S.- Cosfoxp a Principios de Contabilidad, el mejor re-
flejo de las operaciones efectuadas voz m qr ea 
presarial, forwado por la coepdfa costrolsdora y - 
sus subsidiarias y asociadas, lo representan los es 
tallos financieros consolidados, los comes de1ezfa—
ser preparado. cosfozee a las reglas de cardctr ge 
peral que los Colegios Profesionales han dictado y 
se encuentran descritos en los propios Principios de 
Contabilidad. 

6.- Cuando la inversión hecha por upa mrpresa controla-
dora en una cc.pañfa no represente una participación 
mayoritaria y sin espargo, se ejerza una inflopicia 
preponderante en la adrinistracide, esa inversids de 
be ser reconocida en los estado, financieros de la = 
controlados por medio del !todo de ParticipaciQa,- 
con el objeto de c¥aplir con principios de Coatabill 
dad.  
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&ar.'- Iu SIMLIOCA~ICAS 

(1) Cddigo de Comercio 
Pági.s 1% 

(2) Principios de Contabilidad 
Soletia *2-udad 
Págias 2 

(3) 1 ID I 

(1) NEzico-fiscal 
Monopolios Ta■o I 
Páginas 2107 y 2105 
( El arlxayado es nuestro ) 

(5) IIIEAI 
Pfgina 211• 

(6) Revista Rpeaai¥ 
Lo 	r+sa Castroladora: 
CoasalIdacioo de la presa Colectiva página 40 
( 81 subrayado es nuestro ) 

(7) Ley Para Promover la Inversión 
na 

Nezdi a a Y Regular la Inversidn Extranjera 

(8) Derecho Mercantil Nsaicane 
De Pina Vara, Rafael 
página •f 

(9) Cdd iqo de Comercio 
Ley Com[al de $ocibades Mercantiles 
Pigina 215 

(10) Ia£~ 
Pdgias 201 
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(11) Diario Oficial de la Federación 
31 de dicieebre de 1982 
Segunda £scci5n 
Articulo 57-A, ditimo párrafo 
Página 93 

(12) Análisis del Impuesto sobre la Menta 1981 
Selleríer Carbajai, Carlos y 
Cevallos Esponsa, Carlos 
Pagina-Artícnio 6 

(13) Boletín Informativo No. 3 
Gonziles VLlchis y Cía. 
3 de *osro de 1913 
Sección I-LISR 
Páginas 7 y 8 

(14) Diario Oficial de la Federación 
31 de dICLI tbre de 1981 
Segur Secc iba► 
Articulo 57-x 
Página 67 

(15) Reglaaento de la LISR 
Artículo 90 
Página 90-92 

(16) Revista Eupans i6n 
Editorial 
13 de sayo de 1981 
Página 1 

(17) La  ErP2esa Controladora: Holdings 
Alguasolds  mplicacicnes de Recursoco Hwaanos en 	 ing 
Ing. Alejandro Guzmán 
Página 19 

8) Revista Expans16n 
La impresa Controladora: 
Consolidación de la Empresa Colectiva 
13 de cayo de 1981 
Página 37 
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1. Holding Company-Comg.aii a Dou►inatriz. Lic.E.Johnson O. 
2. Holding-Compañ!as Tenedoras, Subsidiarias y Asociadas, 

Aspectos Financieros, A. González y J.K. Meléndez. 

3. La Empresa Controladora, Biblioteca del IJ , Varios - 
Autores. 

4. Estados Financieros: Forma, Análisis e Interpretación, 
R.D. xeanedy y S.Y. Mc Mulles_ 

5. Estados Financieros Consolidados y Método de Partici -
paci6n, Escuela Superior de Cosercio y Bduainistraci& -
Trillas, trajo la dirección del C.P. Brziq¥r. Zamorano - 
Garcia. 

6_ Terminologla del Contador, Mancera Mermases y Colabora 
dores. 

7. Manual del Contador, W.A. Patos. 
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9. Las Finanzas en la P.npresa, Joaquín Moreno FernLode=. 

10. Análisis del Impuesto sobre la mente 1912, Carlos Se--
llerier y Culos Csvallos. 
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12. La Sociedad An&ins Mexicana, lrisch Pailipp. 

13. Derecho Mercantil Mexicano, Rafael de Pina Vara 
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ANEXOS 	 j 

1. 	LISTA DE ElIPMESAS CON PAR! ICIPACION ESTATAL. 

i I . TARIFA PARA DETBA UMM EL DIPUESTO SONRE L& BERTA ANUXL Se 
LAS PERSONAS PISICAS COMFOA1a AL A1'TICULO 141, LISA. 

I I I . TABLA DE FAC'!OBES DE AJUSTE PARA DETF. ViIIRA EL COSTO PIS 
CAL DE Ice. ACCIONES Y PARTES SOCIALES PARA FINES DB 
ISI BASADOS EU EL TIB PO TRANSCQMRIDD DE POSES IDE. 	 !+¥ 

I V . LISTA DE ACCIC 	JE SE CDU5ID6pü CM SE C1 
EL GRAN PUBLICO IlIVBZSIONISTA. 

V. 	 itR..IC WE ¥r + 	s R LA5 	
. . 

¥¥ 1 NS CIONES DE 	 DISrp6I (¥71LTEJR FISCAL P¥¥ 8L ARO DE ¥3 . 

V I . TAB1 DE FA 7C 	DE &iD rg Sa~ &M~ III. C7ILCDLiDD DIAS. 	 i I ¡¥y► 



HOJA 1 DE 33  
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* ESTA COLUMNA SE INTEGRA CON EL NUMERO DE ENTIDADES QUE EN 1975, ESTABAN INSCRITAS EN EL REGISTRO,IA IO LA RESPONSABILIDAD DE LA 
ENTONCES SECRETARIA DEL PATRIMONIO NACIONAL. 

• ESTA ANOTACION NO PRESUPONE QUE EN 1982, SE HAYA N;CIADO EL PROCESO DE LIQUIDACION o ESTINGON CORRESPONDIENTE, SINO QUE AUN ESTA 

PENDIENTE DE CONCLUIR DICHO PROCESO 
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Pa de señalarse que la lista publicada por la Secretaria de Programación y Presupues• 
to en 1977. tuvo como antecedente el número de entidades registradas hasta 1976, por la Se- - 
"•retana de Patrimonio Nacional, entonces responsable de llevar el registro de las entidades 
paraestatales. El incremento que se observa entre una columna y otra, se debe fundamen•  
talmente a que en 1977 se inscribieron en el mencionado Registro todas aquellas entidades 
que r,laban pendientes de registrarse. 

