
• 
UNIVERSIDAD NACIONAL AUTONOMA 

DEMEXICO 

·~· . ~ .. ..=-'· 

~LA ACCION COMO UN FACTOR DE 

INVERSION DENTRO DEL MARCO 

EMPRESARIAL DESDE EL PUNTO DE 

VISTA FINANCIERO Y FISCAL" 

T E s s 
QUE PARA OBTENER EL TITULO DE: 

LICENCIADO EN CONT ADURIA 

P R E S E N T A N: 

LUIS OSCAR COLIN TELLEZ 

JAVIER NA V A SORIA 

ASESOR: LIC. JOSE FRANCISCO ASTOROA V CARREON 

CUAtrnTLAN IZCALLI. EDO. DE MEX. 

'r TESIS CON 
~ f Al.LA DE ORIGEN 

·. 

61 
~. 



 

UNAM – Dirección General de Bibliotecas 

Tesis Digitales 

Restricciones de uso 
  

DERECHOS RESERVADOS © 

PROHIBIDA SU REPRODUCCIÓN TOTAL O PARCIAL 
  

Todo el material contenido en esta tesis esta protegido por la Ley Federal 
del Derecho de Autor (LFDA) de los Estados Unidos Mexicanos (México). 

El uso de imágenes, fragmentos de videos, y demás material que sea 
objeto de protección de los derechos de autor, será exclusivamente para 
fines educativos e informativos y deberá citar la fuente donde la obtuvo 
mencionando el autor o autores. Cualquier uso distinto como el lucro, 
reproducción, edición o modificación, será perseguido y sancionado por el 
respectivo titular de los Derechos de Autor. 

 

  

 



FACULTAD DE s;.-u:~:os SUPERJORES CUAUTITLA"-1 . 
Uh!O.:.O c.¿ iJ'. AD~c;:<i37P.ADON tSCCJtAR ,. ·" 

OCPA.RT A..KCh7C =:-z CX~NES PROrE:SJ: OH'::i:'F:-,'~·trs:..~;,.:: 
. " ..... 1 ... •,t..i~ 

,:;-_~-ro: VOTOS AF"RoaATc;,k:s ~c.-r;.;. 
¡'_~;~!0~: 

:>R... J A..I. ME: :=LLCR T~ 
O l RECTOR O<:: LA FES-CUAUT I Tl ... t::.:-" 
P R E S E N T E • 

-~- -~~--~~!! 
ru~~ .. ~~ ;~~;.:~:/f ... 0: .• 

"''.NI l no;¡:. Fc•-F'••l Rodr1 oue:z- Cú';-.. :l lo9. 
Je~~ del O~p~rta~Pnto oe E~L~en,~ 
Pro~Q51on•l~s de l• F.E.S. - C-

Con b••• en ~l art. 28 ~l R~Ql&mento ú•neral dw E-~~~ne~ 
p•rmttinta'S COtDun1car • ust~d que revisatDO~ la TESIS TITULAOA1 

qu,e pre-s .. nta ....!!J_ pas.antr1 

t"'l'.l.,,•ro C• c:u•nt.21 ~70 4 7~-r, 

ConSld•r•ndo QU~ diCh• t~1• rr~ne los requ1•1tos nacr•~r10• ~ara 
-r a1•Cut1C:b ... ., el EXf~ PR'OFESIONA.L correspondiant.e-. otorc;.ar.t0• 
ni...au-.tro VOTO ;;:-.:-:.::-':SATCR.10. 

A T E N T A M Z N T ~ • 
-Fo--OR MI RAZt:. !""(:....:-~A.-:~ C!.... Es.F'lRITU .. 



~~:~~;·~ 
~~ ~:-~'],"' 

¿~~~'::~~~} 
• .. •"f'r r¡:;.·,:;:..i.: '· · ..... :... 

-\'.·:-· ... ,.....: - :z 
"\c..u:.: 

OR. .!A;.~ JCELLE::<: ICKSU:S 
o=~~=7~R DE L~ .=::.z-.:uAUTIOL..:\N 

kPROBAT<;RI~~:-. 

.~~=-~·t.~~;_-
·.::.:::..::=~:;. 

:t=.:..::.·::·,:-J ~e 

AT" N: : ~· R.a-Fa1~"1 RcJ;:it~~.;~:.·2~-2~~os 
J..;.Fo dal !:leP•rt.-..,,•nto de ~x•:r.r~ 
ProTasion~!•s e:.. l• F.E.S. - C. 

Con b•s2 en ~l .,,,..-:::_. 28 d•l R•o l .:J.mento Gonor-•1 d• E)Cft.men~s.. 
permit~WtC~ COQun~~~r • u~t•d QU• revis~mos la TESIS TITULADA• 

..... .,., _,,_..._ ... ..,.$ •-· •I 

qu~ pre~nt• ~t p.as4nt~1 ~-""''~v~·~º"--"---"""_,,"-"''-'-~~~~~~~~~~~~ 

1'1'1.lm•r-o d• cu•nt.a1 8.!06915-4 p.ar• obte~r- el TITlJLO 0.1 

Cansider-•n~c QU• ~~~~ t•S1• r•Jne los rwqu1s1to~ n._-c:;~s•r-10~ p•r-• 
ser d1scu~~d~ •n ~1 E~Al":EN PROFESIONA~ corr-•spcnd!entu, otor~·-~ 
nu•stro veto APRC2;=.TCR!O. 



AGRADECIMIENTOS 

AMI MADRE 

PORQUE QRAClAS A SU APOYO Y DEDICACION HE LOGRADO LLEGAR A CUMPLIR 
MIS METAS EN LA VIDA 

AMI ESPOSA 

PORQUE SIN SU COMPRENSION Y SIN SU AMOR NO HUBIERA LOGRADO 
CULMINAR ESTA ETAPA DE MI VIDA 

AMIS HUOS 

PORQUE GRACIAS A ELLOS HAN LLEGADO NUEVAS METAS A MI VIDA 

GRACIAS POR TODO 

OS CAR 



AGRADECIMIENTOS 

ADIOS 

PORQUE SIN SU AY\JDA Y APOYO NO LO HUBIERA POOIOO LOGRAR SOLO 

AMIS PADRES 

PORQUE GRACIAS A SU TIEMPO. COMPRENSION Y OECICACION HACIA MI 
PERSONA HE PODIDO LOGRAR LA CONCLUSION DE ALGO QUE EMPEZAMOS 
.JUNTOS Y GRACIAS A DIOS, TERMINAMOS JUNTOS 

AMI ESPOSA 

AMOR GRACIAS POR ESTAR SIEMPRE A MI LADO Y APOYARME EN TODO 

A MJS HERMANOS 

PORQUE GRACIAS A ELLOS SUPE Y ENTENOI LO QUE ERA UNA GRAN FAMILIA 

JAVlER NAVA 



1ND1 CE 

INTRODUCCION 

CAPITULO 1 CONCEPTOS LEGALES Y ASPECTOS FINANCIEROS DE LAS 
ACCIONES 

1 .1 Concet:"o dP la acción 

,,3~--.,.._ ,, . .._...__ 
,,~~---

''"----~-

. 
e 
7 

• 
20 
21 

CAPITULO 11 INVERSION INTERNA Y EXTERNA DE LAS EMPRESAS EN EL 
ENTORNO ECONOMICO FINANCIERO 

<12•-cw~-----
2..3 lnterpr111act0n de la- precios y VOiumen- e~ mtucado 

»•-~---~-~----
2 "' En1fev111o1 . .a• prehm1nare-t. oon c:a:s.a• ae DOI-

CAPITULO 111 L-A COMBINACION DE INVERSIONES EN EMPRESAS Y SU 
CLASIFICACION (INVERSION EXTERNA> 

:!: "\ La CO:""lt:unec>On O• emD•~1- D_d .. el punto a .. vista 1ega! 

:! 2 ComD•na<:>On D• em;.rcs.as. a.se" e' pun10 ceo vista f1nancoe-ro 
3 3 La Fu1.o0rl die Soe••::1•~-

>•=~- ..... _,_ ___ _ 
3•3 ..... -. ...... ----

28 
29 
30 
31 
31 

32 

"" 35 
3e 
37 
38 
•O 
41 

•2 .. .. 
5C 



CAPITULO IV ENTORNO F!SC~L DE LA JNJE.~SION EN ~CCIONES 

.... ..._... ...... ~-,..,,., ..... __ _ 
.. ' : ~_,....._ ..... -- ~-' . ~_,., 

CAPITULO V DIVIDENDOS DESDE EL PUNTO DE VIS .A FINANCIERO 
Y FISC..-'\L 

" '-~ .l<O<_ ............. ~_....__ ... __ ,,.._., 

".: ~ ~-~ .. ------_. __ ..__ 
S.!.•_..._ ......... __. __ - .. _ ..... _ 

":::: __.._ ...... ,_..._...,_.._,.. .... _.._.__ 

s.3::-....,..-- .. ~_,. 
!l.l;I __ ...,,. __ ~-~ 

5"' lmpue-$tO oi:xporarr...o t.QOr., arvoaend<;:s 

.5 5 c ... mnta de uriJ,.,ad >="·se.ar ,".i"7fa ,,,,,_....., ___ ......,. _______ ~ 
"""~~-·---.-""'..,.,---........ - ........... .. 
,,,, .. _""-c.-._ • ._....__,,. 
SS'!~-~-..,,...C>..-f"•N 

5 8 caso orcac:aco :10Cr8 Ct.;f:'1r.¡ 

74 
7• 
75 
75 
78 
n 
62 
•2 .. .. 
•• 

•• .. ... 
°" ., ., 
02 ., 
03 
93 ,. 
•• .., 
07 

•• 
'º' 
'°º 
"º 

CAPfTULO vr TRATAMIENTO FINANCIERO V FISCAL DEL METOOO DE 
PARTICIPACION Y EL DICTAMEN FISCAL POR ENA..JENACION 
DE ACCIONES ( CASOS PRACTfCOS) 

tl21,,_,pr·•oU>CO T _...,.,.,- .. ~>n-..,_.,•_.. _ _.. .. _ ........ ,__.,...... ~'6 

-s::z=--~~:: ~-,.--...,,_,...._,._ 121 
6 3 Ooetnmen Fr$ClJI par En.a¡.,nocrOn de Accror.- (an!&ce<:l'.,nfl!'S l"U!ll011.COSJ 131 
".)'_,,. ______ ....,...,_ 133 

tll·~---· .. --...,.. .. ~- "'" 
~ 4 PD'C'ltt•:t ae traoaro ~n.~ :a "'41Dora.:;:órl a ... 1 a~..om&n "lsea• Póf' &nGrenacior 136 
6 5 cu.adern1Uo det D1ct«1me11 ;:,se.al =r Ena1~nacron c;:., Accione$ 



JNTROOUCCION 

Actualmen1e. los men::.ados finane1eros a nrvel mundial. han c::oC>rRdo una gran relevancia 

CletHdo a IB gran Clemanda por pane de grupos de mvers1on1s1as aue cons.1deran mas trudifero el 

realizar Inversiones a nivel emprnsanal. ya seB mt."Cl1an1e la compra de acciones de oferta i>Ubhca. 

asi como 1ambtén la invers.ón dtre::ta ttn empres.a.s. oe m ........ a c.ons11tuc:.1on o oe aquella!. en1ptc5.as 

que requieren consohdar..e con el rm d~ manejar un amplio ~dor de mercado en relnC16n a los 

tNenes o servic.tos Que ofrezcan. Q11t• et realizarlas ""'" ms.tnucioncs ce crrdno oonae el ne~o oe 

fnve~on es menor pero los rond1m1en1os llenen ~.cmprr un l1mrlc qu'"' no µ.errnrtf" er: al-o;¡unos 

casos el desarrollo oe dichos cap11a105 

La inversión a nrvel empres.anal es fundnmcn1al en nue5tros días. s.obl'e toao p0rque cuando 

habla ce creom1en10 económico provenlenie ar 1a cr~aaón de nurvas cmprcs...'l~ o de 

empresas ya existentes. no SC" puede Oeo1ar a un lado las repercusiones que e5to conlleva a nivel 

laboral e 1mp0srt1vo, ta generaeión 01"' nuevas rut-ntes dl" traoa¡o. di"' ma)'ores cranos para las 

fuentes gubemamen1ale!> y en su con1un10 a un crecimiento de- vida pl'Oductrvr. nac.ionaJ 

Por lo antenorrnenle menc,,onado. ar e5.e0gcr esrc tema. s.cnt1mos que al conocer la 

importancia que tienen este tipa 01"' inversiones, erc1 neces.a~.a una gu1n s.enolla y ampha que 

apoyara a todas aquella~ pers.onas Que s.e interesan por conocer las opartuniOades Qui"' cxrsten 

para realizar una 1nvc,...-••• mn. la d1lcrcnc1a entre e.ad.a una ac cflns. y lo~ pasos. a seguir para 

Clesarrollanas. c.x:ponienao parra elfo Di;>uno5 ca:>os nraci•COS. df"" opem:;:.ionc!:. que s.e real1.:.ar, en la 

vKJa empres.ar1al. y a nrvel academ1:;0. como una t1erram1enta para el me10~ conocam1cnlo dt' estos. 

temas. oue son de alguna manera. fundamentales para el aes.arrollo prolcs1ona1 aei L1c en 

Contaduría y el L1c en Admmrstracion de Empre!>DS. 



En el cap.tulo r hao,amos "sp~fi~m~rne '3e la ..a.cc1on como un uturo -~ue circu/q 'f '1ue 

font'la pane .Jel patnmonto de •as ~t.·rsonas :ue nv•enen '10 el c.apital oe 135 .,mpres.."ls . .:cmo se 

daS1fJcan. cuales son ios ~1oos mas camun~s esto con ~• :in ae t:lenni,.. ros eoncoDtos rn.as 

Ciaramenre. 

En el Cap11u10 11 se muesrr::i cuale5 son los ~sos p.ara reall~ar una colocac1on ele acoones 

mea1an1e otena DU'bl1ca y los asoeC1os 1~a1es y nnant:.l~ros para •l~ar acaoo d1cnas operaoones 

En el Capitulo 111 tratamos ae mostrar .J granCJes rasqos. ta comt>tnac.1ón c:Je l'!mPres.as o 

grupas holding. desde el PUnto de vista nnanc.iero. tomanoo en Cl.lenta Jos aspectos legales para su 

contonnacJón 

En el CapHulo IV se analizan las mpercuS1ones de c.aracte,.. f1sc.al emanadas de operaciones 

en venta de acciones con el nn de conocer cual es el 1ra1am1ento f1sc.al adecuado para este tlPO ae 

operaciones. 

El Capttulo V hablamos de un tema que es fundamental e lnherenre a toda Inversión 

empresarial. se trata de los dtviaenaos en su aspecto nnanoern y su repercus.ón n.sca1 al momemo 

de su retiro o de su rernvers.ón. 

Por unlmo. El Caprturo VI lo dedicamos a mostrar ajgunos casos prácticos ae aes temas que 

cons#c::J'eramos de vital 1mpottanc.ia en la vida ael 10vers1onis:a. POr un lado se realizaron algunas 

operacrones relaoonadas ~n el merodo de panJc.ipación. con J.a finalidad de hacerr mas entendlble 

et manejo conlable y nscal que aenva de Jos mismos en las empresas tenedoras .• por otro laao. 

tratamos de ex~1car medlan1e un caso ae oractico y c:Je Ja manera mas sencilla pos.able. como se 

el.aDora un Oidamen Fiscal por en.a1enación ae accaones. cual es el procedimiento mas adecuado 

para forrnularfo y sus antecedentes h1stonc:.os. tema ae suma imponancia para conocer el 

l111tamiento t1.scal mas adec.uaao para operaciones en venta de acciones 



Esperamos oue eS1e trat>a10. ayude • Incrementar el '"terés que debe rel)'esentar este 

terna. mas aun, cuanoo nuestro pais a empezado a abnr sus tronter11s y su comeroo a nrvel 

1n1emaoona1. por lo tanto. es oe vnal importancia conocer los diferentes 1rpos de '""ers1on Que 

exlSten y saoer mane1ar1os de forma adecuada. para Poder así. otorgar1e un ~rv100 protes.ona! • 

todo aQuel empres.ano que lo requiera. 
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1.1. CONCEPTO ce LA ACCJON. 

la unidad mancr.-u1a Que repr~Sf'lnla ~I valor :Je una socu~·1l."lf.l. 

derechos· 1Jerrc!ios ,::i~unmon1;i1r~ ¡ .:lr.ri:-cnos corpr..rauvc·. ~:.i-s de1ec.11os p.J1nmc111.111ies ccnsoston 

en los úerecno ae rcc1b11 :j1...,1de11dos ¡ un#I .:uota pr>:Joorc;onal ...:3c 1a !1Qu1<:::ac.or1 del :-t.:1~er <:>nc:al. 

cuando ocurra este. y !os aorecflos corpor¡¡trvas ouo ~ns1s1en en el aerecno de voto en las 

asamolea5 y el :je par11C•oar en In aam1nrstraclón <le 'os ·!ntes ern1sores 

La rey oton;in a e!jfOs t.tuios de -:r1:>tJ1to !a pos101hdi1d ·::.le :=ircut•H :1brernente en el comercio, 

es10 cs. pueden comprarse y vendfH ... se bDremcntc y . .-il r1:-:;pccto. ->un:¡cn en la econorn1a OOls.as ao 

valores para fonTiar mercados de libre acceso p;:ira compradores ; venae<:iores. :S.•n emt1;i11;:0. no 

todas las empres.as tienen sus acoones co11z.ao<1s en esla ;:Jase de mercados. necno que va a 

influir en el proceso Ce cuantific.aaon contable de "slos activos 

1.1.1. CARACTERISTICAS DE LA ACCION. 

El capital social, que representa el cos10 do ra mvcrs1on permanente do las personas que 

lnv1erten en una sooeaaa anon1ma se d1v1do en acciones Las acciones const11uyen por tanto una 

parte alicuota del cap1lal sooal y están reorescntada:s por títulos de valor. quo 01organ a los 

acoon1stas derect1os do dos c1asc:s como anies ya nemas menc1onaco patnmon1ales y 

corporatrvos. Para los fines de eSle lraba10 solo llenen 1mponanc_,a los derechos patnmomales. que 

:son los Que confieren a los acc1omstas ra prerrogativa de cobrar los rend1m1entos y de omener el 

reemC>olSO de su 1nver.>1ón con mo11vo de ia d1smmuc1ón de capital o hQu•dacion ce la persona 

moral. 
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Generalmente las acciones se em•a••n con un valor nominal aue es la pane proporcional del 

valor nominal de car:>ftRI social En ocastones se emiten acciones sin valor nommal. aunque esio 

en México sólo se h1.zo auranlt< un bievl:" 1,1~0 para apro"'cchar a1¡;¡:unas vcnta¡.as ae t1::x> fr!>Ck.tl 

que han oe¡odo Cle tener ef1caoa Es u'!.ual que las acc..oncs se f."m1tan en senes. para tdent1fic:.ar el 

t1Po de 1nvers1on1sta y la Clase ce c.-ioo1a1 sooal como St.1Ct'."de con la!. acciones cotizadas en la 

Bolsa Mexicana de Valores en Que la-:> s<>nes ~ man<'J<ln baio lns cia:s1ftc.ac1ones stgu1entes 

- Acc..ones s.ene ·A· Oul" pueden ser s.us.c.rnas solo por pe~ona!lo f1steas o mora•e-5 restóente:!o 

en MCx1co 

- Acc..ones sene ·e· De suscnpoón libre. Que pueden ser adqu1noas 1ncJu~f! Por personas 

res.oentes en el extnin1ero 

- ACCJones ciase 1 Representa1rvas de caprtal flJO sm oerectlo a rel1ro. 

- Acciones ciase I! Rf!'prcscntahvas del cap1lat v&1riabif! con derecho a retiro 

En la 1nst1tuoone~. de cred110 las acciones tarnb1en Sf!' clas.1íícan en s.er.es ·A·. -s .. y •e·. 

tanto parn 1Clent1hcar ar lrPO de 1nver:.1on1sta como la ciase oe c.--.pita! s.o~a! A5.i mrsrno se pueden 

utilizar senes para clas1f1c.ar otro tipo de acc.iones Que concedan dt'!recn::ts espeoales como son las 

·prerere-n1es· sene -N- buf""°.....at11es para exlr.1n1ero~ y o~r<t!:> La ir1ve~•On de! so~o de una persona 

moral esta rcprc~n:.ao.a por ·acc1on{"s- en soc1cda:les anornrnas. •pnncs soc.a1es· en otro t1PO de 

1.1-2. VALOR DE LA ACCION. 



l....l' ..l'CCIOn. co1n,.J wn<Q.w ,Je rn~1cJa de la •nv-er"\1on ae los .acc:ion1~a!S """ "' i::.oart31 ae- la 

socaeaaa. reor1'.'senra. 1a ;:>~irte .Jl•ctiofa <.le tts."1 .nvef°S'ón El votor Oet la accion lfn con~if"ct.1ene1a es 

aoortaao ar.tenor' 

El valor r.Je !a accion por ~~1rlfo !J.e rnfer.Jr.'1 con los mi~rnos conceo1os Qu~ !orm."Jn el ""ª'º'de 

aJ VALOR OE ~PORTACION ~Este córTP.SPófl<JO g~ne-ralmcnte al v3/or nominal ae la acoon, 

porque al ereC:u<lr su .ip0riac1ón el accionista. ~n .,f~ct1 ... o en b•e-nes o m~d1af11e ~a re1n._.t,_r.s;,Qn de 

uf/hdaacs a su favor 58 Je enfrt'"Qan Jcciones por un "ª'ºr eQU1valcn1e al de su aoortac1ón, QuP. 

actualiza para que la inver.-;.ón ong1nal :le ro:s ..-;1ccio111stas se e."fPrese en pesos con~ta1i1es. t!I .,.-ior 

nominal oc cada aceion o sea su ,,a1or de .1port.ic,or1 !aml?u!'n det>t? manu.•ne,........;.e ,"le?ualu.-iao. oarn 

que aeoe rec¡.¡per.lr •nte-gramen!e 

bl VA.LOA CONTABLE. El 1,1ator r:onrJtile de t.;1 Jc-::mn se aetl'rrr.inJ ::1v1c1er\do el moma deJ 

por la sociedad. tocto ello refendo a fa fecna en qu .. ,- :.e reqmera o ce:.ee fs¡ar es~ valor 

E$t'e es 'Jalor que el acciorn5ta dct:>e rec:t.111' corno reernbo1~ de su 1nvers1on en caso de 

c:Usmmuoón dt!I capttal y e1 valor JU.Sto Quu !e corre~oonde con rnotsvo de 1.a hqu1a;1CJórt ae la 

.soctedao. 

C) VALOR oe: REAL.tZACION.~ Es el valor que c:.orrespqnde a ta valuac1on lotaJ de- la 

omP<Os.a y quo eJ accionista e.spera recuoerar en et momento de ena1ennr S4JS acciones Es en 
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consecuenoa el valor má5 allo de recuperación de la 1nvcf'!>1ón . pomue adomtts del valor contable 

1nciuye las ganancias de caprtal o .. credno mcrcan11r. no rt"gtS1radas contablemente. aue se 

onginan en la valorac.ión total de ~a emnresa 

d) VALOR DE MERCADO - Este corresponde a las colizac.ones aut" aOQweren las uce1oncs 

en el mof"t;adO deo valores. cuan:jo las cmpre~as. emisoras S(.• reg1!>tran en la t>ctY el<: valores A 

d•lerencia de los demas valore!. au,. es~aOleCl"n soore baSC!. tUcn1cas.. el vHlor de mercado es 

vanable. porquf' s.e rige- por la I(")' de IA orenn .,. la dem.ttnda y no guarda rctac1or. con es.os otros 

valores. e:iust1endo r'-"r•pe=to Cit." el1os en o::..asiories d1ferf:'nClas mu., marc.;:1da~ .. como !.ucod1ó en 

México en i9B7 en QlJf' LO!"· precr~s de- lilS n=ionf·~· ñ la al;:-.r. iilc.an:arori un mver fuera de 

proporC16n respecto del valor OP tas ernprcs.a!. corre~.oond1(_•ntes. )' cuando ocurrió el de!.plome de 

la bolsa. las coli~acione~ se colocaron mu)' por act)&/O orr valor contat:iic ae la!. a:::c1ones y en 

algunos casos por dcba¡o de s.u valor nominal Corn::-1 !.f" put•de 1nfrnr dl': 10 e...:nucs10 es1e valor 

sólo nge para operaciones de ena¡ena=•6n con ac:::1one-:; co11zada!. rn la t>ols.a de valo1cs 

e) VALOR DE LIOUIOACION - Es. el valor de reemtoolso oue conesponde a cada una de las 

acaones em11iaas por la :soc1eClftC em1~ra er. t!.1ustcn:::1a en el momen1c ae Ja hqu1dacion Este 

valor s.e Ob11ene d1v1d1cndo el c.<tp1tal ne10 Que corrc~ponde al activo l1qu1do oe la sooooad, una 

vez que se han cubierto las acudas con los acrecoores cnlrc le total de ac::.iones en ex1stencaa 

representativas del caonal social 

1.1.3. CLASIFICACION DE LA ACCION. 

Esta es una cJasif1cac10n basada en la neccs•ddd oe exponer con ciandad el reg1men fiscal 

de enajcnaoon ae accione~ aes.de s1..; origen. 12 acción. c-.omo e¡e de (.'SC mecanismo. 



ACC,ONSS OE APORTACION •Son 'JS _:;uft "J(JQU1..,rtt el 1nvttr.JI0'11Sta por sus .lOOrtac1one-s 

en etecuvo o en ::uttnt:ts a la soc1ea..,a. Jenerar un fltJ10 mal de entrnda ae recursos nnanoeros .J :a 

empresa. 

accrttarse dumentos al 1Tl1::.mo po5tcno1mente. ;,,.J ..,roqncion Que "'' 'nve~•onrsla nace .al JdQwnr 

esaas aCClOnes ;;>U~e co~::.p0rnJer a ios .:oncepto-.. ':i•Qv•entes 

• Valor nominal de !a JCC1on '~U•:! -:orn~sconde J !.,-i rufra ele captt.;Jf socsal de Ja empresa. 

parte dliCuola de ese c.3P•lal 

Pnma por la em1s1on de la acción qve es 1a compensación que la empresa emisora 

coora .al 1nversioms1a por el t:crecno que •.?s1e aaqu1ere ae .cart1CJpar. riasta la tecna de 

.adquisición. en los en los r0Jnd1m1enros cnmprr?na1cos <!n el superav1t .lcurnulado en ia $0CJ~ad. 

EJ total de amPos c.oncePfOS cons111uye el co~fo ere aaqu1s.ic.ion 

ACCIONES ADQUIRIDAS DE TERCEROS • Titmen ese ~racter fas acaones Que el 

1nvers1on1Sta adquiero por compra u arra moaa11aao de at1qu1s1c1on, ae otros accionistas Cl'e !a 

empn!"Sa. 

ACCJONES OE CAPITALlZACION-- Son las que corrr.soonden a la cap.taJ1zac.ión del 

superav1t acumu1aao en la eOlp.f"esa a favor de los 1nvers1omstas A d•lerertcta ae fas acciones de 

aportaClon. l!!stas no ong1nan un nu10 de entradas de recur:;.os monetanos a la empresa. sino Que 

se expK1o a su favor como reconoom1ento y confirrnac1on ce que en Ja em.cresa existe un 

superav1r acumutado a su c:Jispos1oón. aerectio que se fonnallza con la entrega del liru/o 

representa11vo de la acc.ion. 
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Se cons.den: Que la acción de csp11al1z11c1on no henc costo de adqu1s1c10n para el 

lnversJonista. porque se ong1na en el rf!'nd1m1rn10 acumulado a Que 11ene dereChO su 1nver.:.16n 

ot1g1nal formaaa por ac.ciones de nportac1on y acciones adqu1ndas de wrcerus 

1.1.4. ACCIONES PREFERENTES. 

Las ac.ciones preferentes se caractenzan por et voto hm1Utdo. ast como por el d1v1aendo 

preferente y acumulal1vo. Que debe hqu1dar.o.e antes Que el d1v1dendo dr las acoones comunes 

Estas acoones sólo tendran voto en las asambleas general"!. e>rtroiordinanas (An1cu10 182 LGSM} 

CARACTERISTJCAS DE LAS ACCIONES PREFERENTES 

a) Derecho a volo. Pue!.lO Que el den-cho a volar es uno de los btts1cos de los accionrstas. 

no pueden sor pnvados de su pnv•k"ZI•º· a menos de Que se hA)'B llegado a un acuerdo S.Obre una 

l1mttacrón CSP"Cifica Por lo 1an10. las occiont"s preferentes l•P.nen derecho al voto. a menos de 

Que s.e les naya denegaoo e.xplic1~amente La mayona ae las acc.one!. preferentes. sin embargo. 

carecen de loo'Ofo. excepto ae los estados donde la'5o leyes e.-.;1oen Que lengan derecho e el 

b) Preferencia en los d1v1dendos - Cuando la~ accmnes drsfrutan de preferenoa 

repano de drv1dendos. los acc1on1s:as 1ienen derecho a un d1v1dendo de un p0rcenta1e espeof1cado 

del valor a la par ae las l'ICQOnes o una cantJdad prrae1ermmadn por acción s.i és:a no tiene valor 

a la par. antes de Que se page un d1v1dendo a la:; accionr!> ord•~anas LO~. itCC1on1!;tas. u1cluyendo 

a IOS tenedore5 de ~ce.iones prclcrt:ntes. no t•enf"n acrl·cneo a d•v1dt•ndo:; .ii mc.•no-:. de que c.-.;1stan 

U!1hCfae1es. actuaJe:;. o acumu1aaas. d1sp.uniblC!. p.tra la Of"clara::1~r de C11v1dendo!: ) Qul' et con~e1c 

Oe- aom1nrstraaon oc la cornpal'l1a los hay.a occrc_>:aoo 

e) Su partrcipacion en los d1v1dendo5 • La!. aCClOl"ll"S prpfererucs part1c1pan en lo~ 

dtvlOen:jo~ .a meno5 Que- se exprest: cxplicstarncme 10 conlrano <> causa del derecho !unaamcntal 
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de lodos ios .1cc1on1s1as a la ;:ian1c1pac1on .1 ororrata ~n las ul1hd1'C:t:=~ L.:>~ :co~r;r.,~ ae ..1ccion°"s 

preferentes con plenos a era en os a pan1c1par ~n 1os d•v>d~ndos rP.c1e.ran ~' ª'"' 1acndo i'i10 norTnal: y 

acciones comunes como :as prete1entes se r.l151nDuyen J prorr;::n.:1 :J ;:.on un :>01ce1"1ta1e -Qt;3I. 

cua1Qu1er dh11dendo Que pul"dD ser oec!araoo ad1c1on:umen1e 

1.1.5. OPERACIONES CON ACCIONES. 

~s accaon~. corno cos..-.s mercantiles. put..."{jen 5-0r otJ1e10 de :oaas las tran!oaCCIOnes que 

según las leyes mer~ntlles 'I ov1les en su caso. se.in acordes con su naturaleza 

Para los Ones de este trdba¡o nos concrctnmos a ver lo Que el fisco constdera ena1enacaón 

para los efectos del Impuesto Sobre !a Renta 

Resumiendo ro que s.aorc el par11cu1ar apnrcce en el Cod1QO Fi!>C.31 de !a Fe<ieración "1 en la 

ley del Impuesto Sobre la Renta, y en relación con las acc10nes podemos apunt:tr que se 

constdera ena1enación· 

- Toda transmisión de propiedad. aun en Que el ena1enante ~ re~rve ~u dom•n10. 

- Las ad/ualcaciones. aún cuando se reallzen a favor de '·'" acreedor: 

- La aPOrtación a una SOCJedad o asoc.iación; 

- l.a ena1enaoón que so realiza a traves de un flde1com1so; 

- l..a cesión de derechos que se tengan soore las acciones arectas al fldeicomrso y; 



- La expropiación de acoones por el cs1ado. 

En cada caso. s~Un ol caráC1er del 1nven.1on1sta. se establt:ce'? en la ley las exenetones en 

relaeton con las operaciones de ena1enacion arriba descn1as 

1.1.6. ASPECTOS LEGALES DE LAS ACCIONF.:S. 

De- acuerno con lo Que establece el aniculo 111 de Ja Ley General de- SOciedades 

Merc.antile-s. las acciones forman pane del CHfU~aJ Oe una socmdad anónima. J"eps'esentada por 

titulas que .serviran para ACTL-d11ar o transmitir la c.ahd.nd y Jos derechos de los socios. 

Los lilulos de las aCCJOncs deben t!'xpresar. 

1 - El nombre. la naoonahaad y dom1ciilo del acoomsta; 

11.- La denominación . aon;ucillo y duraoón df" la sooedad; 

111 - La feeha de ta constnuc•ón de la sociedad y Jos datos de su ins.cnpción en et Rrgistro 

PUbhCO de Comercio; 

IV.- El importe del capttar social. el numero total y el valor nominal ae las acciones; 

V - Las exh1t>ic1ones que sobre el valor de la accoor. na pagado el ecoon1sta o la 

1nc11::aclon de ser liberadas. 

