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INTRODUCCION

Hablar del régimen fiscal de la enajenacién de acciones
implica el citar conceptos tales como accién,
inversionistas, sociedades mercantiles y demas conceptos
involucrados en 1la compra venta de acciones. Asimismo,
al abordar este tema es importante dirigir nuestra
atencién a la forma generalizada de organizacién que ha
sido adoptada por la inmensa mayoria de los empresarios
en México, los cuales invierten su patrimonio en entes
econémicos que de alguna manera se han formado un
prestigio en el entorno social y econsmico a través de
los anos, factor que es de vital importancia dentro de

la actividad accionaria.

No obstante, el propésito de este estudio radica en
brindar un elemento por medioc del cuféll se da a conocer
una de las operaciones que con mds frecuencia se
presenta en la practica y que se resume en la
transmisién de propiedades que repreéentan o integran el
patrimonio de las empresas, lo cull significa en materia
fiscal, ‘el realizar un anflisis bastante complejo

derivado de los diversos efectos fiscales que conlleva

la enajenacién de las acciones.
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GENERALIDADES
'A) LAS ACCIONES.
La inversién de los socios o integrantes de una persona moral,
estd representada por acciones en sociedades anenimas; partes
soclales en otro tipo de sociedades mercantiles ' y
sociedades civiles, certificados de aportacién patrimonial
en sociedades nacionales de crédito y participaciones en

asociaciones civiles.

Consecuentemente cuando hagamos referencia a acciones se
entenderén comprendidos los titulos apuntados en

el péArrafo anterior.

Generalmente las acciones se emiten con un valor nominal,
que es la parte proporcional del valor rmominal del capital
social, el cuAl representa el monto de 1la inversién
permanente de las personas inversionistas que integran una
sociedad. Por lo tanto, las acciones constituyen una parte
alicuota del capital y otorgan a los accionistas derechos

patrimoniales y corporativos.



B) LA SOCIEDAD EMISORA

La fﬁnciOn principal de la sociedad emisora es el de
mantener informados a los inversionistas, acerca del
valor real y actualizado de sus acclones, con el f£in de que
dichos inversionistas cuenten con los elementos necesarios

para negociar sus acciones.

C) MERCADO ACCIONARIO

El mercado accionario esté representado por dos sectores:
1) El mercado ptblico representado por la Bolsa Mexicana
de Valores y cuyo objetivo es captar el ahorro pfiblico de
inversionistas, para canalizarlo a proyectos rentables a
cargo de empresas que tienen formado un prestigio en el
entorno sccial y econdmico que asegure con su eficlencia
y sélidez, rendimientos adecuados y la integridad de 1la
inversién.

En apoyo a ese objetivo el fisco exime del Impuesto Sobre
la .Renta las operaciones de enajenacion de acciones de
oferta p@blica gue se realicen a través de la Bolsa de
Valores, siempre y cuando sus titulares sean personas
fisicas. Por 1lo que se refiere a las personas morales no
les otorga la exencién vya que se considera dque estas

empresas destinan los recursos financieros gue manejan para



sus propi'os fines.

Los inversionistas extranjeros, sean personas fisicés o
morales reciben el mismo tratamiento que las personas
fisicas residentes en México, excluyendolas del pago del
ISR por las ganancias gue obtengan en la enajenacién de

acciones bursatiles, y :

2) E1 mercado privado en el que generalmente se invierte en
el capital de las enpresas con el tnico propbs_ito de
controlarlas, dirigirlas, promover su desarrollo, etc.. El
inversionista en este campo no invierte pensando en
enajenar sus acciones o para especular con ellas, sino para

dar firmesa a su inversién haciéndola perdurable.



CAPITULOQ iz

Dentro de este apartado relativo a la determinacién del monto
original de la inversién, es preciso semalar que es el elemento
basico a traveés del cual gira el mecanismo del régimen fiscal
de 1la venta de las acciones, por lo tanto es de fundamental
importancia conocer y rgalizar un andlisis detallado de 1las
premisas que lo integran y las cuales deben considerarse pa}a
su cdlculo.

-- Costo comprobado de adquisicién

-- Monto original ajustado

-- Costo promedio por accién

.A) COSTQO DE ADQUISICION O COSTO COMPROBADO DE ADQUISICION

Como punto de partida debemos considerar que la base para
calcular el costo comprobado ' de adquisicién en los
antecedentes relativos a la adquisici0£ Y tenencia de las
acciones, propiedad de 1los inversionistas que forman los
difereﬁtes entes econémicos en México.

Dicho  lo anterior el costo comprobadg de adquisicién serA
igual al valor registrado en el acta constitutiva y actas de

asamblea para aumentos de capital del ente econdmico emisor

5



de la accién; o bien, el valor pagado en la compra Yy

adquisicién de las acciones.

Por otro lado, cuando las acciones se hayan adquirido por
herencia, 1legado o por donacién, el costo de adquisicién
ser8 el valor que haya bagado el autor de la sucesién o el
donante , y como fecha de adguisicién , 1la que hubiere
correspondido a 1la sucesién ‘o donacién. Tratandose de
sucesiones o donaciones subsecuentes, se aplicara la mnisma

regla.

También cabe semalar que cuando se trate de una donacién por
la ctal se ha pagado el impuesto sobre la renta, se
considerarA como costo comprobado de adquisicién, el valor
de avalto que haya servido de base para calcular dicho
impuesto y como fecha de adquisicién la correspondiente, 'al

" pago del citado impuésto.

Ahora bien, por lo que se refiere a las acciones adquiridas
por fusién de sociedades, el costo comprobado de adquisicién
de las nuevas acciones, serd igual al valor que hubiera
tenido las acciones de la sociedad fusionante antes de la
fusién;

adicionado, con el costo promedio por accién de las acciones



B)

de 1la sociedad fusionada. Se considera como fecha de
adquisicién aquella en la que se llevo a cabo el acto en

comento. 1

La escisién de sociedades, que es la figura Jjurddica
contraria a la fusién, contempla como costo comprobado de
adquisicién de las nuevas acciones emitidas por la sociedad
escindida y por las nuevas sociedades que surjen el costo
promedio por accién que se obtenga al dividir el costo
promedio de 1las que tuviera en circulacién la sociedad
escindida a la fecha de la escisién, entre las que resulten

como consecuencia del citado acto.

MONTO ORIGINAL AJUSTADO
Por lo que se refiere al célculo relativo al monto original
ajustado, a continuacién citamos el procedimiento que debe

seguirse en la determinacién de este concepto.

1) Se sumarA o restarA, segtn sea el caso, al costo
comprobado de adquisicién actualizado de las acciones
que tenga el contribuyente de la misma persona moral,
las utilidades o pérdidas actualizadas obtenidas por

dicha persona en el perlode transcurrido desde la fecha



2)

3

de su adquisicién hasta la fecha de su enajenacién, en
la parte gque corresponda a las acciones que tenga el
contribuyente. Unicamente se consideraran las utilidades

o pérdidas de ejercicios terminados.

Al resultado que se bbtenga conforme a 1o semalado en el
inciso anterior, se sumarAn los dividendos o utilidades
actualizados, percibidos en el mismo perfodo por la
persona moral de otras personas residentes en México, en
la parte que corresponda a las acciones que tenga el

contribuyente, a excepcién de los siguientes:

a) Los dividendos o utilidades percibidos entre el

1. de enero de 1975.y el 31 de diciembre de 1988.

b) Los percibidos en acciones y los gue se reinviertan
en la suscripcién o pago de aumento de capital de la
misma persona moral que los disfribuyb dentro de los

30 dias siguientes a su distribucién.

Al resultado que se obtenga conforme al inciso anterior,
se le retaran los dividendos o utilidades actualizados,
distribuidos por la persona moral durante el périodo, en

la parte que corresponda a las acciones que tenga el



contribuyente, a excepcién de los siguientes:

a) Los dividendos o utilidades distribuidos entre el 1.
de enero de 1987 y el 31 de diciembre de 1988, que
hubiese deducido el contribuyente para determinar su
resultado fiscal en los términos del Titulo II de

la Ley del Impuesto Sobre la Renta.

b) Los dividendos que no provengan de la cuenta de
utilidad fiscal neta, siempre que se haya pagado el

impuesto sobre dividendos distribuidos.

¢) Los dividendos distribuidos en acclones y los que se
reinviertan en la suscripcién o pago de aumento de
capital de la misma persona moral que los distribuyé

dentro de los 30 dias siguientes a su distribucién.