Desde entonces, por una parte se instituyó una labor permanente de inscripción de las 
diversas entidades que continuaban pendientes de registrarse y por la otra, conjuntamente 
con los coordinadores de sector, se inicio el proceso de depuración a que se ha hecho referen•  
c"a j 

Por lo que se refiere a los organismos públicos descentralizados, de 145 que estaban ins• 1 
c rito.. en el año de 1977. en la actualidad aparecen 78, debido fundamentalmente a que con la 
adopcion de los convenios únicos de coordinación entre el Gobierno Federal y los gobiernos 
de las entidades federativas, se ha hecho innecesaria la subsistencia de organismos en los 
que participaban los gobiernos estatales v municipales como los Comités Promotores de De- 
sarrollo Socioeconómico y las Juntas Federales de Mejoras Materiales. De estos organismos 
se encuentran 3 en proceso de liquidación. ar+ 

En el apartado de las empresas de Participación Estatal Mayoritaria, en 1977, se en- 
contraban inscritas 422 va la fecha existen 486 en operación. Este incremento se debe funda- 
mentalmente a la inscripcion de las empresas Fundidora Monterrey, S. A. y sus filiales que .,. 
pasaron a ser empresas de participación estatal mayoritarias, al consolidarse el sector side- 
rurgico y a la creación de Fomento Industrial Somex, S. A. de C. V. como sociedad tenedora  
dt las acciones de las empresas de desarrollo industrial que promueve la Organización So- 
mex Como consecuencia de la inscripción de esta última, quedaron también inscritas todas r 
aquellas sociedades donde su participación es mayoritaria. Cabe destacar que durante la 
presente administración se han cancelado 26 empresas por haber concluido su proceso de Ii-  
qu"dación y existen 49 pendientes de ccncluir dicho proceso. t r  . 

Respecto a las empresas de participación estatal minoritaria, en el año de 1977 estaban - 
inscritas 54. En la actualidad existen 48 y de éstas 8 están en liquidación.  

Por lo que se refiere a los fideicomisos constituidos por la Administración Pública Cen- 
tralizada. la  anterior Secretaría del Patrimonio Nacional tenia registrados 1117, a partir de 
1977, se inscribieron todos aquellos fideicomisos que estaban pendientes de registrarse y se  
iniciaron los estudios correspondientes para determinar aquellos casos en que ya no era con- 
cemente su operación, teniendo a diciembre de 1981 un total de 296 inscritos. habiéndose can- 
-elado 35 durante dicho periodo y existiendo hasta esa fecha 12 pendientes de cancelarse por 1i 
ao haberse celebrado aun los convenios de extinción respectivos.  

A partir de 1982, y como consecuencia de las reformas a la Ley Orgánica de la Adminis- 
tración Pública Federal, esta Secretarla representa como fideicomitente única a la Adminis- 
tración Pública Centralizada, y desde entonces ha transferido su calidad de fideicomitente 
en 18 fideicomisos relativos a parques y ciudades industriales, en favor de las entidades fe-. 
derat ivas, donde están ubicados; ha cancelado 3, y se encuentran en proceso de extinción 46, 
quedando un total de 142 fideicomisos en operación. 

Las cifras contenidas en la columna correspondiente a 1982, se especifican en el listado 
que se presenta, el cual, como se ha venido haciendo desde 1901, se clasifica por apartados, 
conforme a su naturaleza jurídica y siguiendo un orden alfabético.  

La columna a la derecha contiene su número de imcripción en el Registro, el cual estay  
cornpuede cinco dfg(tos; los das primeros corresponden al ramo de la Secretaría de Esta- 
co 	departamento Adnúnistrativo que coordina el sector dentro del que se ágrupa cada en 
tidad y los otros tres dignos corresponden a un orden alfabético por sector. El número de ins- 
cripción de las entidades que por alguna razón no se encuentran sectorizadas se inicia con 
los dígitos ou. 

Can el fin de poder determinar el sector en el que se encuentra agrupada la entidad, a 
r^rrtr nuac ióu se presenta el número de ramo de las dependencias que fungen corno coordina- 

4 	Secretaria de Guhernaciun 
u5 	Secretaria de Relaciones Exteriores 
OL 	Secretarla de Hacienda y Crédito Publico 
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07 Secretaria de la Defensa Nacional 
u8 Secretaria de Agricultura y Recursos Hidráulicos 
09 Secretaria de de Comunicaciones y Transportes 
1u Secretaría de Comercio 
11 Secretaria de Educación Pública 
1'-1 Secretaria de Salubridad y Asistencia 
14 Secretaria del Trabajo y Previsión Social 
15 Secretaria de la Reforma Agraria 
iri Secretaria de Pesca 
18 Secretaria de Patrimonio y Fomento Industrial 
:u Secretaria de Asentamientos Humanos y Obras Públicas 
21 Secretaria de Turismo 1¡ j 
25 Secretaria de Programación y Presupuesto 
30 Departamento del Distrito Federal 

REGISTRO DE LA ADMINISTRaCION PUBLICA FEDERAL PARAESTATAL 

1.—ORGANISMOS DESCENTRALIZADOS  

1.  Aeropuertos y Servicios Auxiliares ............................................ 09085 

2.  Autotransportes Urbanos de Pasajeros R-100 .............................. 3un6o ., 

3.  Caja de Previsión de la Policía del Distrito Federal ..............:...... 30075 

4.  Caja de Previsión para Trabajadores a Lista <le Raya del Depar- 
tamento del Distrito Federal..................................................... 30080 

5.  Caminos y Puentes Federales de Ingresos y Servicios Conexos.... 20120 . 4 

6.  Centro de Investigación para la Integración Social...................... 110.15 

7.  Centro Materno Infantil "General Maxim¡noAvila Camacho"..... 12090 

8.  Centro Nacional de Investigaciones Agrarias............................. 08125 

9.  Comisión de Fomento Minero.................................................... 18162 

10.  Comisión de Tarifas de Electricidad y Gas ................................. 10110 

11.  Comisión Federal de Electricidad ....................:......................... 18164 

12.  Comisión Nacional de Fruticultura ............................................ 08145  

13.  Comisión Nacional de la Industria Azucarera ............................. 18166 

14.  Comisión Nacional de Libros de Texto Gratuitos ......................... 11137 

15.  Comisión Nacional de los Salarios Mínimos ................................ 14075 

16.  Comisión Nacional de Zonas Acidas ........................................... 08155 

17.  Comisión Nacional de Cacao ...................................................... 10120 

18.  Comisión para la Regularización de la Tenencia de la Tierra...... 15075 

19.  Comité Administrador del Programa Federal de Construcción de 
Escuelas.................................................................................. 11140 

20.  Compañia Nacional de Subsistencias Populares .......................... 10125 

21.  ('unsejo de Apoyo para Estudiesen Provincia ............................ 11147 