VI - La sene y numero de la accmn o del cc-rtjf1c.ado pro1o"1~.1onaJ. con md1caci6n del 

numero total de acciones aue corresponda a Ja sene. 



VII.- Los uerecnos conce<Ju::os ; ras ob1ioac.ion~s 1mpue~t.:ts '11 ~en~or ae ra .icc;on y .,n 

su caso. los limitaciones det derecno de voto; 

VIII.· L.1 nnTHJ _.ufOQrat.a de ~os .JC:mmtstraoores que conforme al contrato soci.aJ dcDan 

suscnt>.r ~• ::1ocumcnro 

Dichas ac.aones pu~en ser comunl'!s o preferentes. 

CuaJQu1er S<>Cledad dnón1ma Pued'c emitir acc.tones nominativas. pero es far.roso eJCpedlr1as 

en los siguientes cases· 

1.- Cuando no esté •nrcgramenre pagada la acc1on. 

11.- Cuando so trate ae sooodades anónimas Que runcionen ba10 el régimen do capital 

vanable y: 

111.- Cuando la Secretaria de ReJaoones E.:.rtcnores 10 eJC1ja. 

•J ACCIONES PREFERENTES: ASPECTOS LEGALES. 

Las aCCJones preferentes se c.araaerlzan per el voto Um1tado. así como p0r el dividendo 

pcererente y acumulatlvo. que de.be tJqutda~.A! antes que el dividendo de las aceaones comunes. 

E$1as acciones sólo tendrán voto en fas as.amoJeas generales e;111raol"d1nanas como ya hemos 

mencionado con antenondad es Jo que nos mencmn.a el articulo 162 do la Ley General de 

Sociedades Mereantrles. 
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El d.vtdenoo en 1as aceeones prefert!tntes. como s.P d1Jo. debe hqutdarse con pnondua al 

drvtdenao que COrTesconda a las acc.iones comunes 

Otra de las caracienst1c.us Que llenen l.ns acciones Pf"elerentes es el d1vt0endo acumulal/vo. 

en los afias en oue haya pert:J.ci11s no Sf" pagara Chvtdendo a las acc.oone~ preferl'."nles, pem 

en los al\os subsecuentes C'O qur IH1ya ut1J.daaes QU~ cubran las ~rchoas anrenorcs. se l1Qu1daran 

los drvtaenc::los a las accione!!> preferentes. no s.óio pot los c1eretc.ios en Que haya haPtdo esas 

1.11Ufdades. s; no por lo~ c1crc1cios en Que haya riao.100 pert:J1das 

b) ACCIONES COMUNES. 

En el perrmso oe cons11tuc1on ~ espccit1c.an lo!; llpos de acc1onrs que pui."'Oen rm1tirs.e S1 

$610 se aUlonza un l•PO df" ncc1oncs se le denornrna acciones comunes Las acc.iones COr'luncs 

son las Que dan a sus tencdorlf!s el oerec.'lo a votar en las asamt>leas ordinanas y eX1raord1nanas 

.soore tooos los puntos que mafCéJn Jos ar!iculos i 81 y i e2 oe la Ley General ae Sociea<JOes 

Mercan111es 

Sus tenedores 1•encn oerC"cho a as1sl1t a las reuniones ae acc.on1s1as. elegir la junta oe 

d1rec:IOl"l!S y votar sobre otros asuntos a~r OC>JOCIO Por caaa acc1on hay derecho a un \'Oto Los 

acoonrstas comunes tienen tamb•en 1c oue se conoce como el derecho de pnondad. gracias a este 

pueden comprar las nuevas emisiones de acciones en tai rorma Que la d1stnbuc.on ae/ cap1lal se 

siQa manlen•OndO en la mrsma proparc1on ongrnal 

En el permiso de cons111u:::..6n lam!>1en s~ autonzii I& :;.'lnl1dad de acetones Que puc-oe em111r 

la soc.redad anónima Esla prov1s,ion oerrn11e B la comoal'iia acc.iones ad1c1ona1es .s.t.~gUn vaya 

~Cfcndo Ja emPTesa. sin tener QUE' volver ¡¡ sohc11ar auton~acion al Eslado L~!<. acciones 

aurotizadas QU<" ~ nan cmtt1ao )' se encuentran en pode,. oe los ac.cmn•sta!'; se conocen como 

aceiones !.uscntas ~ pagadas 

JO 
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Valor par o nominal.- Las aeciones comunes son una de las rue-nfes més 1mpon.3nle"S oara la 

sociedad anónima. Una vez v"ndldas -1 los acc1omstas se cont."lbfhzan como c.ap1tal -1pcnac10 o 

permanente. Las acciones pueden emmr;e con valor par o sin este El v.31or par .,s el que se ha 

esta04eCK10 con el penn1!1.0 de conshluCJon e 1mpres.o en el cer11flcado de acc:ones ~iounos 

directores astqnan un \lafor prefijado a las .acciones s,in valor ;:Jar 

Es un .... alor .lrbitrano Que se utiliza con proPÓS1tos Oe reo1stro. 

Siempre Que se erndan y \lttndan .acr1on ... ~. e• impone Que se fle-"e J ta cuenl.1 de r:.'101tal .,.n 

•CCIOnes se obf1ene mutllplícando et númf!ro de acciones em1t1d.as por el valor par o nominal. $1 se 

venden a un valor por enClma del par o del establecido. la suma en exce-so se acredita a las 

cuentas pnmas en .icc1ones comunes. No se penn1le vender .acciones por menos del valor par o 

estabtecldo. El valor par o estab1ec1do no repre-senta el verdadero \la/or de la acción en el mercado 

de valores. 

e) LEY GENERAL DE SOCIEDADES MERCANTILES. 

Para poder hablar de las aCciones en matona fiscal de nuestro traba10 tenemos que 

comprender que son las aeciones para esta Ley. asi entonces. veremos el Capítulo 5 sección 

segunda denominada de las Acc.ones: 

Anícufo 111 .- Las acoones en que se drvtde el cap.tal SOcial de una s.ociedad anónima estarán 

representadas por títulos nominativos que servirán para acr@c:htar y transmitir la c.ahdad y los 

dentcnos del socio. y se regir.án por las disposiciones relativas a valores literales, en lo que sea 

compallble con su naturaleza y no sea mOdincado por la pt"esente Ley 

Articulo 112.- Las acciones senlln de ioual valor y contenrán iguales derechos. 

11 
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Sin embargo. en el contrato soc.ial poará estipularse Que el capital se d1v1da en vanas cia5-es 

de acc.iones con derechos espeoales para cada ciase. ot>servéndose s.iempre lo que dispone el 

articulo 17. 

Articulo 113.· Cada aCCIOn sólo lendrá derecho a un voto. pero en el contrato social pe.ara pae1ars.e 

que una parle de las acaones ten'1an derecho a voto solamente en las as.amt>leas extraordinanas 

que se reUnan para tratar Jos asuntos comprendidos en las lracoones l. 11. IV, V, VI y VII del 

articulo 182 

No POdrán as.ignar.>e drvt<Jendos a la!. acaones orOmanas sin que antes se p.age a las de 

voto llm1tedo un d1v1dcndo d~ cinco poretento Cuando en algUn e1er~c;o social no haya 

dividendos o sean 1nfenores a dicho cinco po~ento. 5-e cubnrá este en los afies siguientes con la 

prelaC16n 1nd1cada. 

Al hacerse la hQuldaci6n de la socu~dad. las acc..iones de voto hm1tado se reemDOls.ar8n 

antes que las orchnanas. 

En el contrato 50Clal podrá pactarse Que las acciones de voto hmttado se les fiJe un 

dividendo superior al de las acciones ornmanas. 

L..os tenedores de las acciones de vo10 hmltaoo tendrán los dereChos que esta ley confiere a 

las mmonas para oponerse a las decisiones oe las asambleas y para revisar er batana! y los libros 

de la sociedad. 

Artículo 114.- Cuando asi 10 prevenga el contrato social podrén emitirse a favor de lns personas 

Que pre5'en servicios a la sociedad, accione!. especiales en las Que fipuraran las normas respee10 

a la forma. valor. lnahenabahaad y aema!io condiciones particulares gue le corresPOnoan 

·= 



Articulo 11 S.· Sft proM10<-:t a /J'I soc1"°'<:'ades ;anorrnnas emuu .;tc;cir:>ne:s DOr una .s.t.irna m•H1or "'" 5U 

valor nominal 

Articulo 116 - Sol.1menro St!'rJn 11oeraoas llJ5 JCCJ011t!s cuyo valor e'.".lt' totaJmenle cuOtert? y 

aquellas que so <!nlr~uen a los ac.::ionrst.:is se.¡un .1cuerao -.Je 'ª 3S."ir!'1bh~,1 :;en~r.11 ·!•fr.•nrou1.:wna 

como re!>utta<Jo .:le IJ cap11J1i.r:1oon a~ prirnas c;obre .-:1cc1oncs o L!e otras aoonaca;nf?5 p,-ev1as de 

revaluación 

Cuando se trale ac cap1tahzaC1on de utrJ1dades rctenK:as o de -... aiuaoon o de revaluaoon. 

por ¡a as.imDlea de acciorn!>fas 

Tratandose do reservas de ,,aJuac1on o de reva1uac1ón. és1<.1s det>eran es1ar aooyaoas en 

avah~os efectuados por valuadores 1r1d'-'pcnct1cn1es t1ulonzadas por ra Com1o;.1on N<1c1onal de 

Valores. inst1tuoones de crédito o corre-dores pUt>licos fltulados 

Artículo 117.- l..•'l drstnbuoón de las utll1c2~'1dos y del capital soc..ial so hará en proporc1on oJI 1mpar'fe 

exM1btdo de Jas acciones Los suscnptores o adquirentes de acciones pagader3s seran 

responsables por el impone 1nso1u10 de ra acción duranic cinco ai\os. contados desde la recha del 

registro del traspaso, pero no pocra reclamarse el pago al cna1enante sin que antes se na.;:a 

excuS1ón en los bienes del adQurrcnrc 

Articulo 118.- Cuando consfare en las acciones el pla.zo en c;ue deban p.agar.:.e las exn1b1ciones y 

el monto de éstas. transcumdo dicho plazo, la SOCJedad procederá a ex1g1r jud1c1a1mentc. en la via 

suman.a. el pago de ra exn1b1ciOn. o O.en a la venta ae las acciones. 

AnicuJo 119 • Cuando se decreto una eJl(h1b1cién cuyo P4azo o monto no consto en las acciones. 

deberá raacer..e una puOlicación. por lo menos treinta aias antes ae la recna sei\a/ada para el 

IJ 
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pago. en el penód1co Of1oal de lit C!'nhdad federativa a Que con-esPOnda el dom1cd10 de la soCledltd. 

Transcumdo d1Cho plazo sm Que se haya venr1cado ta exhibtoon, ta 50C1L"'daél procederá en los 

términos de-1 articulo anterior 

Articulo 120 - La venta de las 3CC•On('s a Que ~ refieren los an1Ct.Jlos Que prececl"n ~ haré poi 

mecho de un correaor titulado y s<- ex1enaeran nul!!'YOS tllulo:. o nuevos cen1r1cados provrs1ona1es 

para SUbSt1tu1r a los antenores 

El producto de Ja venia se apl1c.arn ar pago de la exr11b1cion decretada. y so excediere del 

lmDOne de ésta. se cuorirAn 1amb1("n •os gas1os de venta y los 1n1ereses 1eca1cs sobre el monto de 

Ja exhiDlaón. El rnmenf'"nte s<- enlrogara al antiguo acciorusu1. si lo reclam.ltrt.• dentro del plazo oe 

un al\o, conlado a partir oe la lecha df" venia 

Articulo 121 .- S1 en el plazo de un mes a partir oc la fecha en Que se debiera nacer.>e el pago de 

la exhibtCtón, no se hut>icra in1c1ado la reclamación JUd•oal o no hubiera siao posible vender las 

acciones en un preeto Que cubra el valor de la exhlbletón se cieeiararán eJCtmr;Juidas aouellas y se 

procederé a la cons;gu1en1e rCC1uCC1on ael cap11a1 social 

Articulo 122.• Cada HCCIOn es ind1v1S•bl~ y. en consecuencia. cuando hay vanos prop1elarios de 

una misma ncoon. nombraran un rc;>resentante comUn. y s.i no se pusieran de acuertlo. el 

nomCN"am1en10 será hecho PDr la autondad 1ud1cial. 

El rePreS.Cnlanle comun no nodr:> ena1enar o gravar la aeetón s1 no oc acueroc con las 

disPOsJoones del aerec.no comun en ma1cna oe copropiedad. 

Articulo 123 • En uno de los es1a1utO'!: se peoró establecer Quti las acetones. duran!~ un penooo 

que no exceda ae tres años. contaaos des.dE- la leCtla oe 1a respectiva emisión. lengun aereeho a 
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1nrereses no moyore.s del nur-ve Ot>n:u•.ruo ~nual • .tn :aJ caso "' monto rJd .rstos .n1or«.-~s dt!oen 

caroarse a gastos ocnt!rale.s. 

Articulo 1 ::4 .- Los tilulos reor..,sentat1vQs ~e las otcr.1ones deb ... ran estar '1xpeodrdos ~entro de '-'n 

p1a.:.o ~ue no exceQ!a de un .i1'o. conlado .JI partir ae Id rec.."la det -::ontrato soc:al o \!e la 

modltlcaoón ae 1:ts1e. "" Quo ~ tonno1/1cc el dumenlo de c.apol."ll 

nom1nalrvos y que deberan c.:1n1ea~e por ios títulos. en su op0rtun1aaa 

Los dup11c.ados del programo en Que se hayan venf1c.ado ras suscnpc1ones se can1earan por 

tirulos detimtrvos o cen1flcados pro"'as1onafes. dentro de un pl;u-::> que no exceaen1 de dos meses. 

contados a partir de la tocha del contr-aro social Los duphc.aaos. servirán como cert1flcaaos 

provrs.onaJes o Ululas defimlwos. dn los casos que esra ley seria1a 

Artlcu10 1 :25.- Los lllu/o de las acciones y 1os ccn1flcados P<tl"'1Slona/es deC>eran expresar: 

l.· El nomDl"e, naoonafldad y el dom1c;,llo de/ accionista; 

11.· La denominación, dom1oho y duraoón de la soeiedad; 

111.· La fecha de la constrtuoón de la soc;iedad y fas datos de su 1nscnpoón en ei Registro 

PUblico de Comen:10; 

IV.~ El impone del capital soci.al. el número total y el valor nominal de las acoones. 

·~ 
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Sl el caílf1Df ~ integra mediante d1ve~s o sucesn1as senes. de aCCJones las menc.ione!. del 

impone del capnal M>Clal y oel numero de aCC1ones se concretaran en C11da em1Sion a los totales 

que atcance!1 cada una oe 01chus r.t.·nes 

Cuanoo as.i lo prevenga el contrato social. pocHOI omrt1f'"JC" el valor nommaf di'!' 135 acoones. 

en cuyo caso se om1\lr¡i ti'lmbte-n el 1mpol'1l" del capttal S.OCJal. 

V.- Las exhibioones oue s.obre el valor df" la acaon naya pagado el acoon•st• o la 

lnd1cac1ón oe ser 11beraan. 

VI - La sene y nUmcro de la acoon o ce! certificado prov1s1onal . con 1nd1cac.6n del 

nümero total df.' aceoones Que corresponde a la s.cne. 

VII.· Los derechos concedidos y 1as ot:ihgacaones impuestas al teneaor de la acoón y. en 

su caso. las llmrtacmnes Oel derecho de vo10. 

VIII.- La firma au16grafa de los adm1mstraaores. Que conforme al contr.ato sooal Cleban 

suscnbir el documento. o btcn la nrma 1mprL"s.a en facsimll, de dichos 

admlmstradores, a condición. dE' es1~ último caso. de oue se deposne el onginal de 

las r1nnas respectrvas en el Registro PúC>hCO de Comercio en Que se haya registrado la 

SOCiedad 

Articulo i25.- Los títulos de las acc.ionc!- y los cen1f1cado!. prov1s1onale!> pcY.lntn amparar una o 

vanas acoones. 

Ar1iculo 127.- Los titu1os de las aCCtones debertm lievar adhf!'naos. cuoonf'."s Qut> se aesorenocran 

del htulo )' Que ~ entr~aran a 18 s.oc.ieoad contra el pago de d"••Oenoos o rmc>r~!.. Los 

cert1f1cados provisionales poaran tener también cupones . 

•• 
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Attieolo 1::9 .• L3s .soc:Jedóldes anónimas !endran un reo•stro <Je .Jeoones que :=on1e-nara: 

l.· El namore. Ja nar.1onalloa<1 y el <lorn1cdio cJel dlCGlomsr."J. y la .nc1cac1on de ras acoones 

quo le penenl:!.::c.an. "'xt;r.,SCJndo~c :os numeras. ~ru:ts. -::J:ises "f <:Jemas 

P&1rtJcu1and&des: 

111.- L..as trasnus1ones que se rea11.2:en en los 1érniinos Que prescnbi!I el artículo 129. 

Articulo 129.- La SOCleClad considerara como auer'o <Je :as acciones a quien aparezca /f'l5Ctfto 

como tal en el ret;11stro a Que se refiere el .utículo antenor A oste etec:o. la socieoac deberá 

inSCt1t>tr a dicho reo1s1ro. a pe1ic1ón de cualquier 111uJar las trasmisiones Que se efeciUen 

Articulo t30.- En el con1raro social podra oactarse que 1a 1rasm1!>1on ae las .,JCC1one-s .sólo se hao.a 

con la autonzaoón ciel conse10 ae administración El conse¡o poara negar l.a autonzación 

desig'nanao un compracior de las acciones al Pf"ecio comente en el men:.aao. 

Articulo 131.- La rrasm1s1ón de una ac.ción Que se efe-ctue por medio C•vt?rso Clel endoso Cleoerá 

anotarse en el titulo de la ."JCOón 

Articulo 132.· Los acooms1as tendran derecno preferente, en prup0rcfOrl a/ número de sus 

acelonistas. para susc.nbir las que se emitan en el caso de aumenlo de c.:Jp1tal o¡ooal. Esta derecno 

deOera e1ercirarse dentro ae los quince di as SJgu1entns a 1a puOllcaCJón. en el penóaico otlc.tal del 

aom1cdlo de la sooeaad. del .acuerao de la as.-""lmOlea sobre el aumento cic c..,prtal 

Articulo t3:l.- No podran om1rtr.;e nuevas acciones. ~ no hasta que las precedentes hayan sido 

inreoramenre pagadas. 

17 
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Articulo 13"1.· Se prohibe a las s.OCH~aaae!> anon1mus adqu1nr sus proptas aeciones. &.alvo P<>r 

adjuchcación }Ud1caal eon pago Of• créx111os Oe la socieaac: 

En lal ca~. la sociedaa vender& Jas accione~ aentro º" los tres meses a partir de la rec::na 

que Jegalmenle- pu""ª a1sponer de ellas. !.1 no lo h•c.erc en ese plazo las acc.iones Queaarén 

ext1nguias y se proet.•dera a la cons1gwente teOucc.on oe: capital En lanlo pertenezcan las 

aeciones e la SOCJOOad. no podran s.er repre!.erl!a:)as <-n la~ as.amblt"as Oc acc.ionr5tas 

Art1CUl0 135. En el e.aso Ot- reducc1or· ::le/ c.ao11a1 SC>Clal meo1antr reernbolso a los acc1onrstas la 

des.gnación de las acciones qut. ha)'an Oc nu/1f1c.ar.s.e s" hara por s.orteo ame notano o COITedor 

trtulado 

Articulo 136.- Para Ja amort1.-=:aoón de accaones con ut1/1andes repartibles. cuanoo el contrato SOCJBI 

Ja autorice.~ observaran las s1r;;iu1entes re-r;;ila~ 

l.· La arnort1zacaón aeberB ser aecretaaa por la a~mblea general de aceoon1stas: 

11 .- Soló podran amortizarse acc.aones totalmente pagaaas: 

111.- La adqu1s1caón oe accaones para amort1.o:::ar1as se hará en bolsa. pero si el contra10 

soc.ial o el a=uerao de Ja a~m':.oi•.!a ueneral fi;aren un precio c:ie1ermin."loC. tas acciones 

amot1lZada!:. !>.e des1~narán por sorteo unlc> notano o corTedor t11u1aoo El resultado 

CJel sorteo aet>er:t puDl•c.a~ t>O' una sola vez en er penod1co of1::Jal ae la ent1oac QUf'" 

es IC'derativa del aom1ciho oe la socieaac: 

IV.• Lo!- lllulos Of" las acciones amon.~ada.s QUt.•C.aran anu/;¡Oos y en su lupar P'()(lrán 

emrlirse neciones de goce. cuando as.1 Jo prevenoa y marQuc· e: contralo soc.ial, .. 



V.• U SOC1ed11d conser.ror:a ..1 'l1soos1c1on de :os 1eneaorns de tas :1cc1ones 

amon1zadas . .,or el tennino 110 un arlo. contarlo .;a partir '.je la fe-::na <ji:? la puo11caaon a 

Que se retlcrf'! t~-i fr-a<""..C•On 111 -:1 preciu ao 'as accion.,s '".Or1f!aOa~ y "" 'il..I -:..as.o las 

acc¡ones de ')0("'.C $, "enci<.Jn ~~:e pla.::o no~ .,uo1~ren ::>re...:..•!r.ta,.jO :as :en~!Co1es r::ie 

las dCClones amór1tzaaas .J rf!cQ'Jer su precia y tas ..1t:c1onP.s j":'r ~oco aQU~I ~ 

Articulo 1.37. Las acciones au ')OCe 1cndran der~cno .l ras ..:t1héadcs L1Quu:!as despue~ ,_,e Que se 

naya pagaao a tas .icoones no ;P.emooLs..aOles ~t d1-.'•0enoo serialaco en .,¡ contrato sooal El 

mismo contrato podra tamo1en conceder el derecho a ..,010 a las acc.ioncs df! -;¡oce 

En caso de tiQu1dac10n. lao; acc1anP.S de ')Oce ocumrnn con :as no reembOlsadas. en el 

rrparto de :iaoer social aespues que estas nayan -.ido •ntecramente cuooert;is. salvo Que en "'' 

contrato SOCJal se estaOlezca un entena a1ver-~ para el reparto del excedente 

Articulo 138. Los conse¡eros y 01reciarr.s ·"lue nnyan autonzada la adQu1s1c1ón de acciones en 

contravención a lo dispuesto en el articulo i3..4. sera per.5-Qnal y sot>danamente responsaoles oe los 

<Safios y per¡u1CJOS quo so causen .;a t.-i -.oc1edild "f a los <1creeaores de esta 

Artículo 139 - En nm9un caso podran Las soci<edades anon1mas nacer prestamos o anticipos sao.re 

sus prnp.as acciones 

Articulo 1AO - Salvo el caso previsto en el parrafo $e9Undo de la fracc.ión IV del articulo 125. 

Cuando por cualqU1er causa -.e mochfiquun las 1nd1caoones contenidas en los titulas de las 

acciones. estas deberan c.an1enrse y anular.s.e !os tilulos pnm1trvos o bien. bastarll que se haoa 

constar Que estos Ultimas. prev 1a cert1fica~on notanal o cie correcior publico t1tutaoo. die.na 

mOdificaCJon. 

,., 



Articulo 1•1 .• Las acoones pagadas. tOdo o en par1es med1an1e aponaciones ftn es~e. detien 

quenar dePOSllaoas en J¡] sociedad C!urante Clos aflos. SI en e!">te plazo ...1parecc qutt el vnlnr Cle 1os 

tMenes es menor en ~n vemtie.;.nco porc1ento del valor por o:!I cu.'.lll lucran apcrtaoas. el accian1:sia 

est.:il OOl~ado a cuonr 1a d1fe1enci.1 a 1a SOCletjad. la que tenora Oerec."la pr•.?feron1e re$pecto ae 

cua1Qu1er acreedor sotu"e e: valor de las acciones deoo!.•tadas 

1.1.7. REGLAS DE VALUACION Y PRESENTACION OE LAS ACCIONES. 

El OOletin C·11 de la C.:>m1saón de Pf"l('ICIP•as de contab1l.aaa del instrluto Mexicano Cle 

Contadores Públicos e~tablece las si.ou1entes reo1as de valuacion y presentac1on para las. acciones 

de cap.tal soetal emitidas 

Reglas de Valuación.- Los valores relativos a todos los conceptos del captal contabte se 

exPf"esar.i en unMjaCles de poder 3CQu1silivo a la tectia del balance. 

El capital soe1al repl'esenta la suma del valor nominal de las aeciones suscntas y su 

actualización corrcsponC11ente En el caso del capital social representado por acoones s.in 

expreS16n de valor nominal. ésta.s se conSK1crnr3n al valar c:ue conste en las actas de Sl.lscnpclón 

o camo1os en el capital. 

La pnma en venta de acciones reo<esenta la <Hfef'encaa en exceso entre el pac;;¡o de las 

accsones suscntas y el valor nom1na1 de las mismas, o su valor teónco (importe del cap.tal socaa1 

paoado entrn el numero de acciones en can:ulación). En el caso de acciones sin valor nominal. 

adiC1onaC10 de su actuah.zacaón. 

Las donac..iones que reciba una ent1da<l det>eran forTTiaf' parte del capital contnbuido y se 

expresaran a su valor de mercado en el momento en que se pef'Clban. mas :su actualización. 
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Regl•• de presentación • La p,-e::;entnc1on en '31 ::i.tlance ·J~nur::tl ".1e los a1rcrentes 

ecncepcos oue 1nt("Qran ~I cao1la1 .::onlaOle. :.Jeoera n.1cer::;o con '!!'I s.ufi<:mnt(.• Oeta11,, para mostrar 

C3Cla uno de eHos .. nc!uyenao "!n pnmer .ugar ~o:; q,,., •orrri:Jfl el ~o•t."lJ -::cn1nou1do. ,...~'Ju>Oo ~e Jos 

Cuando los accion1sl.ts no ext11t>cn 1ot.'llmen1e .,1 :mp0r:'!! lle• tot.'.11 rle l."lS .acc;one~ 3usc.-,tas, 

la CUfer'!!'noa entre el 1mpor1e ~nlr~ga<lo 'f el moorto ~nd1 .. Jrlle ae DaQO ae~r3 con51deratse como 

capstal suscnto no p.agaao. re~tando el ren9lon de C.'ID1l~11 :.oc1al. No "s ;¡ceptable ¡:)f"esentar la 

canOdad pendiente de pago como un<1 -::uenla ;>ar cob1ar a 105 acc1oms.ias Cl4' !a entidad. aUn 

cuando esto amparada por titules de cu.~110. 

1.1.8. BENEFICIOS AL TENEDOR DE LA ACCIONES. 

Como instrumento nnanciero los ?J.eneficios econom1cos $!! encuentran representados por su 

po$belldad de venderse en el mercado y, POr el h"c.ho mismo ae su pos1b1hdad de convers.ión 

dlrec:ta en efectivo. son actNOS monetano'5 

Como instrumento do conlrol la poses1on au cieno número de acciones y ae otras 

circunstancias Que se~ala nue!>tro boletín 8·8. :1eterrn1nan oue el ente poseedor- pued."J controlar o 

e1ercer innuenCla adm1n1s11"alrva en la en11dad emisora y_ les beneficios económicos del futuro 

estarán representados por los d1vtdcnCJos y el aumento en el valor econom1co de los activos 

representados en aCC1ones. Por esras c.aus.as. los act1vo5 en acciones son consklerados 

preferentemente activos no monet.anos. 

La rrase ·rundóidamente esoeradcs~. quiere aecir que nay cene.za en :a recep.oón de los 

benef1C1os econom1cos. prob.ao1lid.ades de inversiones. para ser más iustos rnauaaolemenle s.i las 
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acoones .e cotizan en la bolsa de valores, de hecno el valor 1us10 de las misma!> utilizadas como 

Instrumentos financecros, es el ~c10 en et mercado de las. mismas 

L• palabf"a conuu1aoos s.1gn1fica. la c.opac1CaCI Ce tomar oec1s1ones s.oc..re tos m1SJTios y la 

capaodaCI de evrtar el acceso a otros La patat>ra control ltene un s1gn1fiCDdo muctlo mas ampho y 

económico Que el de simple P'°OPil!"daa 

.,.1.9. LA SOCIEDAD EMISORA. 

Tiene es.e carac:ter la empre~~ que reoDe los recursos. flnaneteros oe los 1nve~omstas. 105 

invierte en los bienes de la exp1otac1on. reahza la actrvKJaO económica que cons"trtuye la finalidad 

de la sooedad, emite las constancas de aportación a los 1nve~on1stas y coadyuva a Que estos 

logR!n sus Ob1etrvos 

Una funaón trascendente de la sooedad em1s.ora es la mantener informados a los 

•nve~on1stas del valor real acauahzado ce sus acoones. para Que conozcan s.u inversión 

recuperable y cuenten con bases firmes para neoooar la ena1enaci6n de 1as. acaones. en su caso. 

En el ámbtto riscal, la s.ociedod emisora JUt."'J& un papel muy importante. por que en caso de 

enajenacaón de las acaones.. para que el mve~on1sia pueda determinar el res.unado ce ut1hcao o 

pen:1tda f1s.cat. necesrta que la s.oeted11d emisora le proporcione la 1nrormaci6n btts-c.a necesana 

para os.ignar costo a sus acciones. que es. de Jos elemenlos Que entran en f!I calculo oe los. 

resuttados. el más. 1mponante 

EL INVERSIONISTA. 

Cuak1u1er persona fi~c.a o moral residente en Mex1:::.o o en el eX1ran,~ro. eSla!I Utt1mas baJO 

determ1naoos reQuisi1os. puccen invertir en acciones de so=1edacies. anon1mas 
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Per:son.a nsh:a residente en Mé•ico.- l.J C.."1Da<:::dad r::e "Jtlorro y :le '"""''°'r.::.1ón '!'S proOtJ -:Ju 

la persona fis.C."1. ya que lista desfln.J a dSft :in la pan" :=e :klS 1nQresos ::iue .,Jrcede a :;.us 

consumos Es pcr ~uo~ .:JLJ~ -~/ c..:.c11.11 ..:o 1.1o¡ soc.:~aaae .. anon1mJs 7ener31IT"'Cnte ....., rorm.in con 

.5J0u1entes caracter1st1cas 

fnversicnes temporales - L,"Js emPn}sas con s.ot:.r;1n1e ~e l1qufdez t"fectUan 1nvfl"r.1ones 

remporales en valores reaJ1.zaoles. "ntre los que son eleqoblcs acciones r.we cotizan en Ja bolsa ae 

valores. La vcnta1a de cst,"'J invt!1-S1ón eslnba en Que es ~ac.rmenlc recuperable. por 5-el"" 

enarenab'es en otcna pubt1c..1 

- Inversiones pennanentes en grupos HOLDING • Es la 1nve~1án permanente qu" una o 

vanas sooedades anónimas pueden tener en el <:..."1P1tal ao otra u airas_ tln forma rn1nontana o 

mayon1arta. con el ob1eto de es:rechar reli.IC1ones de negocios o ::uen iJOQu1nr el control ae un 

grupo para cons11t1.11r un1d.ildes econom1r.::..:JS 

- lnstJtuc1ones de seguros y n.in.zas - De acuerao con ras Leyes especificas 'lUe las ngen. 

mantienen Invertida una propercion ac sus rnservas tecn1c.,s on valores. en1re Ja.s que se 

encuentran acaones que se colocan entr~ el ¡;;r."Ju publico 1nvers1om5ta. 

- lnstuuc1ones de cr1C"d1to - ?ueoen tener dos llou~ de 1nvers1ón, una de .,Uas son las 

aCQones que se co11zan en la bol~'l. a Que oueden C1es11nar p.arto ae sus soornntes de ltqu1dez. La 



C:·ll'ffl '1.0 - I 

otra son aquellas acoones de SOCtedaaes promovtdas y dl' contormtaad con las reglas que se 

esaablecen para la inversión de sus recuffl<Js en el capital af! nesgo 

ENTIDADES DE DERECHO PUBLICO. 

Inversiones porm•nentes • Son la., que eleoC1Ua el estado en el cao11ar ae- ernrw-esas oe 

partJc.paclón estala/ mayonlana y ort1an1smos aes.centralizados comUnrneme 

Inversiones temporales. Las empresas aet estado descentntlrz .. -..cta~ o de part1opación 

estatal. en igual ton-na que las em;-,•esas pnyaaas put.-aen destinar su~ s.ooranres ce l1qutdez a ta 

Inversión en ace1ones cotizadas en la oolsa de yalores 

PERSONAS FISICAS Y MORALES RESIDENTES EN EL EXTRANJERO. 