Es importante hacer mencién que en el célculo del costo
comprobado de adquisicién de 1as‘ acciones, de 1las
utilidades y pérdidas obtenidas, as! como de los
dividendos o utiliaades percibidos o distribuidos en el
ejercicio, ya sea en efectivo o en bienes, la Ley de la
materia nos semala que tales conceptos deben ser
actualizados, para lo cual dicha actualizacién se

efectuarad por el periodo comprendido desde el mes en gue



se adquirierén las acciones, el #éltimo mes del ejercicio
en que se obtenga-la utilidad o pérdida correspondiente,
el mes en que se perciban o se paguen 1los dividendos,
hasta el mes en que se efectue la enajenacién de 1los

multicitados titulos.

Para efectos de determinar el monto de las utilidades o
pérdidas actualizadas obtenidas por el contribuyente en el
periodo transcurrido desde 1la fecha adquisicién de las
acciones hasta 1la fecha de enajenacién de las nismas,

deberén calcularse conforme al procedimiento siguiente:

1) La; acciones propiedad del contribuyente por las cuales
ya se cé&lculo el costo promedio por accién tendran como
costo comprobado de adquisicién, el costo promedio
determinado para la tltima enajenacién. En este caso se
debe considerar como fecha de adguisicién de 1las
acciones, el mes en que se hubiere llevado a cabo 1la

venta de dichos titulos.

2) Las acciones obtenidas por el contribuyente a través de

utilidades u otras partidas integrantes del capital

10



3)

contable as!{ como por reinversiébn de dividendos o
utilidades efectuadas dentro de 1los treinta dias
siguientes a su distribucién se considerara que no tiene

costo comprobado de adquisicién.

A las utilidad fiscal se le adicionara la participacién
de 1los trabajadores en las utilidades de 1la enpresa
deducible, disminuida con el importe del impuesto sobre
la renta que Eorresponda a la persona moral en el
ejercicio de que se trate, sin incluir el impuesto sobre
dividendos pagados, la participacién de los trabajadores
en las utilidades de la empresa y las partidas no
deducibles, excepto las provisiones de pasivo para la
gfatificacién anual a ios trabajadores y las reservas
para indemnizaciones al personal, constituidas en
términos de la Ley del Impuesto Sobre la Renta, de cada
uno de los ejercicios correspondientes al periodo de que
se trate.

Debemos aclarar que la participacién de los trabajadores
en las utilidades de las empresas serd deducible en el
ejercicio en que se pague, en la parte que resulte de
restar a las mismas las deducciones relacionadas con la
prestacisén de servicios personales subordinades que

hayan sido ingreso del trabajador por el que no pagd

11



impuesto en los términos del Impuesto Sobre la Renta.

Por otro lado se considerar& pérdida para efectos de
poder disminuirla del costo comprobado de adquisicién, a
la diferencia que resulte de disminuir de la totalidad
de los ingresos acumulables en el ejercicio, las
deducciones autorizadas por la Ley del Impuesto Sobre la

Renta.

COSTO PROMEDIO POR ACCION
Una vez determinado el monto original ajustado de las acciones
como se describe en el apartado anterior, estamos en

posibilidades de poder calcular el costo promedio por ' accién,

para lo ctal, se procederA a lo siguiente:

El monto original ajustado de las acciones se dividira entre el
nomero total de acciones que tenga el contribuyente a la fecha

de enajenacién.

Asimismo, es importante mencionar que para efectos del célculo

relativo, se deben incluir todas 1las acciones que el
contribuyente tenga de una misma persona moral en la fecha de’

la enajenacién, atn cuando no enajene todas éllas.

12



En 1la determinacién del monto original de la inversién, puede
suceder que las pérdidas actualizadas por accién resulten
supefiores al costo comprobado de adquisicién actualizado y de
las utilidades fiscales también actualizadas, como consecuencia
de gue la sociedad emisora de las acciones hubiera acumulado
pérdidas en exceso, dando origen a un costé negativo por-exceso

de pérdidas.

A) PERDIDAS A CONSIDERARSE EN EL CALCULO DEL MONTO ORIGINAL
AJUSTADO

En relacién al costo negativo por excesoc de pérdidas de 1la
sociedad emisora, se consideraran las peérdidas actualizadas
obtenidas por el contribuyente, en el periode transcurrido
desde la fecha de su adquisicién hasta 1la fecha de
enajenacién, en la parte que corresponda a las acciones gque
tenga el contribuyente. Unicamente 'se consideraran 1la

pérdidas de ejercicios terminados.

YEFECTQ CONFISCATORIO DEL IMPUESTQ SCBRE LA RENTA EN LA

ENAJENACION DE ACCIONES"

La derogacién del articulo 13 del Reglamento de la Ley del
Imbuesto Sobre la Renta, relacionado con la determinacién

del costo en enajenacién de acciones, convierte el gravamen

13



en confiscatorio, cuando existe déficit en el patrimonio de
la empresa emisora, y consecuentemente deterioro en 1la
inversién de 1los accionistas, sin que éstos logren
resarcirse del damo a través del precio en la enajencién de
sus acciones, porque el fisco en tal evento grava la

recuperacidn como si fuera ganancia de capital. 2 Op. Cit.

Un anélisis cuidadoso de la Ley ‘del Impuesto Sobre la Renta
sobre este tema, da sustento a la aseveracién anterior, bajo

las siguiente reflexiones:

* El avance was notable de politica fiscal en Impuesto
Sobre la Renta a partir de 1987, es el logro que
paulatinamente se ha dado en favor de 1la inversién
productiva en empresas, como garantia de que el
patrimonio de las unidades econémicas y de las perscnas
que invierten en eéstas se mantendré4 incélumne a los
efectos de gravAmenes fiscales, bajo la premisa
fundamental de que en el ambito empresarial, 1lo que el
Impuesto Sobre la Renta grava son las ganancias que como
ingreso neto modifiquen el patrimonio de los
contribuyentes, sin gue se afecte el gravamen la
inversién necesaria para generar esos beneficios. El fin

dltimo de esta politica, radica en coadyuvar a que los

14



inversionistas recuperen integramente su inversién - al
retirarla de la empresa.

Pues bien, el cambio en el reglamento de la Ley anula en
parte esa prerrogativa, que en estricta justicia debe

prevalecer cabalmente.

La integridad del patrimonio de las empresas gqueda
‘tutelada en la Ley con una serie de disposiciones, que
se encadenan para dar firmeza a la politica de mantener
intocable 1la inversidn gque las unidades econémicas
requieren como soporte de su capacidad operativa;

elementos gue pueden enunciarse de la siquiente manera:

- Reconocimiento integral por el fisco de los efectos

de la inflacién en las operaciones de las empresas.

- Reconocimiento de gue el monto original de 1la
inversién actualizada es el costo fiscal en 1la
enajenacién de todo tipe de ,Linversiones, como
terrenos, edificios, maquinaria y equipo, acciones y

otras.

- Gravamen @nico del 35 % a las ganancias de. las
empresas, exceptuando de la carga fiscal los

remanentes de esas utilidades, que como dividendos

5



*

La

dos

quedan a favor de los accionistas.

Recuperacién {ntegra de las pérdidas fiscales, que
pueden sesr amortizadas totalmente, con las
utilidades que 1la empresa llegara a obtener con
posterioridad, sin gue estas utilidades sean objeto

de gravamen

Retiro por 1los accionistas sin causacién del
gravamen de su inversién en el patrimonio de 1la
empresa en el régimen de dividendos que corresponda
a los rubros de capital de aportacién y utilidad

fiscal neta.

Deduccién de las peérdidas de bienes por caso

fortuito o fuerza mayor.

inversién original es aguella que se origina de 1las

maneras siguientes:

Aportaciones en efectivo o en bienes al capital

social de la sociedad emisora.
Las erogaciones para adquirir de terceros por compra

16



u otra modalidad, acciones de la misma sociedad
emisora. En ambos casos el inversionista efectua un
desembolso de recurses provenientes de su ahorro,
que representa una transferencia de los mismos de su

patrimonio personal.