22.  Consejo de Recurso& Minerales ...................................... 	...... 18228 

2.1 c'onCejo Nctciunnl ti" Ciencia y Tecnologw 	................... 25160 
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24. Consejo Nacional de Fomento Educativo .................................... 	 11150 

25. Consejo Nacional de Recursos para la Atención de la Juventud.... 	 11155 

2f;. Consejo Nacional para la Cultura y Recreación de los Trabajado- 
res .............._.. ........_..........._......................... ..................... 	 14080 

27. Editorial Popular de los Trabajadores ....................................... 	 14095 

28.  Ferrocarriles Nacionales de México .......................................... 09195 

.9. Forestal Vicente Guerrero ........................................................ 08355 

30.  Hospital General Dr. Manuel Gea González ................................ 12195 

31.  Hospital Infantil de México ........................................................ 12200 

32.  Industrial 	de Abastos ............................................................... 30150 
33.  Instituto de Investigaciones Eléctricas ....................................... 18470 

34.  Instituto de Seguridad Social para las Fuerzas Armadas Mexica- 
nas .......................................................................................... 07150 

35.  Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores 
del Estado (ISSSTE) ................................................................. 00637 

36.  Instituto Mexicano de Comercio Exterior ................................... 10250 

37 Instituto Mexicano de Investigaciones Siderúrgicas .................... 18472 

38.  Instituto Mexicano de Psiquiatría ............................................. 12095 

39.  Instituto Mexicano del Café....................................................... 08 400 

40.  instituto Mexicano del Petróleo ................................................. 18474 

41.  Instituto Mexicano del Seguro Social UIMSS) .............................. 00641 

42.  Instituto Nacional de Astrofísica, Optica y Electrónica ................ 11290 

43.  Instituto Nacional de Cancerología ............................................ 12215 

44.  Instituto Nacional de Cardiología ............................................... 122'20 

45.  Instituto Nacional de Enfermedades Respiratorias ..................... 12223 

46.  Instituto Nacional de Investigaciones Nucleares (ININ ) .............. 18476 

47.  Instituto Nacional de la Nutrición "Salvador Zubirán.. .•............... 12226 

48.  Instituto Nacional de la Senectud .............................................. 12227 

49.  Instituto Nacional de Neurología y Neurocirugía ......................... 12230 

50.  Instituto Nacional de Productividad ........................................... MNB 

51.  Instituto Nacional de! Coisfumidor..........1 ................................. 10080 

52.  instituto Nacional ladi¥eaista ................................................ 11300 

53.  Instituto para el Depósito de Valores ......................................... 06740 

:.4. instituto para el Desarrollo Técnico de las Haciendas Públicas 
1 I NDEM) ............................................................................. 06742 
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37. 	Atila AISim. S. 	C. V ..........................................................  
38.  ALSu~i Mexicana, S. A. de C. V....... ............................................ 1lf., 
39.  Avantram Mexicano, S. A ......................................................... 11108 
40.  Avíos de Acero. S. A .................................................................. 18102 
41.  Ayalla Textil, S. A ..................................................................... 18101 
42.  Azucarera de la Cboata)ps, S. A ................................................ 18108 
43.  Azufrera 1 i i i 	M5, S. A. de C. V. <1)• .......................................... 18106 
44.  Azuftera Panamericana. S. A. (2)• ............................................ 18110 
45.  Azufres Nacionales Mexicanos, S. A ........................................... 18114 
46.  Bapza ln 	*ri 	ado, S. A .................... 	 ... 	.. ...................... 	....... 18130 
47.  Ballsa-Ramiai, S. A .................................................................. 18126 
48.  Baecen, S. A. de C. V ................................................................. 00880 
49.  Batite de Sonora, S. A ............................................................... 18121 
50.  Barrenas de Acero y Aguces, S. A ............................................. 11137 
51.  Beneficiadora de Frutas Cítricas y Tropicales de Colima, S. A. de 

C. 	V ......................................................................................... Of110 

52. Beneficiadora de Frutas Cítricas y Tropicales de Guerrero, S. A. 
deC. V .................................................................................... 

53. Beneficiadora de Frutas Cítricas y Tropicales de Oaxaca, S. A. 
deC. V. (3)• .............................................................................. 

54. Bicicletas Cóndor, S. A.............................................................. 
55. Bodegas Rurales Conasupo, S. A. de C. y....................................  

56. Cabezas Acero Kikapoo, S. A..................................................... 

57. Caco y Careterfas de México, S. A. de C. y................................. 

58. Caaslis eiwla Muda w. S. A. de C. V..................................... 
59. Cardón y Colt. S. A .................................................................... 
60. Carbón y Minerales Cº 	ii)a, S. A............................................. 

61. Can., de Ferrsc ril de J w a ngu. S. A...................................... 

62. Celulora del Pac![ico, S. A ......................................................... 

63. C-----  l.. da(,lrr..,ad, S. de R. L (4)• ...........................j... 
64. Cutral Il____ de 61..r Rdeas ggmda m u. S. A. 

deC. Y .....................»............................................................ 
65. Ceatrs Cede Caçsdhadéx, S. C..................................... 
66. Cardeieas y I ad~, S. A...................................................... 

• V-&~A..rwM0~a*bOMt 
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67.  Cerro de Mercado. S. A .............................................................. 1814$ 