- Inversión directa en sociedades mercantHes mexicanas - Con ta aoenura a la tnversJón 

ajena a nuestro pais. 1os eJ('franjero.s. l•enen fácd acc.eso a J¡J myer.;.16n t111sta por e1 100% en el 

capital de soe.iodade-s merc.anf/les rne.oucanas, con algunas restncc1one~ en rl'!'lac.ion con 

determinadas act1v1daae~ 

- Inversión atraves de bolsa de valores • Es lo oue segUn el reglamento para Pfl;>mover la 

lnvetsíOn mexicana y regular la m"'ersion eX1ran1era se conoce como ·invers.ion neutra•. 

representadas por ac:,c1ones ae la ~rie -~ cuya em1s1ón y circu1aci6n se regula en el retenoo 

regtamcnro, 

-Inversiones en instuuc.1ones Oe crédito • También put.-aen IMYE"rt1r en acciones oe Ja 

sene "'C- Que repTesenran e/ cao1ta1 soc1111 adicional oe t!'Sél!:. 1ns11tuciones )º que ~n dl' 5Us.cnpc¡on 

llbre. hast• Por e! 3-t% de e!>.8 ciase de capllal 
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• Eatablec1mientos ~nnan•ntes de p#!'rsonaa morales extranjef'aS • En 10$ lu.¡ares J., 

neoocios que tengan estableCJdos r.n Mex1co ae los cuwles 1a Ll:Jy •os "'l'~nomma ·'!:slableQm1entos 

pennanen1es·. tas persona-; morDJes dxtran1eras .nv1erten "1 :oo~ dtU ,.._,p1ta1 necesano para ;u 

operación. 
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.Z.1. COLOCACION DE ACCIONES EN LA BOLSA DE VALORES. 

Le colocac..ón de Acciones en la Bolsa es un procod1m1en10 formal. per1eaamenle 

reglarnent.aao es10 no ha stdo s1"'mPfe nsi 

La Ley no pernutia el olrecirmenlo df" acc..ones al público s,,n nutonzac..ón prevla. nr la 

puC>11c.acion ª"' 1nv1tac1ones con es.e proPos•tc. n1 tran!.rn1!.10nc5 ClC" radie "' er cine tamp0co se 

pernittía fiJª' .r1v1sos. crrcular programas 1mpres.os. d1ng1r comun1cacmnes a ae!>CC>noCldos, ni 

estaC>lecer oficinas o nombrar .Jpc-ntes con e~l.' eft.•C1G 

Lo QuP ariora conocemos :-.omo In COMISION t.IACIONA.L :JE VALORE!:. tuvo un pnnCJPtO 

muy modesto con tre5 m1ernbro!. ~- se le ac-nommo la Com15.1on tenia la tacunaa ar aesempef¡ar 

las facuhades ae la Loy 

Para obtener la aU1ortznc.6n para vender acaones se a=mriaflaba a la sohc.rtUd. e.-sc.ntura 

SOCISI. inventarios avalúes y un estado dE!I ac:tr· ... o y pasivo. fonTiult10G a I~ feCha º" 1a solic.rtua 

La Le)" ael Me~do ae valores. actualmente en v1gor P1Jbl1caan el 2 oe enero de 1975, 

cons.aern OFERTA PUB:...ICA 1.11 QUe se haga algún mecho oe comumcaCJón masrva o a Pe~na 

inoe1errn1nada para s.uscnbrr, ena1enar o aaqwnr T1tulos e Clocumentos de los Que sr mencionaran 

posienorniente (5-.(• refiere a acc.iones. Obhgacione$ y Clemá$ !1tulos de crlt'd1tv oue se emnan en 

sene- o en ma5a) La oferta PUbhe& de los valores antes mencionados rt."Qucnra ser prev1amen1e 

aprobada por la Com1!>10n Na::.ional de Valores 

En 01ro-s paises es frecuente oue se le vunaan ar t>Ubhco acc.tc.ines que no flan sido 

at11ortzaaas para e!.e prop0s110. se ut1l1.ran oficinas peauf"ñas llenas dP trletono!:. 

comunicarse c.onll:iu.¡1menle con la:; De~nas oue aparecen en e! dlfectono 1e1efon1co p.a~ 
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convencerios de que 1as acciones que vtrece-n son un.t maonin~ invttrS,On mspalODdo'.'1 Por un 

pt'O)'ectD novcaoso 

En Mé.lo'.1co. p,-cOJblemente poroue el Pt.tOhco '!!'n gene,-al deseonno de t.as aectonl!s. estas 

Situaoones son PoCO rrecuenr es o ml!"x1srcntes 

Los 1nfr.ac:ores a la ley serun $.'JOC•c>n01aos con ;::i11s1un de :los .:J diez ar1os y mutta ere l .ZOO .:1 

12.000 di.:is de saiano Es10 1nctuye a :os que sir1 ser C..'llS.lS •!f:" OClsa rea/ocen actos reservaoos 

para éstas. tos que hacan Oferta pubHc..:1 de las l•lulos de ere-dita. qu~ deO.endo "'star 1nscrrtas en ef 

Re.grstro Naoonal de Valares. :io Ja estan. los ttmpleados de las cas.:to; de 001s..a. cuanao c:Jesvien 

los tilulos o valores de la c.l•entela. a fonoas a otros fines 

Los adm1r11:s.1radores. fun~onanos. empleados o -dPQderaaos para ::erebra,. operaC1ones con 

el pUDlico. c:om1s.anos a avct1tores externos. s.cran sanc1onaQ'os en forma serne¡anre por man100fetr 

los íe'Q1stros e informes. 

Aunaue las sanciones son severas. no es esto ro quo a a/e-¡ado a Jos posibles ven<3edon!s d~ 

10$ tirulos y accaoncs no reorstractos. smo a la desconfianza ae1 publ1c.o a los valore:s que 

CJesconoce 

En la epoca en la que las autondaaes decidieron promover en eJ mercado ae valores. 

dándole $efJur)dad af publico p..,ra con1rarresrar $4..! desconfianza ~ et~ la Corri1s.ion Que a,,os 

c:ie:spuCs s.e convertirla on la Comisión Nacional c:ic Va/ores. 

Inspirar confianza. e:s el otJ1et1vo de ra Ley úel Mercado ec valores. en t>a$0 a Ja Com1S16n 

Nacional de Valores e 1nrcnnea1anos. sin que en mnuün momonro esto tmDfiquo la cen1ncac.rón 

SObf"e la bondad del valor o la soivon~a del emisor. 
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La o~sión de co•oc.ttr accione.s C'n 1a bot~ dt"De ser ccn:arderada cuiaaciosnmente ya Quf" 

n tras.cendental para el tV1uro d" la empres.a pues10 aue Ja c.•m1SJón pública de acoone:$ no sólo 

puttat!' rcrso1vor un proole-ma financiero 1nmed1ato. sino qu~ puod~ convert1n.e en tacror .. ,,,tal en el 

dt!IS4ffT"OllO futuro di!' la empres.a. hay qu" 1omar nn cuenta Que para Qul' la 1n~cnti.c.on en tiolsa 

aaüe como dinamo e-n el desarrollo rutwro Oc.· la empres.a OC'ber;io cuidar~ c.t..c:rupu1osamen1e la 

6uc:a oursá111 del ne-QOCIO 

L.a colocaaón de acoone5 erttnc- 01 pUbhco invcr.:.1on1sra 1mp41ce la prescntaCl'ón de una 

soliCIJud a ta Bot5.a de Valore!" dr M6~1co. S A dt" C V ¡¡c.ompaflaa;. oe Jos ane>e:os e mtormaC1ón 

recuenda. 1ncJuyenao la prom .... sa oohgatona de cumpl,r la$ normas contenidas r-n ei Re-giamenro 

lntenor General ót ia Bol~ ~ 1Jc I& L.ey acl Merc..noo de Valore~. as1 como los $."inos usos y 

pn\d1ca.s del Mc~ao TarnblCn cntrnfl.a e! pago ae una cuota oor el 1rnm11c m1c.a! mas el 1mPOrte 

anual. bas.aoo en f"i monto 'J el cap11a1 Contab4e T arnb1en aebe p<e.s.cnurrsl' una !í>OhClluO para 

l"nsen'bfr la.s acc.ones en la Scceton de ValOrt?S drl Registro Nacional de> Valo1es. Que cicpenae de 

ta Com1~6n Naoonal de Valores. acompai,ads ae la mrormaDon de/ emisor. la 1urid1ca. la 

financiera, la económica de ta oferta y pago de la cuota 

2-%. FINANCIAMIENTO A LARGO PLAZO MEDIANTE LA COLOCACION O.E 

ACCIONES EN EL MERCADO DE VALORES_ 

Las empresas auranre su ctesarrollo ~ Pueden enc.omrar en la SJtuaaon c>e neccsttar 

mcursos permanentes Algunos a~ Jos motivos Que pueaen maucir a la direCl:4on financu,ra a 

pensar en ta finanClación a latgc p1azo son pnnopalmrnre un program¡. de ell:'.oansion. la 

adQuis1ci6n de otra empres.a. la c.?nsohaación Oe p,QSl'vo a cono y mediano plazo. la generación ae 

perdidas 1mPof1antes en un periodo 001erminado. ta adQu1s1cion ae 1C"Qu1oc costoso y otras 

Cill:Unsl•ncias Que requieran tonao~ e..nraoramanos duran1c un largo penooo Las tuentes ae 

f1nanoac:aon a 1a~o Dtazo mas trecucntes son 

,. 



I .• Emt:iuón de oOhQa<.:1ones qwrr,-orafan.u 

2.- Emisión de oohgac.ionos h1po1ec.;1nois 

3.- Ot>lenc.ión .:J., un µr.,stnm<J • Naoondl 

"'·· Oblenc.ión de un pr~stamo • 1r.1~maClonal 

S.- Oblenc1on •jo un arrend.--.mu!'nto financ;ero 

e.- Emisión do 'loaung r:ite nores 

7.- Aurnento del c.;:1011.:il s<>e1a1 - P.....,..oao 

8.- Colocac1ón de .:1cc1on~'S en bolsa 

r..rrrrr:ltJ .. : 

E..s!a:s fuentes de finanoaoon. tienen carac.:ten.st1cas di$tinta:s. No 5010 nos refenmos a IOS 

factores que postenormente analtzaremos, :uno al '!fec::o que llenen en el fluJO mismo de efe-cttvo 

a corto. mediano y IDrQO plazos Por ello es 1mponanre que la Dirección Financiera analice ~I 

proyeczo Que debe financ.iarse y los nu¡o,_ Que generara y por contra :os P-aQOS de capital e 

intereses Que reQuenra 

Sin intentar analizar cada una de rus fuentes de financiamiento a lan;;io plazo. antes 

menoon.odas, si puOOen ser'\a/cu~e ciertas c.aractenst1c.as muy generales que ayudarán a decidir 

intaalmente a los func.ionanos rinanoeros Cl'e la Empres.a el sistema Que más les co""'1ene, 

tomando en cuenla el anahs1s del flu¡O de etec::rvo Que 5e menciono en el parra to antenor 

Un examen general de cuatro fac:ores contnbu1ra a entoc.ana.s pos1b1l6Clades mas viables: 

Fac::ores tiempo, costo. d1ficu1t.ad y ng1dez en los paQOS como sigue. 

2.2.1. FACTOR TIEMPO. 

AJ analizar et factor tiempo. se debe tomar en cuenta Que estos comentano:s se refieren a 

l.a.5 fonnas de financiamiento, por s.i. es aec.:r e•ciuyendo cnmbinaoones ae finanoam1ento a 



corto plazo con la oe largo plazo Un Director Financiero sin embargo oc~ tomar e">las 

combinaciones para resolver problemas especif1cos que s.e h.• pueoan presentar 

An1e un programa que.o reci.nmt" tondos 1nmod'1atos el aumento dP ~1Ptta' pnvuoo sera el 

más ráp.do s1 el ac.oon1stn i.ent" ta liQu1de: para hact"r1o el unirndtHTuen1o l1nanot-ro put"Oe en la 

mayor pane d" los casos pro,>0rcionar IO!". lonoos (.·n re1attva1nente cortG tiernpc. IG mrsn10 puede 

Cleci~ de los prcs1amos nac1ona1es o 1nt~.HTia:;:.,onah.~s ~ l,"'15. n~1ac-...1one.., y In'!> C#rcun!'i'lancias son 

ixop.oas La em1s16n de oOligaciones tl•r>olecltr1as ;1s1 como l;:t!. CJl' au1rogralnr1as cntra!ian 

pn:tc:ed1mien1os l~ales tonnaies Que son generalrnenu• t;irOadO!:.. 10 mrsmo DUlf'!d" Oec•l"Sf" óe la 

em1s.•On oe noatlng rntf" note~. )' l;:i co1ocac1on df." acaont"'!. en I& 001-.... 

2.2.2. FACTOR COSTO. 

El interés oe los préstamos. obhQUC#Ones y las renta!. oe los an-enoam1entos finanoeros 

Siempre nan s..Oo gravosos pa:-a las empre~ns. pero en epocas de mflH::.tOn s.e"'era son e.as• 

ixohibltrvos excepto para proyectos sumamente prOOuc::t1vo:5 y seguros cuanao los u•ltereses 

resultan negativos en relación a l..J 1nflacwn. a esta carga hay que agregar los gastos prev•os a la 

emis.6n y los gastos de emisión o Oc la concesión del credrto en el caso de operaciones en 

moneda extranJCliill hay oue lomar en cuenta las d1ferenoas. en cambios En resumen el costo tola! 

del finanoam1en10 en estos. casos es sumamente elevado 

En el aumento de capital social pnvaoo el costo está representado pnncipalmcnte par los 

drvtdendos Al calcular el costo DO' préstamo. an-cnoam1cnto y oohgaooncs. e: =:>ire=tor F1nanaero 

dtr la empresa det>crá afinar el C.."°llculú direc:lo pari. 1nciuir c1 ete.::to f1scat oe la oeoucc.ion oe 

intereses y por otro lado el cómputc, del pas'"'º en la dctcrmmac.aon ce la ganancia rnonetana 

AunQue se esta .anat1:.anoo e' cesto pare I~ empres.a.en el case.. oe· aumento ot.- c.a:l1\aJ. 

probablemenle sea adecuaoo contemplar y comparar e! 1n1ercs o t>cnef•CJt> QuC" de1a oe percibir ol 

•cc:ionariado al retirar tondos de su!'. 1nvers1oncs para sus:::rib1~ el .aumr"mc. º" cao1tal 



CIPITL"l.0-: 

En oJf e.aso de ·'• coloc.:ic~ón de acciones en la OOlsa :os ;¡aslos pr-ev1os a la &m1s1ón y do la 

eml.S4ón m1.sm.:1 que incluyendo gaslos !&gales. nonor.anos oor .,stl.!dios econom1cos. nnanoems y 

ae aUditcna 1ndeP"'ncil!nfe. 351 como ·a!l. Cllm1s.ones y tionoru,-.os de os ~IO(".ador-.?s. son muy 

importantes. »ero ooen"n("...ial muCf'los .:ulos m1t"nrras las -11coones !sigan en 001.r..a 

2.2..3. FACTOR FACULTAD. 

De menor a mayor ¡;¡raao de altlcunaa de nnanoam1en10. caUficariamos las anemattvas. 

como S4gue: Aumento ae capital pnv3do. arrendam1en10 finanaero. prestamo nacional. p.-estamo 

intemacional. emisión do ooHoaoones. noatmo rato notes y por Uttlmo la colocaoon de acciones 

en la bolsa. Las ctrcunstancies esoeetalcs. Pl.eden '<l'anar el orden oe d1ficullad 

2.2.4. FACTOR RIGIDEZ EN LOS PAGOS. 

La em15'ón de obligaciones y do floa11no rato notes. someten a las empres.as. despUCS de 

obtener el financiamiento.a un programa muy estnc:o de amort1..zación del capital y de paoo de 

ln1ereses; en el caso del arrendamiento nnanciero el calenaano do ert>QaCJones generalmente 

puede adaptarse con mayor facihdad a las pos.ibtlkfades de tesoferia de las empresas: POr contra, 

el aumento de capital social de la empresa. pro..,en1en1e de acc.ion1stas existentes o por medio de 

la COJocacaón de oCCJones en el mercado ~rs.álll. implica pagos posrenorcs de dh.IJdendos sólo 

cuando la Sltuaoón de la tesorcna lo permito 

Si el Director Financiero al h4'.1cer el estudio y tomar todos los rac:ores en conSHJeraoón. so 

incilna por la emisión de oO/igaoones. pero el p.aoo de 1nlereses y de amonl..zac1ones no resuna 

compatible con el nu10 ae efedtvo calculado. se r~mienda entrar en contacto con la e.asa de 

Bolsa de su preterl!'ncia .,ara determinar con¡unt.:1m~nte con ellos la po.s101hdad de a1ustar d1Chos 

paoos a los ~lenaanos de sus nuJo!I- de efec::U..,o. En ."llgunos c.1:sos esto puede ~r p()Slbfe. 

JI 



2-3. INTERPRETA.CION DE LOS PRECIOS Y VOLUMENES DEL MERCADO. 

Aunque itl énta.sis pnmano de los tnve~1onrstas en acetones aePe ser el larpo p4azo. a f1na1 

cte cuernas eJ l&Jl10 p4azo no viene a ~r otra c:.osa Que Ja suma de Jos resultados dianas obtenlaos 

Po< otnr par1e. es casi 1nesistitw~ Ja ten1Hción de Sf'"QUlr a d1ano el cJes.n-rroflo general del nivel de 

Pf'1!"00S de las acoones. y t!'n particular de aqueljas aue Se" posean denlro ae la pn;:ipia canera 

El obtettvo báS1co de este tema e~ retcnrsc o aiounos Puntos 1mportnnres ~ra Que of 

seouim1en10 e mterpreracu)n ae tO!S prec.1os sea más s1grnf1cat1vo y UtJI 

Omrlamente apare-ce i>ubl1caao en el pcnód1co. en las. !>ecoone-s financieras el riesum.eon de ta 

actnndad bt.usatí/ Oel <lia an1e~1or. 

Sl se loma un renglón correspond1eme a c..ialquio-ra de Jas BCOone.s n~ooselas. so l-tteria 

de Ja SJQuienfe manera· 

{CIFRAS EN NUEVOS PESOS) 

11 

Nombre de la No. de 

•c::dón 

COTSA 

acciones 

84.7S2 

111 

Cot. de 

aper1ura 

344 

IV 

Ca<. 

V 

Cot. 

mlmma 

VI 

Cot.oe 

oe~ 

345 

La interpnthleíón de 1a mtonnaeión presenta:::l!a en el e1emp10 se-ns como ~1gue. 

VII 

C•mbro 

neto 

U Cl•ve ce p(Z.arra de Ja empresa es COTSA . .Este- es el nomt>f"r con el que s.e fp conoce" 

para efectos oe nogoeíac::iones Ours.tt11cs (COLUMNA I}. Número de acciones Indica la c:anbdaa 

oeo ac:oones negoe.taaas on ef dia conSldcraao cCOC..LJMNA m 
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L,.3s ,¡19urtin1es cuarrn columnas .. :io !a 111 a Ja VI 1ncJus1ve. if'ldlcan el c:omponam1en10 cleJ 

pntcio ae ta ac.r.Jón retencia. ·coo.zac1on a~ A.Pt'nura"' :i1Qmfic:J el on!ClO al que tua reaiizaua la 

pnmera oPttrac.:on dCI día. "'Co1uac1ón Má.•oma· ':>HJmtic.:i "' Precio ma.•umo da/ :Jia af ~un~ 11_-¡o a 

reo1s1rar ..itgund ooeracrón. -cou.o=,"Jaón co C,f'!rr~- se ·~fler" JI ;ireCJo .:JI QUtl' >e r~r::aro la Jlt1tna 

operaciórt ...:ieJ aia. ·c.:ir1zac1ón 'Vf1nuna"' se s.obrcenftl.'rl<!e 

Finaimenre la c01umnoi VII {CJmt:>to Neto>. en e!i:e C."150 •J, s.19n1flca la vanacion l!e precio 

ocsnrvaaa dntro "J'/ crecio de c.err., <J(ll -Jia .'labol .nrnt..--diato antenor y el ;irccio '.:l.e cierre '!el a1a 

que se /rat~. En el eicmpio preser.r:Jdo, Ja c.ifr<J •3 on<JIC.:J :Jue "'' aía 1nmc.:J1a10 .;,ntcnor el preao 

deo oerre ae la acc.ion COTSA haO•a siao 34.J. o '.'.iC,'1 ia <J1ff!renc1a entre J.46 (-) .3 

Es omoortante cons1aerar que para fines eSlllclist1cos. por convenc.ionar1smo se cons.tdera el 

precio de cierre del dla como el prf?cio repro~en1a11vo de la 1omaaa 

Ce fa información anlenor S<.• pueCJen 1ntenr vanas CC!Hls Una de P.llas es que a pes.ar ae que la 

pnmera operación dOI día se realizó a 3-44.(Coiumna 111} en algun momenlo postenor :Jurante la 

mi.snia sesión se reaj1zo .Jk;¡una operación a un precio mas ba.10, o sea 3-43.(Columna \1). De •cual 

manera, a pesar ae que el ,Prl?CJO ae cierre, 346. fue supcnor en 3 .JI del oía •"lntenor y supenor en 

2 al del dia a/ ornoo do apo!rtura del mismo dia {3'-4), en atgun momento del remate el ~cio al 

que S«' lle-;¡6 a operar Ja ac.c.zón alcanzó los J.49 Evfdenremente el precio de la a~ón descendió 

después de alcanzar los 349. ya Que e/ precio de c.ierre fue de J.46(Columna VI), J menor al 

pn!!OO ma.x1mo alc.an;tado 

Otro dalo impol"fante, que en fof"TT\a aprOJl(lmaaa so puede dDCl'uc.ir de Ja 1nforrnacion 

p(e.Senrada en el e1emplo, es el impone mone1ano ae las opcraCJone3 reaiizaaas of día ClfLldO con 

las acc;ones de la emcresa COTSA. Para aetermmar con exactitud d1cno rnonro. sena neces..ano 

desglosar las 84. 782 "c.c.iones ne-goc.i<Jdas eSd clía Esto es. del ranoo ele preaos Oel día. entre 34.3 

y 349. c:oti.zaCJon mirnma y ma.l(1ma respectivamente. se requenria conocer cuántas acc.iones se 

negocaaron a :J..4:3.cuanias a :3-46. cuántas a J49 y a cualquier otro precio qoe se hubtese 

)J 
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concertado ;alouna oper3CH)n. Es1e 11po ele inforrnac16n. con ese mvel ele t:elalle. 5e pueae ooutn~r 

atraves del Boletin Bu~Jlll. el cual es pubuc.ado al.in._1mcn1e por la Sol~ ._,.ex1cana ae VaJOíl!'!l-. 

S.A. de C. V Sin emb.:argo. sin necesidad de profuna1.zar tanto. en fonna aprox1mad3. se Pl.le<le 

oblener et a.ato que se t>us.c.3. Por ~remplo. ~¡ o¡.e Jsume que el prl'tCJo prornedlo al Que la ac.oón 

COTSA se net;;i~o el d1a preferldo •uo de 34'8 'f !loe.! mu1t1pllc.a e5tC prec.o ;;:10r :.as S...782 ac.c.iones 

oper~das eso t::lim. el re5uttado ;;::")·334 57.Z. repre~.entana. con un muy ::>C"queflo rnarQen de error, 

el importe en efeC:l"o de !.:as operaciones realizadas eo;.o día con !'!~ .'.lCC•On 

2-.3.1- INDICE DE PRECIOS COMO INOICAOOR. 

Con el ob¡eto de medir lo mas adecuadamente posible el comportamiento de un mercado 

accionario. han SJdo elaborados los indices ae precios. Un indice de precios es una muestra de 

ciertas aec.tones del mercado Que por una sene de razones se consideran representativas ael 

mismo. El tamaflo de la empresa. su 1mponanc1a d,..n1ro del sector t.:le la economia, dentro del cual 

se desenvuelve. etc .. son factores aue de1errr11nan Que una empresa entre a formar parte de un 

índice de prec.ios de un mercado de acc.iones. 

Hasta el m1ercoles 21 do enero de 1961 se"'"º usando en el mercado de "alore:s un indlce 

de preoo:s que constaoa de 29 acciones. 

ProDablemen1e para las neceSK!ades de este mercado ese índtee tunoonaba 

razonablemente bien hasta 1976. Sin emoargo. ante el rcQ1stro en bolsa de tantas nuevas 

emisoras desde ese afio hasta la techa, ademas del aumento sustanoal de volumen neoocaado 

(tanto en numero de acc.1ones como en el monto de las ope,-ac.iones). se cons.deró conveniente la 

ut111zación do un nuevo ina1ce, mas acorde con las nuevos condiciones del mercado y. sobre todo. 

que inciuyeron mayor numero de aec.tones como base. Con esa idea en mente. el 22 de 

septiembre de 1980 se n1zo pUbllc.a In ex1stenc.1a del nue"o indice, ese nuevo indice. ronnado po,-

42 acaones, uenae a ser mas representatNO ae la rnahdad, ya que la base que utiliza es 



stQmtJeattva mayor Qu.t "11 mutce anUQuO Oe necno .,Me n1~11tvo 1natco estaca an funciones de:Kfe 

nlesds acras. tr.it>.ntanlJo ttn panue10 con su Pfl!!decnsor. 

Una ve,;: oue Jos !Oef,;uodores ae1 mtl'rc~J<.Jo 5e rarn1h3nz:uon con el nuevo ínclice, se Cejó de pu011car 

el antenor. et 22 de ~ntro c!e l 981 

tencsencias. esoeci."llmen:e "'!n pta.tos no rnwy ::.01~os Desae el momenro aue ..JO ;ndoce ~s una 

muestra de un con¡un10 mucno mayor y que para s.u vahde.z requrere del uso de r~J.as cstnctas 

cuya apUc.aaon debe ~r co11Sfst~nte. su naturaroza es ya 11m1tar.a Por e1empio el volumen 

negooado es en extremo rmponanto para una correcta aprec.:aoón ere !a reah<Jad Par..t 

constder.u1o. s.c nacen .alQt;nas pt(!'".nS..ones en el comouto de ios indrces :>in emo.argo. la 

naturaleza de ros merc..3dOs acaonanos es tan comple1a y arnplla que es rmoosible pc:J<.:ler contar 

con un s.isacma unrversal (en el sen11ao estaaist1CO) cuyo vaude.::::: sea muy cercana al 100% y en 

todos Jos casos. No se pretende deS'll•rtuar la ullh<l.'ld de Jos 1nd1Ct"'S. ~mpfemente se recomienda 

no exagerar la validez de sus me<:11c.ones 

2.:J.2. OTROS INDICADORES. 

Existen algunos otros 1nc::1cadores Que necesanamente det>Cn utilizarse en forma 

complementar1a al indice de prec4os.con el fin do Que fa mlert>f'elaoon de :os necnos sea lo más 

fiel pos.tbfe con la reahdad Dentro de esos indicadores está el computo do las alzas y o.ajas. En 

aJgunos días, a manera de e;-icCOPCJOn. el mov1m1ento acl indico es contrano al de alzas y ba1as. 

Por e1emplo. el ina1ce pue<Je desptaza~e de 3.405 12 .a J.J92 a pesar de QUe en ese mismo dia 

ef numero de alzas haya SKlO ese 32 y el oc ba:¡as. de 27. El c.a5"0 contrano 1amb1en pueae ocumr. 

La explicación de ambos casos seria que seguramente !a mayor pane ao ros c.;Jmblos de on~oos 

se presentó denlro de las acciones Que no forman parte del 1na1ce. 

J< 
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En los mercados do valor11Js d., E.E.U U se utllizan dos ind1cadores Quf! aun en nu~stro 

mercado no se han .:1pOcado. Uno de eollos es. preciSJmente. !a cuan11nc.ac1én cJe las a1z01s y t>.11as: 

consisio en restar el numero d•' .Jccu..inf.'5 qu~ ~dJ.HOri d~I 101.JI de !as ~ue :.u~1eron '."n un di3 daC:o. 

manteniendo un tot.;,1 acumu1u11vo d•a tras ..::1J ") -:.emana Ir~~ -:..t~rnana. 

2 • .J . .J. VENTAJAS DE LA COLOCACION DE ACCIONES EN LA BOLSA. 

Existe una dcb1h<Jad por la coloc .. "lcmn de acciont?~ en 1a bolsa entre IOS $15temas ce 

nnanc.iamionto a largo plazo porqu~ ctlJ/lQu•~ "' pror...e-o1mu~nto completo es compt1cado y 

atounas ocasiones ha!>ta exasperanlc tiene la <;;ran vcnt."'l¡a dfl' que una vez ~perados Jos 

pt""o~emas y obtenido el r0ij1Stro en bo1sa Jo<; :illJUrer1tes prot.lernas ele rinanoam1ento ~ l.anJO 

pfazo P'-'eden resolvt!rsc por la m1sm."1 '"ª· -;>..empre y cu.indo se cu>de la 1m39en de la empc'es.a 

an1e los nuevos 1nv.,,~1on1s1as En resun1en Ja co1oc..""1c1on de ..tccioncs en bolsa no s..:::ilo resuetve la 

o~enaón de rondes orn;pnnl smo las neccs.rjaces ~bsecuentc$, fao11tando el desarrollo de la 

empresa. 

Las ul1lidadc~ provemenles dr. opt..'raaonc-;; de compra.' ~n1a ce Y alares efectuada:S en beis.a 

e_stan exentas Clel 1mpues10 s.oore la renta cuando las ;¡.~rcib-:! una per--~na fi~c;a. Esta franQu1C1a 

flScal oton;¡ada P.,."lra pt"omover la bclS."l ::1e valores en !Vlcx1co representa una ven1a1a 54.JbslanCial 

para los 1nvers,on1s1as-per-....onas fisic.as m~ ... 1Célr.as o físicas y mor:iles ex'tra111eras. 

Una vez c;uc In situaaon financit."ra s.e a ronalec.rdo .,¡a .Jumenlo del capital contable.so 

facilita la obtención de tondos por medio de pasivos F!Qurar en la lis.ta de empres.as reglSlraditS 

en bolsa es pnv1feg10 que le da prest1q10 a lo:-. quv en ella aoarccen, en efecto las compañia.s que 

COUZ3n en OOlsa se cons1aeron como entidades pertec:amenle 1nsrnucu;>nahzaaa.s 
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Cuando un negocio COioca sus acoones en la bolsa. genc•.:'.llmente aumenta 

c:onSfderabutmente el nUmero de :u:aon1stas au1:t 11ene y el Pobhco 1nve~on1sta y tinanc1~ro va 

teso~na s.n r1ex1b1hz:1.Jos o-~-isrcs t11os sr. rrxiucr.n. :;:>Or ml!nr.res •ntc_orr.:<>~-;. .• 11 .iumen1.-ir ~I C..'1Ptfal en 

vez del pa5'vo quo en cfr<:ls casos. faafrtan 'ª mec.an1.zaoón ,.,., 'a empre~ 

Cuando las aCClones so cofl.zan en t>ols.a. los .1caomstas estan en pos1bohd'adcs dP. re-sotver 

sus Pf'OOlemas de liQurd'o.z vencHenc:o en el merc.aa'o oursal1I la'5 .acc1ont~s '='e Ja empresa. 

recobf'ándolas postenorTTiente cuando ~ supere el prooiema. 

%.3 • .&. DESVENTAJAS CE LA COLOCACION DE ACCIONES EN LA BOLSA. 

La pen:tíd'a del control po,- p.ane de los accionistas mayon1anos es con$.kjefada con 

rrecuencra como un gn:rve peligro al !:lursat1Hzar una .acc.ión. Son muctHJs las sorpresas Que 

tJenen una ostruaura acoonana aue res permite desarrollarse con tranqu1hdad Que conSK1eran que 

la colocación de acciones en la bolsa puede !rastcmar su equ1hbno Oc hectio este temor es uno 

de Jos motJvos prmopa/e5 por lo Que un nUme,-o cons.iderablo de neyOC1os. no intentan ni 

consfCleran buC"S.atil1.:ar sus acciones. Esta Situación Que a pnmera vista parece Just1ficar-.,e. puede 

ser superada en rooos Jos casos con una p1oneac1ón y e1ecuoon cuK1ados.a y una distnbooón 

aproputda po,- pane de la cas.11 de bolsa colocado,-a 

L..a obligaoón de dtvulgar daros que se cons.tderan secretos del neyoc10. r-epn!5ema una 

desventa¡a muy comUn entf"e hombres c:e negocios oue son emisores pocenoa1cs en bolsa. 