La participacién en el capital de la empresa da a los
accionistas derecho a la parte proporcional del
superavit acumulado en el patrimonio de 1la misma,
apartir de 1la fecha en gque se hubieran adquirido 1las
acciones representativas de su participacién,derecho que
se traduce.en un rendimiento de su inversién original.
Este concepto puede denominarse rendimiento fiscal n;to,si
proéede de utilidades e ingresos fiscales que por haber
causado impuesto sobre la renta o haber estado exentos
de éste, gquedan a disposicion de los inversionistas
libres del gravamen. Inexplicablemente el fisco grava
esa parte de la inversién recuperada, come si se tratase
de ganancia de capital. .

La inversién original y el rendimiento neto son los

elementos que forman el costo fiscal en la enajenacién

de acciones.

En condiciones normales en tanto la inversién original

ne se vea mermada por el efecto de peérdidas acumuladas

17



en la sociedad, 1la recuperacién de la inversién por el
accionista queda garantizada , porque tanto la inversieén
original como el rendimiento fiscal neto, forman el
costo de enajenacién de acciones, y sélo el excedente
obtenido en la enajenacién como ganancia de capital es

ingreso gravable.

si la inversién original del accionista sufriera
deterioro porgque la acumulacién de resultados en vez de
superAvit hubiera producido déficit en la empresa, vy el
inversionista pretendiera reponer ese deterioro al
enajenar sus acciones en un precio iqual o superior al
de su inversién original deteriofada, se encuentra con
que inexplicablemente, el fisco grava esa parte de 1la
inversién recuperada, como si se tratase de ganancia de

capital.

Esta es una situacién anormal y equivoca, gque - originé
desde el 1. de abril de 1992, al derogarse en forma por
demAs inexplicable el articulo 13 del Reglamento de 1la
Ley del Impuesto Sobre la Renta, mnismo que impedia 1la
afectacién por el fisco de la inversion original de los
accionistas en la parte gue corresponda a la
recuperacién del deterioro originado por el déficit

en el patrimonio de la empresa.

18



Hasta el 31 de marzo de 1992, la disposicién legal en
mencién, establecia que, cuando 1la combinacién de
utilidades y pérdidas fiscales acumuladas en la empresa
arrojard un resultado negativo por exceso de pérdidas,
era de considerarse para el calculo del costo de
enajenacién, gque la conjucién de utilidades y pérdidas

serla igual a cero.

A partir de 1992 y con la derogacién del articulo 13 del
Reglamento de la Ley del Impuesto Sobre la Renta, sobga
el que no encontramos mayor razonamiento Jjuridico que
explicara o justificara la extincién de 1la medida,
anteriormente comentada, el efecto es contrarioc al
coﬁcepto tutelado por el impuesto sobre la renta al
tomar el costo negativo, considerandolo como una

utilidad adicional al valor de la enajenacién.
Para pérdidas correspondientes a los ejercicios terminados
con anterioridad al 1. de enero de 1990, _.se determinar& como

sigue: 3

1) Tratandose de ejercicios terminados con anterioridad al

1. de enero de 1981, se considerarA el monto de 1la

19



2)

3)

pérdida fiscal determinada en los términos de las
disposiciones fiscales vigentes en el ejercicio de que
se trate, disminuido con el importe de las ganancias
derivadas 1la enajenacién de terrenos y construcciones
que hubieran formado parte de su activo fijo por &1 gue
no se pagé el impuesio sobre la renta, 1los dividendos o
utilidades percibidos por la sociedad emisora de toda
clase de gociedades que hayan correspondido al
contribuyente en su carActer de socio y el importe de
los estimulos fiscales otorgados por el Ejecutivo
Federal relativas al ejercicio fiscal en el c#al se

produjo la pérdida.

TratAndose del ejercicio de 1981, la perdida a
considerar en el monto original de la inversién sera
4quella que resulte de disminuir Qe la totalidad de los
ingresos acunulables obtenidos en el ejercicio, las
deducciones autorizadas por la mencionada Ley vigente en

ese amo, inclusive la sempalada en el articulo 51, cuando

‘el monto de los ingresos sea inferior a las deducciones.

4
En el caso de los ejercicios de 1982, 1983, 1984, 1985 y
1986, se considerarA la diferiencia que resulte de

disminuir de la totalidad de los ingresos acumulables
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4)

obtenidos en el ejercicio, 1las deducciones autorizadas
por el citado ordenamiengo, incluyendo la deduccién
adicional del articulo 51. TrataAndose de los ejercicios
de 1983, 1984, 1985 y 1986, dentro de las deducciones no
se considerara la senalada en el articulo 22 IX de 1la

Ley citada. 5

La peérdida fiscal correspondiente a 1los ejercicios
terminados en 1987, 1988 y 1989 que se hubiera iniciado
en 1988, serd la gque resulte de disminuir de 1a
totalidad 'de ingresos acumulables obtenidos en el
ejercicio, 1las deducciones autorizadas por la Ley del
Impuesto Sobre la Renta, incluyendo 1la deduccién
adicional del articulo 51 de la misma. Dicha pérdida
correspondiente a los ejercicios referidos, se dividira
entre el namero de meses gque comprenda el ejercicio de
que se trate. El resultado se multiplicara por
separado, por el nameroc de meses que correspondan a cada

ano de calendaric comprendidos en eE ejercicio. A 1los

" productos asi obtenidos se les aplicara la proporcién

que les corresponderia para determinar el impuesto, en
los términos de lo dispuesto en el Titulo VII de la Ley
referida, aplicable en el amo de calendaric de que se

trate. 6



5) . Por lo que respecta al ejercicio de 1989, 1la pérdida a
considerar serd la diferiencia que resulte de disminuir
de la totalidad de los ingresos acumulables en el

ejercicio, las deducciones autorizadas por la Ley. 7

S6lo se permite apliéar el 90 % de la pérdida por accién
de cada uno de los ejercicios transcurridos entre 1la
fecha de adquisicioén y la fecha de enrajenacién de dichas
pérdidas, se actualizardn multiplicandolas por el factor
de actualizacioén correspondiente al periodo comprendido
desde el @ltimo mes del ejercicio en que éstas se
obtuvieron, hasta el nes jinmediato anterior a aqueél en

que se efecttie la enajenacién.

B) DEDUCCION DE LAS PERDIDAS
Ias pérdidas que provengan de enajenacién de acciones 'y
otros Titulos valor, #nicamente seran deducibles si su
adquisicién y enajenacidén se efecttian dando cumplimiento a
los requisitos establecidos por la Secretaria de Hacienda vy

Crédito Poblico mediante disposiciones de caraActer general.
8

Dichos ' lineamientos es precisamente el tema que nos ocupa y

se describe en el presente trabajo.
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Las pérdidas gue se puedan deducir conforme al pArrafo
anterior no excederé&n del monto de las ganancias que, en su
caso, obtenga el mismo contribuyente en la enajenacién de
acciones y otros titulos valor en el mismo ejercicio o en

los tres siguientes.

Dichas pérdidas se actualizar&n por el perlodo comprendido
desde el mes en gue ocurrieron hasta el mes de cierre del
ejercicioc. La parte de las pérdidas gque no se deduzcan en un
ejercicio, se actualizaraAn por el perido comprendido desde
el mes del cierre del ejercicio en que se actualizé por
dltima vez la pérdida, hasta el #ltimo mes del ejercicio en

que se deduzca.

RESULTADOS EN LA ENAJENACION DE ACCIONES

El wltimo proceso referente a la enajenacién dé acciones
consiste en determinar el resultado de la operacién, para lo
cual, vale la pena comentar que si un paguete de acciones se
enajenara siempre en su totalidad no habria problemas al
obtener el resultado de esta transaccidén, ya que de 1la
céntraprestacibn pactada se deduciria el costo fisecal,

actualizado del dgrupo de acciones y la diferiencia seria 1la
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utilidad o pérdida obtenida. Sin embargo, como ya se enuncié
anteriormente a menudo sucede que s6lo se venden una parte del
paquete de acciones propiedad del contribuyente, ctal obliga a
determinar un costo promedio por accién, el cual se tiene gque
deducir o restar del precio de venta por accién pactado en la
enajenacién., El resultado obtenido conforme al pArrafo anterior
se multiplicaré por el némero de acciones vendidas, siendo el

producto de dicha operacién el resultado en la venta de

acciones.

DE BOLSA DE VALORES
La pérdida deducible en la enajenacién de acciones, tiene
distintas variantes en su determinacion, dependiendo de las

situaciones siquientes:

1) Que se cologuen entre el gran plblico inversionista:

-~ Con intermediacién de Bolsa de Valores.