68.  Cinematográfica Cadena de Oro, S; A ......................................... 04190 

88. Clem, 	S. A ................................................................................ 18151 

70.  Clemex. S. 	A ............................................................................. 18195 

71.  Cloro de Tehuanlepec, S. A. de C. V ............................................ 18154 

72.  Comercial de Telas, S. A............................................................ 18160 

73.  Compañia Arrendadora de Equipos, S. A .................................... 18170 

74.  Compañía Azucarera de Los Mochis, S. A ................................... 18171 

75.  Compañía Azucarera del Ingenio Bellavista, S. A ........................ 18380 

76.  Compañia Azucarera del Istmo. S. A .......................................... 18169 

77.  Compañía Azucarera La Concepión, S. A .................................... 18173 

78.  Compañia Carbonera !.a Sauceda, S. A ....................................... 18172 

79.  Compañia Constructora y Fraccionadora, S. A ........................... 18175 

80.  Compañia de Real del More y Pachuca, S. A .............................. 18182 

81.  Compañia de Teléfonos y Bienes Raíces, S. A. de C. V ................. 09130 

82.  Compañía Exploradora del Istmo. S. A ....................................... 18188 

83.  CompaNa Forestal de la Lacandona. S. A .................................. A8160 

84.  Compañia industrial Azucarera San Pedro, S. A ......................... 18188 

9.5. Compa68a ladustriel Azucarera. S. A ......................................... 18189 

M. Compañia Industrial de Atenquique, S. A .................................... 18190 

87. Coa~prñfa Industrial de Ayotla, S. A ........................................... 18192 

M. Compañía industrial Jacaraada S. A. de C. V .............................. 18114 

89. Come m 	MetalUr~ica de Atotonilco el Chico, S. A ...................... 18196 

98. Compañía pericana de Aviación, S. A. de C. y............................ 09133 

91. CsmpalYa Mexicana de Exploraciones, S. A ............................... 18200 

12. Compaña Mexicana de 1Lbos. S. A ............................................ 18202 

93. C—p-A'- Mexicana Padfico de Fierro, S. A.............................. 18205 

M. CM 	p 	Mloera Central, S. A .................................................. 1880Y 

85.  Cmllp 	'- Minera de Guadalupe, S. A ........................................ 14214 

M. C 	Ala MiMra il Mamey, S. A ............................................. 18217 

r. C1—a-Ah M~Mra l a flsflde de Mdequfs. S. A ............................ 11218 

M. Cu.pafW. Minera Le Unida, 4. A ............................................... 1$370 

M. C. Miaus NKea, S. A ................................................. >p> 
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100.  C—pía Minera Santa Resalía, S. A . L4 4» 

101.  C49~ Nacional de Radioditus*, S. A. 3) 96131 

103. Compañía Naviera Minera del Golfo, S. A. de C. y . 11225 

103.  Compañla Operadora de Teatros, S. A 	 . 04140 

104.  Compañia Operadora del Centro Cultural y Turistico de Tijuana, 
S. A. de C. y.............................................................................. 21070 

106. Compañla Textil Mexicana, S. A................................................ 18226 

106. Compasa Transportation Company ........ . ................................. .. 16070 

107, Complejo Fruticola Industrial de la Cuenca del Papslo.p.n, S. A. 
deC.V ............ . ... . .................... .................. . ............................. 06146 

108.  Complejo Turístico Río Colorado, S. A........................................ 21015 

109.  Concretos Procesados, S. A....................................................... 18229 

110.  Concretos Tamaulipas, S. A....................................................... 11231 

111.  Congeladora del Pacifico, S. A. (1)............................................ 16875 

112.  Consorcio Minero Benito Juárez, Peña Colorad9, S. A 18230 

113.  Construcciones Navales de Guaymas, S. A................................. 11222 

114.  Construcciones Telefónicas Mexicanas, S. A. de C. V 09136 

115.  Construcciones y Canalizaciones, S. A. de C. V............................ 09140 

116.  Constructora Nacional de Carros de Ferrocarril, S. A 11234 

117.  Continental de Peilculas, S. A.................................................... 04150 

118.  Cordemex, S. A. de C. V............................................................. 18236 

119 Corporación Mexicana de Radio y Televisión, S. A. de C. V 04160 

120.  Corporación Nacional Cinematográfica de Trabajadores y Esta- 
doDos, S. A. de C. y.................................................................. 04170 

121.  Corporación Nacional Cinematográfica de Trabajadores y Esta- 
doUno, S. A. de C. y ........................ . ...................... . .................. 041W) 

122.  Corporación Nacional Clnematográlica, S. A. de C. V 04190 

123.  Corpuracián Nacional Iniotria1, S. A ........................................ 1IZW 
124.  Chapas y Triplay, S. A............................................................... 08135 

125.  DSIA,S.A ........................................................................ 88279 

126.  Desarrollo Industrial del Café Mexicano, S. A ............................ 08110 

127.  DrndI.Urba..di* Puneto lamtrIal di 	 's, S. A. de  
V. (1*JPORT-ALTAMIRA) ................... .....................................  

1, Desairulla Urbano del Puerto Industrial dii Ostión, S. A. de C. V. 
(fliJ)fl 	35'fl(J4 	 . av 

129. gsrsIjo Urbano dii Valls de MhIc., S. A. dic. V.................. 
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130.  Diesel Nacional. S. A ................................................................ 16242 

131.  Dina Autobuses. S. A. de C. V . 	, 3 ) • ............................................ I82i0 

132.  Dina Camiones. S. A. de C. V. c 3) • ............................................. 19241 
133.  Dina Cummins, S. A. (DICUMSA ............................................ 18243 

134.  Dina Komatsu Nacional, S. A. de C. V ......................................... 18244 

1a5. Dina Afotores, S. A. de C. V. 	, s i • ............................................... 18245  
136. Dina Rockwwell Nacional. S. A • ...................................... ............ 18216 
1•A. Directorios Profesionales, S. A. de C. V ...................................... 09145 

138.  Distribuidora Comercial de Telas, S. A ....................................... 18248 

139.  Distribuidora Conasupo del Centro, S. A. de C. y ......................... 18248 '* 

140.  Distribuidora Conasupo del Noroeste. S. A. de C. V ...................... 10150 
;41. Distribuidora Conasupo del Norte, S. A. de C. V ........................... 10155 c, 

142.  Distribuidora Conasupo del Sur, S. A. de C. V ....... ....................... 10160 

143.  Distribuidora Conasupo del Sureste, S A. de C. V ........................ 10165 
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493. Vehicular Automotores Mexicanos, S. A. de C. V ......................... 18706 
484.  Vitrium, S. A. de C. V ...........:.................................................... 18707 
485.  Vocero Mexicano, S. A. (3)• ....................................................... 0460 
486.  Zincamex, 	S. 	A ......................................................................... 18710 

— EN PROCESO DE LIQUIDACION. 
1.  Adoquines, S. A. len liquidación) ............................................... 08065 

2.  Agrícola de Agua Buena, S.C.L. (en liquidación) ......................... 18066 
3.  Agruplastico de Tlaxcala, S. A. (en liquidación) .......................... 08075 
4.  Astilleros de Veracruz, S. A 	. en liquidación)............................. 18092 
5.  Astilleros Unidos del Pacífico. S. A. (en liquidación) 	 -............ 18896  
6.  Cales del Estado de Chiapas. S. de R. L. (en iquidación) ............. 08120 

7.  Central de Comunicación, S. A. de C V. (en liquidación) .............. 18146 
8.  Comercial Carbonera, S. A. (en liquidación) ............................... 18158 
9.  Compañia Alcoholera de Agua Buena, S. A. (en liquidación)........ 18168 