)7 
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Sin pretender def1n1r si esia ObJftClón ti~n" funoamenlo. si debe seflalarse Quf" es. POs1b1e­

desvanecer10 estudiando la 1nlonnacion Qut" s.e rt'!Qu1ere para colocar las accione~ en bolsa 

Algunos emprtts.ano~ con5Jderan Que la coloc.a:::1ón ar acc1e>nr~ rn la bol5.a puf"Oe "'uln('rar 

al negocio y aune una 1magt?n nega11 ... a ya Qut• cualuu•t!'r pn>Olema 5enc ~ agiganta a1 ser 

ong1nado por una empre!O.a pubhca La prt"ocupac1on e~ l!"Qrl1ma pero ten1enC10 en cuenta es.a 

pos1bthdad. CJetler.é nC1ua~ s1empr"' 1nstrtuciona1mente. con $COt"'ClaCI y centro CJe las normas 

legales.Algunos ncsgo5 que pudieron haberse corncto m1t,n1ru!t el negocio fue pnvaao aet>en di!.' 

evrta.-se ahora que ~na convert•OC· rn uno publico 

2.4. ENTREVISTAS PRELIMINARES CON CASAS DE BOLSA. 

Cuando se han analizado las vento¡a5 y des,..en1a1as de colocar ac.aones en la bols.a y se na 

decid.ele seguir aaelante. conviene enlrar en contacte con la Asociación Mexicana Oe Cas.as de 

Bolsa y una o vanas casas de bOls..a. tomando C"n cuenta qui!.' una di!.' estas Utt1mas seré el 

colocador oc 1as accmnes en bolsa 

$1 el negOClo llene relaciones estreChas con alguna casa de bolsa y le tiene la suflcieme 

confianza como para responsablllzarta de la emts.ión ne :s.erá neces.ano cambu.r 1mPf"e5iones con 

otras. 

Se ce>menl.<sí8 que solo se trata de una entrevista pref1m1nar. el motrvo para hacer la 

colocac.ion en bolsa; el impone oc la cm1s16n. resumen de1 estudio f1nanC1<"ro de los roncos. 

r&quendos y de la aphc.."loOn de.o IOS recursos proveniente~ df" la em1sion; eS1ados financieros 

recen1es. nombre oe los auonores mdcpend1en1es aue em1t1ran el d1c:zamttn nombre de ta flnna 

de abogados. que se encargara de IO!t aspectos legales. nombre del ouc ~ ene.arpara del estudio 

tt>cnico:l.a feel'la estimada OE: ~leda \." la forma de d1sinbu:::1on OP la!- ac=:.iones. ""ta-. empresa~ Quf' 

prefieren aue la colocación s.e haga liil un numero muy llmnaoc- d<" 1nve~.1on1sias ). otras aue-
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prefieren que Ja emas.ion se .Jtom1ce :sta pue-at:t ser una ouena <JPOr1un1tlad p.i1ra conocer el ;:>vrlto 

de vtSta de fa casa de :>olsa sobre la torTna r!n ..,u., proponc::Jria ereauar m co1or--¡crón: 

t .• COLOC..:\CJON EN F1Rf..1E. L.:1 e.is.a a~ 001s.a ~e comorom~'"' d coloc-""lr toaa 1a ~n11~on 

En este caso el costo es m&Jyor pero el ne~o es menor 

2.- COMPRA oe RESGUARDO L.:i emf.Jres...-i coloca dueo:&Jmente 10 Que puede en rorrna 

prN"aCl!a y le c:eja el re$!o d la casa :Je bolsa En esto prr:>eed1m1ento ~J co'S1o es rnenor y ~I neSQO 

tamo.en. 

3.- AL MEJOR ESFUERZO: La cas.a de bolsa vende lo Que puede y la emtx"esa el resto 

dlrec:iamenle y en forma pnvada. El costo en este caso es mayor. 

Aunque esta es la cJas.incaoón clásica en cuanroa la ~lación e.as.a de bolsa f emisor. en 1a 

aauaUdad es tal la capaodad de las casas de bolsa Quo una de ellas o sindicato s.iemP'e esaaran 

en la po$lbtlK:lad de tomar la co1ocac1on en firme. s. la empresa tiene rnlaoones f!'StreChas cori 

numerosos inver.s1on1s1as, se pc:xlrá dar el caso Quo ésta se s.ien1a inclinada a reservar parte de la 

colocación para ésaos, en cuyo caso la casa de Dolsa eree1uaré una compra de res.guardo. la 

útttma ctas.ificación la me1or esruer:zo no s.etia raCllble en la aCluaudad 

Antes de seowr adelante con la colocación es muy con"en1ente tener entrevistas 

preliminares con la Sois.a Meiucana de Valores. 5 .ii. do c.v .. concretamente en la Oirecc.ión de 

Emisoras y V.gilar.cia del mercado. que conoce de las inscnpc¡ones de acciones por mealo de la 

Gerencia de fn.scnpc.iones de Valores Que depende de la SubcUrccaón de Emisoras y Conlrol de 

OereChos. Estas v•~tas preliminares aeben 1nciu1r 1amt:1h&n d ra Coml~ón Nacional de Valores. el 

INOEVAL, y la SOCJaClón Mexicana de Ca:s.as de 901$.a. 

JO 
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Terrn1naoa esta etapa prehmmat se proceae a preparar o completar la ptep.arac.ón de 

estudios y documentaoón. como se ~flala con postenondad 

Toao emisor CICbe saber Que la Ley del Mer::.ado de Valores. put>hcada ton d1ano of1oa1 de la 

federación el 2 de enero de 1975 impone senas restnc.aones a la violación de la ·1nlormaci6n 

pnvileg1aaa· o s.oa aQuclla Que pucaan tener las. ptl'rs.onas Que r>e>r 54.1 pos1c1on en la emisora. 

conocen aa1os desconQC.Mlos por et público 1nvers1ornsta y realizan operaciones con los valores en 

su benef100 o et de terceros 

Es OPonuno mencionarlo. po~ue e!. un concepto Que deben tener presente los funoonanos. 

consereros y comis.anos. en lonna porrnanen1c mientras las. acciones ~rmanezcan registradas 

en Sois.a. Es tan importante el concepto de •1nfonnac.16n pnv1leg1aaa· que se sugiere la lectura 

cuidados.a del Articulo 15 bes de la Ley del Mercado de Valores y la C11'"Cular 11-12 publicada en el 

01.ano Oficial del 1 de enero de 1 965 

2.-4.1. ESTUDIOS Y DOCUMENTACION. 

L-as accaones Que ~ coloquen en Dais.a oeberán ser ms.cntas en el Reor!>tro Naoonal ele 

Valores e 1nterrned1anos que depende de la Comrsion Na~onal de Valores y consecuen1emente 

tos Funaonanos Fmanc1eros ele la em?f'esa Junto con los abogados y los audrtores independientes 

prepararán los estudios y documentos Que se- requieren 

Con algunél ant1opaoón I& D1recoon f='manCJera del nt."QOCIO debe! hacer los atTeglos para. 

Que un Contaoo~ PUDilco 1ndcpend1en1e reQ1suaoo en la Dirccc..on General oe- F1s.::.ahzaeion oe 1a 

Secrelaria de Haoond.a y Credrto Público eleoctU~ la audrtoria de los eslados nn:1noeros y los 

dtctamrne 



EJ dlaamen so acornpa"ara oel ottstado de s11uacion !inanca~ra. los esrados de resultados. 

e:!S!ado iJel mov1m1un10 del c.3pital contabfe. "!5tado de c.amc1os en la s.1uac1on finam:.1era 1 tas 

noras e:cp«icatrvas o aciaratonas 

S1 por la lendencia acoonana '!el nf!O?ocm se ~eparan "!slados rlnancieros consohaaoos. 

deberán prepararse y a1C.:a1n1nar-!>e estaclos financieros ind1v1ou:.11es t :;us notas 

AJ preparar- los estados ~nanc1t.•ros se d~O-rá ron1ar "n cucr~t.:J -;iuo .... "ln a $er tJSCldos DOr 

inversíon1stas qu~ no hdn tenrdo coru.acto Jt(Juno con el flf'"•:;ccio 

2.. ... 2. OOCUMENTACION E INFORMACION OE LA OFERTA PUBLJCA Y 

COLOCACION DE LAS ACCIONES. 

La documentación a c¡ue nos rerenrnos debera '5"'r enviada a la Com1s16n Naoonal Cle 

Valores con1untamente con Ja aetaUada antenorrncnlc. eJCcepc..ión necha ae las emisoras que se 

ade-<:Ucn a los requ1s1tos Que establece la Circular 11·15 publ1~a en el C1ano Ofic.ial Clel 10 Cle 

Julio de 1989. las quo deberán l"lacer su envio en los rerrnmos y plazo refenao en la propia 

Circular 

Dicha documenlación es un programa de cofOCJcion que. como mrmmo. det>era expresar. 

1.- Número y caracteristicas de ras acoones matena de la oferta pUb/1ca y el porc.ento Que­

represenran del ca~tal social .entes y despues de la oferta 

2.- Denominaoón del lnterrnedrano COIOC:JdOr 

3.- Denom1naaón de los m1emtiros del s1nd1cato coJoc.ador 

4.- PeriOdo 1en1attvo ae la co1ocac1ón 

5.- Bases para Ja n1ac.ión del preao de las acooncs y. monto toral de la otena. 
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e.- Postbfes adquirentes ae las acooneos (P<>r e1ernplo Pe~nas fis1c.us y morales Me.1r;Jcanas 

Personas F1sicas y Moralt-s E.x1ran¡eras. empresas ae S""Ouros. Fianzas. Arrend..80oras 

Finanoeras. etc ) · 

7.• Sel'\alam1ento ª"'si 1.as accione:-> malena ae la orena publica e!>taran r(>p<es.E"ntaoas por t1tulos 

definrt1vos o cen1f1cados Pf'C)v1s1onales 1nd1c.anao. ~n el segunao supuesto la le-Cha del can1e por lo~ 

tf1UIO$ definrt1vos 

B.· Proyecto de Contratoª"' Colocac16n y en su OPOn.in1oad. cop1H ae un f"/emptar debtdarnente 

firmado por las partes contra:anles 

9.- Proye.-cto df" Contrato ª'" S1na1c..ac..ton y en su ooortun1oad copia ce un f"¡emplar debtdamcnlc 

ftrTn.ado por Jas panes contu11an1es 

10 - Proyecto ae avisoª"' oferta pu!'ll1c.a Oe las acciones Qu(" en 1000 e.aso Oet>er.á contener el 

lexto del articulo l.C, Ultimo p.arrafo ae 1a :._ey Oel Merc...aoo de Valores 

2.4.3. PROSPECTO. 

El Prospeclo es el documento fotTTiaJ en el que er negocio le comumca a los rnvet"Slonrstas 

en polencia los datos formales para oue un nomb<e pruoente oueda tomar una deClsion runctada 

SOPt"C la conven1enc;,a de comprar occ..ones o no nacerto. 

Es importanre no perder de vista. Que este aoc.umenlo informativo. es un aocumento oel 

negocío. Se espcC1f1ca eS!o. con el obJf!tC> de que el Departamento Finnnc.erc no p.era.a el control 

y I• direcc.on y se rcsp0nsao1hct.· lota1mente ae1 con1e-n10c· 1mPrf:!>O E~ una t.as11rn.a leer 

prospeclos Que son 1nstrumen10!"• Ot· venta~ plogaoo~ Ot' n1cd1J'S vcrt:!ades en 105 Que ~e 1rashJce 

1a uoereza ael autor 

El prospeclo cebe rene1ar la senecad dt" J,¡¡ (•fT1Prl•SB cmrsor.r.i y ser c~1 la a1rec:iru dt' Ja 

COlocaClón. Consecucnlcmente conv1c-ne OuE" sc,r, vera: anle toao un rn5trumrnlP Of. 1ntormac1on 

objetivo y sobno Esio arraera a los 1nstnuc.onales QU<' aesplazarán a 10$ 
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esoeculaaores Que aeuden .a ras colocacion~ con la 1ntenoon ae ven1..htr a ios pocos aias :>ara 

hacer una utrhoad rnPtda y tácd. 

buen Oooartamento F1nJnciero porQue esta .,s su dC11fucJ natur:il Lo que tt>present.il un •Jravo 

problema es querer maQuillar las cifras y ios concepros. porqu" esto ... ~ en contra de su ~!>fuurzo 

d1ano y de su natura/e.za. L.1 01ra venta¡a de ~acer un prospecto · .. eraz. es Que :os 1nver51onr~tas 

s.entan y se den cuenta oel espintu del ;>rosoec:o y se senr1r-an mas 1nc!mado'S a comprar .icciones 

oe una .,mpres.a que 1rrad1a seneaud. 

El pc-ospecro comendré la s.gu1ente información. de acuen::lo con el •nstrucnvo de la 

Com15'ón Na~onal de Valores· 

1 .• La carátula expresara el numero y caractenst1cas de las acc.iones;su Pf'ecio unrtano y el 

impone 1otal de la oferta; enumer:ac1ón genenca de los pos,bles aclqu1nmles de las accrones 

(Personas Fisicas o Morales Mexicanas o extran1eras. Afianzadoras. A~uradora,,. e1c.). 

periooo de la co1ocaoón; y de los miembros del ~ndlcato corrcspond1ente y la feeha del 

pn.:>spec:o, y la autonzadón de la oferta. 

2.- Indice, que so utiUz.ará oara ma1car el contcntdo del prospecto: 

El capitulo corre-spondlt!mte a la em1~ón deDerá contener como mínimo. 

A) Tipo de Va10,-. 

B) Tipo de oferta. 

C) Destino de los fondos. 

0) NUmero de aceiones otreaoas. 

E) Sene. 



F) Precio de eoloc.aoón 

G) VaJor Nominal 

t::f) Monto de la orena 

1) Capf1al Soeaal aauat: 

1.-FtJO 

2-VanaNe 

J) NUmero Actual de Acoones y en su caso d1v1S1ón Por senes 

K) Capt1al Sooal despUés dE" la co1ocac.ón. en orenas pnrnanas 

(en ofertas pnmanas. relenrto a de-soues Oe colocac1on) 

MJ Clave oe 1a pizarra 

N) Múrt1pto preC1oluf/hO'ad Con:;.ohdaaa e 1nd1vKJua/ 

Ultirr.....,~oce meses al .. 

o.J.-ceaoo 
De 14' rama. 

O) RetaClón preCloNaJor (consohdad!O e Jncfrvidual): 

Uttlmos doce meses lemimaaos al ... 

~lmercado. 

De la rama. 

EJ c::.apnu.10 correspondiente a los Oalos relatrvos a ta empresa cteberá contener como mln1mo: 

a) Oenom1nac.ón Socea/ 

b) Anleoedonte3" Todos los oa1os referun1es a s.u esc.c-ttura constnutrva. y sus reformas. 

e) Ob:tero Socaal. 

d) Actrviaad Pnncipal. 

e) Domtciho SOClal y dirección de sus of1cmas pnnc1pa1es 

' 

1 
i 

/ 
l 
1 
i 
{ 
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I') Estructura on;;;amz.3cionu1. OnJnnrqrama 

gj Estructura ocl capttal soc1a1· s., ó'ebera c.11:pres.ar .,1 nton10 <jel cap1tn1 SOCJal as• como ..,¡ num"ro 

ae ..11coones. senes ~e aue les corrn~ponda . .:>arcenla1e ,je ;:::art1cip.tczon ~.11:1fan¡era len su -:a~J. 

el .iumcnto. c.:ip1ta1 •n1c1at. --'"IP•lal •1na1 y OJl"'f.lCrl ,.:et .iumr.n10 

ru C005.eJO de aam1111stracion. !cena de JS.amo1ea de"iic;¡ndnc'lolo 

1) Pnnc1p.¡¡itcs ~une:onanos . .-\ ;i1,,,e1 C11recuvo menc:onanao r.u PtJ•~~tt? y -;u .u-:11yueda<..l t en ~1 C."lSO 

J) Trayectona de 1a o;acu•<..Ja<..J ~··ncic11Jr 'os (esulta<Jos .:ititf"ni<JO!; ~n !os U1t1rnos cinc.o ,-¡ñas ~r 

.... entas 'f uUhda<les. 351 como Pf"OQram.ots de e.11:pans1ón cuor ... rtos 

k) Po1i11ca ae drvtdon<los. por e.inca años 'f lu!urn 

1) P3r11ap.ac.1ón en ~I mercado de valon•s· Valores 1nscn1os 'f fechas de r~1stro :anto en la 

Bur-s..a111. men~onan<lo ta fuente de 1ntorrnaczon 

10 S1tuaoon fi.scal (en el caso de !ener ~lu.laOn especial}. 

m> Empres.a~ '5.UDStC21anas: Mencionando solo tas que tcnoan le nene.a mayor al S 1 °"- de las cuales 

se e.11:presará la acnom1nac1ón. ac:1,,,1clad 'f parccntare de tenencia mencionadas en oas.e a su 

actividad y de mayor a menor tenencia. 5r.parando las directa"> de ras 1nQ1n?ctas en su caso { S-1 es 

1nclirecta menconar a traves de cual oot1cno el porccn1a10 ;.11c.c,,on.;¡no) 

n) Produdos· Linea de p..-oauctos pnncioales. maf"c.as y/o !1Po de scrv1clo. pnncipales matenas 

primas y su procedencia (S-1 "?5 contro1.aaora pura menciona no-; d n1vo1 de o;;¡nJpoJ 

o) Mercaao· Parucipac.ión en el mere.acle naoonal por linea de producto menc.ionando sus 

pnnopales compehdores En nec..cs.ano e.-.:presar cuales ~n ~us e.11:portaczoncs y en el e.as.o de 

eomroladora pura menoonarto a n1vt!I grupo. 

p) Ptanlas o FáOncas· Mencionancio numero y uo1c.ac.són. capacidad 1ns1a1aaa ~n 1os U1t1mos dos 

ai'\os (en el e.aso de ser controladorn pur-a moncionanas a nrvol Qn.JDO. acJarancJo a Que suos.c:liarla 

peneneceJ. 
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q) As1stenaa técnica Cu.él es la empresa o sene ae empre~s que les proporcionan la misma y 

pais ae ongen. numero ae contratos vegcntcs, tipo, v1uenc.ia. nUmero de rcg1sHos (si es 

controladora ~encionar1o a mvel gn.Jpo) 

r) Recursos humanos Expn~s.ando el total dP emplrudos y def1n1endo cuales son d•conf1anza y 

cuales sinchcaltZados. en cunttda<l. pol1!1cas laborales. contra1os colectivos. s1nd1cato. programas de 

capachaaón. hue6Qas. (s.i es COnlroladora pura mencionar1o!> a nrvet grupo) 

s) Proyectos· Programas de mvers1on 

El capnulo con-espond1cnte a la mlol'TTlación finanar.ra. debera contener como mínimo· 

a) un1ma mlonnaci6n finanaera d1ctammad.;r. 

b) Ultima infonnación finanacra tnmestral lnciuyendo cinco e1emplares del prospecto de 

colocación impJ"eSO que •nciuya, las correcciones a las observaciones scflalaaas. como resuttado 

de ta revisión efectuada por este Dfl¡Jams.tno. los cuales acoeran propor-Qonors.e a la comisión 

naoonal de valores cinco días antes de ll~arse a cabO la otena pubhca 

2.4.4. ASPECTOS .JURIOICOS DE LA DOCUMENTACION. 

Es necesano delimitar Claramente los aspeezos JUíld1COS. Que poeden atedar nuestra 

inscnpclón, por lo que es neccsano menc.ionar los s.gu1en1es puntos 

1.· Acle ae la JUnla Oel conse10 de adm1mstraci6n en 1a Que s.e .acuerne inscnb1r las acoones oe u. 

Empresa en el Reorstro Naoonal de Valores e 1nterTTIC'dtanos. ccn1r1cado por el Secretano oel 

ConseJO. 

2.- Escrttura c.onstttutrva cen1ficaoa y ae las reformas todas c.en1f1cadas por notano e inctuyendo et 

Registro PU~1co de I& Propieaaa y del Comereto y cua1qu1e'r otro registro reQuenoo por 1a 

naturaleza del negOC10. 



3.· Aetas '"101 consc¡o cen1fic.".ld.Ys por no1.1no o ,:>ar ef Sec:retano ::Jttl ConS'!JO .1proo.anao ios 

ESf.adO'S Financ:itros ae 10.s l.tlttmas !re-s años. o aesdl!!' :.u con~ntuc,óf1 :s1 ta sooed.~d uene una 

aot19Ueaao menof" 

4.~ COPia de la hsta \le- •OS concun~,.r,,s ..J :a ultima .a.s.amcloa 'ji!!' acc1on1!;tas. flnn.ida par IOS 

escruradores. 1001cando .J Ju1~nes rt'!Ot,.~!nfan. con cuan1.ios 3cc1on"!s 1 t?I :oral <le ras dCCJones 

r"pr-esentadas. 

S.~ Relación ar. COrtS'-'!~ros. corn1s..-inos. m•emtl!05 1je el ·::orr-1te c1eCA.Jt1vo y de Jos .,nnopal~s 

tunQor"lanos. esO<::"c1fic.ando la recnJ ,;:e c1ecc100 o .J~.s.rqn,"lc:on . ..J.S1 canto la .1nr1<;u~o.ad ~n ia 

a.- Ceorrifica~ó~ aeJ Secretano oet Conse¡o man-restando aue les libros de aa.as y el re-Q1stro ae 

acoon1s1as estan acruaJ1.zados 

7.- Ejemplar cancelado o rotocop1.a de ios 1iru1os defin111vos o ccn11ic.ados p,o..,1sionale.s ae sa.s 

dlCGlone:s. por anver-....o y ruver:;o 

a .• Un ,nrorrne de 1os crúC'1tos otorQa<1os a la empresa t)1i Jos aue se estaele.zcan ciertas 

lirnr1ac.ones a fa s1tuac1ón financi('ra o al aecreto ac d1v1dendos 

9.· lrtforrne soOt"c les i;iravarnenes 1mp>Jes1os sobro los actrvos de la s.ooedaa emisora y ef 

Pof"Clt'nfo que reP'e~ntan del cap1ra1 con1ao1e 

to .• Ptoy1'C:::o del aaa do ta Asamo1ca Ceneral ExnaorUinan.a y oro.nana de aCC1on1stas ~ ~Un 

sea ef ca.so • que acon::sara el aumento de cap1ca1 y Ja em1s1ón de acoones Que s.e colocaran en la 

Dais.a. y postenonnenre Ja as.cncurn en la auoP, se r,aya efectuado ia debtda $OliCJlud a la Se-crerana 

de Re1aoones E..>rtenores y copia certificada con aaros <le la mscnocion en et Registro Púb/Jco de 

la Prop.eaad y del Cameroo del dornrc:tho "50C1at de fa emisora 

11.~ SI la soJicztartre as una controladora, se propof"Glonara ademas 

aJ Usta do SOCled.a-des controladas porc1ento de part1cipac1ón ace.1onnria en el ca0tra1 soc.ial y itn al 

c:ontabfe, 

D) U!s1a de UJS eme.o SOCJed.ades conr1olada:> mas 1rnportan1es en función del pcroenlo det cacutaf 

soc:i.81 y teseNas mvet'Tldo en c.aaa una. 1odic."lrtdo el pon:ienro accionano que fertQa en la.s m1S1Tta$ 
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2. ... 5. ASPECTOS ECONOMICOS DE LA INFORMACION. 

Para lo anU"'\Or e5 ne-cesano un estudio 1~cruco- económico de 18 soc.edad emisora 

elabOrado por una 1nsi11uetOn NaC1onal de Cred1!0 o por protesion1sta mdepenc:J1en1e También 

podra hacerte una e.as.a dt"' bol~ aunque el 1nstruct1"'0 de la Comisión Nacional oe Valores no lo 

menciona. El es:1ud10 deberá 1nCJuir como mínimo to ~gu1cnte 

1.- ACTIVIDADES OescnPCtón de las act1,.,1d11oes a Que> M.> dedica la emisora. md1cando las 

pnnap.alcs 1.neas de produC1os Que elabora con espec¡f1caci6n. en su caso. de las re.sDCClwas 

marcas y nomt>f"es comcrcaales Tratándose- de- empre-sas de s.erv1ceos. especificar cuales éstos 

2.- INSTALACIONES FABRILES Numero y utucaC1ón oe lodas las plantns utdus1nales. capaCldad 

de producción de caaa una de ellas y la proporción de aDrOvecham1en10 a la fecna de la sohcttud: 

descnpc.ión general de la maquinaria .seflalando su ongen 

3.• PRODUCCION Estado que lenga en resumen los volumencs de producc.ón y de "'enta a 

precio de costo. anahzanao por lineas. de proouaos. Que- comprenda los últimos tres c1ercicios 

soc.iales, o desde ta fecha en que la sociooad haya 1n1ciae10 sus operaciones. sJ este resuna en un 

penooo menor 

4.· MATERIAS PRIMAS. lnforTne- acerca de las mate-nas pnmas utihzac:ias para la elaboracion de 

sus proouaos. especif1candO su ongen (pm,.,eedores naceonales y extran1erns) 

5 • MERCADO: Sehalar el mercado de- los proouaos ae ta soaedad emisora consum.aores; 

competencia (importancia de la empresa frente a otras oel mismo ramo); pos1C10n en el mercado. 

penetraoón y mercado potencaal. "'olumenes de 1mponaei6n y exportación en IOS útt1mos 1res ar.os 

asl como sus canales de d1str1buC16n y venta. 

6 - TECNOLOGIA; A~stcncia léeme.a Que recit>e la socmc1ac: seflalando Qutenes son sus 

;><estatanos y su naoonahaac1. pa1en1es y licencias o~ fabnc.aeion. numero a:!>lgnado ante el 

Regrsuo Nacional ce Transte-rencia de Tec:.no1ogia dependiente- dP Ja SECOFI. 



7.- FUERZA LABORAL.. Oes1acnr el número total do sus tr::iie>a1adonts (s1ndlc.:1llzacos y do 

confianza). 

8.- ESTRUCTURA ORGANl.:!ACJONAL OrQamorama de la empmsa. 

9.- PERSPECTIVAS. Piones ao tn\IC~1ones futuras; 01vers1tlc.ac.ion ..:se sus ;>n:Xlud05; de 

expec:tauvas ce aemaoda: de •ncrementos en la capaCldad rnstalaaa y aproveChada: de 

gener.1aon ce nuevos empleos ele. 

10.- ObjCllVOS que P-!'~1oue la <!l'm1s.ora con motivo de ra co1ocac.i6n de $\JS acoones y resuttados 

económicos que con ella pl"etcnden t~ra~ 

11 .• 1nfonnaC1on 1~cn•co-eeonom1ca oue deoern ""'' presentaoa 60 Jos terminas det fOrTTialo Que se 

proporciona debtdamente firmado por funC1onanos facu1taaos. 

2..4.6. ASPECTOS FINANCIEROS DE LA OOCUMENTAC20N. 

En kls casos de empres.as c.ontrolodoras puras. la informaC16n refenda a continuación 

debenli presentarse en términos consohdaaos 

1.- E.suados nnancieros de la sociedad sm consohdar debtdamente firTTiados por fundonano 

racunado: Estado de sduación financiera. estaco do rosurtados, estado de cambios en ta situación 

nnanciera y estado do vanac.iones en el cap1lal cont.ab'e. didarninados por contador pUbltco 

independiente. incluyendo las notas exptic.a1rvas y el dictamen correspondiente. relattvo a los 

Ultimas !res e¡erciaos sooales 

2.• Resumen de avalUos do activo Ojo. nnnado por pen1o independienle de$1Qnado por la empresa. 

3.• Breve inforTTiación sobre la s1tuaaón ns.cal de la 50Cledad, en el caso de contar con impuesta!' 

especiales o beneficios espec.iale-s (SubsH:lios, exenciones y otros). 

4.· Destino de los fondos Pf'OV'enienrc-s do la colocacion de aCC1ones. seftalando en forma oetallada 

su apucaoón y acompaflado de un programa de 1nveB1ones tnmestrnllzado. 

5.· Polilica futura do dividendos. 
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6.- Un ejemplar del penod1co oítcial def domlciho de la SC>C1edad en el Que &ea haya pubhcado el 

Ultimo balance generar aprvbado por la asam~ea general de .a~omstas. con las notas 

ac:laratonas C01Tesp0nc11entes 

7.- Copta del informe del conseto de admm1strnc.t6m. presentado a 1a asamt:Mea ordmara de 

acc.iontstas. co~spOnd1en1e al U1!1mo e1ercic.ro social 

e.- Relación de lnver.ii.1ones perTTianen1es en compafuas subsod1anas y asoc.rada:s oue figuren en el 

balsee general correspondoente al utt1mo e1erc.rcio soc.ral o en su e.ns.o en el estado de s...tuac.ton 

finanoera de teCha más me.rente. 1nd•cando el porClento de tenenc;,a en relac.ón con el CBPftal 

social de cada subsfd1ana. su act1v1dad. asi como el prosed1m1en10 ~utdo para su valonzac.ón. 

9.- Tratandose de orcria de a~oncs ar cmres.as ya 1nscn1as con antenondad. la 1nrormae1on que 

deberé enviar sera ta conS1gnada anteneirmente 

Es necesano aciarar que las emrsoras que opcen por SOhCltar su reoo1stro previo en el 

Registro Nacional ae Valores e lnterTnec!lanos deCeran enviar escnto suscnto ademés por el 

inter¡ncdiano que haya destgn.&do. en el que man1fieS.1<.' su comprom•:oo de llevar a cabo Ja ofena .,... 
~...a de los valo~ lnscn1os. en el momen10 en que las cond1C1ones ac1 me~do sean ?fOPt~as 

para su colocaoón. y compromehondose a proporcionar la rnfon-naerón que s.e rerrer-e al destino de 

los fondos pmvementes de la colocación de Ja~ acooncs 

2..4.7. COMENTARIOS COMPLEMENTARIOS DE INVERSION ACCIONARIA EN CASAS DE 

BOLSA 

Toda Ja doetJmentaCIOn e 1nrormación a la Que nos r-ctenm05- en este caPttulo. a excepc.6n 

del proyecro y ejemplar aprobado del prospecto de co1ocaoon deberá presentarse POr auphcado y 

ha~ de estar 11Jbr1cada por el represen1ante de la soeredad legarmente lacunado para promover- y 

tramitar la SOllC1tud. 

"' 
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En los ,:;tunfos .an1enorcs .so han cteca11300 1os reQU1S1tos t)ffra in$Cnblr las aGc.ones en !!ti 

Reo1srto N.aoonal de Valores Que ocpende de Ja Comi~ón Naoon.'.J/ de Valore-5 ..11s1 como :os C1P<)S 

de nnanCJam1drttO a lan;o OILIZó mel'di.tnto la COloc.3cion ae aCQone5 en el m~rc.3CIO c:e valores. c:ort 

eu :'In de oenotr.:u ~e una mnner.:1 senc1/la y (Je"er.111.:aaa d ~sre r1po do 1nvr."r'S#one-:s que 1'1oy en dia 

t1enen una tet~vancia tmscenaental ~n ""' se-c:or finanet~r-o Fund.arncnralmenre !a tlnaliOad de los 

comen1anos .3f1renores no son profunaizar en los c.alculos 130 costo o Dn'C10 ce tas acciones de 

ofet1a pc..¡Olk:.a, Sino do .Jaonrr.tmos esoecJficamcnre 1anto en las venra¡a$ como '='"'!l"'em .. 1as de ~u 

cotocae1ón y f!!I modo de rea11zano. 

... 
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3.1 LA COMBINACION DE EMPRESAS DESDE EL PUNTO DE VISTA LEGAL_ 

El fenómeno de la combtnact6n de empresas. o de la formación de grupos de empresas, 

comtenz• a surgir a nnales del siglo XIV y a partir de esa feche h• venido cntCJendo 

lmportancta en tooos los parses L• defm1caon mas pn:unma a la reahdad de es1e hpo de 

lnv01'$iones es la sigu1en1e 

La concentración de dos o mas enlldades económicas llevada a cabo por las 1ransterencia 

ae los actJVOS netos de una deo las entidaOes económicas a una de las otras (lusmn) o a una nueva 

creada para ese prop6s,¡to (con!>Ohda~ón). y por ultimo Ja aeat:1ón oe nuevas socsedaaes par-a 

absorver parte del patr1momo y de las actividades de una preexistente (esos.ion) Cuak¡ulent de 

los tres puede ser, en electo. una compra. con el retiro de uno o más grupos de acoon1stas o 

puede ocumr una comunidad de intereses en la cuél toman parte todos los ace1omstas con su 

participación. 

Cabe hacer notar que el tratamiento oe este lema desde el punto de vista jur1d1co. haria 

neeesarto extender.o.e demasiado on el análiSts. 5<in embargo. se trata este tema Por estar en 

relación Intima con la problemática de le combinación de empresas. 

Existen drversas clas1ficac1ones de la combinación de eml)f"esas. desde el punto de vista 

legal; atgunas de ellas con dtversos entenas y otras adecuadas a la leg1stación del país de Que se 

trate. 

En ta prtmera ciasificación de uniones de flecho o de f"1guras reales se distinguen ha 

aquellas combmaeiones logradas através de la mversion. formando estructuras ya sea de 

suDOrdlnaci6n o de coordmac.6n: y en la ~unda a aQuellas formas de comb6nacion denvadas de 

0D11gaetones contractuales 

52 



Ce o!dc mOdo tenemos en pnmer luoor aquellas como1nac1onus que 5-e realizan alraves de 

medios patrlmonuJleS (rlguras r"alesJ. Que :1-0n aquellas cionvnons de una adqu1s1c1on: enire d'stns 

encontramos combinaciones en llue las empro~s pierden la persona111Jad 1urid1c.a. como .as el 

C8$0 de la compra o de la fus1on: .,stn u1t11na en nuustra IC(J•~nClón ~ le denomino fus1on par 

inteor:1c.6n y es .iquella tus1on en la cu.al desaparecen las sociedades SurQ1endo una nueva En el 

caso de la fus1on por mcorporac.1on, es .:IQUt:>lla en ta cual des.aparecen o mas SOCledadeS 

SOCM"ev1v1endo una ele etlas 

Por lo Que res~cta a la adQu1Staón de oantcipaciones 'f .J la creación de nuevas enttdades. 

con nnes de unión de empresas. estas dan lugar a una 'Jran voneaod de formas de dom1n10 o 

control éS1as formas de control pueden ,,. desde un simple control directo hasla estruczur-as más 

c:omp11cadas. 