La pérdida se determinara efectuando los
procedimientos descritos en  temas anteriores,
considerando dos puntos puntos crusiales en la

obtencién de la pérdida deducible, que son:
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a)

b)

Sin

a)

b)

El costo comprobado de adquisicién seré& igual al

precio en que se realizé la operacién.

El ingreso obtenido ser& el que se obtenga en la

operacién.
intervencién de Bolsa de Valores

El costo comprobado de adquisicién ser& el menor
entre el precio de la operacién y la cotizacién
promedic en Bolsa de Valores del dia en que se

adquirieron.

El ingreso obtenido serd el mayor entre el
precio de la operacién y la cotizacién promedio
en Bolsa de Valores del dia en que se

enajenaron.

El adquirente en todo caso, y el enajenante, cuando haya

pérdida deberan presentar aviso dentro de los diez dias

siguientes a al fecha de la operacién, a la Casa de

Bolsa respectiva.

2)

Que

no se colocan entre el gran ptblico

inversionista.
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La pérdida se determinara considerando lo
siguiente: '
a) El costo comprobado de adquisicién ser& igual al

precic en que se realice la operacién.

b) Se considerar& como ingreso obtenido el que
resulte mayoxr entre el declarado Y el
determinado a partir del capital contable por
accién actualizado. El1 cual serh el que resulte
de dividir el capital contable actualizado,
entre el total de acciones de la persona moral a

la fecha de la enajenacién respectiva.
La ganancia derivada de la enajenacién de acciones se considera

un ingreso acumulable, ademds del concepto de ingreso

acumulable gue describe la Ley del Impuesto Sobre la Renta.

26



CAPITULO I1x

1. . ASPECTOS FISCALES DERIVADOS DE LA ENAJENACION

A) COSTO PROMEDIO POR ACCION DE LAS ACCIONES ADQUIRIDAS POR:
1) LEGADO O DONACION
Para entrar en materia es bueno recordar algunos

conceptos que atafen en este capitulo y son:

"El legatario adquiere a titule particular y no tiene
mAs cargas .gue las que expresamente le imponga el
testador, sin perjuicio de su responsabilidad

subsidiaria con los herederos. 9

"ponacién es un contrato por el gque una persona
transfiere a otra, gratuitamente, una parte o la

totalidad de sus bienes. 11

Para calcular el costo promedio por accién, de legados
o donativos recibidos en acciones, se procederé& de 1la

siguiente forma:

Primeramente, se calcularé el "costo de adguisiciof - &

costo comprobado de adguisicién que seré el valor que
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haya pagado el autor de la sucesién o el donante,y como

fecha de adquisicién, el dia en que se recibieron
las acciones en legado o donacién. Si no pudiera

determinarse el valor de las acciones como serfia

el

caso ‘de acciones que no tienen valer neominal o por

costo negativo pof exceso de pérdidas de la sociedad

emisora, se considerarA como costo comprobado

adgquisicién el valor de avalto practicado al momento

de

de

la donacién. TratAndose de donacién por la que se haya

pagado el impuesto scbre la renta, se considerara como

costo  de adquisicién o costo promedio por accién seghn

corresponda, el valor de avalio que haya servido de
base para calcular dicho impuesto y como fecha de
adgyusicién aquella en que se pagd el impuesto

mencionado.

Una vez calculado el costo de adquisicién conforme
pArrafo anterior, se aplicarA el proceso descrito en
Vcapltulo primera, relativo a la determinacién gel
costo comprobado de adquisicién actualizado, a dicho
costo, se le sumard o restar4d, segtn sea el caso,

las utilidades o pérdidas actualizadas obtenidas

al

el

y

recibidas por el donatario en el peri{odo transcurrido

desde 1la fecha de adquisicién hasta la fecha Qae

su

enajenacién. Al resultado anterior se restaran las
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2)

utilidades y dividendos actualizados distribuidos
dentro del mismo periodo, obteniendose asi el
"monto original ajustado"de las acciones, el ceal
dividira entre el total de acciones que tenga el
legataric al momento de la enajenacién, obteniendose

finalmente el "costo promedio por accién.

POR FUSION

También en este caso se procederé& primeramente a
calcular el costo comprobado de adquisicién, el c#tal
serd el valor que correspondié a las acciones de las
sociedades fusionadas. Se entiende gue el valor gque
correspondie a las acciones de las sociedades
fusionadas, es el ‘'"costo promedio por accién que
tenian las acciones en las sociedades

fusionadas, al momento de la fusién.

Una vez obtenido, el costo comprobado de adquisicién
se procederd a actualizarlo, y* se segquird la
mecdnica due se describe en el capitule segundo,
relativa a la determinacién del costo promedio ' por

accién.
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B)

DEDUCCION DE PERDIDAS POR ENAJENACION DE ACCIONES EMITIDAS
POR SOCIEDADES NACIONALES DE CREDITO

Para iniciar el tema primeramente daremos un breve

bosquejo sobre las "sociedades nacionales de creéedito",

Las sociedades nacionales de crédito son instituciones de
derecho ptblico, con personalidad jurddica y patrimonio
propios. TendrAn duracién indefinida y domicilio en
territorio nacional.l12 Ser&n creadas por decreto del
Ejecutivo Federal <conforme a las bases de la Ley

Reglamentaria del Servicio Ptblico de Banca y Crédito.

Esta Ley fué publicada en el D.O. el dia 14 de eneroc de
1985, y fué abrogada por el articulo segundo transitorio
de 1la Ley de Instituciones de Crédito publicada en el
D.0. el dia 18 de julio de 1990. éin embargo, segtn
diversas disposiciones ¢transitorias de esta ley, ésta

debers seguirse aplicéndose en diversos aspectos.

Los contribuyentes que sufran pérdidas en la enajenacién de

acciones emitidas por sociedades nacionales de- crédito,
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disminuiran dichas pérdidas conforme a lo siguiente:

La pérdida se divide entre el nfmero de amos transcurridos
entre la fecha de adquisicién y la de enajenacién: cuando
el nftmero de aros transcurridos exceda de diez, solamente
se consideraran diez anmos. El resultado que se obtenga sera
la parte de la pérdida que podra disminuirse de la ganancia
que en su caso, se obtenga por la enajenacién de otroF
bienes en el amo de calendario, de los deméAs ingresos due
el contribuyente deba acumular en la declaracién anual de
ese mismo ano ¢ de la ganancia por enajenacién de bienes
gue se obtenga en los siguientes tres anos.

La parte de la pérdida no disminuida conforme al parrafo
anterior se multiplicard por 1la tasa de impuesto gue
corresponda al contribuyente en el ano de calendario en que
se sufra la pérdida cuando en la declaracién de dicho
ano  no resulte impuesto, y se considerard la tasa
correspondiente al anro siguiente en caso gque resulte
impuesto, sin excederse de tres ejercicios. El resultado
que se obtenga conforme lo a dicho enéste pArrafo, podra
acreditarse en los proximos tres amnos, contra el total de
la ganancia de enajenacién de bienes, que se obtenga en el
anmo de deduccién parcial o total de la pérdida, segtn sea

el caso.
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c)

La tasa de impuesto a que se refiere el parrafo anterior
se calculara dividiendo al impuesto que hubiera
correspondido al contribuyente en la declaracién amual del

ejercicio en que no se pudo deducir la pérdida, entre la

cantidad a la ctal se le aplicé la tarifa del articulo 141
de la Ley del Impuesto Sobre la Renta; el cociente se

multiplicar4 por 100 y el producto se expresa en porciento.

Cuando el contribuyente no deduzca la pérdida, pudiéndole
hacer, perderd el derechc de hacerlo en amos posteriores

hasta por la cantidad en que pudo haberlo hecho.

INGRESO EXENTO EN LA ENAJENACION DE ACCIONES A TRAVES DE

BOLSA DE VALORES

Como se comentd en el capitulo segundo, relativo a

1la pérdaida en venta de acciones con
,

intermediacién de Bolsa de Valores, hay ventajas

econémicas al deducir pérdidas como resultado de su

enajenacién. Asimismo también en el ingreso obtenido - por

la venta de acciones, hay ventajas econémicas.

ES un ingreso exento la enajenacién de acciones a través
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de Bolsa de Valores, cuando la operacidn se realice

cumpliendo los siguientes requisitos:

1) Que se realice en el pais

2) En Bolsa de Valores autorizada

3) Con valores que sean de los que se cologuen entre el
gran p@blico inversionista, conforme a 1las reglas
generales gue al efecto expida la Secretaria de
Hacienda y Crédito Ptblico.’