10.  Compañia de Luz y Fuerza del Centro, S. A. (en liquidación)........ 18180 
11.  Compañia de Luz y Fuerza Eléctrica de Toluca. S. A. ten liquida- 

ción) ........................................................................................ (8178 
12.  Compañia de Luz y Fuerza de Pachuca, S. A. (en liquidación)...... 18176  
13.  Compañía Mexicana de Terrenos del Río Colorado, S. A. (en Ii-  

quidación) ................................................................................ 20086 
14.  Compañia Mexicana Meridional de Fuerza, S. A. (en liqui- 

dación) .................................................................................... 18201 
15.  Distribuidora Conasupo, S. A. de C. V. (en liquidación) ................ 10175 
16.  Eléctrica Monclova, S. A. (en liquidación) .................................. 18260 
17.  Farmacia Maria Isabel, S. A. (en liquidación) ........................... 21100 
18.  Ferrocarriles Unidos del Sureste, S. A. de C. V. (en liquidación).. 09200 
19.  Gas Natural de Guadalajara. S. A. (en liquidación) ..................... 18340 
20.  Impulsora Ganadera de Michoacgn, S. A. de C. V. (en liquida- 

ción) ........................................................................................ Os37o 
21.  Industria Petroquímica Nacional. S. A. (en liquidación,............. 18374 

22.  Industrial Recuperadora. S. A de C. V. (en liquidación .............. 18.176 
23.  Ingenio Agua Buena, S. A. (en liquidación) ................................. 18384 
24.  Ingenio El Cora. S 	A. (en Iigiiitiariñn) 	.... _ 	................. 	.. 	. _ 	... 18460 
25.  Ingenio Santa Inés, S 	A 	tcn hi)uidación) ... 	.. 	....................... 18i•t6 	 k 
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26.  Insecticidas y Fertilizantes Ejidales Mexicanos, S. de R. L. (en 
Iiquidncion).............................................................................. 

27.  Interport, S. A. de C. V. (en liquidación)... ........... . ......... ... ............ ZS 

28.  Jalumex, S. A. de C. V. (en liquidación)...................................... 

29.  Maderas Moldeadas de Durango, S. A. (en liquidación)............... 

30.  Maquinaria, Maniobras y Servicios Conexo., S. A. (en liquida- 
ción) ........ . ...................................................... . ............. .... ........ 

31.  Marinas Mexicanas de Puerto Vallarta, S. A. de C. V. (en liquida- 
ción) ................................. . ............ . ......... . ............................... 2I180 

32.  Materiales Conasupo, S. A. de C. V. (en liquidación).................... 

33.  México Artesanal, S.A. (en liquidación) . ...... .............. .... , 

34.  Nacional de Pailerla, S. A. (en liquidación).......... 18TJS 

35.  Nacional de Servicios Agropecuarios, S. A. de C. V. (en liqiéda- 
ción) ................................ . ...................... ................................ 

36.  Naviera de Baja California, S. A. (en liquidación) ¡1818 

37.  Operadora Nacional de Ingenios, S. A. (en liquidación) ............... 1110 

38.  Operadora Textil. S.A.deC.V. (en liquidación)......................... 

39.  Perforadora y Minera del Norte, S. A. (en liquidación) 11170 

40.  Productora Ferretera Mexicana, S. A. (en liquidación) ¡187$ 

41.  Productos Básicos para Fertilizantes, S. A. de C. V. len liquida- 
ción)..........  .......................................... .... ............... . ................. .. 1*83 

42.  Productos LÁcteos Ejidales de San Luis Potoil, S. A. de R. L. (en 
liquidación) .................... . ............. . ........................ . ........... ....... 0418 

43.  Promotora Ejidal, S. A. (en liquidación) .................................... 01500 

44.  RI0NaSaLS.A. (en liquidación) ....... . .......................... ............... a$s 
45.  Sales de Tancamichapa, S. A. de C. V. (en liquidación) ...... . ......... 18820 

41. Sales y Alcahs, S. A. (en llquldación. ......................................... 1lI 

47.  Satélite Latinoamericano, S. A, (en liquidación) ...... . ... ............... 0113$ 

48.  Servicios Internacionales de Vehículos Acuáticos, S. A. de 
(en liquidación)............................................................... 21311 

4$. Uait.dStatesDlstlulngCorporatlen,S.-A. (enliquidaclón) ¡$815 

W.—EMPMESAS DE PARTICIPACION ESTATAL MINQRITARIA. 

1.  Ahm~ deIFumrte,S.A.deC.V .......... .... ....... .._............... 

2.  ArvdadoraBa.qioscs,S.A.deC.V ............................... . ... .. ..... ION 

a. BidwdsPspelGuadalajmra,S.A ............................................. 18128 

4. Ide 	AsticidosdsPapió,5 A ....................... . ........................  
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115. Fondo de Garantía y Descuento para las Sociedades Cooperati- 
vas(FOSOC) ............................................................................ 	 14130 

116. Fondo de Garantía y Fomentoa la Industria Mediana y Pequeña 
(FOGAIN) ................................................................................ 	 06590 

117. FondodeGarantta y Fomentoa la Pequeña y Mediana Mineria... 

11$. Fondo de Garantía y Fomento a la Producción. Distribución y 
Consumo de Productos Básicos.................................................. 

119. Fondo de Garantía y Fomento para la Agricultura, Ganaderia y 
Avicultura................................................................................ 

120. Fondo de Inversiones Financieras para Agua Potable y Alcanta-
rillado (FIFAPA) ..................................................................... 

121. Fondo de la Amistad México-Japón......................................... 

122. Fondo de Operación y Descuento Bancario a la Vivienda i FOVI ). 

123. Fondo de Protección de Créditos a Cargo de Instituciones Banca-
rias t 6) • ................................................... ................................ 

124. Fondo Especial para Financiamientos Agropecuarios i FEFA) 

132. Fondo Fiduciario Federal de Fomento Municipal t FOMUN........ 

196. 	Fondo Forestal .........................................,.............................. 

127. 	Fondo Ganadero ....................................................................... 

120. Fondo Nacional de Estudios y Proyectos (FONEP ...................... 

129. Fondo Nacional de Fomento al Turismo t FONATL'R ) ................. 

130. Fondo Nacional de Fomento Cooperativo Pesquero..................... 

131. Fondo Nacional de Fomento Industrial (FOMIN) ....................... 

132. Fondo Nacional para Actividades Sociales (FONAPAS) .............. 

133. Fondo Nacional para el Desarrollo de la Danza Popular Mexica-
na(FONADAN) ....................................................................... 

134. Fondo Nacional para el Fomento de las Artesanías t FONART)... 

335. Fondo Nacional para el Servicio Social de Estudiantes de Institu- 
ciones de Educación Superior.................................................... 

17t. Fondo Nacional para los Desarrollos Portuarios (FONDEPORT I 
................................................................................................ 

137. Fondo Nacional para Prevenir y Controlar la Contaminación 
Ambiental(6)• ........................................................................ 

13$. Fondo para el Desarrollo Comercial (FIDEC) ........................... 