Las fiQurns ¡und1co-obhgacionales o uniones de derecho corrusponden a formas de 11DO 

contractual ya Que S6 real1.z:a mecl1ante una unión entro em0<esas. normalmente porteneCJentes a 

la mislna tas.o de actividad. las cuales s~uen conservando su 1ndrvtdualidad y pers.onahdad 

jurid1ca e intenta influir en el mercado en bencf1cto de las empt"esas aQrupadas. mec11ante el 

eomrol de los vo1umenes de producoón o venta, rl¡oción de pre-caos de venta etc. Pan1cipan de 

caracteres pcoptos de contrntos de soc1eaad en cuanto a la nota de asoaaaón y reQlas de 

une1onam1ento; convenios 1und1cos que presentan rasoos propios de los contratos de rtduoa o 

mandato. en cuanto al poder de los o~anos ae gest1on y facultades representatrvas de dichas 

asambleas. 

3.2 COMBINACION DE EMPRESAS DESDE EL PUNTO DE VISTA FINANCIERO. 

Son vanos los metodos de financiam1ento que puede seguir una enhdad econom1ca para 

nevar 11 caoo una comt:unaaón de emprP.sas y muchas veces se utiliza la combinación más 

apn>psada de acuerdo al runcionam1ento y capaOdad do la misma 



Ent~ los mélOdos de pago para t1evar a cabo la combmac:ión. encontramos los s1gu1entes· 

7ransterencia oe etectwo y otros activos: emisión de acaones comunes. pn!terenres u 

obligaciones: oozención oe créchtos bancanos y otros que proporC1onen las possothoades 

necesarias para realtz:ar esre 11po de transacaones 

No sena facii~e reallzar un anél1~s exhausuvo de los metooos ae r1nanc:iam1ento de wna 

combcnación de empresas pero es necesano trntar1o de una manera ciara debKlo al vrnculo con las 

mismas. 

La combmac:ión de empresas pOdria ciasmcarse desoe el pun10 de vista r1nanaero de 

acuerdo a la 54Qu1ente formación· 

Combinación llevada a cabO por. 

1) Fus;ón ele empres.as 

2) Escrsff)n de soc:iec:Jades 

3)Compr¡11 

3.1) Total oe una empresa 

3..2) Mayotia de las aeoones 

4) lntereambio de acciones 

S) Creación de nuevas empres.as 

FUSION DE EMPRESAS O ESCISION DE SOCIEDADES 

En ef caso de esios dos tiPOs de combtn11ciones finanoeras no se redacta una defmidón en 

este apartado debido a que se especifica ciaramente en apartados especfficos de este- mi!Smo 

c.phulo posteriormente. 
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COMPRAS. 

Esta rorTno 110 1oqrar 1a comC>tnoc.ión es llevada a c.aoo por la comoo,,ía acl'qu1ren1e medlanle 

la .ae1Qu1:s.CJón ael ?otaJ ae .Jcoones .:Je una emor"'s.a. o º'"'" cre la mayen.a de ellas a c.=1mo10 de 

efectivo. Para "sto la compat'lia ddqu1ren1e poc1ra utilizar -;us omo10~ rt!cuf!>.Os: o bien. PtJe<le op1ar 

por nnanc.iar osla adQU1S1C16n mealanle un cr&d1to oanc.'lnO. una erms1ón do acciones o de 

obogae1ones 

En caso ao la compra to1a1. la compat1ia adqu1nda aes.aparece para fonTiar pane ae Ja 

adQu1renle. En el caso ae adquis1c16n de la "Tiayona do la!;. acaones. 10 compafiía de lo cual se 

ob(uv1eron las acciones. se mantiene JUrid1camente 1nCl'epcna1enle de la adQu1renle aunQue t!'St6 

baJO el control ae ~sta 

POR INTERCAMBIO DE ACCIONES. 

Esta combmaaón se realizarla med'ian1e la entrega ae acc:iones do una compa~ia; y la otra 

a su vez: entreQaria acc:iones a la pnmen1. rea11zando ésta un aumento en el capital social. 

CREACION DE NUEVAS EMPRESAS. 

En el caso ae la creación do una empresa. fa empresa que crea puede guara.ar para ella la 

mayoría de las acciones. con el objeto de manrener el control soDre las operaciones de Ja empresa 

y el resto podria ser COiocado entre el publico invel"Sfonrsta. 

3.3 LA FUSION CE SOCIEDADES. 
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La fus.16n de sociedades.. hace rclerenc1a a la reumon de empres.as lo cu.ni debe hace~ ae 

confonntdad con lo dispuesto por los articulas 222 al Z.25 dP. la ley General de Sociedades 

Mercantiles de 10 antenor conciu1mo!> que la tu~~16n cons1s1e en la umon 1urtd1ca de dos o mas 

orvanlzaC1ones sociales. que se compenetran rcciprocamen1e. para Que una o~an1zaetón 

;ur1dlcamen1e unr:ana, sustituya a una plurahdad ae- o~amz.¡¡¡ciones 

Debe res.al1arse. que la fus16n puede efectuarse entre sociedades que no compartan la 

misma naturaleza u ob1eto. por eiemplo. una Soc.iOOad Anómma pueoe fusionarse- con una 

Sociedad de Responsablhdad hmnada o con una Soc1~ad C1v1I •nd1cando Que el articulo 2:?2 de 

la Ley anteriormente citada no fi¡a requ1s1tos s.obre los tipos. a~ S.OC•edades que pue<>cn des.arrollar 

una fusión. 

Se marcan cuatro caracteristtcas bc'lsicas de la fusión 

1 .• Se trata de la reunión de patnmomos. Entend1endose por ello, que las masas patnmoniales de 

las :sociedades que entran en un proccs.o de fusión. van a integrar el patnmomo de una soc.edad 

nueva: o. en su cas.o aumentaran e1 pa1nmon10 de la sociedaO que absorva y por ende subsista. 

2.- Oesapanci6n de SOCledades Lo que ocurre s1ompre Que tlay fusión. es la consecuente 

supres.ón de aquellas per.;.onas colectivas que se funden. ya sea para integrar una nueva o para 

incorporarse a otra que substs11ra. tomando en cuenta Que en la fusión tlay transrn1saón 

patnmon1al, sin realizar una ltQutdacion 

3.- Los socios de las sociedades QU~ entren en la SOOedaé' fus1onante pa5an a ser sooos de la 

soc.edad que se crea. o en su oponumdad de la Que subsiste. aQui la 50Cledad si es de tn1ao de 

operaciones tenara como soc.os a aQuellos Que lo eran en las s.oc1eaaaes Que se tnteoraron, en el 

otro caso, la sociedad que at:>sorv1ó. incorporara como soc.os. a las. personas aue tenian tal 

caltdad. en las socieaaoes que seo mcorporaron 
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•-· Como cons.ecuencu1 ae 10 antertor, debe darse 1a entrega de nuuvos tlluJos Que pueden se,.-

acciones o partes socuales etc_ a camOto de los litufos soc1a1es OOQina1es, Qll.H' acredltaoan ra 

caUdacf de m1emt>to de la p01"SOnas mo,.-ales que 5e fusionan 

3.:J.1 CLASES DE FUSJON 

De lo antenormente aescnto_ se apreoa que pue<Je darse dos ciases de fusaón: 

1.- t.a fusión propiamente dlcria, también ~n<>Oda como fusión po,.- 1nteoración. En esta tonna 

juridJca, vanas SOCieC2ades ven a integra,.. a una nueva SOCJedad, con Jos patrtmonios reunados ae 

todas y caaa una de las tUS.1onaaas. 

11.- Como segundo tipo de fusJón, tenemos a la llamada POr incorporac..ón; Ogura en la cual. una 

socu,dad abSorve las mas.a patnmonia/es de una o mas sooedad!es Que desaparecen en 

consec:uenaa. 

Las causas o razones que pueden dar onoen a una ac:ttvtdad de llPO tus1onante entre vanas 

personas colectivas, son a1versas. pero de entre ellas destacan-

1.- DEL TIPO TECNJCO. Aquí. de lo Que se trata es de reumr tecnologias. métOdos. estrategias. 

entre otros elementos. que haran mas comoe11hva a la socutd'ad que de la fusión se cons11tuya. o 

de fortalece,.. a la que subsista. 

2.- DEL TIPO ECONOMICO. Esta nnalidad tiene como propóstto el fonTiar grandes corpo,.-aaones. 

para con ello tener mayor competttrvtdad en el mercado. 

3.· DE TIPO FINANCIERO. En esta justificaaón. puede ltatarse de incorpora,.. a una empresa. otra 

que vaya a des.aparecer por distinto~ motivos. pero que dada su anUoüeaad, prestigio. ere. sea 

!>7 
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bUen sujeto de crf.ldito. tguatmente puede tratarse de negocaacaones que tengan tdenhdad de 

SOdOs o de intereses comunes 

3.3~2 NATURALEZA .JURIDICA DE LA FUSION 

A la fus.ion la poaemos as.imitar a una causa de d150luet6n voluntana ar la $.C>Cleclad Que 

desaparece en virtud de la operación JUnd1ca anahzada 

Para poder prccas.ar con e:icad1tud la naturaleza jund1ca de dicho acuerdo, debe 

des.componerse en dos actos desiguales. en pnmer lugar. el acuerdo de fusión. adoptado por caoa 

una de las SOCfedades que han de fusionarse. desaparezcan o no. y en segundo lugar el contrato 

de fu5'6n propiamente d1Cho. en el que cada una de las SOC1edades Que han de fus.ionars.e 

establecerén las bases de la fusión. fonnulando s.u voluntad por conducto oe sus representantes y 

con base en el acuerdo socsa1 previamente adoptaoo 

En el art.culo 222 de la Ley General de Sooedades. Mercantiles. se- establece Que la fusión 

sera decidtd• por cada socacoad involucrada. de conlonn~ad con sus estatutos y. en su detecto. 

por las nonnas legales aplicables. 

Existen vartas teorias que Justifican la naturaleza jund1ca de la figura analizada. de entre 

ellas, tomamos las dos Que a continuación se exphcan. 

1.· TEORlA DE LA SUCESION. Es la que mayor numero de tratad1sias acepta y conSKSera a la 

fuSlón como la mcorporacón de un ente en otro, en cuanto a las retaciones ¡urid1cas denva<Sas de 

un patr1monio La sociP.Oad Que nace o la Que subsiste cuando des.aparecen las demas que se 

tuSion•n. adquiere la 1otahdad de los aerechos. y obltp,aciones de las soeteOades Que de1an de 

extsttr. en virtud de Que sr opera la transm1St6n o tnu10 unrver.>al del pa1nmon10 de una a otra 
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2.- TEORIA CONTRACTUAL L a ruS1ón prop1amun1e alcn:a. no es <.>rru ~0$.a ·.Jue un contrato ;:>ar 

consi1tución de nu~a soc1il'!'dad: PCJrQun •as s.oo~acies ;1nter1o""s se C115""e,..,.,n o.a-r<1 crear 

pr&0s.:imen1e un• nueva. la cual. PO' t.on10 acor.rá ::umpur ó'.Ora dxastir JC"QaJme11fe> :Odas ias 

rormaltaades 1ntemas y externas de consutucion. S<t"'Qun 1a rom1n que 1a nueva 'OC•ie>daa "'ª'rª a 

asumir. EJ n09oc.ao aue con~la la fus.tón -,5 un contrato conststultvo de sooeoatJ 

Como ya ~ vio con an1e1aoón. la s.ecuenoa Pclra re,;¡¡l1zar una rus1ón. pas..:1 oor "'anas 

etapas. ~ue son 

1.- La concenaCJón Oef acuerno de rnlenoón entre las oe~na~ JUrid1cas qua vayan a fuS1on.ar.o.e, 

anotanao que DUecJe celobrar-.A! un contrato de prcmes.a do tu5.ion. 

2.- La aPn>baCJón mdjylCfual que deben tornar las ~ecJades que mtervollQan en el n@Qoao 

juridlco .anali:zado. 

3.- Hecho Jo antenor. se pasa al acto JUridlco conoc:do como tus1ón. ósea se celebra ol contrato 

constJtu1ivo de la soc.iedad Que su~o (fus.tón por 1n1~rac1ón)o. en su e.as.o. se cambian ros 

documentos Que dan 1a cahdacJ de in1eorante de Ja $0Cled'ad aue realizo 1a abSorción {fusión por 

lncorporaoón) 

3.3.3 PROCESO DE LA FUSION DE SOCIEDADES 

La secuencias para el des.alTO/IO de una fu.s1ón. dependen del UPO de 5-000d'acl que vaya a 

rundarse. asi tenemos que: 

1.e Para las soctecJades de responsabfUdad Umit:.da. el acuerno correspandien1e penenece a la 

categoria de los extraon::manos y tiene su funoamento en /os artículos 78, rracoones VIII y IX de la 

Uty General de Sociedades Mereantlle~. 
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2.- Si se lrala de> una Sociedad 4nOnima. el acuerdo respectivo aebe ser lomaao pOr una 

Asam~ea E .. xvaon:1inana de contotTTIKJad con la mayona OP votos que cxi¡an tos estatutos. Es10 s.e 

basa en 1os artículos 1'8..2. rracoon VII .. 190 y 191 Ot' Ja ley ya CJlada 

3 .. • Sr ras Pt!r.>Dnas morales Por fusionarse son df' 11po crv1I o cooperativo deber-a estllt'Sf:' a lo Que 

marquen sus correspond1enlcs esiatulos o baS."-"S const11ul1vas 

Para dar comienzo al proceso anal1.zaao .. los soCJos. o acaon1stas. segun 5-ea. deben reun1r.;.e 

en asamblea .. en la cuaf se acuen:ic la d1soluc1on Pf.."rt1ncnlfc" y la un1on con olui s.Doea~"ld 

St se trata ce fuSIOn por mc:orpon.1c1on. la entidad aosorvcnic l•enf:" que o~c1d1r acere.a ae las 

bases o cond1CJones de opera1tvldad de la fus1on pero li! tramrt.<tc.On rnrerna es d1st1n:a .. perque 

mientras en la soaec::Jac fuSJonante- se opera 5en~Hamen1c un aumento d<" c..aprtal social con 

emlSlón ae nuevas acciones Que se liberan con los b•cnc5 de la soc.eaaa fu!»Onadn en esta se 

precisa un acueroo ae 01soluC1ón y la conformidad de los socio~ oc renunciar a la hQu1daeion y 

dtviSi6n del ha~r ~al 

Ya Que se realicen y pn:iotocohcen los acuctllos de tus1on ante lt."datano público .. s.e ms.c.nban 

en el Regisaro Público del Comcrc;.,o para Que sunan ere.::::os 1urid1co:s. anle terceros y se publicaran 

en el dtano o gaceta OÍICl&I del dom1crl10 de loaas y cada una de las S-OCJedade!:. que mlervengan 

en el tr.am1te e~ud•il:lO. Puede ser recomendable .. el publicar los acuen:Jos rcurhvos en un d1ano 

de amplia c.rculacrón .. para fac..illtar la mforrnac-..iOn ael Proceso a cualquier interesado, Las 

ins.c.rlpelones y public.aeiones anlcs descmas deben 1nciu1' el tialanci" cteC1uado para !al fin. con el 

prop6stto de hacer público e: estado ae snuación rm.;1ncmra de las rX'r--.....ona5 co1ect1vas Que se van 

a unrr .. Si algunas soc.edaaes aes.aparecen par ta! proce!.a tienen Que dar a conocer ae 1pu.al 

manera .. la forma adoptaOa en Que cubnrnn SU!. aeuaas para no per)ud1car a tOdo:s y C..""lda uno de 

sus acreeaores. esto con el r111. en pnmcr lugar. ce 5.c""llv&1guaroar y resPf'lar Jos aerecnos di" c.redrro 

oe Jos aaeooores 50Clales. y .. en segundo h1gar. rntorrnar Li los futuros SUJCIOS Que puedan tener 

alguna relación próxima con ra SCJeiedad naeoente o la absorven1e. di!> su buena s11uaeton 

flnancaera .. 
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Hecho lo antenor. se ~1.aoora el ccnrraro do tus1on. m15'Tto Que a~oe ser olevaQo a 

dO<:umenro neC/10 dnte no1ano puo11co. S.4'mP't"e y cuando nayan pa.s.'1dO con nonnahdad los trrts 

mesa!l antenoms contados apart1r do la teC11a oe :nscnocion s, ~ 1rata do fusión oor ~nt"'9r:..~ón 

i. soc:iodad Que surta deo.era const1tu1~0 conforme a io acoraado. y pQr ende. seou1r las 

ex1QenClilS le<;Jales respectivas. Que njan los atl1cuios So 'I eo .. mas los Quo corr~sooncan al r100 

soc.al adoptado ae la t..ey G<.moral do $ociedar1e5 Merointd~s $1 '>e rrala$e ae unil fusión por 

incorporaoón. la soo"<Jad' Que absorva d~t>era .iumen101r su c.;1p1lal d~ acucroo con <ti a.rt 9o ae 13 

ley mencionada y tramitar ra can~lac16n de llt lnscnpc¡ón Que le CcfTeSpe>ndia a la o !as 

sociedades que se le unieron, !oda ..... e.z que se 01Sótv1cron sin ex1st1r t,qu1aac1Vn Cabe menClona.r. 

que tale~ cancolaciones se harán en los r~1stros correspondwntcs a Jos aom1olios csue tenian las 

$0Cledados que desa?breccn 

AJ fuSJOnarse, las sociedades QUC se disotv1erorl pterden su person.ahd.ad jund/ca y su 

patrimonio. 10 que pt.HM1e ~enerar connictos con 1os acreedores. m1~os que la ley General de 

Sociedades Mercan1Jles proreoe. al consagrar su derecho do oponer.se a. la fus.ón en la tonna Que 

se descrtbe a conrmuaoón 

- Oenrro det P'azo de rres meses apartlr de la:r. inscnpc1one.s oP/igatonas en eJ Registro Púbflco de 

Comett:10. L.os aaeeeore.s pueden tomiu1ar su oposición a1 proce50 fusionante 

con et énrmo de defencser sus intereses patnmomale.s propios 

L..a opo~ción se venrllara en vía sumarla. y durnnto su tnlimrte se de1ará latente el proceso 

mismo de fusión, naS1a en ranlo no cause ejec.utona la sentencia que lncttque Ja opa.sJCiOn no 

e:sruvo fundada o en su e.aso. se llegue <U arrcoto entre la sooedod Que suma a los compr-om1so.s 

SOdale.s de tas fuSJonadas y los acreedores oposdores. 
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• Para conc.luir con la fusión tenemos Que ver el oereCho que llene el soao Que se oponga a Ja 

rustón, de separarse con la sooociaa a Ja cual penenee@. on vuiua de no esiar de acuerdo con 

forTnar pano dD 1a nueva sooecsad .o. en su caso, la Que aOsorva 

En esta situación. el soao Que no Quiere la ru~On. deberá s.egreglirsele y entregarte su 

cuota de ltQutOaaOn. lo que traeria como consecuenoa la COJTelallva recuCC1ón oe C8Pf181 :50CIBI de 

los entes que tengan dicho pro~oma con s.u consecuente efedo en el palnmon10 total de ta 

persona moral de Que se tra1e 

3.4 LA ESCISION DE SOCIEDADES MERCANTILES 

Et d1a 11 de Jumo del año en curso, se put>hcaron vanas refoJTnas a la Ley Genen1f de 

Soeiedaaes Mercantiles. mismos Que entraron en vtgor al dut stgU1en1e de- su puDficación. 

lncluyendose demro de estas las rnfernntes a la escisión de sooe-dades Respecro de esta ftgura 

Juric:::hca la dOClrina lo califica como: 

-Un fenómeno comrano a la fusión, que con trecuencaa se presenta en la vJda contemPOn!inea 

para resotver drye~s problemas. en muChas ocas.iones. oe tipo riscal, es 1a ESC:.S-fón. es decar la 

creación de nuevas 5'0cieoadcs para aDsOrvor pane del patnmon10 y de las acttvJdaCJes de una 

preex1S1ente ... 

3.4.1. CLASES DE ESCISJON 

• A con1muaaón pt"es.entamos 1as Oeíinioones Que Cl!!- la esos.4ón nos propercionan tanto el Cóc:hgo 

Fiscal como la Ley General de Socmdades Mercanrnes. 

Código Fiscal de a. Federación. 



ART. 1 S...\ Se onuende POr E:¡os1ón c:Je Socieaaces. Ja !nmsm15'ón <11.! ra 1ou11kJacJ '..l parte de los 

ac:U..,05. p.us.vos y capiral de una soc1edrnl resMlenttt en el pa•s. a la cual .s.e le denominara 

Escsndenre, a orra u otras soc18daoos reSt<lC!'ntes en el pais qutt se cr~an n:wprl!"'sarnenre para ello. 

51Qu•entl'}S term•nos 

A) Cuando la Es.cindenre parte oe su ªª"'º· pa:srvo y c.a~tal a una o vanas 

B) Cuando fa Esctndenre transrnrte la totohdad de su ac:tvo. paSl"O y cap11.iil a dos o más 

9$Clndlidas. ext1ngu1endos.e la pnmcra 

Ley General de Socíedudes Merc.antiles 

ART. 226 BIS. Se da la Escis.ón cuanao una sooedao escindenro de-cMje extinguirse y otvide la 

totalidad o parto 40 su actrvo. paSlvo y capital sooal en dos o mas de nueva ~aoón 

denominaoas Escindk:ras: o cuando la E$0ndenle sin extinguirse. aporta en bloque, parte oe 

activo, pasivo y caPttal saetaJ a 01ra u otras SOCteoaoes oe nueva cr-aac.ión. 

Como se puedo apreciar. ambCs preceptos consagran dos ciases oe EsoSJon. la total y la 

parc:Jal. 

Hay E~ón total. cuanao una SOCled'ad rnerc.antlf deternuoa des.aoarecer y su patnmont0 

soeial $8 reparte entre dos o más sooedaaes de reoente creaeión, en la Proporei.ón que se,,alen 

los soei~. 

S.A. ~ 

60% 40% 
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S.A. -Z:- S.A.-.,.-

'"""" 'º""" 
En cuanto a le Esosaon ae tipo parcaal. una s.ocmdad s,n des.mp.ar-ecer. rraec.ton• su 

patrtmonio social. • fin de que con esa poroón se constrtuya ol capttal de una nueva peBOn• 

moral de dereeho mere.anti!, obten, se creen vanas sooedades {eJemplo) 

S.A.. 

60% 

S.A. -V-

100% 

3.4.2.. NATURALEZA .JURIOICA DE LA ESCISION 

S.A. ·.r 

100% 

En relación a las sooeoades EscmC:hdos deben aplicarse las reglas generales de 

consUtución de sooedades. Lo antenor genera expectativas y desprende la intención del cuerpo 

leglslalrvo. la cual es generar una mayor e:idstenoa de s.ociedades mercantiles. ya Que la norrn• 

legal no pennlte 1a ~t>lhdad de ap.onar vía escrs16n. parte del patnmonio de una sociedac: a otra 

ya en funciones lo cual SI esta perrnf11do en ouus paises. 

Para que exista escision. se requcnrá 1guatmcn1e oel acuerdo por escrno de dicha es.ctsión y 

en la ronna en que para cada soe1edad. SC'f,,JUn su na1ura1eza. requiera llevar acabO d1Cho acuerdo, 

aoemas del convenio OUP ~lebrer. entrr si las sooedades escmdldas Las bases para el 

proced1m1ento de tOcla cse1sion St" encuentran estrpuladas en el articulo =.28bis de la Ley general 

de soaeoaoes Mercanldes oue estaDlece. 
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l.· Solo pocra ~con::laf'"5e por resoluoón de 1a a5Rmt>U!a je acoont'5tas a 'SOCIOS u ó~ano 

119Quivalen1e. por 1a mayona all'to•da para modificar el contrato ~al. 

L.o Que !m~IG3 Que requenra al .icuerao por escnto de dtct"la dOClS1on. y en la fortna en aue e-ara 

cada sociedad seQun s.u naturnlr-=:a rt!'Quoera 

11.• Las a~ones o partes socrnles ::10 la soci~ad qua 5e esc;,naa. dcberan estar 1otalmen1e 

111.• cada uno de los SOClOs de la SOClt.~cH>d e~ndkJa tendrá 1njcialmcnte una propon:.ión del caprtal 

~al de las escindldas . .gua/ a la que sea rituJ.oir en la e5-Clndente. 

3.o&.3 PROCESO OE LA ESCISION DE SOCIEDADES 

La eSCISlón podr.i acornarse por el órgano supt"Cmo de la sooedad. esto as por la .;1sarnblea 

de socios o aeeton1Sfas $eQÜn sea el caso. Por Jo tanto • un contrato social pod'ra sor mOCJ1tlc.ado 

por deci.s.ión de una Asamblea Gener.31 de tjPO extraol"dinano. los 111u1os reP'esentattvos deberan 

et$tar comP'etamente pagados y respcrar la prnpon:.tonafidad entre el porcentaje que un SOGlo terua 

o conserva en la escmaente. respecto del c:Jp11a1 sooaf de la esondlda. E$to solo mientras se 

efec:tUa la IJSQSfÓn. después PQCra alsminuir o aumenrar su partlcipacaón en el capital de /a o las 

escindk:las. 

Hay Que tomar muy on cuenta que la resolución que apcuebe la es.dsjón deber.a exPf'esar en 

pnmerlugar. 

·la descnpción de la ton11a. plazos y mecanismos en que ros d1\l'ersos conceptos do actlVo. paSIVo 

y caPttal social serán transtendos 
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- la oesenpcJón ae la pane ae1 acuvo. del pasivo y del capital s.ocial Que corresPOncJan a cada 

50C&edac2 eScinchaa. y en su caso a la esondente. con detalle sur1cien1e para permitir la 

kten1mcaCJón de las mismas 

- Los estados financieros oe la soCJeoaCf eseincJenle. Qu'" abarquen r><>r los menos las o~raCJones 

del ultimo e1cn:::icio social. aebtQame01e d•ctammaCo!> por auo11or c.iC'lemo Corresponoera a los 

actm1nistrado"'s de la escindenre. 1nforrnar a la asamblea soC>f"e las operaciones c:iue se realicen 

hasta Que ta escisión suno p4enos efectos legale!. 

- La aeterrnmaC1ón ae las Obligaciones QUe por v1nua de la !."!>.C1S40n asuma cada s.oete<iad 

escindida. S• una soc.ieaaa escindida 1ncumpltera alguna de las oblteaciones a5'.Jrn•Oas p0r ella en 

virtud ae la escisión. resDOnaera sohaanamenle ante los acrel.-Oores Que no hayan caco su 

conocimiento expreso. la o las cernas escinc:l1Cas. durante un pla.ro ae tr-es ahos contados apaMir 

de la utt1ma de las publicaciones a que se refiere la rraeción V. has1a por el impone del aclivo neto 

que les haya sido atnt>utdo en la escisión a c:.aaa una ae ellas; s.o la es.c.ndente no hubiera OeJado 

de existir. esta resP<>nder.é POI" la totahdad de las obligaciones 

L.as resoluClont•s de esc.sión deberan P<Oloc.ohzarse ante notano e 1nscnbtrs.t" en el R~1stro 

PUbllco de Comen::;.c.., asimismo deberá publicarse en la gaceta oficial y en uno de los penod1cos 

de mayor circulscion del domiciho de la escinaente. un exuaao de d•ctla re.sotuc.ón Que contenga. 

por los menos, la síntesis de la lnformaciOn a la Que nos refenmos antenorTnenle. 1nd1cando 

claramente Qut' el texto completo se cncuen1to1 a a1sp0s1eion de socios y acreeoore5 en el 

domicilio social de la sociedad aur&nte un plazo de cuarenta y cinco d1as naturales contados 

apart1r ae que se hubiere etoctuaao Ja 1nscnPC1ón y amba5 Pubf1c:.aetone5 

Durante el plazo seflalado. cua1Qu1cr sooo o grupo ae soeios qu" representen por lo menos 

el veinte por ciento del capna: socia' o acreeaor que 1cnga interés JUrid1co, podrá oponerse 



JUdlcialment8 a la escasion. la cual ~ suspenderá hasta Que cause e1ecu1oria la ~nlt!'nc.i.-1 ~ue 

declara que la opos¡oon es mtunaaaa. .se dicte resoiuaon Que tenoa par terminado el 

Al momen10 de la ~~on se deoer3 llevar a cabo. al •oual Qu., "n la fus1on. el C.3n1e. para 

Jos casos de sooedaoes Que des.aparecen por !05 de las acoones do la nueva 50C1edad o 

escndente 

.3.5 LA CONSOUOACION DE EMPRESAS COMO FACTOR DE CRECIMfENTO 

La aeflmCJón mas as:>eQada a la prad1ca nnanetera así como los aconteCJn11entos rea•~ de 

ta vtda lnvef"Slon1sta y se puede conciu1r QUO la combtnaaón de empres.as cons1~te en la unión o 

concemrac.ión de dos o rfltás empres.as bafO una a1recc1ón comUn. con Ja finaliaad de cumphr de la 

me1or manera posible. el ot>,ettvo para el Que fueron creadas. en fo1TTias Que pue.Jen 1r desde una 

fus.ón, una aoQulSICJÓn. ya sea total o con part1cip.aCJón en el C.'lDt1al contable do otra compa"ia. 

hasta un simple acuerdo contractual S.Obre aSQuna cuestión. 

Entre l.as cau~s Citadas para explicar la combtnaoon de empresas. la más comUn es la del 

crecimiento y ra e.xpans.1ón. E~c c.reom1en10 y expansión. no solo exphca a la comDtnac.ión de 

empresas sino que es aphcable a todas las empresas en si. 

La empresa llebtdo ar stsiema económico en el Que se encuenlra. presen111 c.i-erta tendencia 

a CTeCer. En muchos casos. e~a lendenc.ia puede estar ausente no porque no exista. ~no que s.e 

ve limttada por la escasez de ut1Hdades y la tarta de invef"Slón. pero por lo general se ;><esenta 

como earaaeristica comun a tOCJ.a emores.a. 

3.5..1 CAUSAS OE LA EXPANSION OE EMPRESAS E INDIRECTAMENTE DE LA 

COMBINACION. 



Una de la$ causas pomord1a1es ""' la cxpan.s.1ón de las emprc~s. la eonc0n1rarT1os en la 

DUsquoaa ae la mayor u1ihdad par part"' ae la~ mismas este ob;etivo tx.isu1ao normalmente por 

todas las empresas ha sido para muChO$ la f1oahdad b."'l~·ICJJ ae las rmrurs.a!;. y cons.1s1e en la 

oblenc.On df!' 18 rná.:urna ut1lodad po:s.;blf' corno meta esencial Corno meta un.ca óe la !"mpresa. 

este ot:>jehvo va pef"dienoo c.aa.a t:Sin mu.:; ~"ldePtos sin cmtJ.i:1rgo. es 1rr1riort~'lnle !".Cñ•tlar J.a 

Jmpo'1ancia de la ma•1nuzaC1on dt:' la ul•l•Oaa. ya Qut" ~ t'!>la es e!>cas.a l"n rclat:.>6n con la 

illVef'Si6n. o btcn no hay e.onlonces se re!>tnnolfa el cn;·tl110 o la 0Prenc1ón Ot• c:Jp1taL )1'0 que sena 

una empresa que no penerana ut1/tdOOes. lrm1ta11do con esto su de<s-"tffollo En c.amt»o "i1 riay 

utihdaoes. además ae a1raer vfllidades. s.r poa11a rcinvt.-rt!f una ~.01c1C>n lc>0rana0 con f'llo r.I 

crea.mien1o 

Es 1mp.prtsnte hacer notar tambtén una tes.is cxpuest;, por el Contador PUt>f1co Remo L•noa. 

en la cuál arpumema que la finalidad perse-gu1da por las empresas como la maJC1rnuaC16n de las 

utfüaaaes. no es ya et oti1ehvo mas importante sino que ahor'o es el c:roam1ento drvt?rs.if1cado para 

lo cuál argumenta 10 s1gu.emc:. 

a) EJ aceronis:tp no es ys "'El lider"' Cebtdo o la d1fuS1ón de la Pf"OPIC<lad mobftmna 

b) LB voc.aoón macr~con6rT11c.a de las grandes. flnnas aenvaoa d<'I impacto causado en 1omo 

suyo por su ex1stenoa por el lugar de etmplazam1en10 y por su5 1n1C-Jat1v.as 

e} La responsabfüaao s.o~al que denva de los hec.hos amenores 

d) L...as nuevas d1mP-n.s1oncs mundiales de los espac;.ios econorT'hco.s ciert.•mi1nan en el plano 

oper.a11vo la aescentra11zac:1ón ae la empresa en una mu111ol1c.oaaa oe un1daCJe'!"· pr0duct1v.as y de 

centros ae deetsión 

e) lnfluenela d~nuevas fuerzas económica~ y soc.ales. d1srm1as. de la prop1e<lad del cap11a1 ~Ore 

l.a estrucaurs y compon.amrcnro de- la ernpre5.a (d.rcC11vo~ de la m•::.ma. poatotes púDhco.s en las 

dwersa$ ese.alas. ~nd1catos. ere: ... } es cada ve: nlayor Esta~ tuerzas no tienen mnpuna razón 

"" 
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pnmon:flal para co~urr un nn do nacer rnax1mo el t>enencso. siendo el ~miento dlver31flcado 

ra anemaliva. 