No obstante, que los titulos valor dejen de ser

considerados de los se colocan entre el gran péblico

inversionista, no se pagarA el impuesto de acuerdo al

pArrafo anterior, cuando dichos titulos se enejenen

inclusive fuera de bolsa de valores, siempre que a 1la

fecha de adquisicién de las acciones del enajenante, éstas

hubieran tenide el car&cter de acciones que se colocan

entre el gran poblico inversionista. 13

Para los efectos de la Ley del Impuesto Sobre la Renta y
de =u Reglamento, se consideran titulos valor que se
colocan enére el gran p@blico inversionista, aquéllos que
la Secretaria de Hacienda y Crédito ptblico, oyendo 1la
opinién de 1la Comisién Nacional de Valores, autorice en
virtud de que sus caracteristicas vy teérminos de

colocacidn, les permitan tener circulacién en el mercado

de valores.
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D)

PAGO PROVISIONAL Y RETENCION DEL ISR EN LA ENAJENACION

El pago provisional por enajenacién de acciones, sera
igual al 20 % del monto total de la operacién, que sera
retenido por el adqguirente. El adquirente o retenedor dara
al enajenante constancia de la retencitn y este acompanara

una copia de la misma al presentar su declaracién anual.

El adquirente o retenedor enterarA ante la autoridad
administradora dentro de los quince dias siguientes a 1la
fecha de 1la enajenacién, el impuesto relativo a la

operacién celebrada.

Para el cAlculo del impuesto se establece un procedimiento
similar al de enajenacion de inmuebles, el cull consiste
en dividir la ganancia entre el ntnero de  amos
transcurridos desde la fecha de adquisicién a la fecha de
enajenacién, sin exceder de 20 amos. Al resultado que se
obtenga se le aplicara la tarifa del articulo 141 de 1la
Ley del Impuesto Sobre la Renta y se multiplicard por el
mismo némeroc de ahos en que se dividié la ganancia, siendo
el resultado el impuesto que cotrésponda al pado

provisional.
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Por otro lado, se semala gque el adguirente podra no efec-
tuar la retencién del 20% sobre las deméAs enajenaciones de
bienes, o efectuar una menor, cuandobse trate de acciones
emitidas por personas morales no contribuyentes, siempre y
cuando la persona moral emita constancia en la dgue se
determine la ganancié o pérdida en la enajenacién, y el

monto de ésta no pase de 45 mil nuevos pesos. 14
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CAPITULO Iv

"PERSONAS MORALES?"

1. ASPECTOS FISCALES DERIVADOS DE LA ENAJENACION

A) COSTO COMPROBADO DE ADQUISICION DE ACCIONES:

1) EMITIDAS POR SOCIEDADES ESCINDIDAS O FUSIONADAS
Comenzaremos el presente inciso definiendo los
siguientes conceptos:

YSe da la fusién con la agrupacién de dos o nmés
sociedades, donde una sociedad denominada fusionante
se incorpora la totalidad del active, pasivo y

-capital social de otra u otras sociedades denominadas
gusionadas, subsistindo la fusionante. O cuando tanto
fusionante y fusionadas se wunen, originande otra
sociedad. En ambos casos la personalidad jurtdica de
la fusionada se extingue, - quedando al frente de los
derechos Y obligaciones . sociales la sociedad

fusionante o nueva.
La totalidad de 1las acciones de las sociedades

fusionadas ser&n canjeadas por las accicnes de la

sociedad fusionante o nueva.
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a)

b)

"Se da la escisién cuandc una sociedad denominada
escindente decide extinguirse y divide la totalidad o
parte de su activo, pasivo y capital soclal en dos o
nds partes, que son aportadas en blogues a otras
sociedades de nueva creacién denominadas escindidas;
© cuando la esciﬁdente, sin extinguirse, aporta en
bloque parte de su activo, pasivo y capital social a

otra u otras sociedades de nueva creacién.

Se considerarA costo comprobado de adquisicién gde las
acciones emitidas por la sociedad fusionante, o 1la
que surja como consecuencia de la fusién, el costo
promedio que hubieran tenido las acciones de dicha
sociedad antes de la fusién, adicionadc con el costo
promedio por acclén de las acciones de la sociedad
fusionada (acciones canjeadas). La fecha de
adgquisicién sera la fecha del canije de las acciones
extinguidas} por las emitidas por la sociedad

fusionante.

se considerar8 costo comprobado de adquisicién de las
acciones emitidas por las sociedades escindidas, el
que se derive del costo promedio por accién que

tenian 1las acciones canjeadas de la escindente por
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1

2
3

2

)

)
)

~

cada accionista a la feha de dicho acto y como fecha

de adquisicién la del canje.

Como es sabido, a partir de 1992 sélo se considera
que '"no existe enajenacién®, en los casos de fusién
y escisién, cuando se cumpla con ciertos requisitos, -
entre los cuales se encuentran:

Que exista una permanencia accionaria entre los
mismos accionistas, por los tres amos sigulentes a

los actos de fusién o escisién. 15

Ahora a través de una regla, se concede que se
considere que s{ existe permanencia accionaria, en el
caso de que la transmisién de la propiedad de las
acciones se derive de:
Por causa de muerte, o

Por adjudicacibn judicial.

EMITIDAS POR INSTITUCIONES DE CREDITO O CASAS DE
BOLSA

Para el célculo del costo comprobado de adquisicioén
de acciones propiedad de instituciones de crédito
o de casas de bolsa, difiere al de otras sociedades,
sélo en la actualizacién, pues el costo

comprobado de- adquisicién ser4 el wvalor pagado
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3)

en la adguisicién del bien.

Dicho costo comprobado de adquisicion se podrd
actualizar con el factor de actualizacién del
periodo, determinado de la siguiente forma:

Se dividira el factor de ajuste correspondiente al
pericdo comprendidoc desde el tercer mes inmediato
anterior al de la enajenacién hasta el mes inmediato
anterior a aquel en que éste se efectte, entre
sesenta. La cantidad que se cobtenga se multiplicara
por el nadmero de dlas transcurridos desde la fecha de
adquisiéion o aguella en gque se calculé por altima
vez el costo promedio de las nismas, segtn
corresponda, hasta la fecha de enajenaciébn, y al

resultado se le adicionarA la unidad.

La actualizacién proceder4 s6lo cuando entre la fecha
en que se adguirieron las acciones o agquellas en que
se calculd el costo promedio de laé mismas, y la de
su enajenacién, hayan transcurrido menos de sesenta

dias.

QUE NO TIENEN COSTQ COMPROBADO DE ADQUISICION

Se considerard ¢ue ne tienen costo comprobado

39

de



4)

adquisicién, las acciones obtenidas por el contribuyente
por capitalizaciones de utilidades y otras partidas
integrantes del capital contable o por reinversiones de
dividendos o utilidades efectuadas dentro de los 30 dias

siguientes a su distribucien.

El costo comprobado de adquisicién de dichas acciones
serA el valor nominal expresado, en caso de acciones

sin expresion nominal, se considerara& el valor asignado

‘por 1los accionistas segfin conste en las actas de

suscripcién o aumento de capital.

EN ENAJENACIONES SUBSECUENTES

las acciones propiedad de contribuyentes por las gque ya
se hubiese calculado el costo promedio por tendr&n como
costo comprobado de adquisicién en enajenaciones
subsecuentes, el costo promedio por accién determinado
conformer el c8lculo efectuado en la enajenacién
inmediata anterior de las acciones de la misma persona
moral. La fecha de adquisicién sera el mes en que se

hubiese efettuado la @ltima enajenacién.

Las utilidades o pérdidas obtenidas, 1los dividendos o
utilidades  percibidos y distribuidos que se consideran

en toda valuacién de acciones, seré&n los sucedidos en
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el perlodo transcurrido desde la fecha de 1la #ltima

enajenacién, hasta la fecha de enajenacién presente.

B) DETERMINACION DEL MONTO ORIGINAL AJUSTADO:

1)

a)
b)

c)

EN CASO DE EJERCICIOS TERMINADOS CON ANTERIORIDAD AL

1. DE ENERO DE 1981

Para los efectos del cAlculo del costo fiscal 1las
acciones de ejercicios terminados con anterioridad ‘al
1. de enero de 1981, en vez de calcular las utilidades
o pérdidas obtenidas, los dividendos o utilidades
percibidos y distribuidos que se consideran para el
éa1culo, digamoslo as!{ "normal" del ajuste fiscal, se

calculard de ésta manera:

Con respecto a las utilidades, se obtendr& sumando al
Ingreso Global Gravable lo siguiente:

Dividendos o utilidades recibidos

Estimulos fiscales aprovechados

Ganancias en enajenacién de terrenos y construcciones,
Que formarén parte del activo fijo por el que no  se
pagé ISR correspondiente al mismo ejercicio.