336. Fondo para el Desarrollo de los Recursos Humanos.................... 

140. Fondo para el Fomento de la Ganadería de Exportación.............. 

141. Fondo para el Fomentode las Exportaciones de Productos Manu-
facturados t  FOMEX) .............................................................. 
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ANEXO 1 

DIARIO OFICIAL 	Lunes 15 de noviembre de 1882 

21.  Fideicomiso para la Adquisición de Reservas Territoriales para. 
el Desarrollo de Programas Habitacionales ................................ 20335 

22.  Fideicomiso para la Compañia Telefónica Fronteriza ................. 06355 

23.  Fideicomiso para la Construcción de la Nueva Unidad Industrial 
de tos Talleres Gráficos de la Naei6n .......................................... 04280 

24.  Fideicomiso para la Ejecución del Programa Nacional de Des• 
montes..................................................................................... 00565 

25.  Fideicomiso para la Habitación Popular Conjunto Habitacional 
Presidente Adolfo López Mateos ................................................ 00567 

26.  Fideicomiso para la Operación de la Unidad Ganadera Ejidal 
Francisco Zarco (antes "Hacienda del Ojo" ) .............................. 08290 

27.  Fideicomiso para la Planta Benito Juirez .................................. 18314 

2$. Fideicomiso para la Prevención y Control de las Aguas y el Desa- 
rrollo de la Fauna Acuática ....................................................... 00568 

26. Fideicomisora la Publicación de la Obra Seis Siglos de Hiato-
n s GrHica de México ...............'................................................ 11242 

30.  Fideicomiso para la Rehabilitación de la Ind)ystria Platanera de 
Tabasco y Norte de Chiapas ....................................................... 06505 

31.  Fideicomiso para la Venta de los Terrenos Ganados al Mar en la 
Ensenada de Santa Lucía en Acapulco, Gro,., con el objeto de re- 
sarcir las inversiones de las Obras para ta Olimpiada .................. 00573 

32.  Fideicomiso para la Venta de Lotes de Terrenos Colindantes del 
Brazo del Río Silao en el tramo que atraviesa Irapuato, Gto......... 20375 

33.  Fideicomiso para las Siembras de Maíz, Frijol y Cacahuate........ 00611 

34.  Fideicomiso para Obras, Ampliación y Mejoramiento de los Sis-
temas de Agua Potable y Alcantarillado de la Ciudad de Vera-. 
crue............................................................................... 	. 	...... 06365 
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35. Fideicomisopara Otorgar Créditos a Agricultores de Diversas 
Resumes del F•stado de Chihuahua............................................. 

36. Fideicomiso para Otorgar Créditos a Agricultores de Matamo- 
ros, Tampa ..................................................................._......, . 	 06515 

37. Fideicomiso para otorga r créditos a La Concha, S. A., Fábrica de 
Hilados, Tejidos y Acabados ...................................................... 	 18312 

U. Fideicomiso para Puerto Madero, Chis 

30. Fideicomiso para que se Otorguen Créditos hasta por el 50% de 
Dos Castos de Operación para Cultivos de Algodón y Sorgo............ 	 00597 

40. Fideicomiso para Recuperación del Crédito Otorgado por el Fi- 
duciario y Cubierto por el Gobierno Federal............................... . 	00595 

U. Rideieeniso para Rehabilitar Regiones del País Afectadas o que 
en el Futuro sufran consecuencias de Fenómenos Ftaicos ............. 	 20380 

42. Fideicomiso para Trabajos de Explotación, Bombeo, Estudios y 
('réditos a Cinco Centros de Población del Valle del V izcainu en el 
Estado de Baja California................................................... 	 obw 
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43. 	Fideicomiso Película La Sombra del Caudillo ............................. 	 00601 

N. 	Fideicomiso Programa de Remodelación Urbana de la Ciudad de 
México..................................................................................... . 	355 

45. Fideicomiso Unico para el Desarrollo de la Flora y la Fauna 
Acuáticas................................................................................. JUr;18 

46. Fondo de Cultura Económica ..................................................... 11245 

INDICE DE NOTAS empresa, en favor del Gobierno Federal. 

(1) Ha sido acordada su fusión siendo ésta la (6) Ha sido acordada su constitución, estando 
entidad fusionada, por formalizarse el contrato respectivo. 

(2) Ha sido acordada su fusión, subsistiendo  Lo antes expuesto, me permito presentarlo pa- 
esta entidad como fusionante. ra que se sirva ordenar su publicación en el Dia- 

rio Oficial de la Federación, en cumplimiento de 
(3) Ha sido acordada la participación estatal lo dispuesto por el artículo 12 de la Ley para el 

en la empresa estando pendiente de formalizan. Control, por parte del Gobierno Federal, de los 
la constit* idn de la misma. Organismos Descentralizados y Empresas de 

Participación Estatal. 
(4) Ha sido acordada la transferencia en favor 

del Gobierno del Estado respectivo, de laparte 
social que el Gobierno Federal tenla suscrita en 

Atentamente. 

el capital social de esta empresa. Sufragio Efectivo. No Reelección. 

(5) Ha sido acordada la transferencia de las El Secretario, Ramón Aguirre V'elizquea.— 
acciones que integran el capital social de esta Rúbrica. 



TARIFA PARA DETERMINAR EL IMPUESTO SOBRE LA RENTA 

ANUAL DE LAS PERSONAS FISICAS 

ARTICULO 141 

PORCIENTO PARA APLI 

CARSE SOBRE EL EXCE 

DENTE DEL LIMITE IN_ 
LIMITE INFERIOR LIMITE SUPERIOR CUOTA FIJA FERIOR 	(%) 
$ 	0.00 a $ 	23,400.00 $ 	0.00 3.1 

23,400.01 a 47,100.00 725.00 6.0 
47,100.01 a 71,400.00 2,147.00 7.0 
71,400.01 a 115,500.00 3,848.00 6.0 

115,500.01 a 159,600.00 7,376.00 10.0 
159,600.01 a 208,200.00 11,786.00 12.9 
208,200.01 a 257,400.00 18,055.00 14.8 
257,400.01 a 306,500.00 25,337.00 16.8 
306,500.01 a 364,200.00 33,586.00 19.0 
364,200.01 a 422,400.00 44,549.00 20.5 
422,400.01 a 480,900.00 56,480.00 22.9 
480,900.01 a 592,800.00 69,876.00 24.2 
592,800.01 a 705,800.00 96,956.00 26.5 
705,800.01 a 848,300.00 126,901.00 29.0 
848,300.01 a 992,000.00 168,226.00 31.5 
992,000.01 a 1,194,100.00 213,491.00 34.0 