3.5.2 FORMAS DE LOGRAR EL OB.JETIVO DE EXPANSION. 

TOdas las expans.iones Cle ne<goc1os pueaen :ser cla$10c.ad..as como 1n1emas o e.xtemas. 

CRECIMIENTO INTERNO: =:1 crP.Ctm1ento mtcmo se cionva del aumento de las operaciones ae la 

empresa. el cuál es re!iunaoo Oel aumento Cle ra Clemanc:.a ae ros bienes o serv1oos ae la 

empresa. Clel esta~oom1en10 Clo nuevas lineas de pc-oducros. ao nuevas áreas geográr'lcas ae 

ventas. etc. finanoaaas por las ullhCJaoes del negocio. mocl'lante pasivo. o mee1u1nte aportaaones 

de caJ)flal. 

CRECIMIENTO EXTERNO· El crec1m1enlo ex1omo es denvado ele la adqu1S-1C16n de empresas con 

operaciones preexJs1enres. pudiéndose llevar a c.o.bo esta adqu1s.cion en rorma to1al. por medio de 

la compra de la empresa. por mecho de una rus1ón o bton logrando el control de la empresa en 

cueslJón. mediante p.ar11apac1ón mayontanu en su caPttal cont¡¡¡ble. Tamo1cn pue-de llcvars.e a 

cabo con la creaoón do nuevas empresas. 

EJ fenómeno de la combmación de empresas es lan ampho que puede ~r considerado 

des.de vanos puntos de vista Oesac el punlo de vista económico. distinguimos en pr1mel"' lugar la 

S'Quiente cias1ficaCJón· 

COMBINACIONES VERTICALES: Son aquellas en las cuales las empres.as aQrupadas 

constiluyen diferentes panes CJol proceso productivo. puolendo rr des.oc la fabnc.aoon de la ma1ena 

pnma hasta la disinbuoon y mercadeo de las ex1stcnoas 

COMBINACIONES HORIZONTALES: Son aquellas QUU esr.an ~ruadas en la misma etapa del 

proceso product1Yo o sea. que r-ealizan la misma achvrdad. 
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COMBINACIONES EN CONGLOMERAOO: Son aquellas en ht!. cual«"S las empre:sas unK1as 

lionen muy poco en comUn en cuan1o a la producción o el mercado 

Atendiendo a ta funoón que rcah.zan dentro del oru:>e. surp1ria la s.guu1101~ cJaS1r1cadón 

propuesia por la E.S C.A: 

COMBINACIONES CON FUNCIONES CONVERGENTES 

COMBINACIONES CON FUNCIONES DIVERGENTES 

COMBINACIONES CON FUNCIONES DIFERENTES 

Tendríamos ung concentrnc:.ión de- ltpo convorpenre si de le pi"Oducci6n normal ae alguna ae 

las empres.as del grupo. surocrt coprOOuc:os o subproducio.s quC" puraen s-er aprovectiadcs en la 

producción de airas de las empresas del grupo 

En el caso de que de Ja m1!.ma mmena pnma !.U'Jan '1iferen1es Dn:>óucaos oue sean 

etat:>oradss por oo~ o más Glt" las emP<esas del grupo. cstarcmo~ anre una comblnación ae tipo 

divergenie. 

Cuando no~ cnc.onrremos en el e.as.o ae comt>inacaonf"S sm ninguna ui1i::orretacior1. entonces 

«!!"Staremos anic una combtnac1on oc naruraleJ".:a 01fercn1e en cuanto & las tunc•ones 

.2..8. METOOO OE PARTICJPACION. 

E: mctc>Oc de part1~pac¡ón cor'ls1s1e en valuar la!. 1nvt'!rs1ones al costo de a.::l'Q'-JIS1ción y 

BQrcgar to dc:1u::ir) la pane proporoonal de- las v1jf1daO<"~ fC pcrn1c.-is} oc la!< subs1::1u1n.o1s o 

asocíitaas, PoStenores a sa 1ecna ae compra oe l.:r~ mver.:;mnc~ t..ns u1ihaaaes o Pt-i"a1aa~ 

Originadas por transacciones enire la~ compañias ae! oru:io etcnanra y asoi;:,aoas o su~1anns no 

consohdadas). deben ser eliminad.os antes oe etectuar er i\111s1e mencionaao. 



'-:'1•rr1·:.,?·J 

oeoroc.tac1ór1 acumulJt..:.:·; 

OJ C:::n .-qucuos casos '-'xcepc¡onaJe~ en QUP ~' .. a1or de compra ,:J., 1as Jcc.¡ones s.ea 1nfenor a su 

valor contable QUe 1es es re1ar1vo, es.<t d1hNc~1c1a Jet>c ap11car:;e en pnmer 1ur.;ar a redueir ios 

valores de los activos .1cqurndos para ~acc11os co•nca.lir con !as vaicrC's .Jelerrnrn.odos POr un 

avallia 1naepenoienre El rem.'lnentc o Ja 101.11tdad Je ia C'1fert_0noa '!>' ~s qu•~ el 'llvalUo arro¡a 

valores supenores a :05 mosrraaos en los es1a<!os :Jnanc•eros •jo la emDrcsa adquinda) debe 

reQtStrarse como superavrt de cap11.11 QlJe no .Jcoe ser :levac:o a las ull/•d<"l!jes acumuladas o 

utiUzado para compensar pér-o'1das de operaoón 

El métoao retle¡a las camo1os de :a emisora en func1on ae ~u!O ;-r;;01as r~:::;;.rltaoos. de los 

efectos específicos de ra 1nflaeton econctr:tc."l y Jos efectos de utilizar un mélodO de recxores16n 

por inalce de oreClas generales o au prec:os es~c1ticcs. No reon•••senra Jos cambias en la o;er..~ y 

demanaa del mercado acoonano. n1 Jos -=..amb10 ocumdos par comisiones y ·.1anac1anes ac activos 

y m0d1ficaoones r.lel creoito mcrc..,nt1I cre la prop..u emrs.ora 

Este metO<Jo no es aplic.aoie a 1.as compras adqu1ndas para controlar o 1nnuir 

aclmin1strativamen1e ~n ras em1s.oras en 1an10 no nayan ocumdo estas necnos. Cuanao se 

adqtueren las aeciones con e~ ·ntenc1on. aeben valuarne contofTTle a los 1nc1sos mencionados con 

antenondad i:::ue fu.!ron :omaaos aet Ooletin 8-d. a su cesto ~e ac:ou1sieion actuahzaao con ina1ces 

de preaos .genera1es o su valor do realrzac16n el quo sea menor. 
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3.1 ACCIONES ADCWRIOAS DE OTRAS EMPR~SAS QUE YA SON 

SUBSIDIARIAS O ASOCIADAS 

Estas acoones reprr.Sc."nlan .nver.;1one5 a lafQo pJazo deSdu el pUnto de "isla de IOS 

pnncipíos de conu:icrhoad. ra .iC'qui;<:.•aOn 'le .JC:1..,os y pasivos en ra proooroon del numero ae 

acciones y. oor con~cuencia son .aci-..u1s1c:or.t"S ~e Clases aiversas de • .,,c:,..,os mone1anos y no 

monetanos Que se e"ncuen1r.1n oxciu•cos de e!:.f.J situ.1c;on 

Las acciones Que son adQuindas p0r la:;. enlidatles para promover las act1vtdades de las 

emisoras. bien sean oor disoo.siciones de oreer1 cubernamen1al o deCJs1ones propias de la 

administración que decide adqu1r;rt.as. y Que s.on ~:s.encialmente 1n~nimentos l'inancieros y activos 

monetanos. Para cefmir a Jos .ac:1vos seflalanarnos al boleiín A-11 que dice al rcsoecto 10 

Stguiente: 

'"Ac:ttvo e.s et conjunlo o segmento cuant1ficable de los beneficios económicos futuros 

runctaaamente tt-sperados y con1ro1aaos por una enuaad. representados por ereci1vo. oerect1os. 

tHenes o servicios. como consecuencia de transacciones Pa:iadas o ce otros eventos ocumaos .... 

Consecueruemenre. las compras de ..JCC.:ones de otras ent1aa<::es 1ndepen<J1en1es que no son 

invcrstones en empresas subs1dianas o asociadas son actlvos de las entidades 

a) Que representan benetlc,,os económicos del ruturo en rérrnmos ae lo5 nu¡os de efectivo que se 

reetbínlln como O'ivtdendo:s. como precio ae venta en dinero. o el valor de otros instrumentos 

nnaneieros que pueaan esperarse o se hayan promet•do 

b) Oiehas acc:Jones constituyen beneficios económicos del futuro suscePllbles de cuantificarse. de 

acueroo con Jos procedlmientos necesanos para ello. 



e) Si I• trans.ac.ca6n aeo compra tnctuye- Que la .aaqutrente absotva los derecho'!> y los riesoos 

inhef'Ontes a la acción, esta.remos ante- un activo su1eoto •un ttatam1onto contable r.·.:.iecial. 

et) L.Jt compra die un• aec.iOn es eon$tteuenc:1• dr tranucoones pasad.as y. Por lo 1ari10. son activos 

Qui.' aeben aparecer en los estados r1nancieros dr Jos que l.as compran. 
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.C.1. ENA..JENACION DE ACCIONES OESOE EL PUNTO DE VfSTA FISCAL 

A diferencia deo otros bienes muebles e 1nmueblt'"~ aue e~án !.t1J~ID!. a d1vers.idad de 

gravamenes, 1as operaciones con acciones solo e!i:!an comprendida!". r.n "r H-"t11rnen ael impuesto 

sobre la ronta los aspectos funaamentales de Ja política fiscal en relación con este gravamen se 

anallz..an conforme a 10 s1gu1en1e. 

4.1.1. GARANTIA OE RECUPERACION DE LA INVERSION. 

a) Inversión .:>rlgmaJ. ~presen:ada par acoones 00tenodas por aporta~on~:; hecnas en efectivo o 

en bienes a la sociedad emisora y J:X>r acciones Dd:Qu1fldas de terceros por compra o bajo alguna 

otra forma ae ena1enac16n 

b) Rend1mJento f"lsc.al neto a Que cada ac:oón tJene dere-Cho y Que dertva del superavit 

acumulado en la soc.edad emisora, procedente de utihdades e mgrl."sos li:>e.ale:> que por ha~r 

causaao l.S.R. o haber estado c.11entos de el. Quedan a d15oos1ción del invcr.;.ionis:a libre de 

gravamenos. 

La garanlia de Que esos conceptos de 1nvers,i6n se recuperán m!'"Qntmente por ef 

inversionista con motrvo de la enaJenaoón. 51empn- qutco of valor de é!rta sea supenor a aquellos. 

po~ lo tanto se sustentan do:!. aspectos es.en.::ialos 

Ambo~ componenll"S de- 1ti uiver!.10n se aci:ua11zán. apl1candoles factores dcnvaaos de 

indices 1nna:::ronar1os. para expres.anos en pe~s aciua1es d~ c.apac.idac1 1'f.:1Qws1trva. cuuntific.Rdón 

que se equ·:.oara. por oesc.ans.ar sobre las mrsmas Cdses a la que- corresponoen el valor de 

ena¡en•ción. 
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P3NI "v1t.'.'lr que lnct<la s.oore ~llo:; tl'I ~rav.un1~n del 1 5 R: se con:..dera p.or et fisco que esos 

e1emcn1os actuaJi.:ados ronnan el ca~to l" !a::. .ii.::cior:~s. v quo la d1ferenoa con et valor de las 

acciones es ingreso g~vatle 

4.1..Z. PROPORCJONALfDAD ENTRE IP.~GRESOS Y COSTO 

La prnparc..onalidad ~ntre :nqr1:~0 ·1 Co".".10 reo;.urta ae1 efecto m1::.1no de la actualiz3ción de los 

Los comp0nentt!'5 de Ja 1nver.:.10n. Quo co1responden a erogaaones por acooncs adq1.11naas 

y a la :icumul::icoon de rl!'nd1m1en1cs fi~lcs a aue tienen den~ctlo es.11s acoones ot101nanas, 

pudieron n."l°"'"f"S.e Pf'Oduc:oo en C1frr~ntcs lrcha::. anccnore.s a ;;1 C:>:t ena¡enacion. ra:..zón por la cual 

estan expresadas en pe~s nommalcs do d1ferento poder adQU1s1trvo si estas pantdas se 

mantuvieran en su valor ono1na1. at entreruarias ,"11 valor ::le eno1¡enac1on ev;)rc~.aoo en moneda 

actual se estarían compar;:u1ao dos m.tCJn•tuaes valuada!>. !'.<JOr~ diferentes ~"J'."'.es. con ~>dente 

pel)ulcm para el 1nven.1on1sta. po~ue ~a g.ananc1a ~ravaolc resultante seria irreal y e::cce~va 

La ~c:uah..zacion ~e los concePtus de •nver.::;1ón par.a hacer su cuan11ficacion s.obro bases 

analogas a !a c¡ue corresponden el valor de ena1er.ac..aon. produce !a un1tonntdad ~n el 

enrrentam1ento 1ngreso-cosio. ootenicndo~ -:orno resultado Ja ~.1nanc1a re.JI. 

vanas aCC1ones pnmeramenie se de~enn1na el letal de esa 1nv"'rs1on. o sea que se establecen el 

mor.to ono1nal de 1a inver51on y en SC9uicla se obtmno el costo un1:ano promedio por .aicoon. 

dividiendo ese monto entro el total de accmnes ciue tonTián el paquete Pl'"Opted."ld del 

contnbuyente. 

,.1.3. EL RESULTADO DE LA ENA.JENACION POR ACCJON~ 



Si un paquete de ac.c.iones se ena1~mara siempre en su 1oi.ahdad. no haDri.a problema para 

dtttenninar globalmente et reSullado de Ja operación, al total de Ja con1ra presi.acu;~n p.aCfada s.e­

dt'duona el costo rrs.car actualizado del paquetf!' y la d1ft!'rcneia seria el resuttodo de uflltCJad o 

i>erdfda. Pero suceof!' a menucJo Que solo se vende una pan'-" de las a~ones del paquete y el 

fe'sto seo mantienen en p(>der del 1nv(.'f'S1onis1a para seguir '-"J(.'n::Jenclo los dere-chos inherentes a 

esos titules, entre ello~ ol de la p0s1~ildad de enu1enar1as en cr futuro 

Ame esa snuaetón se 1moone oc1errruna~ pnrnero el re!>ultaoo º'-"la ena1enaetón por ac,c,on. 

apheando al preeio ce venta por acoón el costo promea.o POf acción Que .s.e hubtera determinado· 

el resunaoo por accaon así obtun1do se multlf>'•c.a por cJ numero ce ucc1ones vend•d~s. !.1CndO el 

pt"Oducto el resunaoo oe la ena1enaaón 

Por 10 Que s.e refiere a la5 aec.1ones no vendidas. rendrar: como costo a p.,n1r de la foc.t\.8 de 

enaienación, ol costo unltano prom0d10 deterrn1nado. eJ cuál s.e toma oara los efectos oe futuras 

ena1enac:rones como coszo comprobado Oe adQu1sierón E!;!as acctoneo~ se COn5olOerán un nuo"'o 

paquere Que se fomu• con nuevas adQu1s1c.iones como pane de la 1nvers1ón ong1na1. lomanao 

como recna de adQu1s.tc1ón la misma de la ena1enaet6n en Que Quedaron como remanente. 

4.1.4. CUMPLIMIENTO DE LOS OBJETfVOS DEL INVERSIONISTA. 

Los o~a::u1os QUI"' existen en la ley. para que el inve,...-..¡Omsaa comDen!'e totalmentP IL!s 

POn:haas f1s.cales sufnd.as Que ~ prooucen con gran frocuenei.¡¡ contra otras. ganancias e 1n:;iresos, 

nulifica uno Oe tos objetivos est?no.ales de la tnversJón en acooncs La recuperación rntegra dP la 

inversión. 
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Las i>en::l'klas 'JCn"r:¡Jmen1e H' or91nan porque .,¡ \ldlor de en:J1en:1Clón es 1ntenor al mon10 

de la •nve~1ón n!cuper:ttlf". ro Qun ;icurre con gran rrecuenc:a. ya 5.ea Qu~ se :rnt,.. de acciones 

que Sd cot1.;:an en i:!I merc-'lfJO ~ft •.111:cre~ ·'l ,Je !as QUd se n~oc1Jn .,.-,r ~u~r:i. ~n ope!.-...:ión 

4.1.5. LA PROBLEMAT1CA EN RELACION CON LAS PERDIDAS POR ENA.Jí-NAClON CE 

ACCIONES 

Et nsc.o dCO<l.!na ~ns1derar el reccnoc.:mot!nto rje 1.a:. ;>ercldas en ena¡enacion c!e acc:r.ine!I.. 

dando oportumdac: al 1nve~on1st.'l oe Que 1.1 ro~.._~.::·~·: .1~1'.";r:HrJL•nh.• :!Muc1rncc1.1 Ge i;:tn;inc.i.-1-;. o 

ingresos Cid otros conceptos, no 5010 ;::>or 'os que s..· P•odu.zc.an por la ena1cnac.zon oe t>tenes como 

esta establecido en la Joy ae 1mo.J1!sto soore 1a ren~:> \<1 cual menc1cna como rc-ota gen~ral que :as 

perd10as que pro\lengnn ae ena1enac.ion !.Je ..1cc1on~s no s.er3n C'e-duc.zblf•5 No entran en esta 

prosct1pe¡6n las acciones ae oferta pubilc.a ncgoc.adas con Ja 1nlervenaón ae la OQIS.'l do valores 

El o~en ao e.sta pror11bic1on s.e remonta al .i"o do 19"58 y el motivo de ella :5-e0Un quedo 

consJQnado on la m1c1atf\la ac ley del e¡ccu11"0 federal y on el dictamen de 1a Com1s.tón de 

Haoenoa de la cámara de diputados corn!Spofld1en1es fue impedir la s.tmulación do pérdidas en 

venta ae acoones en que 1nc.urnan algunas ernpresas con la finalidad de 015lll1nuir su =>ase 

onrveble al amparo de la exención ctor>;;:acJa 5otirc esas mismas operaciones a personas fisicas, 

pnv1Jegio que so mantuvo \ltQenlo na.sla elª"º ~e 1971 

Las Slmulaciones detectadas por el !isco 5e prO<:luclan de la ".'.'.1.;u1enle manera: 

• Venta de acoonos por ;:>e,..-.,.,ona física a pc~na moral a un precio supenor al valor real, con 

utUk:lad exenta para le pe,..-..x>na fis1ca y costo ~tcvaoo para l.a moral. 
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- A diferencia ae la anlenor. venia de l!!sas mismas acciones por la f)f!r.>e>na moral aoQu1rente a su 

valor real. mismo que sena mfenor al costo de adqu1s1oón. onginandose una pert11aa que la 

per.>ana moral dDCJucia para dClermmar su base gravable 

Por haber des.apareCXJo las causa!> que dieron ongcn a es.a Pfohrbtcron en 1972. af)o en que 

se eliminó la exenc.iOn a IR!io personas físicas lomando en con510eracron Que el precepto Oebfo 

elim1nar.s.e desde entonces. probat:Memenlr- no se realtzo de es.a forma Clf:"btdo a que para el risco 

era sumamenle d1ficr! controla:' tas. opcracroncs con acciones al p.onac::tor modahdaC df" c.irculac.6n 

aeetonana Que tamt>tén aesapart-ció Cle!".de el a'1o c1f:" 1 Qfl3 

La necesidad de dcs.apnrrcer c5e obstéculo se ha~e pa1cn1e en la actualidad. POrQue se 

opone a la po011c.a riscal de nPOyo a las mversfones en c.aprtal ae nes.go. onentada a garantizar al 

tnve~on1S1.ü la recuperacron 1n1egra de su mvcrs1on. Eri las cond1croncs a=tualeS es muy drfícil y 

nesgoso para la!> empresas. mcumr en el l1PO Clt> !...tmulacrones Qut' se trato de 1mr:>eair. por el 

si.szema de control oue se r...as.a en el cncaacnam1ento oe operaetones entre- contnbuyentes como 

mecho de comprobac;,ón ns.::al. en dOnde lo quo uno ACl.lmula el otro lo dOOu~ y se incrementan 

tos nesgas para los 1ncumphdos en osa caaena 

EXCEPCION A LA DEDUCCIÓN DE PERDIDAS 

La pérdida es deducrble . sólo de oanancra~ por ena1enac;,ón de acciones. SI el contrtt>uyeme 

cum~e con algunos reQu1s1tos 

- Se cons-1dera come.. "'alar dC- ena1enacrón par acc.ón su valor contable actuahzado, si la 

contraprcstac-~ón pa::taoa tuera mlcnor a oouél 

- Para el compute.. di!!'! va10~ con:a:>i<.· de la ac::.ion. el c.ap1:al contat>ft:- oe ll' soett7Cfad em1son1 debe 

esiar actua11z1100 A! oerre oe' e1ero::i0 1nmed1a10 anrenor a la re-cna ae en¡,1enac.1on 



CAPrrr •.o- J 

- Solo se reconoce Ja pen:lida outt 1'1!sune con la ut1Uzaoón en el m.r.H:Jmsmo de ena1en11e16n e 

eS4t valor contat>la. 

- El adquirente en todos ~os casos ., el .ma1enanta -.ola cunnao '1aya perdida. estan oohoad'os a 

prescnt.:1r respectivamente. aviso O'e .1CJQU1::>4Ca)n y de ena¡enaoon co acoones. en los fonnufanos 

cc1T11spot"M21entes, dentro de lo~ ciez ::21as S1Qu1enres a Ja tecna de la operaoón. 

Estas 11m1taoones se o.asan ~n los n1.zonam1ento~ eJotPtJ~s1os an1enormen1e. en el Que no se 

conSKJera normal que las sooe-caaes m•!rcantiles 1nv1ertan sus recu~s nnancieros en el c.apttal 

de otras empresas. satvo los C."1S.OS de exceDCJón que se aes.tacaron en incisos antenores. 

podemos concluir. 

- A ese pnncipio fundamental ot>edoce la limitación cons..siente en que las péraidas por 

ena1enaoón oe accsones sutndas por personas morales no se con5.Kler.an de-duczo1es ae los 

lnoresos en forma general. sJno Que solo se autonza su ::2e<lucoón de las gananeias Que el 

contribuyente obtenga en la en011enacion de acoones en el mismo e1erocio en Que se surra la 

pen:1kfa o en k>s tres e1orocios S#Q1.nen1es. hasta por el llm11e de esos oenetlcios. En esta llmrtaoón 

permanece la KJea de quo solo se ,us11tica la deducción de pertiida.s en el caso ae personas 

morales Que hat>tlun1men1e efectUan operaaones con accsones de las que denvan de gananClaS y 

pen::lidas en fonna recurren10. 

SI en el raoso de los cuatro e1erocios las ganancias contra las Que se deC>e aPficar Ja pernida 

fueran sutlcientes para compensarla. la parte no dedUClda ya no podra aplicarse contra 

ganancias futuras. 

PERDIDAS SUFRIDAS EN ACCJONES CE OFERTA PUBLICA 

.,., 

ESTA 
SAUi 

TESIS 
lilE LA 
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Las pérttldas en en.a1enacion de acciones cotlzaoas en bolsa de valores oue se colocan 

entnt ef gf'lln pubUco invef"Slon1sta, s1em~ que su &dQul54CJÓn o enaJenación se hutuera efectu.rtdo 

por medlaaón de d1c:h• mstttuaón. serán deducibles de las ganancias por enajenación de 

acciones, en el mismo eJert:too o en los tres sigutentes s.tn los re-Qursrtos establecidos para las 

demés acciones, ya que la intervención de Ja balsa en 1as oporaetones ~rsallles las hace 

1ransparentes a los ojos del risco. 

La pen:hda doducible en estfl' e.aso se determina como Stgue. 

- se consklena ingreso obtenioo eJ Que resune de la ena1enacrón. 

- Se conS&dera cosio comprobado de adquisición do fas acaones Que se enajenan. el pntciO en 

que se hubiera adQuuiOo, s.empre que la operación de compra se hubtera efectuado en Ja bolsa de 

valores. 

- El monto ortg:lnal de la 1nversrón el cual se detcnnrna con et Pf"OCed•miento que se mueszra en el 

uttlmo capitulo. 

Las 61cciOnC$ de oferta pUb11ca en operaciones etociu~as tuera de la t>otsa de valores. 

siempre y cuando se trate de acaones que se cotOQuen enrre el gran publico lnversjonista. la 

Oeduc:Gión de la pertt;cJa se a las s101u1entes cona1c:1ones: 

a) Ingreso imputable.- en es1e e.aso ~ cons1oera Ingreso obtemao el mayor que resulte ent~ el 

predo de la operaoón y la c:olización Promedio en bolsa de valores aeJ d1a en Que .se enaJenaron 

como se muestra en el s.i;Ju1ente e1emplo: 

Preao 

operación 

Coti.zac.ón 

promea10 
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ca.so• A .. 

caso-a-
NS .J.~00 00 

NS 2.300.00 

NS J.OCO 00 

NS 3.2C0.00 

<'.". IP!Tt:U.J ~ .¡ 

En el pnmtfr e.aso et preoo Que Sf! consi.aera como •r.or ... so í"Qr enaw·11ac16n ~s e1 ;>recJO <le 

operaaon que en e$.to e.aso es mayor a la cctu::acaon ;:>romr.d10. 

cotizac.i0•1 promeaio ya Que e~ta es mayor .11 ¡::reqo de la operac•ón reallL:lda 

t>) Costo comprobar.lo de adqu1sic.ion -5e con~en1 cos~o comproo.ado de adqu1!)1oón de las 

accion~ Que s.e l!Oa¡er1an. el menor entre l!I prieoo en que se l"lub1eran adqu1ncl'o y la cotizacion 

promedio en t>olsa de valores del d1a en quo s.e adQumeron como se muestra en el s.gu1ente 

ejemplo: 

caso '"A· 

caso-e· 

Precio 

Operación 

NS 1.357.00 

NS 8-45.00 

Co11zac1ón 

Promedio 

NS685.00 

NS 9-CS.OO 

En el pnmer caso el precio por el que :s.c conSK'.lera costo compn,Jbado de adqu1S1c:en es la 

cotización promedio ya que en este e.aso es menor en comparación con el precio de aclQu1s+c.1on 

En el caso - B • el valor que se consM:Jera como costo comprobado de adQu1SlC1ón es el precio de 

adquisícaón puesto Que. como en el caso anterior se considera el menor entre los dos 

e) El monto original de la Inversión. 
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d) Por uhlmo la presenlaeión ael avr!K> por adqu1s1ción y enaumaoón de acoones. tomando en 

cuenta que las operac.ones Que ~ ereauen fuera de la bolsa ae v11lores. aun cuando ~ trate de 

aectones que se colocan enlfe el gran Publico 1nvcrs1on1sta. las panes deb(:>rnn Pf'r.!.entar d1C1"10 

aviso conSJgnanao los dalos de la operucion en la siguiente fonna. 

• En el caso del adqu1ren1e tenor& la obhgaCJón ae presentar avis.o B la autonond (1~11 mediante cr 

fo1TI1ato oficuil HIS~-1 Z9 avrso por adqu1s1ción de acc.mnos. dcnlro ae los diez d1as S-IQU•Cnt~ a 

la feeha de la operación 

• Por lo que respecta ar EOna1enante. tendra la Obl1gac.on ae pre!'.cnlar D\11S.O a la autondad í1s.cal 

mediante el fonnato of1C!al HISR-130 avis.o per ena1enación de acciones. solo l!O el caso en que se 

Pf"esente perchda en la opera::.ión el p4azo para pres.entar1o sera el mismo que para el aaou1ren1e. 

A..2 TIPOS INVERSIONISTAS EN ACCIONES 

La polilica fisc..e.I en Impuesto Sobre la Renta orrcceo "anan1es en relación con la catr-goria 

de Jnverstonisia. oc las tres que en mOdo genera? figuran en la le) 

1.- Personas Morales Cle NaCJonaliClad MeJC:lcana. 

11.- Personas Fi5'cas res.Cientes en M(uuco 

111 - Personas Fis1c.as y Morales res1C1entes en el EJC:tran1ero 

4.2.1 PEF?SONAS MORALES DE NACIONALIDAD MEXICANA. 

Este fJPO ae ent1daCles ccon6m1cas en las que prod:>rnmar. lus !i.QOE'dades anónimas. tienen 

como tune.ron pnnc1pal la ae concentrar una inver.;ion onc;ontaca a a::=1"1r:::Jaoe~ proouct'"ªs 

desarrollaoas POr ella~ d1ro~amentc. relaoo:inada!: con el crccirn1cnto de- 1a economia. Es por ello 

que Sf" cons1oer.a QU~ d1.::tlas un1oaoes e-=:onóm1cas ne ot.-ben tener como ob1etivo 1nvert1r sus 
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t) itlver.Jlón ae sus ~obr;::inr·•s ..:e :;qwtJ••z ~n acoones bur"5.arrle:1. 

2} :nve~on par SOClt!CJdf!"S '.'.",.;:nrrc1aa<:r.1s -tn dCC..:on_,s c:re otras empres.as. para rnrcorar con ellas 

morales es c:;onsccuenre con io antenc-:>t~tlt.'tll!!" Jf/rmado y a ,J.f<.•renr..Ja Je/ trat.:HT~o~rno ..;ue ·.;.e da a 

p.!!'r""...Onas física~ res.Cenles un .\Aexico 'I a .::-,.-1ran¡t-•r'.Js. no ~ les olorga '!I benericro de c..-enc1ón 

alguna, sJendo las gananCJas denvac:ras ae esas Cp"'!raoones gravables en lodos 105 e.as.os 

Es.as gananc;as par uonlo son acumulables a los O<.'mas IOQrt?S<.ls de /a!> pers.onoJS morales. 

e.aus..andose sof){o ellas el impuesto establ~ao en el articulo 10 de la ley ae 1 SR. ~"Jra esta 

ciase de conlnbuyenres. si ol re5'.1Uado flnal en quo queda comprena1aa /a g.:rnanoa. es de utJ/•dad. 

U 1415.a de/ gravamen a personas morales es diferente a la que se aplica a peJ'"'"....onas fi~cas 

que puet:Je .ser infer1or a Ja del JS% ya que ~1ci'las pe,.......onas se te~ ap11c.a una !anfa quo es 

mencionada en el Att 103 S&!Jundo parrafo de la ley del lmpuesro SQbrc la Renta y que es 

publlcada en las resoluciones m1scelaneas Que al nfecto a1cta la Se~fana de Hacienda y Credilo 

Publico; y que fam~én es distinta a la que se aplica a extranJcros con representante en M8x1co. 

que en tOdos ios casos es de ~' JO% 

Las peltlídas en /a ena1enaC1ón de acoones no son dcduClb'O$ de ros Ingresos de las 

pet30nas morales pcJr:J ~etcnn1nar ta utJ/ldJd fiscal y Sólo puP-Clen ccmpensa~e en forma limitada 

contra ganancias que se obtengan ramo.en por la enajenación do acaone-s s; la persona moral 

eumpl'e con una s.enl!t de rcc.ou1sitos que pueden representar un otrstáculo para hacer efectiva esa 

•Plfcación. mismas que se reaaaaron .;:inrenofTTlen!e. 