Menos:
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2)

a)

e)

)

9)
h)

Impuesto al Ingreso Global Gravable

Participacién de Utilidades a los Trabajadores

Con respecto a las pérdidas sufridas con anterioridad
al 1. de eneroc de 1981, se proceder8, asi:
A la pérdida fiscal determinada con lineamientos

fiscales del ejercicio en que sucedid se le restarA:

Ganancia por enajenacién de terrenos y construcciones,
que fueron ' active fijo, por el gue no se pagé ISR
Dividendos o utilidades percibidos

Estimulos fiscales aprovechados

Estas utilidades o pérdidas se le sumardn o restarén,
seglin sea el caso, al costo comprobadc de adquisicién
actualizados y el resultado serd el monto original

ajustado.

ACCIONES DE SOCIEDADES DE INVERSION

Empezaremos el presente tema bosquejando sobre dicha
sociedad. )

* Las s;ciedades de inversién tienen como objeto 1la

adquisicién de valores y documentos seleccionados de

acuerdo al criterio de diversificacidén de riesgos, con
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d)

e)

recursos provenientes de la colocacién de las acciones
representativas de su capital social entre el ptblico
inversionista ". 16

Se dividen en tres tipos de sociedades de inversién:
17

a) Comunes (de interes para éste tema) 18

b) De renta fija, y

c) De capitales.
* Las sociedades de inversién comunes operardn con
valores. y documentos de renta variable y de renta fija,
en 1los limites qgue establezca la Comisién Nacional de

Valores mediante disposiciones de carActer general %.

Para calcular el monto original ajustado de sociedades
de inversién comunes, se proceder& como sigue:

Al costo comprobado de adguisicién se le sumard o
restard seg@n sea el caso ;

No se sumarA o restard 1las utilidades o peérdidas
obtenidas, eésta es una de las diferencias respecto a
sociedades mercantiles.

Se sumardn los dividendos o wutilidades actualizados
percibidos a partir del 1. de enero de 1984, 1la otra
diferencia respecto a sociedades mercantiles, es que sélo
a partir de esa fecha se computarAn los dividendos o

utilidades.
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£)

Se restar8n los dividendos o utilidades actualizados

distribuidog a partir del 1. de enero de 1984.

Cabe sefalar gque los céAlculos son mas sencillos y los
requisitos menos rigurosos respecto al ajuste fiscal, no
asi respecto a los'requisitos que exige la Comisién

Nacional de valores, para valuar dichas acciones.

C) DETERMINACION DEL COSTO PROMEDIO POR ACCION:

1)

a)

b)

SQCIEDADES CONTROLADORAS

Para determinar la ganancia en la enajenacién de acciones
emitidas por socledades que tengan o hayan tenido el
caracter de controladoras, al calcular el costo promedio

por accion para los ejercicios en que se consolide

fiscalmente, al costo comprobado de adquisicién se sumara

o restarA segtn sea el caso:

Las utilidades o pérdidas obtenidas, determinadas
conforme requisitos fiscales de consolidacién.

Los dividendos o utilidades  percibides de personas
morales ajenas a la consolidacién, en la proporcién
promedio en que 1la sociedad participe, diregta o

indirectamente, en su capital social, a la fecha en que
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2)

c

—

se percibié el dividendo.
Menos;

Los dividendos o utilidades distribuidas por la sociedad

controladora

El producto obtenido conforme al procedimiento anterior,
se dividira entre el ntmeroc total de acciones de 1la

misma persona moral, obteniendose asd el " costo promedio

por accién .

OBTENIDAS POR DONACICON

Se considerarad como costo de adgquisicidn el costo
promedio por accién, del bien donado, el cull serA igual
al .valor pagado por el donante actualizado y adicionado
con las utilidades o pérdidas actualizadas obtenidas, los
dividendos o utilidades actualizadas percibidos o

distribuidos, gue se consideran para el céilculo.

Para que la pérdida por enajenacién de acciones sea deducible

debe cumplir los siguientes requisitos:

No

ser8 mayor a las ganancias obtenidas por enajenacién ‘de

acciones o de otros titulos valor, en el mismo ejercicio o en

los tres siguientes en gue se obtengan.
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* Se actualizaran por el perlodo comprendido desde el mes en que
se obtuvierén hasta el mes de cierre del ejercicio. La porcién
que no se alcance a deducir en un ejercicio, se actualizars
por el perilodo comprendido desde el mes del cierre del
ejercicio que se actualizé por tltima vez y hasta el tltimo
mes del eijercicio inmediato anterior al ejercicio en que se

deducira.

D) UTILIDAD O PERDIDA A CONSIDERARSE EN LA VENTA DE ACCIONES

Para determinar el.ajuste fiscal de acciones,‘ las personas
morales consideraran como utilidad o pérdida fiscal
correspondiente a sus ejercicios fiscales terminados durante
los anos de 1987, 1988 y 1989 gque se hubiera iniciado en 1988,

la gue resulte conforme lo siguiente:

1.- La utilidad o pérdida fiscal que se sumaréd o restaréa al
costo comprobado de adguisicién actualizado, se dividira entre
el namero de meses que comprenda el ejercicio de gue se trate.
El resultado se multiplicarA por separado, por el ntmero de
meses que correspondan a cada amo de calendario comprendidos

en el ejercicio. A los productos asi{ obtenidos se les aplicara
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la ‘proporcién que les corrasponderia -para determinar el
impuesto en 1los términos del Ti{tulc VII de la Ley referida,

aplicable en el ano de calendario de que se trate.

PROPORCION;

En ano de calendario Titulo II Titulo VII
1987 20 % 80 §
1988 40 % 60 %
1989 60 % 40 %

Se considera utilidad €fiscal para esos ~anos, a la nisma
disminuida con: ,

-- DPeduccién adicional art. 51

-= Impuesto Sobre la Renta

-- Participacién en las utilidades de los trabajadores

La pérdida fiscal para esos mismos amos serA, la diferencia
que resulte de disminuir de la totalidad de 1los ingresos
acumulables obtenidos en el ejercicio, las deducciopes

autorizadas por la Ley del Impuesto Sobre la Renta.

E) TRATAMIENTO DE LAS VENTAS EN CORTO

A continuacion se comentan 1los pormenores gue la Comision
Nacional de Valores, a través de las disposiciones de carActer

general aplican a las operaciones de ventas en corto: 19
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1)

2}

3)

4)

Que . ésta nueva modalidad bursé&til de venta de acciones
ocbedece a la necesidad de dotar al mercado bursatil de
mecanismos que sean capaces de actuar como reguladores de la
oferta y la demanda, as{ como contribuir a crear condidiones
de mayor estabilidad en los precios de los valores. Dotando
de variedad de instrumentos bursaAtiles a los inversionistas,
todo ello en beneficio del desarrollc del mercade de

valores.

La venta en corto es aguella operacién de compraventa de
valores que se realiza a través de bolsa, cuya liquidacién
efectta el vendedor con valores obtenidos en préstamo, de
conformidad en que se regrese o restituya en valoreé

ahalpgos, los valores cedidos en el tiempo pactado.

El prestamista, quien se obliga a transferir la propiedad de
los valores objete del préstamo al prestatario, con el
derecho de recibir otros tantos titulos del m;smo enisor,
clase y serie o el equivalente en efectivo expresamente
pactado, asi como el reembolso de los defechos patrimoniales
generados durante el préstamo y el premioc que en su caso se
convenga.

Sélo se consideran valores exclusivamenta las acciones y los
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5)

certificados de aportacién patrimonial, autorizados por 1la

Comisién Nacional de Valores, y

El plazo del préstamo ,con sus prérrogas en ningtn caso
podré& ser mayor de trescientos sesenta dias naturales y el

vencimiento no debera coincidir con un dia inhabil.