1,194,100.01 a 1,398,000.00 282,205.00 36.0 
1,398,000.01 a 1,603,200.00 355,609.00 38.0 
1,603,200.01 a 1,809,700.00 433,585.00 40.0 
1,809,700.01 a 2,017,800.00 516,185.00 42.0 
2,017,800.01 a 2,530,400.00 603,587.00 44.0 
2,530,400.01 a 3,046,600.00 829,131.00 46.0 
3,046,600.01 a 3,566,500.00 1,066,583.00 48.0 
3,566,500.01 a 4,089,600.00 1,316,135.00 50.0 
4,089,600.01 a 5,128,900.00 1,577,685.00 52.6 
5,128,900.01 a 6,175,000.00 2,124,357.00 54.0 
6,175,000.01 a 7,000,000.00 2,689,251.00 54.5 
7,000,000.01 en adelanta 3,138,876.00 55.0 



TABLA DE FACTORES DE AJUSTE PARA DETERMINAR EL COSTO 

FISCAL DE INMUEBLES, ACCIONES Y PARTES 

PARA FINES DE ISR, BASADOS EN EL TIEMPO 
DE POSESION TRANSCURRIDO 

AÑOS TRANSCURRIDOS FACTOR AÑOS TRANSCURRIDOS FACTOR 
1  1.00 25 a 26 21.64 

1 a 2 1.90 26 a 27 23.32 
2  a 3  2.44 27 a 28 25.16 
3  a 4  3.17 28 a 29 28.11 
4 a 5 3.81 29 a 30 31.30 
5  a  6  4.42 30 a 31 31.55 
6 a 7 5.34 31 a 32 34.57 
7 a 8 6.79 32 a 33 40.79 
8 a 9 7.56 33 a 34 42.29 
9 a 10 9.12 34 a 35 43.26 
10 a 11 11.07 35 a 36 43.43 
11 a 12 11.69 36 a 37 47.05 
12 a 13 12.27 37 a 38 62.05 
13 a 14 12.83 38 a 39 64.60 
14 a 15 13.63 39 a 40 88.88 
15 a 16 13.98 40 a 41 103.62 
16 a 17 14.38 41 a 42 113.03 
17 a 18 15.11 42 a 43 113.81 
18 a 19 15.49 43 a 44 119.65 
19 a 20 16.46 44 a 45 122.39 
20 a 21 17.13 45 a 46 128.50 
21 a 22 17.73 46 a 47 160.51 
22 a 23 18.50 47 a 48 176.75 
23 a 24 19.42 48 a 49 181.28 
24 a 25 20.42 49 o más 184.56 



tez 	Segunda 5ecclim 	 1  I.i;l4t ttl  lt  l.11 	hti•t..ti iI marzo de 195:! 

.nexo 3 de la resolución que e lahfore Itwtlas Gonerak•.. ';r; Disposiciones de Carlcter 
Fiscal para el Año de 19W 

Al margen un sello con el Escudo Naci:mal, que'licr E"lados lTnido, Mexicanos.—Se. cretarla de Hacienda y Crédito Público. 

ANEXO a DE LA RESOLUCION QI'E Es ,1111.i•:CM; Itl.:t;t.As r;r *ERALES Y OTRAS DIS. POSICIONES DE CARACTEI{ 1' ISCAL 1'AIIA EI. A`t Ul; tOltE 

Acciones, Obligaciones ,.• otros Valores Mobiliarios. que Se considera se colocan entre el 
gran público inversionista. 

1.— acciones techa de IwMkaeiin 
Aceros Ecatepec, S. A .............. 	........................ 14 de marzo de 1977 
Alcan Aluminio, S. A. de C. 1' .. 	................................ 4 de diciembre de litll 
Altos Hornos de México. S. A ..... 	.................................. 14 de marzo de 1977 
Altro, S. 	A. de C. 	V ....................... 	............................ lo. de abril de 1953 
kluminto, S. A. de C. V ........... 	..... _................ 	.......... 14 de marro de 1277 
Anderson Clayton k Co.. S. A ......................................... 14 de marzo de 1977 
Apasco, 	S. 	A .............................................................. 14 de marzo de 1917 
Artes Gráficas Unidas. S. A ........................................ 14 de marzo de i917 
Aurreri. S. A. de C. V ...... 	...... 	............................. 14 de marzo de 1977 
Bacardi y Cl.., S. 	A ................ 	.................................. 14 de marzo de 1972 
Berol, 	S. 	A ................................................................... . z de mayo de 1949• 
Bicicletas de México. S: A ............................................ r de diciembre de 1909 
Celanese Mexicana. S. A........... 	............. 14 de marzo de 1177 
Cementos Guadalajara. S. A ..................................... 4 de diciembre de 1M1 
Cementes Mexicanos, S. A .......................................... 3 de mayo de 1971 
Central de Industrias. S. A ........................................... 4 de diciembre de ltn¡ 
Central de Malla, S. A ................................................... 14 ds marzo de 1957 
Cerwea(a Moctezuma. S. A ......................................... 14 de marzo de lfrI 
Cigarras La Tabacalera Mexicana, S. A. de C. V ............. 14 de marzo de IRl 
Cta. Hulees Evacadi. S. A .............................................. 28 de mayo de ¡979 
Cia. bltllrtrW de Parras. S. A ....................................... 4 de diciembre de m 

Cta. U*~ de 5 	Crist4talt. S. A ............................. 14 de mara i s UR 
CIA. Mn~ de AvIseM , S. A. de C. V ....................... 14 de marta de 1957 
Cla. Mi11rS Au~. S. A. tse C. Y ................................... 14 de tarifo de 11177 

H 
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— Aecisr.-s I rr.a dr peMiraeiiw 
á7ia. ¥iuer.d Carie.. S. A II de marzo de 11f7v 
fyia iA_.. 	_.. 	.._,........ i1 de marzo de 1f.7 
Ort. áocfrrd Ar F•urgenlo ind,c,1: ,.d. s A .k. e ¡i di- mrw de ¡97 

lre a, S. A. ¡i de marzo de 1977 
ÍtiN Oita¥► S . ......... 
,EP 	i.irli 	ru.S.A......_ 

14 de marzo dr t p'i i 

14 de marzo de lW7  
';F]tierloieüae 	S A 14 de marzo de 1177 
1t 	ea.ar 1, IM,den¥a S. A. del 	V ........ L; de marzo de 1977 
Erts+ea T4Jkt 	, dr Akxuw. a. A d.. /' i'... 	... 