X.1 
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4.Z.2 PERSONAS FISICAS RESIDENTES EN MEXICO 

Por razón de Que en las persona fis1ca rad1c.a la capacidad de ahorro y Que deDe onentar.o.e 

y alentarse ese ahorro a la inversión productiva en empresas. es que a es1os sujetos se I~ otorga 

el trato mas favorable en el róg1men r1s.car de 1nverstón en acooncs en general y en el de!> su 

onajenaoón en particular 

El régimen en impuesto sotxe 1a renta para la gananCJa en enu1enaoón de aceiones por 

personas fis1cas e.otcfuye ael concepto Ce ena¡enuc1on al~unas operac.iones con acciones y 

estabfcce e){eno6n para los ingresos por cnaJcnacion oe lílulos burs...'lt1les Ad1cmnalmente se 

cons.del'B Que la genanaa obtonJda en la ena1cna:::.ion de acoones no es lota/mente atnbwole al 

al\o en Que se efectúa la operación, sino Que se obtiene a lo ta~o de lado ol penOdo en Que el 

invers.on151a mantuvo en su poder las acc.onc~. a~S.Of" Que las aaqu1nó hasta Que- las ena1ena, 

siendo as1gna~e en consecuencia a caca uno oe esos años. Ja parte proporcional Que le 

correspancie- ae esa ganancia La caus.acion del Impuesto a las.as mfcnores al 35% bds1c.amente 

se aebe a Ja progreSNtelad ae la tanta a1ud1da 

EJ Impuesto Sobre la Renta Que se cause- PO' cada operacion dcoe ser retenido en lodos los 

casos como pago provisional DO" el adQu1ren1e. El 1nve~1on1st.a considerara en su decfaraoón 

anual ae l.S.R el resuru1ao ae todas las opera<:fones efectua::la!' en el a~o. pa~a efecio del 

cómPt11c.. ocf 1rnpue~o anual a su cargo, Rcred11anoo las retenciones Que.· se le hubieran h"'::ho. La 

re1eneion par et aoou1rcn1~ esia su1c1.a a oos mC>dal1daoes 

a) En el caso general la rclencion acbc se~ po,. e! 200,.., ccr valor total Of" cna1cnac1on 

b) La retención se narí,(j po~ ca·nt1oao m~nor corrcsoor1d1cnu: a r S.R erecsrvamc.•nte cau~ao 

SObf'P la ganan:.2 de Ja ena1enaci:>n o no habna retencion en caso de pCrd1das. s.i la operaciór. ~ 
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dJetamina per CJntador Pu~l1c:J rt.-qistr:ido. de lo cual n..iDl.aromos en el =..10ttu10 rn1t1ren1e al 

dlaamen par enc11enacion ae acoones 

P3ra el reconocur.oento ;:,or el fisco dfl' •as perct<!.:l5 por ~n<l¡t!'nacon, se enmarcan 

J~atmen1e dentro .Je ":.Jen0s :ím1le!>. el .nve~on1!it.-i aeoo cumplir con una sene ae re-r,:u1s1tos Que 

entraflan e.reno c;¡raao ao J•fiC.UU.1d. y ,...ue mas p.irece que oor e'Se medio ~ :rata de desatentar1e 

para que no cu:s.,ue 1a r~c.u~racion fi'.'".C31 lle Jas oe~•Cas 

4.2 . .::J PERSONAS FISJCAS Y MORALES RESIDENTES EN EL EXTRAN.JERO 

El trato que recibe el 1nvers1omsta re51dcnte en el extran1ero. es s1m1l.'.lr al 1nve~onlsta 

persona fis.ca domiohaaa en Mex1co 

- Sea persona fis1ca o moral. se lo eximo de l.S R. por la ganJncia Que octenoa en la 

ena1enación ae accione$ :iursa11Jes 

- Si cuenla con representante en México p~a el l.S R . .s.r.>ore la gananc:a de la enajenación. 

a una tasa del 30%. menor a la Que se apllca a personas morales mexicanas. y ~amb1én a la 

máxima •=ontenkla en !a tanta aplicable a pe~nas ns1cas. En este caso la operación 

invar1ablemente uene Que ser d1aammada por ContadOI" Püblico reo1strado 

- LO$ extran1en.::is oue no Uenen repre5entante en México. que-<:an gr~vados con la casa del 

20% sobre el monto de la ena1enación. impuesto Que como pa<Jo definitivo debe ser retenido por el 

adquirente. 

4.3 MODIFICACIONES PARA EL CALCULO DEL COSTO FISCAL EN ENA.JENACION DE 

ACCIONES PARA EL EJERCICIO 1992-1993. 
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Las mod1í1caaones mas 1mp0n.an1es Que- se h1C1eron en 199~ rueron las :!.1Qu1entes 

1) Se conigio ta le)' para sefaalar Que para aetennmar el costo fiscal oe IHs acetones. no aeoeran 

ad1aonarse los 01vte1enaos en acc.tones porc.biaos nor la s.oc1"°ªª ern1sorn n1 los oue seo 

reinvienan en Ja :;.us,.cr1peoón o pago oe aumento ae caprUt! ar la m1smn pc~na morat Qur nos 

diSlnbtJyo dentro oe los treinta Cl'ias s.tgu1en1es a su d1s1nbuc16n Hasta 1991 esta d1sPOSJC16n se 

habia omtttdo en la Ley. onginando Que 5e pudiera hat>nr lomado algUn beneficio 10Clet>tdo Cabe 

reeortJar Que aesoe- el p.unto oe vista de s.imetría fiscal. los d•vtdenoos en acciones o reinvort1oos 

no deben consl'Oerarse rn a ravor ni en contra en la Oetr.onn1naClón del costo fiscal de las ac;c,ones 

2) Se- moct1fico la redacción 1m1oouc.da en la Lt'!'y en 1991 ttn ID!> casos Oc- esa5'0n y fuS1on ce 

soaf>daoes. para rat1r1ca• Que las acc.ones QUe se emrtñn o ~ traspaS('on como con!oeCUenaa de 

estos aaos. tenar:én como costo de aoouis1ci6n er costo frsca! qur 1en1an ya sea en la socieaaa 

esonaen1e o en la fus.ionada y como fecha de adqu1sic16n aQuella en la Que s.e colebf"en d1Cl'los 

actos. 

3) Acorce a las reformas heChas en 1 992 en matena ae deducibfl1daa de la part1c1p.ac.i6n de los 

traDa1aoores en las utihdades de las empresas, s.e pree1sa Que a la ut1hdi"JO' fiscal Que 5.( =:ons1dere 

paira delenninar el costo fiscal de acciones, por una p.ane se le Cl'ebcra ad1cronar la pan1c.i0doon de 

utilJdades deducida en el eJef"ClcaO y POf" olro lado se le debera drsminu1r la corre5pend1enre al 

pn:>pio e1ef"Cloo . 

..C) Se Pt"ec.isa Que para efectos de detcnnmar el costo fiscal ae las acetont.-s. el impuesto sobre la 

renta Que paguen la!; personas morales sobre d rvldendos Qur no Provengan oe UFIN (utlboaa 

rtscal neta) no~ deberá restar de la utilidad fiscal del e1ercic.io. 10 cual es correcio. ya Que dtChO 

lmpues10 no se aenva ar Ja ut1lloaa de 1a persona mora:. s,,no ae1 pagc. de:- un Cl'1v1dcndo 

5) Dentro del comernoo del d1ciamen por ena1enac.On a~ a~::>ncs. se m0d1f1ca c1 anexo relatrvo al 

calculo ae1 l.S.R. Pago prov1S1ona1 er cual se «-J~mphf1c.a a conunuacion 

EJERCICIO 1991 



GANANCIA X TARIFA 

EN.A.JENACION • A.RT. 103 • l.S.R. PAGO PROVISIONAL 

DE ACC!CNES 

EJERCICIO ! 992 

l.EYl.S.R. 

GANANCIA X . No OE AÑOS RESUL TACO J.S.R. No DE 

ENA.JENACION • AOQ. HASTA •X ART. 10:J • PAGO X AÑOS 

CE ACC!ONES. EN~ENACJON l.EY J.S.R. PROV. HASTA 

ENA..J. 

El ;>r0Cedlmlen10 an1enor se aplica tamt>len en el caso on que ra em1.sora aün no hubiese 

presentado la dec1arac1on del eo¡erClClO 

El nuovo uttlmo párrnfo contempla lo s-ouienre: 

• No rerención o menor en el caso en Que la ena1enación de acc:iones manifieste como emisora a 

per.r.onas mor.rles no conrntiuyentes a los que .se refiero el art1Ct.1/o 70 de la ley de Impuesto sobre 

la Renta. los requ1S1ros son los stQuienies 

·Emisora em1ra constancia y reahze el C3lculo de la ganancia o Pcn:l'ida por acc.ión. 

·El adquirente no reaflza re1enC.1ón o rellene un menor :>0rcenra1e. 

• No es necesano el a1aamen par Contaaor PUbHc:o Reg1srraoo. solamente en caso de que la 

operación no rl!oase NS -45,000.00 (llrt. 103 p.arrafo qumto.) 

EJ nt$tO del dictamen fiscal por en111enación de acc.iones permanenles. 

•7 



5.1. DIVIDENDOS O UTILIDADES DISTRIBUIBLES. 

El dividendo con~nuye dentro de 1a empresa el nUcieo central de los det'ocnos 

patnmon1a1es de los acc.omsta!;. El e1erc•C10 de esto aorncno por tanto debe basarse en reglas muy 

e1an1s y definKias que como polltlcas debieron cstabtecor todas las sooedades emisoras de 

acoones y hacer1as del conoom1en10 de los 1nvers1on1!;1as 

Las re-glas sobre d1!;1nbuoon y rem ... ~r~16n de d1vtdendos deben revelar lo Que Jos 

1nversion1stas desean s.at>er para mec1r la renta01hdad ele su inversión y comparar1a con otras 

ahematrvas de coloca~on on relacaón con los sHJu•ente~ aspectos 

- Detenninar s.i sólo son d1stnbu1C>fes los d•v1dondos Que s.e "eneren en ganancaas ae 

operación. o si podrian también d1stnbu1~ d1v1dendos ongmooos en gananCJBS patnmon1ales o de 

otro 1100 

- De1erTT'11nar Si los d1Vldendos aenvados de gananoas de operación se dtS2r1buyen ~n cada 

ejerooo. una vez que se conozcan los resultados. o c:n~n establecer penod1c:Jdad d1st1n1a 

- Sel'\alar en su caso el patt'Ón sobre márgenes de hqutdes que pennrtán la dtstnDuceon de 

drvfdendos or.g1nados en gananc.ias patnmomales 

- Definir con cJandad las polrt1cas d€" capt1ahzaceón y re1enc.aon de U1iltdades de la em~sa. 

con base en $U$ necescaaes de financiamiento a m~1ano y sargo ptazo. rr fin de prccrsar en cada 

caso las proporoones Oe d1v1ocndos que deoan ser cubiertas en numerario y las que deban 

reinvert1rse 

5.1.1. DIVIOENOOS GENERADOS EN GANANCIAS OPERATrVAS. 



SI los dt\leaendo:s CJttrtvan ,j~ 1..1Ul11l.;)f.JCS ..:ie op..-r:ir..Jon Q1nt :'lan ~us."ldo ttl •mCHCSto 1.0cre la 

renl3 drt !a declarnCJun .1nu.11 ..:ie 1.;a ·!'mP•"JS..t Ir. •!ice 1u11 Pf"<;...,•t!rtt!n -.:!e <Jtih<J.:ao ~!'>C'"..;JI neta 1L.:F1N). 

to Que 5•Qn.lica cou.t por :'"IJoer:::.u •.:...:iu~ .. 1co ,:1 ~• ·Jr:1varnen ~uCrl!! ·..i1ilM.!JtJ. °SlJ :!i~,Jrt:1JC:ón ya no c:eoe 

causJr el .mcut-•..io 

c:1usaron el .mout'"5IO p.or 3S• P""!'ITn•l1rlo. coius..'ln .,1 Jravarnen a lli ta5<a del 35~ d•!!"IPuCS ::le 

La Polillca de :!1v1den1Jos ;>ara que .nouzca a la 1nver.:o1on •?n acc..:oncs debe pfever su 

dlstnbuoon pc!'nOdi~. que pueoe 5er dentro <'.lcl e1erocio soo~"ll SKJu1cn1c a aquel en que s.e 

obtengan las ut1hdaoes, tras de que se apf"\Jebo el t>alanco que las arro1c D1fiolmonte natra 

estímulos a ta 1nver516n ~no ~ p~c la d1stnbucion ~cnó<J1ca d'e dtvldcndos Sólo en et caso de 

que tenacicntemente la s.oc1t--dlld rcc;u1cr.a de ~ecur.;os financieros ad1cion3les para su crecim1en10. 

se jusunca que los Cllvtdeodos a favor Cle los accionistas s.e rctenoan par.a ser distnbuldos 

postenonnenle o s.e capitalicen. siempre que su rcm\lcr;16n arro¡c beneficios evtdentes a Jos 

lnvel"'Slon1stas. 

5.1.~ DIVIDENDOS GENERADOS EN GANANCIAS PATRIMONIALES 

Estas ganancias aunQuc se registren conta~emenle. el fisco no las con51Clera JngrC$0 de la 

emp~ para efecio5 Clel impul'!stO sobre la renta smo ;;,¡¡.;.;., que so distnbuyen a 105 accaonistas 

como d1vtdeodos. momen10 en que ~causa ~I Qravamen a cargo de ta empre:sa a la tasa del 35% 

quedando al accaomst.o como rendim1en10 el 65% e1e e5a gananoa. 
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Con lo antenor se estableCe el t"Qu1/ibno resi~cto de Jos 01vtdendos provenientes de ullhCad 

fiscal por lo que hace al impacto del gravamen. con 1a a1re-renoa deo Que en un e.aso el 1mPl.!e:=to 

sobre la renta 5"' causa al generarse la gananCJB y en er otro ha~fl1 que 5-f' c-lrctua su dt:>tnbueoon 

Otro c.oncepro que puedr. n.~5.ultar gravado al d<S1rtbu1rse como d1v..aenoo. son tas ut11tdadcs 

c:ontables de' operifCJOn Que excE'"dan a la ul•lldad riscar declarada y Qu<· por d1!>CH"PitnC1a con éS1a 

no hub4eran c:aus.aao el impuesto eon el c¡erc1c10 en Qui"' se obtuvieron y que en .guar fof'n\a que las 

gananoas patnmoniales deben c.au!O-.'.lrto al d1:!.tr1burrse 

En el caso de drvldendO!O originado'". en gananoas p,a!nmornales no puede haber 

penoct1CK2ad por-Qui"' se ha COn510erado que n.:> e!. recomenoao1e. por la propia naturatcza oe los 

acttvos Que ong1nan Ja plusval1a. drstnbuir esos d1v1oonoos sino ~'º en caso de quf!' e.>e:cepc.on. 

generalmente- cuando hay e.>e:ce~ dt> liquidez en las empresas A la5 ganancias patnmon1a1C!!'s u 

otros concePtos generadores de d1v1denaos Qur no S<." declaran ocnód1c.amcn1e como ut1hO~ 

fiscal. not'JT111/men1e se les lloma ·superavrt por revaJuaaón• o u1J11oadt:"s pend1entt:"s df" ¡;,ravamen 

.f.Z. REINVERSION DE OIVIOENOOS. 

L.a reinversión dE' d•vtdendos puc-oe ser hE>cna de oo:s. maneras la pnmora de ellas es 

mediante!!' su CA.PtTALJZACION. esto pvedE' fotTTiallza~e enueoanao a los acc.iomstas nuevas 

acciones para aumento de capr.al. o tnen dandoles la OpQOn de que reinviertan partt> o la lotaltdad 

de los d•vJdenaos reetb1dos en efectivo o en 01c-nes en la aaqu1~1:::1on at.-- a:::cione:s. ac /E misma 

sociedad. 

LB cap1tahzac.6n de uMtcJaoes no 1mol1ca cambio en la cstru::tul'"Of f1nanc1rra cH' '"" empresa. 

es. sólo una transfereno11 dlo° una partida de ca~ntai con:~iblf' ~n oue Sf" cn::uernrar-. reg1:;1rao¡.¡s tas 

uUhdaaes ya sea Que provenoéoln de operaeion o oe pananoas pa1nrnon1ale!.. a 01:-a. er. QUE' se 

encuentra el caprtal sooa1 rnpn.•scntaoo por acciones 
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5 • .2.1 VENTAJAS y ce l..A CAPfTALIZACtON ce UTILIDADES 

U c.ao1l.alu:1c1on '2Je 1.¡:Jlldaaes ,Jlr(}cC ..,e11ta1as y Jesv.,ntaJJS ;JJ1a "' accion1sra: como 

ven1a¡3 ooaemos "k}r\:11ar Que el acc-_;on1s1,"1 al rec:01r dCC:one-.. m<-1ff!n..111~-l un .jer~ctlo que anles :1e 

la COJp11a11z.3cJ<:>n so4o se ~ncuentr."1 a1101.Jt1o •.•n 'ª co111;101ltd.Jd ~e 'a s.o•.:.e<:.lt"! 'I '!!n oca~¡One5 no 

5.2 • .Z DESVENTAJAS Y CE LA CAPfTALlZ.AClON DE UTILIDADES 

garantía de los acreeeorl!!s y clft que los .1cc1on1stas re!óP000'9n '10 •.1s 001 .. ::;a<"""..;ones soc¡,a/es nas.ta 

&I limite sus aportaciones. en el caso extremo de quo ra empresa se conviniera en Cleficitana 

correnan el nesqo ae perder su mve~ion. •ncluodos Jos d1v.aendos rernvenidcs 

Si las utilidades c.ao11aflzadas o ~rte de ellas han causado prcv1amen1e el ¡mput?sto soOf"e 

la rema. como utJ/idacl" fi$C.al CJeCJaraaa par la sociedad en el e1crc1cio correspenc::Jiente. ya no 

estar.in S.UJelas al gravam6n al recupcrar->-e POr los accion1s1as con morrvo ac el reemOolSo del 

valor CJa sus acoones. Si /ns u11/1dadcs caprla11zaoas no han C."1us.."1'do prevra~ente el impuesto 

fas dlsaepanc.ias existentes entrQ amoos concePtos. estanan o;;u¡efas al -Jravam~n al recupera~ 

por los accionistas con motivo de eJ rcembOISo del valor de sus ac.::1oncs 

Por lo Que 5e refiera a las gananC1as pa1nmon1ales cap11a11zaaas: por no haber causado el 

renta aJ r;iencrarso en 1a sociedad, estaran su¡ctas .ol ~ravamcn a cargo de 

la emPf'eSB al di.stnbU1r5e entre fes accron1sras con mouvo ae el raembolS.O del valor de sus 

acciones. 

.,, 
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SJ 1os d1vfdendos seo pagan rn aeetoncs o los pagados en eroc:trvo ~ nunvienen en ace1one$ 

de la mtsma soooaad centro ar los 30 Oías stgwemes. fis.c.almente el ingreso no se conskJere 

percibtdo sino hasta qur seo etectua el reembolso al accionista, ael \.'alor ae sus acoooes oor 

disminución dt!' c.ap¡tal o por hqu1d;1::ion ª" la persona moral 

Respecto de los d1\.'1denaos d1stnbu1dos QUf" Sf" CHPl!altet:"n derivados de suoeravit par 

revaluaaón o pend1enle de gra\.'amen. ha Quf!>dado e~pres.aao con ctunoad como el 01fenm1ento 

del gravamen con cargo a! acc1on1s1a tal como es1a contcmplaao rn la L("y S<> aparia aeo aSJgnar la 

carga fiscal a la empt"es.a y librar ª'"e/ta ar acoor11sta 

cnnsiderar aue Sl ias 1.11il10ades n ruvor de Jos acc.ion1stas se rcl1rnen. poaran dr!>lnbu1rs.e-

cuakJu1cr tiemDO. SJn m.ls tormahdades Que el pre-vio acueroo df" la asamblca general 

SI las utihaades relcnldas o pane ae ellas han causado previamente el 1mpUf"!.10 sobn!: la 

renta, como uUhdad riscal cJccJaraaa por la soc1t."'ClaO en el f"Jf"f"CICIO corTt."sPQndrente al d1Sl"lbu1rse 

como drv.Oendos ya no c~aran SuJt!'IO!. al Qmvam("n, pUd1endo afirrnan>e que se convienen en un 

renc::11mu~~nto nelo libre de gravam~nes para tos acc.ionis1as. Ln uttl•dac contat>I'" rc1en1da QUf" no 

hubtera causado /.S.R por d1scre;->ancia con la utilidad declarada. lo c.aus.ara a! d1stnbu1~.e como 

d1v.Oendo. 

Por lo que Sf" ref1err a las ganancia-:. oatnmon1ale!" es:as repres.enian gananc.as rcteniaas 

que s.e van aC4Jmulanoo con el t.;.:Jr.5.cu~o cer t•emPO es ocu.; a dtlen.•n.:..a d~ las ulilidaoes de 

operaoón no se rvc.¡u1err la conron-n1aa:f cx:orf:'~ d~ IO!:; acoon1st;1s para ~ retencion. sino sólo 

para su d1stribuCJ6n como d1111denoos Por n~ t1.1DOr c...ausa::::io el 1mpues10 S{)Ore la ren:s al 

generarse en la S-OCl!!'da::: le c..:Ju5."Jn a: d1stnbu1~<; a los. nc.=.1on1stao:: a la rns.a orr 35°-s 

S.3 RECUPERACION DE DtVIOENOOS REINVERTIDOS 



El acciomst.11 putt0e recuperar "" :1~un.1 .Jo :as tres oooones en Quo pueoe recupen1r 'SU 

1nvers1ón rotal. :.o11s cua1t?s son· 

• Reoemootso POr :iQu1d."lc1ón ,je l.ill ~cu~·aad 

• Ena1enac1on de .'.1CC1oncs 

5.3.1 REEMBOLSO POR OISMINUCION CE CAPITAL 

Cuándo el capital sa d1sm1nuye PQr retiro ae los acc1on1stas o por amort1.zac1on ae un 

determinado numero de acciones de su propiedad. los dCClOn1!'>t.as llenen el dereCho a Obtener el 

reembolso del "'alar contable ae sus .icc.:ones. aonae quedan 1nch..:1<.Jos tos a1v1denaos re1nvertte1os. 

Al recuperar los a1..,.1aenaos ra1nvcrt1dos se debe hacer a1s1moón de los que ;:>roceden de 

utilidad fiscal nela aeclarada por la empresa Que ya causaron 1mouesto soore la renta y ros Que no 

procedan de ella para en consecuencia determinar el $Uperávrt o ul1hdad pena1onte de gravamen 

sobre el que se det:e pat;;iar el l.S R a ra tasa o:Jel 35%. y el dividendo nclo a tavor de los 

acaonistas por el p0rcenta1e restante. que queda libre de gravamenes 

5.:J.2 REEMBOLSO POR LJCUIOACIÓN DE LA SOCIEDAD 

En este apartado acontece Jo mismo oue en el ca~ an1enor. AJ d1stnbu1rse los recursos 

liquldos entre tOdos los acoon1s1as. estos rec:.ib6n como reemt>olso de su 1nver.>fón el valor 

contable de sus acciones en donde va 1nCJuKJa ra parte proporcional del superávit o utlllclad 

pendiente de gravamen, del que una vez descontado el gravamen del 35% a pagar por la empresa 

con~erado como imPues10 del'imltvo. que<Ja el rencHm1ento ne10 oar::i el acc1omsta. 

5.3.3 REEMBOLSO POR ENA.JENACJON DE ACCIONES. 

•JJ 



La r9CUDeración de los a1vtdendos r?mvert1do 1amb1cn pue-ae lognuta el ac:cionrsta al 

recibir la contn1 pn!'stac.ón con motivo de la ena¡rnación ao nccion"s S1 el vator de enlljf!naoón 

fuera mayor qur- el valor contable- Ot" la acción. ne. hay Ouda QU(' La recu~~ac.ron s.c lograría S. 

por alguna carcunstaneaa el mon~o Ot• la contraprestnc-.JOn fuera 1nlt!nor la rf"Cut:>eraeion seria 

parcaal. Los OrvKJenoo:S re1nyPrttdO:S rrcuperanan s.óto rn et e.aso 01!' Que la 

contraoresiaaón fuera 1nfenor al etttn1.'ll aport~tdo en erec11vo o en b1cne:!. 

5.4 IMPUESTO CORPORATIVO SOBRE DIVIDENDOS. 

A partir de 199~ se mcorporarón r-n el Titulo Ot· las POf"'"....Onn!> morales. las reglas para 

de1ermmal"" er impuesto a su cargo cuando dcstnt>uyan drv1dcnOo:!. que no provenga:1 oe la e.venta 

de UUhdad' Fiscal Neta (UFIN) Estas r~l.'lS cs:at>lf_•cen oue c.•r 1moucstc Sf" calculara apHcando la 

tasa del 35% al resultado de mult1Dht:a• C11chot, d1y1d("n:Jo~ par el f;Jctor ae 1 5-4. A.s1rn1smo se 

1nd1ca que el 1n1puesto sotxc dividendos que se dcfonnme. se pa'1ara en ad1cu.1n a! tmPt.tcsto 

So~ la Renta que le corresponda a la pe~ona mora! en el e1eroc10 y que tenorá el ~-•.:::ter ae 

pago def1n1trvo 

Cabe recoroar que en 199t s.c 1n1roou1eron 1mp0rtantes retonna~ a la L~y para seftalar que 

los d1vtdenaos Que se puw:aran Qu~ no provinieran oe la cuenta UFIN. <"Stanan SuJetos a un 

Impuesto del 35~ el cual seria a ca'tl:i ae /a pef"'"....ona m.:Jral oue los dr~.:lnDuyc-ra ademas s.e 

01spos1oon ong1no una sene Oc dudas rutca•ntrs .1o1 la to~rna dt' del(•:"mrnar 1.a ciase CJ(; e~e 

impuesto y al 1mpe11e Qtl~ para e rucios contat>lc.•!:. )" lt•;ialtn d!•b<-·~1~1 cons•Ol"ra~e como árv1::.lf"ndo 

Para evitar confus1one~ ~r. 1 fl9:" la Le"· ~efíal.& CJaramcnlf' que· cuandc se d1s1nbuya un 

dividendo Que- no provc•lpa ac· 1..-. cuenti' ~=-1""' la tJ,;~.c- riar~ oc1ern,1nar e ·~npu~s1c ~ ~rpc. 0€' 1a 

persona moral sera e: a1v1aenac dr!:tnbu1ao mul11;:i/l::.a.:to por el f.<1ctor oe 1 !:>-< Cat>c s.eflala~ Que 



ao .acuet'do con pnnopio$ ac ccntall!Udad .¡ener:tlmmue 3Cf!':>la<JO$. "' •moucs10 sobre a1vldendos 

no deberá carga~ .1 los resultados del "''"'C!c10_ 

impuesto sobre .3rvtder~<Jos que se pai;¡:ue .Jn un ·l1t:rc•c10 ;:>ar no haDer lenodo UF!N. contra el 

impuesto soore la rerll3 de ta persona moral l!'n Jos e1erc1c1os pos1enores. s11!!rnpre "lue 1a itU!:ioenCla 

ae UF!N se Ceba 31 :i.,cho de naoer optado por :om;1r la deOuCCJon 1nmeci1ata de actl\lflS fljo~ en el 

1t¡ercioo 1nmec:1.ito anlenor a aqut?I en Que 50 p."fr.;ue ol ~1vtdenco 

Este mecanismo parece adecuado. ya Quo hay que recorear que cuando se OP'ta por la 

deducción mmeci1ata de los activos fijos, la aeprec.:aCJón fiscal es muy supenor a la contaDlo Esto 

puede ongmar que 3eJemás de d1srmnuir o da no obte-ner saldo CJe Ta cuenta UFIN, sí existen 

utilidades conlablCs para pa9ar un dlVKlenoo. m1srno Que estaría su¡eto al pago del Impuesto 

Sobre la Renla. La Idea e5 que esto se acrea1te en los e¡ercic.io~ postonores contra el impuesto 

sobre la renta de la persona moral. que se onome por ya no tener depreoacion fiscal sobre ros 

actlvos por los cuales ejercto la opción de la deducción 1nme01ata. 

Finalmente se sei\ala Que cuando ~ adopte este esquema de acrca1tam1cnto. para calcular 

el UFIN de los e1ercaCJos en que et mismo s.e lleve a cabo. no se debera con~erar la parte de la 

utdk:l'ad fiscal soore t.a cuál se efectUo el menoonado 3credltam1enro. Las m1S1T1a regla aplica por 

lo que se rerlere a ta utUk:l'ad fiscal que se debe lomar en cuenta para el costo fiscal de las 

5.5 CUENTA DE UTILIDAD FISCAL NETA. 

A partir de 1989 se lnciuye en el An. 124 de la Ley del Impuesto Sobf"e la Renta la 

obUgación de llevar una cuenta de utUidad ns.cal ne1a. bésic.:Jmente para de1emunar ef !imite a 

pert.lr del cu~I existe obUgaci6n do causación do impuesto en el caso de pago de divk:lendos. 



~mí.Srno. se tnciuye en dicho An. los conceptos Que mt~ran la cuenta de uuhc:UKJ riscal 

neta (CUFIN), el procttd1m1en10 para su actualtzación, la forma de proce-ocr en malena de 

contribuyentes CJel sector agropecuano. o cuanao exista alouna mOCJ1hcaeión aef resultado f1scal ae 

un ejen:ício, asi como lo relativo al s.ak:Jo transmls.i~e por fuSIOn o esc.s1ón. 

Esta cuenta se ono1no entre otras circunstar1cias por 1a aorog¡,¡cion ael método de 

ll"llnsparcnoa riscal de los drvtOt-n<Jos. es Oecir. su deouccrór. por pune de quien los d1stnt>uye y la 

acumutaaón por pane ae quien los pcrcit>e, loOll vez que con ello se ocas1onaDan algunos efecios 

no deseados, come la descap11ahzuc1on de las empresas. por lo que. agreganao la mtenc.6n de 

establecer una mecánrc.a más senCJlla para el 1ra1am1enlo Ce los drvldendos. se mOCJ1ficaron en su 

momento aaemás. los Art 120-11, 1~1 y 123 Col 1mDuC$fO .sobft- la renta. vinculando de una 

manera mas lógica el esta~ecim1onto del 1ngries.o gravat>le para er accionista y 1a persona morar 

que los d1stnbuye. 

Consecuentemenie . .se reconocen los resuttados de e1erc.cios antenorcs a 1geg para 

constttuir con datos OcSde 1S75, el S.'.Jjdo m1cia1 de la cuenta rctenoa, para 10 cuér me0•4'nle una 

disoos.ición transnona se fi1an las reglas para su constitución lo cuál mencionaremos en su 

5.5.1 MANE.JO DE DIVIDENDOS EN EL REGIMEN ANTERIOR. 

El metodo dt- deducc..60-acumu1ac.6n oe los d1v1aenoos ehm1n6 la principal ob1ecaon oue 

exisho hasta 1saz. que fue I;. p1ranudacion del impuesto al causano pnmeramente la empresa en 

su utihc:JaC: y Juego el aceion1st.a al rct.r·ar los 01v10enoos hac.iendolc totalmenll' 1moraa1co y caro. 

Jograndose ae esta manera a pamr ae 1 PB:! oue d1.::.ti.::>s 01vldt?ndos lle{Jaran a la pcrson& r1s1ca 

como CJcst1na1ario rmaJ oc- 105 re:cur.so~ as• oDteniaos. sin e! 1mpuestc s.ot>rf' la renta CJe la empres.a. 

y queoando los Intereses ae1 í1!>CO pro1c;11do:.. ar caus.;,~ qu•on los reci!:Mn la tasa máxima Que 
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nuetuó entra et 'SS"t. y el so~·. -"Je 198:\ JI 1988. A f."lvor :et mP.1000 ·deau-:c1on-.it::umu1Jc.:on·. 

e>OSUO adCn"lAS el ~neficio poua las pers.un.'.15 físicas. ~o 'lue di .1cumular di O'tvoder)(JO, 

gener;umttnf~ se .Jt:ltem."1 '-'º c¡.1100 ,1 !aY·~r. curnplien.:-o Je •1s1.:1 .na11er:1 •J tin~h•JJd pian•.!'..Ca ..11 no 

genttrur para el .icc:on1~:.3 ca1,10 dd1c1011.3I .uouno y ~.1 J ;Jrt,~cnt.:iocn .!e su J1ecf."Jr;ic1ón para .levar 

• cac::io 1.a o1cumulac1on rl"~ood1va. No ~o·~••Hlfe ro -ltll~nor el :r.;1=.la<:or .:.ei'i.110 "" Ja P.•:JOS•c:on ·.le 

motivos o.ara 1989 que .1n.-1 •le !as cu1tsa~ por las Que -::e reosolvtO t!I .Jbandono de esuio rnefO<lo. ~ue 

que .:::10 l~llr .;m ven1a¡.1s nn.lnc1era5 y pr.:ic:1c.as l!'lus1v.:is per par!e <Je l.as •!mpre~s para t111•!nr el 

Es:e me!Oóo de ·c1eeuccr6n-.:io1mulac1nn'". -;.e e:s11ma QU"' . ..1aemas. proprcio !ti camDro ae1 

régimen en las dCCJOnes a litufos nommat1vos, as1 como la ehminac1ón de los e1erCJCJOs montados. 

y la cons.ea.ienta unificación oe los oerres al 31 ae 01c1emt>ro. 

<4.4.2. CARACTERISTICAS OEL REGIMEN ACTUAL 

Sienao el pnnopaf rnotrvo de los camt>1os comentados en el re-gimen de divKlendos el 

impuesto a pagar por p.ar1e de quien los recibe. y toda "e.z que como ya se comentó •nrcialmente. 