Especificado el concepto, ahora verémos el trataminto especial

que la Ley del Impuesto Sobre la Renta dispensa para tal efecto

mismo que acontinuacién se comenta:

1)

El prestatario, en lugar de aplicar el ajuste fiscal que
establece 1la Ley del Impuesto Sobre 1la Renta, podri
determinar 1a ganancia por la venta en corto de dichas
acciones en los términos de esta regla, siempre gque se

cumpla con los siguiente requisitos:

a) Que la operacién se realice con acciones gue sean de las
que se cologuen entre el gran pédblico inversionista.

b) Que el plazo de la operacién no exceda de 360 dias
naturales.

c) Que tanto el prestamista como el prestatario sean
personas fisicas o morales contribuyentes del impuesto

sobre 1la renta en los términos del titulo IV * personas
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fisicas con ingresos por enajenacién de bienes " o
del titulo II ‘“personas morales ~ disposiciones
generales ". En el caso de personas fisicas que no hayan
optado por determinar el impuesto a su cargo conforme al
régimen de contribuyentes menores.

d) Que la Casa de Bolsa gque participe como intermediario en

-

.la operacién se cerciore de que la persona por cuenta de

quien interviene cumple con los requisitos antes dichos.

Existe la posibilidad de un calculo especial en donde
el prestatario determinarA la ganancia por 1la venta en
corto de las acciones recibidas en préstamo, disminuyendo
del ingresoc actualizado gque se cbtenga por la venta en
corto, el costo comprobado de adguisicién de las acciones
de - la misma emisora, que adquiera durante la vigencia del
contrato respectivo para liquidar la operacién, incluyendo.
el de aquéllas gue, en su caso, adgquiera el prestatario en
virtud de capitalizaciones de utilidades u otras partidas
integrantes del capital contable, que la sociedad emisora
hubjiere decretado durante la vigencia del contrato. Ef
ingreso a que se refiere este p&rrafo se actualizara desde
el mes en que se efectud la venta en corto hasta aquél

en que el prestatario las adquiriera para liquidar 1la

operacién.
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F)

En las operaciones de venta en corto que se efectten
conforme a lo descrito anteriormente, el prestamista no
estard obligado a trasladar el impuesto al valor agregado
al prestatario por los actos o actividades que se deriven

de dichas operaciones.

En conclusidn eésta modalidad bursétil se simplifica a dos
procedimientos; Por una parte el ingreso actualizado menos
el costo comprobado de adquisicién actualizado dan como
resultado 1la ganancia. Por otro lado éste servicio
financiero, estA& exento del Impuesto al Valor Agregado,
caso que no sucede con los demAs servicios gue prestan las
Casas de Bolsa, al derogarse la fraccién XI del articulo 15

de dicha Ley en 1991. 20

OBLIGACION DE DAR CONSTANCTA INFORMATIVA A SOCIOS Y A LA
COMISION NACIONAL DE VALORES

Las sociedades emisoras debera&n proporcionar a los socios que
la soliciten, constancia con la informa;ion necesaria para

determinar los ajustes fiscales que semala la Ley del

-3 8



G)

Impuesto Sobre la Renta. Tratandose de acciones inscritas en
el Registro Nacional de Valores e Intermediarios, la sociedad
emisora de las acciones, independientemente de la obligacién
de dar constancia a los accionistas, deberA proporcionar ésta

informacién a la cComision Nacional de Valores.

Aparte de las obligaciones establecidas por otros lineamintos
de 1la Ley «del Impuesto Sobre la Renta, se encuentran las

siguientes:

Llevar un registro de las acciones adguiridas por el
contribuyente, distinguiendo 1las emitidas por cada sociedad

las series y 1los derechos inherentes a éstas.

INGRESOS NO ACUMULABLES EN LA ENAJENACION DE ACCIONES DE
SOCIEDADES DE INVERSIOIN

El ingreso por enajenacién de acciones es no acumulable total
o parcialmente s6lo en dos tipos de Sociedad de Inversién,
las Sociedades de Inversién comunes y las Sociedades de

inversién de capitales.

1) En las Sociedades de Inversién Comunes

no serén ingresos acumulables para los integrantes personas
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H)

fisicas de la Sociedad de Inversién Comunes los que obtengan
por la enajenacién de acciones emitidas por dichas
Sociedades, excepto si dichas acciones se hubieran adquirido
para planes de pensiones relacionadas con la edad, jubilacién

o retiro.

2) Las Sociedades de inversién de capitales podrAn optar por
acumular las ganancias por enajenacién de acciones, hasta el
ejercicio en que las distribuyan a sus integrantes, tambien
deduciraAn en dicho ejercicio las pérdidas por enajenacién de

acclones.

si se opté por no acumular los ingresos por enajenacién de
acciones hasta que se distribuyan a sus integrantes y se
distribuyeron dividendes, se har& un pago provisional
correspondiente a aplicar 1la tasa del 35 % al divideéndo

distribuido a destiempo, sin deduccién alguna.
DIVIDENDOS O UTILIDADES DISTRIBUIDAS

Los dividendos o utilidades actualizados distribuidos,
excluidos del procedimiento de determinacién del costo fiscal
de las acciones, por no provenir de la " cuenta de utilidad

fiscal neta " seran los siguientes:

53



Se consideraran aquellos dividendos o utilidades, que hayan
sido distribuidos por personas morales dque enteraron el
impuesto a su cargo del 35 % como pago definitivo y 1los
ingresos sobre los cuales se calculd la retencién,

no fué acumulable.
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A

B)

CAPITULO v

"RESIDENTES EN EL EXTRAUJERO"

UBICACION DE LA FUENTE DE RIQUEZA

En la enajenacidén de acciones, 1la fuente de riqueza se

considera ubicada en territorio nacional cuando sucedan alguno

de los siquientes hechos:

1. cuando sea residente en México la persona que las haya
emitido; o bien,

2. Cuando el valor contable de dichas acciones provengan en

mAs de un 50 % de bienes inmuebles ubicados en el palis.

ACCIONES EMITIDAS EN EL EXTRANJERO

TratAndose de acciones emitidas por personas morales
residentes en el extranjero en el procedimiento de
determinacién del costo fiscal de las acciones, se considerara
como monto original ajustado de 1as'acciones, el costo de

-

adquisicién de las mismas actualizado.

Cuando un residente en el extranjero actée en el pals a
través de una persona fisica o moral, se considerar& que
existe establecimiento permanente o base fija, ~en relacién a

todas sus actividades que el representante hace por mandato
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del residente en el extranjero, aun cuando no tenga lugar de

negocios en territorio naciocnal.

El representante ejecutard por cuenta del residente en el
extranjero los actos juridicos que éste le encargue, incluyendo
poderes generales para pleitos vy cobranzas, segén se
especifique en el respectivo contrato o convenico gque debe

llenar los siguiente requisitos:

1. El contrato de representacién deber& ser forzosamente por
escrito en alguna de las siguientes modalidades;

a) En escritura ptblica;

b) En escrito privado, firmado por el otorgante y dos
testigos vy ratificadas las firmas ante notario ptblico,
juez de Primera Instancia, 3jueces Menores o de Paz, o
ante el correspondiente funcionario o empleado
administrative, cuando el mandato se otorgue para asuntos
administrativos;

¢) En carta poder con ratificacién de firmas ante dos
testigos y notario, ante los jueces o autoridades

administrativas correspondientes.

Existen razones por las cuales dicho convenio debe ser

forzosamente por escrito y no verbal y son las siguientes:



-~ 8é8lo puede ser verbal el mandato cuando el interés del
negocio no exceda de 20 nuevos centavos;

== No es necesaria la ratificacién de firmas tanto en el
convenio privado y la carta poder sélo cuandoe el interés
del negocio para que se confiere exceda de 20 nuevos

centavos ¥ no llegue a 5 nuevos pesos. 21

-— La razén de mAs peso es que para que hagan fé& en 1la
Repfiblica Méxicana 1los documeéntos péblicos extranjeros,
deberan presentarse legalizados por las autoridades
consulares Méxicanas competentes conforme a 1las leyes
aplicables. 10
Los que fueren transmitidos internacionalmente por conducto
oficial para surtir efectos legales, no requerirén de

legalizacién.