 

14 de marzo de 1107 
Etytasas Villarreal. S A.. In d- selNtembre de IYti 
E.I. Al., S. A. dr C. 1'....... y de no%Aembre de 197$ 
Fa~ de Pa}.r11.¥r+eto y f Cña 1'nb. e. S. A _ _ _ ... . 1 i de marzo de 1977 

i F~. S. A. Ae C 	v ............... 	.. 	...... 
F'twAi/¥a 

 

dr Acero_ Tepes ac. 5 A 
3o de junio de Itl, 

............ N de marzo de ¡971 
I't0diá~ Monterrey. S. A ... 	. 	.............. 11 de marzo de 1977 
Cwrrd ice. S. A 	................. 	.... 	.... _ ........... 	. 4 de diciembre de §yal 
4 ~Cmd~. S A. dr C Y ............................... 	. 3a de junio de ty/Z 
iGlS(...iewal. S. A ....................... 	.................. 	.. 1 de diciembre de 1981 
1 G(¥ i¥tnal !Wa. S. A... 	.:.. 	.... 	................ 	. ......  18 de repliendtre de 197$ 

V ................... 	...... 1 de diciembre de tosi 
Gr 	.IWMrial Can 	a. S. A ........................... 	. _ .. Jo de juttio de 19¥ 
Gu 	&wkw 	l Mulera !léxico. S. A. de C. V ............... 22 de mayo de 1919 
Gres 	jaI Sailire. S 	A 	. _ 	............................ _ 14 de marzo de 1977 
Gn 	Nuua. S. A 	_ ............... 	 ................. 4 de diciembre de 1951 
r.¥fátidei, S. A.... 	........ _ 	_ 	... 	......... 1 de diciembre de 1981 
I 	g Fusa. S. A de C. V. 	....... _ 	........ 	_ 	. 	... 	_. 17 de julio de ¡M 
N 	NI El CeolsarIo. S. A' .......... 	........... 7 de septiembre de 197$ 
~.S. A ..................... 	 .... 14 de marzo de ISq? 
hIr la Ae 1'eie+cvwwmic.c icrw.  . S. .. de C V U de marzo de 1977 
hinlria Nbusal baerlrórn. a. 5. A . 	............ 	... 	... i de diciembre de Itlel 

i11¥1ri l Qfwra a. S. A .. 	 .......... 	.. I8 de septiembre de 197e 
L#N.laaCil.s 	A .......... 	... 	............................. 14 de marzo de %vn 
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ANEXO V 

RESOI,UCION QUE ESTABLECE REGLAS GENERALES Y OTRAS DISPOSICIONES DE 
CARACTER FISCAL PARA EL AÑO DE 1983. 

(PUBLICADA EN EL DOF - 31 DE MARZO DE 1983) 

I. Por virtud de los puntos 24 y 25 de esta resolución, se esta 
blece un procedimiento adicional al que establece el articuló 
18 - LISR optativo para calcularla ganancia por enajenación 
de acciones y partes sociales, en el cual se convierte en fac 
tor diario el factor anual aprobado por el Congreso de la 
Unión, según la tabla que se muestra en el Anexo VI de esta 
tesis. 

Mediante este procedimiento, el monto original de la inver 
si6n en acciones se multiplicará por el factor correspondiera 
te de la tabla del Anexo Vi, según el número de días transcu 
rridos entre la fecha de adquisición y su fecha de enajena 
ci6n, restándole los dividendos cobrados entre estas fechas. 

Esta opción, si se ejerza, deberá efectuarse para todas las 
enajenaciones de acciones realizadas del lo. de abril de 1983 
al 28 de febrero de 1984 (puntos lo. y 24 de esta resolución). 

II. Ahora bien, en los puntos 36 y 37 se establecen los requisi 
tos a cumplir para poder deducir pérdidas que provengan de la 
enajenaci6n de acciones, partes sociales, obligaciones y 
otros valores mobiliarios, los cuales son: 

1. Valores colocados entre el gran público inversionista. 
ver Anexo IV y definición dada en las páginas 49 y 50 

de esta tesis según articulo 90 - RISR: 

a. Transacción a través de Bolsa de Valores: 

Monto original de la inversión (Precio pactado) 

- Precio de enajenación (Precio pactado) 

= Pérdida deducible (Art. 27 - LISR) 

b. Transacción fuera de bolsa de Valores: 

Monto original de la inversión (el menor entre 
el precio pactado y la cotización promedio en 
Bolsa de Valores del dia de la transacción) 

- Precio de enajenación (el mayor entre precio 
pactado y la cotisaci6n promedio en bolsa de 
Valores del dia de la transacción) 

Pérdida deducible (Art. 27 - LISA) 
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Para la determinaci6n de la pérdida, los resultados del 
último ejercicio terminado se tomarán en cuenta sumando 
las utilidades o restando las pérdidas por acci6n en 
los términos de la fracción I del Artículo 19 de la Ley 
del Impuesto sobre la Renta, en proporción a los días 
transcurridos en dicho ejercicio en que la acción fue 
propiedad del enajenante. 

2. 	Valores distintos de los mencionados en el Punto 1 ante 
rior: 

La pérdida se calculará efectuando, en su caso, los 
ajustes establecidos en los artículos 18 y 19 de L1SR y 
considerando como precio de enajenación el mayor entre 
el precio declarado y el determinado a partir del capé 
tal social ajustado. 

El capital social ajustado por acción se determinará confor 
me a las reglas siguientes (Punto 37 de la Resolución): 

Valor nominal de la acci6n - Actualizado (Anexo III - tesis) 

+ Resultado contable - Actualizado ( Nota 1) 

+ Utilidad (Pérdida) contable - Actualizada (Nota 2) 

- Utilidades distribuidas seadn Art 19. Fr. II - LISR 

Capital social ajustado por acci6n 

Nota 1. Resultado contable de la emisora al 31 de diciembre 
de 1974 o al término del ejercicio anterior a la fecha de ad 
quisici6n si fue posterior, multiplicado por el factor res 
pectivo de actualización, considerando el número de años en 
tre la fecha del resultado contable y la de enajenación. 

Se considera como resultado contable la utilidad (pérdida) 
acumulada pendiente de distribuir (amortizar) que tenga la 
sociedad en el último ejercicio. 

Nota 2. 	Utilidades (pérdidas) contables de cada uno de los 
ejercicios transcurridos, entre el lo. Qe enero de 1975 o la 
fecha de adquisición si ésta fue posterior y la fecha de ena 
jenaci6n, actualizando las utilidades (pérdidas) por el fac 
ter respectivo, considerando los años transcurridos entre la 
fecha de terminaci6n del ejercicio en que se obtuvo la utili 
dad (pérdida) y la fecha de enajenación. 



HOJA 3 DE 3 

ANEXO V 

III. Finalmente, el punto 57 de la resolución analizada se define 
que son valores que se colocan entre el gran pablico inver 
sionista los pagarés denominados papel comercial, así como 
las aceptaciones bancarias, que estén inscritos en el Regis 
tro Nacional de Valores Intermediarios. (Ver Anexo IV) 
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