C) ENAJENACION DE ACCIONES ADQUIRIDAS A TITULO GRATUITO
Para determinar el costo fiscal de las acciones adquiridas a
titulo gratuito, su costo comprobado de adquisicién ser& el
valor de avalto, practicado por personal autorizade por 1la

Secretaria de Hacienda y Crétito Poblico al momente de la

dopacién & legacién, segln sea el caso, cuando dichas
acciones sean de las que se coloquen entre el gran ptblico
inversionista.
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D)

Se juzgaré que las acciones y otros titulos valor, se colocan
entre el gran ptblico inversionista, cuando la
Secretaria de Hacienda y Crédito Ptblico, oyendo la opinién de
la Comisién Nacional de Valores, autorice en virtud de que sus,
caracteristicas y términos de colocacién, les permitan tener
colocacién, y ecirculacién, en el mercado de valores.

valores. 8

Se juzgarA gue las acciones, bonos, obligaciones y otros
titulos de creédito, se colocan en el extranjero ante el gran
ptblico inversionista, cuandc ademés de inscribirse en Casa de
Bolsa del pals extranjero, se cologuen y enajenen a través de

dicha Casa de Bolsa.

cuando la operacién se realice fuera de bolsa, las autoridades
fiscales consideraran la cotizacién bursatil del tltimo hecho

del dia de la enajenacién, en vez del valor del avalto.

RESPONSABLE SOLIDARIO EN LA ENAJENACION DE ACCIONES

El representante con contrato debidamente protocolizado como
se indica en el punto anterior, sera el responsable solidario
de 1la operacién de la enajenacién y responder& ante la
autoridad fiscal correspondiente "hasta el monto de la

operacién.
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conservaré documentacién comprobatoria relacionada con el page
del impuesto por cuenta del residente en el extranjero,
durante cinco amos contados a partir del dia siguiente a aquel

en gue se hubiera presentado la declaracidn.

El representante dejaré& de ser repecnsable solidario, cuando el
contador ptblico registrado ante la autoridad fiscal, presente
un dictamen formulado conforme a las reglas fiscales
imperantes, en el gue indigue que el célculo del impuesto estd

de acuerdo con las disposiciones fiscales del momento.
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BOoTAS Y COMENTARIOS

Tomando en cuenta todos los argumentos expuestos en nuestro estudio,
concluimos que para la determinacién del costo fiscal de
acciones: invariablemente que la enajenacidn se efectue por cuenta
de Personas Flsicas, Personas Morales y Residentes en el extranjero,
el procedimiento para llevar a cabo el cAlculo de dicho costo, se
realizarA tomando en consideraci@n las mismas premisas involucradas
al efectuarse esta transaccién, que hoy en dla es una da las gue con
mayor frecuencia se presentan en la actividad econémica de México.

En relacién con 1lo anterior es conveniente hacer los siguientes

comentarios:

El costo fiscal de las acciones es el valor que se enfrenta al
precio pactado en la transaccién para dQeterminar la ganancia por la
enajenacidén, en caso de que éste resulte ser superior al primero;
en caso contrario, derivade de enfrentar estos conceptos el

resultado serd la pérdida obtenida en la enajenacién.

La relevancia de determinar 1la ganancia en la enajenacién de
acciones estriba en el hecho de que debe ser considerado como ‘Qn
ingreso acumulable para la enajenante sujetc al pago del Impuesto
Sobre la Renta conforme a disposiciones especificas ( Para efectos
de acumulacidn de ingreso ) segfin se trate de un residente en México

ya sea persona moral o bien persona fisica, o de un residente en el
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extranjero.

La mecanica actual del cAlculo del costo fiscal de una accién o
costo promedio por accién_como se denomina en la Ley del Impuesto
Sobre la Renta, se regula bAsicamente por los articulos 19 y 19-A de
la Ley, el articulo tercero transitorio del amo de 19%0 de su
reglamento, Dicho cAlculo consiste en determinar.un costo promedio
de todas las acciones en posesién de una persona y ofrece la ventaia
de gque al ser un promedio, se evita el hecho de tener que
identificar capas de acciones en caso de que hubiera adquisiciones y

enajenaciones posteriores a la original.

El costo promedio por accién se integra bAsicamente por tres

factores: un ajuste por antiguedad, un ajuste por resultud?s
fiscales y un ajuste por dividendos ya sean recibidos o pagados; en
todos los casos a estos ajustes, que pueden incrementar o disminuir
el costo promedio por accién segtn su naturaleza, se les aplica el
) reconocimiente de 1la inflacién a través de Indices Nacionales de
Precios al Consumidor o actualizacién, conforme a ciertas ' reglas
especificas con el propésito de maneijar cifras con poder adquisitivo
similar y actuales. Asimismo lo anterior sirve de base para

comprender el procedimiento contenido en el articulo 19-A de al Ley
del Impuesto Sobre la Renta purﬁ aquéllas acciones por -las que ya se

hubiera calculado el costo promedio, y las cuales no se hayan
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enajenado en su totalidad.

Esto significa que el ajuste por antiguedad al que nos referimos en
pArrafos anteriores aplicable a acciones por las cuales el
enanjenante ya hubiera efectuado una enajenacién anterior a la
dltima, se debers hacer considerando como costo comprobado de
adquisicién de cada accién el costo promedio por accién que se
hubiera determinado en la @ltima enajenacién; de la misma manera,
los ajustes por resultados y por dividendos también ya mencionados
se deberAn considerar conforme a las reglas comentadas, y referidas
exclusivamente a los eventos ocurridos entve la #ltima enajenscién

anterior y la enajenacién gue se esté llevando a cabo.

Este procediniento ademAds de tonservar la mecanica de determinar un
costo promedic por accién y evitar tener acciones de una wmisma
emisora con distintos costos fiscales, facilita el c8lculo de este
dltimo cuando se llevan a cabo enajenaciones posteriores a 1la
inicial; reconociendo como costo comprobadc de adquisicién, el costeo
promedio por accién que hubiere correspeondido a cada wuna de las
acciones a la fecha de 1a enajenacidn maAs reciente, mismo que previa
actualizacion se adicionaré o disminuirA, segtn corresponda al caso

en particular, con los ajustes por resultados fiscales y por
dividendos, en los términos comentados anteriormente. Por lo tanto
se puede concluir que el procedimiento contenido en la Ley del

Impuesto Sobre la Renta actualiza autonmédticamente el costo fiscal
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de las acciones hasta la fecha en la que se efectto la mads reciente
enajenacién y que a dicho cAlculo sélo habra que anadir los ajustes
por resultados y por dividendos a partir de esa fecha y hasta 1la

fecha en gue tenga lugar la enajenacion de los citados titulos.

Por lo que se refiere al custo comprobado de adgquisicién, wvale 1la
pena comentar gue existe la varianté en el método de actualizacién
de dicho costo, cuando se trate de acciones propiedad de
Instituciones de Crédito y Casas de Bolsa con respecto a otras
acciones las ctiales no cotizan en Bolsa, todo esto derivade de la
caracteristica particular que tienen las acciones propiedad de 1las
instituciones antes referidas, y que se refiere a la bursAtibilidad
gque tienen estos titulos dentro del Mercado accionario; es decir,
son acciones gque derivado de su prestigio constantemente son sujetas

de compra-venta en este tipo de mercado.

Finalmente, es importante recordar que las disposiciones fiscales,
con cierta excepcién, no reconocen costo compro?@do de adquisicién a
las acciones gque se hubieran obtenido por capitalizacién de
utilidades y otras partidas integrantes del capital contable o por
reinversiones de dividendos o utilidades efectuados dentro de los

30 dias siguientes a su distribucién .
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Tomado de la RM 1991-50-II y RM 1992-68-1IT
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Tomado del C. Civ. Arts.
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Tomado del C.F. de P. Civ. Art. 546

Tomado C. Civ. Arts.

Tomado LRSPBC Art. 5

2332 a 2356

Tomado LMV Art. 31-VIII-f)
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Tomado RM 1992-5

Tomado LSI Art. 3
Tomado LSI Art. 4

Tomado LSI Art. 17

fomado Circular 10-139 de la CNV

RM 1991-51 y 104 y RM 1992-69; 70 y 121

Tomado RM 1991-52 @ltimo pArrafo y RM 1992-122
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Tomado C. Civ. Art.

2556
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ABREVIATURAS

RM Resolucién Miscelfea

Do biario Oficial de la Federacioén

C. CIvV. Cédigo civil

C.F. de P. Civ. Cédigo Federal de Procedimientos Civiles

_LRSPBC Ley Reglamentaria del Servicio Ptblico de Banco y
Crédito

CKNV Comisién Nacional de Valores

LSI Ley de Sociedades de Inversién
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RISR Reglamento de la Ley del Impuesto Sobre la Renta
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