J.a cuenta de ut1hdad fiscal neta que nos ocuoa. es el parametro que determina su causación, se 

comentan en scoutda las pnnc1pa1es Cilracz erist1cas del réQtmen e1ctual de 1os diviaendos. las 

cuales son las Siguientes 

IMPUESTO UNICO: Se causa solamente al retirar las utlhdades: SI estas no huo.eran causado el 

impuesto en la empre"S.a pagadora del c11v1dendo. es aec1r. ~ provienen de Ja cuenta do uUUdad 

neta. ya no lo paga. La tasa de causación seo denva de fa aplicación del factor de 1.5' sobre ef 

monto del cUvtd'enao perc1b1do para después mu1t1p11car10 por la tasa 

del 35%. 
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PERSONA MORAL..: Para los acaonrstas p&l"50nas morales )' p¡,r• guardar congruenc.aa con 

d&spoSlC:iones rel•trvas a ingresos. no son acumulables los drvldendos oCJt&rudos. ya Que se 

votveria a causar 1mpues10 por las U11hoaoes del e1erc.icio en la empr-f!"s.a receptora Los 

dfVMletndOS cot>raoos s1 son acumulables P'lrD de1erm1nar la part1cioao6n de Jos trati.a¡adOn!S en las 

utJ19dadeS. 

PERSONA FISICA Respe-Clo a los acc.on1stas persona fi!>lca el Art 122 del lmpyesto Sobr'e la 

Renta establece como opc.¡onol la acumulaci6n dt:" los drv1aenoos pnrc.ibodos 

5.S.3 ACTUALlZACION DE LA CUENTA DE UTILJOAD FISCAL NETA 

Como Justo reconocim1ento oe la pérOlda de valor ong1naaa por 1a innaca6n. la Ley perrnne 

actualtZar el saldo ae la CUJ:"IN con ob1e10 de conservar el valor mal de las panJCas Que lo 

imagran. mismas que pagarón Impuesto en el e1crcicio en que se generar6f"I Se pennne 

aauahzar las ut1hdades Que integran esta cuenta por e1ercicios lerniinados a partir del 1 de Enero 

1975. Aparentemente. la razón parn permrt1r la a=tualizac.ión deSde es.a fecha es Que> Ja mnaaon 

amenor no fue !JQnificatfVa 

SUJETOS DE LA OBLJGACION 

Cuando se esta~ec.io la Obhgación de llevar la cuenta dr utihdaCT riscal neta. • p.artrr O~ 

198$1 esta fue c.xciuswamente para 1a sooeaades mercantiles Sin em?>.lttJO a pari1r de 11192 los 

su1etos obhgados son los s,,;¡:u1!'ntes. 

PERSONAS MORALES 

PERSONAS MORALES OUE TRIBUTARON COMO NO LUCRATrvAS 

PERSONAS FISICAS CON ACTrVIDAO EMPRESARlAL 

.. 
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a) PERSONAS MORAl..ES. A oarto·· .:u 1990 se :suos111uyo <lttnlro .Jel :'".1e10 "er;.11 et conce::to 

ccn ~I 001e11vo f\Jnc1amunlal le .ni..:rernen!:H ·JI numttro de ,;on1nouy~nrcs f ~amb•""!n '"..On el je 

limitar a las per.s.:ioas Que tnbutarcn aeniro de! tilulo 111 relalJvo a .a:i ~1-:;.onas moralt.•S .;en fines 

no Jucra11 .... os, corno es ol e.aso do ras '5-0c;e-::.tdes. :JSOC.dC•Onf!s ~rv1lott-; y !a::> cooo~rati..,as de 

P't)ducc.ion. 1ncorporrinélOIJ5 al reg1men -;Jt~nr.ra1 'Je Ldy :1tuJo 11 para qui..• perrnanr..!c..1n -:.cmo no 

lucra11 .... as s.olan1enre .JUue1IJs aqrup.dc.onoes lUe ::>0r s;u natur:1lc.'.a .10 ,.,Jricen .1ctiv1<:'l..)Ct:!S .:::e ~100 

En conclusión tooas las p.er-~nas morares t1p1t1c.aaas en el 111u10 11 estan obHgoaas a llC'\l"ar Ja 

cuenla ae uHlldad fiscal ncla, a p.artlí de 1990. no obstante que en dlgunos C..t'>05 carezcan ae 

elementos para constituir su s.ak1o .n1oaf en los lérTn1nos que 'M!i\alan las drspas.ioones :rans1tonas 

b) PERSONAS MORALES CUE TRIBUTARON COMO NO LUCRATIVAS En Y!l"tud de que 

Sos elemen1os que lnle-gran la cuen1a de utilidad fiscal nela se con"'..Kleran como ;>unto .:Je ;:iart1da el 

resonado fiscal. y este solamente existe para quienes ya venian tnbulanao en el 111u10 JI. los 

contnbuyentes que determinaron rernanente -.J1Stnburble no uenen :ia:..e 1ega1 ;>ar-a 1n1eorar t?f saiao 

inicial de dicha cuenta. Sin embaroo el tratamiento que existe para el remanente d1s1nbu1ble no 

repartido en ejercioos antenoros. hasta antes del 1 de Enero ~e 1990 es el de cao1tal de 

aponaaón, excJusrvam~nle para efectos Clc lo s.r.ñalado en la fracc1on JI del Art. 120 de !a Ley del 

Impuesto Sobre la Renta. que s.n refiere a la forma Cle Cleterm1nar ei importe de el reembolso 

sujeto a pago del impuesto. En este punto es 1mpartante hacer notar Que Jos remanentes ya 

diSlnbwCIOS ya caus.arón impuesto o QuC'darón exentos como en el cas.o do los provenientes de 

acti\l"idades agropecuanas. s1lvicol:1s o pesqueras 

Al ser considerados como capital de aportación. no aostante tener derectlo a actuauzarse. 

deberá compararse con.el capital contaole p.ara asi pocser deterrn1nar la base i:Jel d1vtaenao a p.a9ar 



CAP/Tc:1n • ,$ 

por c:oncepco oe ut1hCJ¡¡d dlslt1Dt..uda gravable confof'TI'\e al An 121 de la Ley del 1mpu~o SoDre ta 

Renta, y en es.e momento determina,. sJ esta uW1dad puede provenir ae la cuenta de utihdad fi"S.Cal 

neca. 

e, PERSONAS FISICAS CON ACTJVIOAO EMPRESARIAL.· Las pe~nas fisrcas deben ll&v.ar 

una cuenta de utilidad fiscal tomores.ar1ar neta. que u aoiaona con la utilidad ae cada e1ereioo 

más lOs divideOdos percJbK:los de petSOnas morales. y ~ disminuye con los ret1~ de utlhdades 

que etectUen. 

El sakJo de la cuenta ar 31 de D1~embre. sm 1ncJurr la utii1C.'1ad del propio afio. se acrualf.za 

desde el mes en que se efeduO la utt1ma actualtz.oCJón hasta el mes de D•cicmt><e. Cuando SL" 

efectUon retrros o~ pcroban d1v1dendos. la actualización s.e efectuara en er mes en Que suceda. 

Es la m1$tl'la moc.inica que par-a personas mor-aJes. pero falta un tr-ansrtono para aeteflTiinar- el 

s.aldo ínieial de esta cuenta. que debería 1n1aar e-n 1975 

La utilidad riscal Que 1ncremcn1a ID cuenta es la mar11testada en Ja declaraCJón anua mas la 

pan1Cípation de utihdades deducit>le. menos el 1 S.R .. la p.art1C1paCJón de utilidades y las paruoas 

no deducibles. El saldo de esta cuenta no puede transrmtJrse por acto cnire vivos n• como 

ena1enación del neg0eto. smo sólo par c:..pusa c:lf' muene 

Es necesano hacer hmcap•C en Que se abOn::tarón las 3 diferen1es facetas para el calculo de 

CUFIN porque era nece!'>ano mencwnar1as aeo.oo a Ja 1mp0nanoa ae cada una de ellas oentf"C'I del 

s.ecror f1~l y fmanoero sin embargo no~ avocaremos umcamente a eJemp11r;car las ae pe~nas 

morales ya que C'!';ta!> t1ene:n rclaCJón d1rc=ta con el trao.a10 oesarrnl1ado. 

TRANSMISION DE L.A CUFIN 

""' 
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inicial. en el supuesto de Que 1a rus11)n se r101y3 OnQu1.ado con ."lntcf"'onnad .11 T °!Q -=:!lero ~e T';;l89 

S . .S . .C UTILIDAD FISCAL NETA CONSOLIDADA. 

Esta cuenta det>er:í ue .... ana la controladora c:iue OPfe DOr cons.ohdat para efec:os ri.sc.ales. 'I 

inteqrar~ con ros elementos ya sei"ta1aaos. !tinto •je ella como d'c las -:unircliH!.'lS ~n ia 

prop0rción promedio que la controladora te~a en In .Pw-tio~cicn dr.I c.ap1ta1 soca• ae las 

controladas. Los dividendos perobldos s.eran los ob1onldos ae pers.onas aiena~ a la cons.o1taac1ón, 

y tambén en promedio Je la part1C1pacion que tenga la conrrolaaora en !as controladas. Los 

dividendos pagaclos seran Umcarnentc Jos que pague la controlacora 

En et saldo ln1aa1. para este cnso. 50 cons.acronan lo!:. e1ercic.1os anlcnorcs. siempre quo al 

., d& Enero de 1990 con.schden para efe~os nscal~s. y los s.alCos de ut1hdad fiscal neta 5eran 

cof'lSfderados al iQual que en los antenores casos. en ra Pf"oporoón que en promed'Jo Ja 

controladora participe en el capital .sooaf de /as controladas 

DETERMINACJON OEL SALDO INICIAL. 

Con el estaD1eom1en10 de Ja oohoación de llevar la cuenta de ut1hdad fiscal neta. se di5pu.so 

en &I An. Octavo trans.itono. fracoón IX. como una opoón para la5 .sooectades men:anllles cuyas 

actJvKjades se hu.b1eran 1mc.iaao ante5 del 1 de Enero de 1989. ésta dispo5'aón inciutda dentro do 

ra reforma fiscal para 1989 nos sei"iala que par3 constituir esta cuenta es necesano lomar en 

consideración ras utJIK:iudes COtTosoondlcntes a los ejerciao3 del 1 de Enero de 1975 al 31 de 

Oiciernbrtt de 1966. incrementandole la CUFIN par/os e1ercie1os 1erm1nados en 1987 y 1988. 

IOI 



lnoepend1entemen1e ae la mocan1ca ae ae1ua11zaet6n llmrtaaa como má,omo a 11 me=-cs en 

ol pnmer penoao sef!.atado y la cons.1aeracion ae los rcsunaaos en 1J1u10 11 solamente para los 

ll!'rrninados e-n 1P87 y 1968. con posle>nonaad ~ comgio lo antenor en le re5.0luoon mrscelán~a 

deo 1989 y 1990 en l!!'I numeral e 1 y e.2-A respect1vemen1e. e-stabfec1endo!'.ooe en elle. la opción para 

conSiderar pt'Oport:1ona1men1e los resultados ae estos f!"Jerc.c.io~ conlorrne al rt-gomen ae trans.oón 

eJostente. para desaparecer p.au1a11nan1en11: t:I 11tulo VII o base trad1oonal 

En las D1$POSICIONES PARA 1990. lund11men1almente se cornoe le mcQuJCJad e..:1stcn1e 

~specto a la 1nte-graoor1 del saldo in1cu11 de la cuenla df" ut1hdad fiscal neta, consldernnao los 

ntSUhados df" los e1erocios lt!ITrunados n partir Of!l 1 de Enero oe 1975. con o;.u aC1unhzac.i6n desde 

esa fecna hasta el 31 de 01c1emtirie· de 1989. !-•endo otlh~a~ono para los conlrit\uyenles. a 

dlterenc1a del e1ercic10 en1enor Lo mencionado se srt"lala rn la fracc1on 1 ac.-1 Ar. dec1mo pnmero 

de 185 d1SPoS1CJones transnonas de la Ley Que es1atl1ece. rcfo1n1a. ad1c1on.n y deroga diversas 

disposiciones fiscales para 1990 y ni numeral 93 d<" la res.oluci6n mrs.celan"'a del 25 de Fetl:-ero de 

1990. 

Además. se- establece- un mecanismo mas congruente respecto al tra:am1el":o de los 

r-esutt&dctS ootenldos en los e1erc1c1os aue terminaron en 1 P87 y 1988. eliminando la p-:>=-1!>thctad de 

restar la perchda aue en su caso :!:.e nubtera ootemdo en alguno de los ti1u1os 11 6 Vll. así como la 

fonna de considerar la part1cipnc1cm dt' u!llldaOes el impuesto pa¡;¡ado y las par110as no aeauc1t>tes 

en los litulos ya menc:..onados. 

especiale:. de tributación. asimilarán la!; utiltdaae:; Que sirv1!"1on de bB!•t para 1-. dclerr.i1naaon de 

la pan1c:1pec16n de los traba¡aoores en 1as u!lllOades ar concf.>Pl.O de m~~csci global QravaDle o 

resunaao riscal para ta oeterrrunac1on del sa1ao 1mc1aJ ae 10 cuenta Cle uti11aac: '•scnJ ne11:1. 



En v1ttUd •:Jet carne-to ya 5e,,afado re50e'QO .1 l.oJs .,J1spo· .. 1c1ore5 1Sl~9 y 1?'.JO ::>nr;1 -:onsti!u1r ..,, 

safdo •n1oa1 de la -::uerna de uuhaad fisc.31 neta. 1an10 .IQIJt."llOS contnt:uyen1es --:u~ 'Id :"iut:1e•":Jn 

ai!spuesro Oel 1mpo11rt delerm1naao en 1989 co"10 !os 1ue no Jo hu0111rnn roc.:100_ ~ran 

ree:»fcular. con IAs ~f!'nta1.is -::omentad:Js para t990 -el 5.ak..!'J rm<:1af. ·:ue SC°"'Jur·1rnf!íl!{! "iera rTI:lS 

beneficio Pf)r el reconccim1en10 de Ja 1ntlacion -JeSde ~975 y -;u corr~">DOnC•rrte- 1·~uah.!:10::1on 

En cuanto a ras OtZPC~ICICNES P4.R.A. 1991 se rnoo1t1-:.;1 "'!/ proced1m1ento ~statl•"'C«!o 

para 1ncremenl&1r la cuenta !Jn ut1hd&1d flSC.."11 n .. ta CHanc!o <'?><t4it."I 1t.«lur..c1011 Clc 11T1pue-:1os rl••cien<::o 

equnalrva la disposioon. puesto que con rn .irnenor. la ~f"Te tlo-.!!ner1c1aa:i 0~1na -:;u" lt •revar ~I 

dividendo a la ~rs.ona fis1ca. te™Ja QU(? pm;ar esta eol impuesto ;:>or ra parte que no lo nabut 

cubieno la empres.:1, nullfü:andos" de ésta fonna la reducción concl!!'0'1da Con 10 antenor se reneJa 

en la Ley VJQenle el benerioo ya rncluldo en el decreto t)(Jbl1cado de el 1 3 de AQosto de t 9SO. 

relatrvo a las activldadt!!'S agncolas. ganaderas, s1fvicolas o ~ueras 

Adicionalmente. como ya lo menoonamos. se incluye la pos1b1hdad de transm111r a Otra 

SOdedad et saldo de esta cuenta por conce-pio de esci.stón. además de por fusión. como ya estaba 

considerado. 

La escis.ón es una de las flQuras juridlcas Que adoptan las sociedades para reo~an1za~ o 

reestructurarse. Consiste. fundamentalmente. en Ja div1sion de bienes y actividades. sm que se 

extinga ninguna de ellas y en donae su0s1sten capitales y acciones similares. desconcentrandose 

las sociedades para operar de acuerno con otras formas de Ofl¡an1zac16n a que S'-' operaoón 

comen:ral, productiva. burs.átll. económica. jundlca o nnanaera les ot>hga. En et caso de que se 

paguen dividendos en estas dJspos1ciones se hizo enfas1s en Que a partir oel t de Enero del afio en 

curso el entero del 35 % de impuesto; este importe no debera ~ucirse de lo cuenta de utilidad 

tlscal neta en perjuicio de los demas accionistas. sjendo la ot>Hgada al pago ae O'lcho impul!!Sto la 

SOdedadl emtsora del arvteendo. 

10) 
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Dentro de las DISPOSICIONES PARA 1992. et c.élculo del saldo inicial es muy seme1ante a 

a.s dlsposioones amenores sin embafl10 debido al efecto que causa la deducción proparetonal de 

a. partldpaci6n de utihdades es necesario loma,- en cuenta que se suma,-6 al resuhado fss.cal la 

par1e dedudbte de dicha participación, luego entonces senlil neces.ano, restar la totahdad de la 

P.T.U. del ejeracio otra de las causas que ongino cambios es la de 1nciu1r en Ley un factor del 

1 .S.C so~ el monto de los d1vtdendos re-tirados que no correspondan a la CUFIN pan1 despues 

aplicar la tasa del 35% y constc:serar1o como impuesto definrt1vo el cuál tendrá que ser reten.00 por 

la soeieoad emisora lo antena,- nos hace- peonsar que habrá una serie de problemas al momento de 

calcular las bases de ut1hdades det>.do que ta proporc.tón de aumento al aphcar el faaor 

a~ntanll los montos en los repartos de drv1dendos que aUn tengan un gravamen pan1 lmpue5*o 

sot>rr la renta 

Es en el Art. 124 párrafo tercero en donde se define el concepto de la cuema de utlhdad 

fiscal neta del eJef"ClciO, establec.iendo a su vez el proced1m1en10 para su deterTTunao6n de la 

sigutente manera: 

RESULTADO FISCAL DEL EJERCICIO 

(+) P.T.U. DEDUCIBLE 

TOTAL 

(·) • P.T.U. DEL E...JERCICIO 

• 1.S.R. DEL EJERCICIO 

• GASTOS NO DEDUCIBLES 

CUFIN DEL EJERCICIO. 

NS 

NS 

~~ 

NS 980.000 00 

t'.i:i ZQ QQQ QQ 

NS 1'000.000.00 

100.000.00 

350.000.00 

lZ QQQ QQ Ni 4§Z QQQ QQ 

~~ 53~ ººº·ºº 

Hay Qu~ tomaren cuenta que en ta~ po!""hdas no deducibles existe la necesrdad de exceptuar 

a.s eontenKJas en las fracciones rx y X del Art. 25 las cuales hablan en pnmer lugar de provisiones 

pani cread6n o Incremento dt reservas compJementanas dt.· actrvo o de pasivo qu~ se constrtuyan 

con cargo a las adQuls1aones o gastos del ejerocio. y en segundo lugar las relacionadas con 

'"" 
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~rva!I Que .se crean para rndemn·~¡ic1ones ;Jara -el ~rsonal. O."lra pa-;os OC!' antt<;"ti~aa o 

cu•iquien1 otnt!I ae .-.aiuralC!'Za analoqa 

UTIUOAO FISCAL NETA AL C1ERRE OEL EJERC1CIO: 

(•} OtvK:Jenaos P<'!'rc1btaos ¡ 1) 

SUB TOTAL 

C·) D"'tdendos D'stnbuKJos (1) 

(+} CUF/N del Ejerc.aoo (2) 

Actualiz.aoon del E;C!'roCJO t:J} 

~Jdo act. al CJernt del e1erc100 

NS 2 317.COO GO 

NS t t8 ?C? ~_Q 

NS -,·.q5 OQQ.._QQ 

NS ?J OOQ...QQ 

~ººººº 
NS 538.000 00 

~oo~~~~~N~•~~S5'3~~02~o~oxo 

NS :?"'?28 000 00 

1 • TOdoS aquellos dtvlld'endos d1stnt>u1dos o pr.rClbJCos en eft'!cirvo o An t>ienf!!\ No se con~deran 

10'5 divtaendo!I en acaones ni los reinvenraos dentro de los 30 días sigu1entl!!'s a su dlstnbuoón. 

2.· ~ CUFIN del e¡ercioo se actualiza a !a t~ha de percepción o paoo ae C:1v1aendos. 

3.· E5te saldo sera el que resulte despufios de llevar a C3DO las actua11zaciones por c.a<Sa ~nooo 

comprend~O desde el mes en que se efectuó ra ult1m.a ."1ctual1.zac.on hao¡ta el mes en que se 

di$tnbuyan o pert:iban dividendos o utilidades. 

a) ACTUALIZACION CE CUFIN (e1emploJ 

Se actualizara el salao Que ~ tenoa al ultimo dia ae C.3da e1erocio sin incluir la ut1hdad 

ftScal del e1orc.icio 1992. en este caso. PO,. el per1oao comprendido aesde el uthmo mes del 

ejen:Jdo en que se obtuvieron hasta el J f de 01c1embt"e del e1erciCJo 1991. 



En el caso di!' d1v1dendos se aouohz.aran por el penoao comprend1<10 de!Odl!!' el mes de 

percepción o pago hasta el ultimo mes del e1erc.cio 1991 

Como ya Quedo comemado, el s.akJo m1eiat se mtngra con los e""Jt'!íClCJOs terminados del 1 de 

Enero de 1g75 al 31 de Dtaemb<e de 1991. con bas.e en los s.ehnlado en la rrocaon 1 oel Art. 

Oe-cunopnmero trnns11ono ae la Ley que es1ablt'c.e reforma. ad1c1on.a y deroga d•ve~s 

drsoosiciones fiscales pura 1990 y oc/ numeral 93 ae 1.a rcso/uc,,ón m1scelanea del 26 oc Febrero 

Oeo 1990 como se seriara en el s1gwente <-"JCmplo 

CUFIN actuah:.ado de 1 g7~ a 1991 

(+) 01V1<1enaos perobtoos oc 1975 a 1982 

C-) Drvidenoos d1su1bukJos oc H#75 a 1962 

Saldo a Diciembre- de 1991 

(+) CUFIN e1erc.oo 19g2 

Saldo a Diciembre de 1992. 

b) CALCULO DE CUFIN EN LOS EJERCICIOS 1987 Y 19BB. 

NS Z-220.000.00 

NS 425.000 00 

NS 3?e QQQ 00 

NS 2"317 000 00 

~p_QQ_QQ 

N$. %"9%8 000 00 

La utlhdad fiscal neta ce los e1erc.oos terrnrnados en los. ahos. 1987 y 198B se ae1erminaran 

confornie a to siguiente. 

1) Cuanoo cornCfdan con el año ae calenda no ~ sumara el rcsuttaao fis.cal con lmpuc~o a cargo 

d~ los fltulos Ji y Vil en la proporc•On Que COrT'E"sponaa a ca:::Ja uno oe e11os conronne al Ar: 80i CIC 

IB Ley ae l.S.R v1gcnlt· en d•chO l."JDfCIQO 

2) Tratanciose ae e1t:rcic1os que no coincidan con e! 111\0 ae calenaano drv.Ouan el 1moorte ael 

resun:aao risca! oDtcn•do en cnda uno oc tos. 1i1u1os. scr'lnl<t:::Jos. entrt- el numero de m~ses Que> 

corresp0ne1an a lo~ mismo'." mull1Pl1canoo eJ resuuaao Obtenido p0r el numero Of" me!>es oel 

e1ercte.o comprend•do e-n enea afio Ot> ca1enaano 



CIPfl"t.'LO • .J 

3) Los resun.aaos .a5i Obtemaos se sumaran en los terminas dcJ 1ncao anlenor y se ~s1aran 'o5 

concep1os a Que se rienern DI Art. t2• '30 la L~y de 1 C R .. 1as paruda5 no ..:e-c:uobl" se 

COr\Sk:Jl!r&r3n on la m'sma proporción "" c;ue ~ sumaran los resultados fiSC..'lles con .mcue~ro a 

ca~o corntsponalento al titulo ae que 58 trare 

De .acueró'o a 10 .antenor nos <l.1mos cuenta '1e cual sena la areaoicwn directa sob.-e eszos 

e¡ereicios por lo que presentamos un e¡emplo para su mayor as1m1l11c1on: 

E..IERCICIO 1987. 

(CIFRAS EN NUEVOS PESOS SIN CENTAVOS) 

TITULO TITULO 

" VII 

RESUL TACO FISCAL. 35.800 37.900 

IMPUESTO A CARGO 11.310 12.425 

GTOS. NO OEOUC. 1.4'12 5,320 

P.T.U. OEL E.JERC. :J.700 

CUFJN E.JERCICIO 1987. 

RESUL T AOO FISCAL 

(·) IMPUESTO A CARGO 

GASTOS NO OEOUCIBLES 

P.T.U. DEI.. E.JERCICIO 

UFIN DEL EJERCICIO 1987 

EJERCJCJO 1118. 

PROPORCION 

TITULO 

1120% 

7.160 

2.262 

283 

37.480 

12.202 

4',539 

3,700 

17.039 

107 

TITULO 

Vll80% 

30.320 

9.940 

.. .256 

3.700 

BASE PARA 

INTEGRAR 

CUFJN 

37,"'80 

12.202 

4.539 

3.700 



(CIFRAS EN NUEVOS PESOS SIN CENTAVOS) 

PROPORCION BASE PARA 

TITULO TfTULO TITULO TITULO INTEGRAR 

VII 11 20'% VII 80% CUFJN 

RESULTADO FISCAL 59.400 7~.B10 23.760 43.686 67 446 

IMPUESTO A CARGO 17 . .C20 21.620 6.968 12.972 19.9-40 

GTOS. NO DEDUC. !i.617 6.825 2.247 10.920 1:3.219 

P.T.U. DEL EJERC 7.281 7.281 7.281 

NOTA. La P.T.U del e1erooo no se calcula en proporción a los t1tulos antl!!nores p0r el hechO oe 

tomar como base de calculo sólo el titulo VII exCJuyenoo el 1itu10 11 

CUFIN EJERCICIO 1988. 

RESULTADO FISCAL 

IMPUESTO A CARGO 

GASTOS NO DEDUCIBLES 

P .T.U. DEL E.JERCICIO 

ui=tN DEL.. EJERCICIO 198a 

67.«6 

19.940 

13.219 

4.4.B. COMENTARIOS ADICIONALES SOBRE CUFIN. 

Para Oeterminar el sa~C' ae la cuenta ar. U11f1dad nsca1 neta. como ya hemo5 visto en los 

e1empfos anteriores es 1moonan1e nace~ los s1gu1entes comen1ar1os 

En caso dt: Que alguna dP 1as res:as l!!tectuaaas. correspon:1rcntes • un ejercicio o para 

oe1emnnar el saloo inicial y la C:;FrN o~ •as S•"urentes e1er~C10!., 1an10 por concei:xo oe s:io.T.U. Oe 
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I S R:. y no de-<Juc10U!$ ::amo Por ~cnC«rpfO .;le <11.,.tQ'er.dos aaQDdo~ .JffO¡.tnui un ~,..,utt.'.ldo f'\t!'Qa11"º· 

no Odt>erá n!'st:.ar.:.e. puC"$1o Que ya nemos v1:s10 '1uc ert ~".»IO" c.a!;.0!5 !>1mp1etnf!n1~ no riav CUF!rN. 

t983 y hasta 1988 ~ ro~man oane ~e• resu!t."laO ti'!.CiJ/ .:::orno •:on~cu~no • ., ó'~J n'"<Jicneo ·dt..>ducoon~ 

.acumulación• de a1v1<.1enccs 07~01e 

Para consotwr el s.JIOO ·fl•<::ial ha~ia C1CH'!'rT1bfe d01 1991. no se restan las ut•bdades 

Qi..srnt>utdas a que se refiere el ..\rt. 121 Oel J SR. Lo antenor en func:on Ju lo sc"lalado al re!o¡:>ecto 

en ta fracc.ión 1 Oef An. deci:mopnmern de las mod1fíC3C-1on~s para 1990. rnci50 a). ultimo parra.to 

en c:1ue se hace rotereno:a al An ?;'4. 1ercl!r parra10 1.a oe-aucc1ón cJel reswl."JdO fiSG;JI :solamenre do 

los conceptos de P. T.U. de t S R. y ios gastos no dc-dUQbles 

Cuando se presen1c doci.OJraCJórt comp1emcri1ana Que moa1r1ouo la ut1hdad ns.cal 

dctennlnada. 3'e deDcrá rnflc1ar et a1uste correspondiente. 

Conformo a las normas emitidas por eJ lnsrnu10 Mex1c.ano de Cont;1aores Pú011cos e::ioste 1a 

referente al re-g1stro de eventos ecooom1cos aue ateaar1 a la enodaa. ef de roeatizac1ón y penodo 

eontat>le, asi como el de reve1ac1ón sufic1e01e 

Como la CUFIN sirve solamente oe parámerra para determinar s1 hay o no pago del l.S.R .• 

.solamente se cJ'ebe nevar registro de los het:hos aue 1a afectan en los térrnmas 001 Art. 1.24. y 

.solamente con ~ prooósdo esoeCJfico. ya que et r~rs1ro de los aemás olementos refaciooados 

se reneJa con la reduce.ion ae las cuentas de utJlldad con1abie al pagaf"' !os di"ldend'os y la 

conse-cueoto saUaa de los recursos nnanoeros. Por fo tanto. el reorstro de la cuenta de u11lidad 

neta detM!rá llevarse en cuentas de croen. 

'º" 



CAJ•JTl:J.o - -" ..• CASO PRACTICO . 

(NUEVOS PESOS SIN CENTAVOS). 

EJERCICIO RESULTADO P.T.U. l.S.R. GTOS. NO CUFIN 

f!SCAl QEQUC EJEBC 

1Q81 30,000 3,000 <>.500 2.500 15.000 

10"2 .. 5.310 41,531 13.820 2e,95Q 

1<l83 1~.300 1.200 41,500 e.e20 

11>a.4 61.250 6.125 18.300 41,200 32.625 

19"5 741.000 7,4100 21.450 415,150 

1088 53.220 5.322 13.800 s.210 28.828 

1987• 37.4180 :!.700 12.202 41,53Q 17.039 

1Q88• 67 • ....S 7,281 19.9"'0 3,219 27.006 

1989 83.625 12.4121 26.480 5.1517 39,107 

• El calcuk> ae Ja base o nrsuttado fiscal en 105 e1ercrc:.ros 1987 y 1988 se realiZo en tos párrafos 

referentes al calculo ae CUFIN en d1ch0s ejercicios. 

CALCULO DE CUFIN ACTUALIZADO. 

(CIFRAS EN NUEVOS PESOS SIN CENTAVOS). 

EJERCICIO CU~IN FACTOR '"" CUFIN 

1981 

1982 

1<>83 

1084 

EJERCICIO ACTUALIZA.CION ACTUALIZADO 

15.000 

26.959 

• 0-

32.625 

90683"' 

415 6055 

25.~73 

15.8506 

1"350,251 

1'229.'79 

. o-

517,125 

l IO 



1985 •S.150 ;;a :5798 .. :J7 043 

1""" ZS.S:!S A.70A7 1J5.~;?7 

1987 17.0:J9 1 3t53 JO,:J31 

19&1 27 ooe 1 1970 32.3ZO 

12{59 39 'º.,. 1 JQQQ J2 TQ7 

TOTAL CUFIN 

TOTAL. 

• CALCULO OEL FACiORa INPC DIC. 89 

INPC ULTIMO MES C:E.JERCICIO. 

OIVIOENOOS PERCIBIDOS 

1.200 es 3473 

750 P> o 

528 (1) o 

78,417 

o 

o 

.JULJO 82 

SEPT . .53 

AGOS. 85 

TOTAL 2 ... 78 TOTAL ACT 78,417 

•CAL.CULO DEL FACTOR• INPC CIC. 89 

INPC MES CE PERCEPCION. 

(1) No procede su cons.aerac.ión POr formar parte del ~soltado v~enre en ese eiercicio. 

OIVJOENDOS OISTRIBUJDOS. 

(No ex1:su~ dlstnbución). 

DETERMINACION DEL SALDO INICIAL. 

(CIFRAS EN NUEVOS PESOS SIN CENTAVOS) 

111 
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CUFIN ACTUAL.IZADO A DICIEMBRE oe 1989 

(+) DIVJOENOOS PERCIBIDOS 

( .. ) OlvtOENOOS OISTRIBUIDOS 

SALDO CUFJN A DICIEMBRE DE 198P 

(+) OIVJOENDOS PERCIBJOOS 1990 

(·) DIVIOENOOS DISTRISUIOOS 1990 

(•) ACTUAUZACJON A DICIEMBRE OE 1990 (1) 

SALDO CUFIN A 01CfEM8RE DE 11190 

(•) CUFIN E.JERCICIO 1990 

RESUL.TAOO FISCAL 

(~) 1.$.R. 

P.T.U. 

NO DEOUC&BLES 

SALDO AL. 1 OE ENERO DE 1991 

(26.470) 

(8,<C32) 

LJLZl1Zl 

3'781,800 

78.417 

o 

3"880,307 

o 
o 

1'155,390 

5"015.697 

(1) CAL..CULO F.A. CUFIN BASE CUFIN ACTUAL. 

OIC 8P ACTUAL OIC. 8"9 DIC 89 

(-) 

INPC DIC. 90 129g3 60.301 5'015.697 3'860.307 1'155.390 

INPCOIC. tJQ 

u: 



TRATAMIENTO CONTABLE Y FISCAL DEL METOOO DE PARTICIPACION 

(C""-SOS PRACTJCOS) 

CIPfft..:LO-d 

.Actualmente ~n caaa vttz mas las econom1as que uerlden .J la glOD.alizac.ion, 1nr.Juyendo 

entre ellas la nuftstra. prop1oanao "sto la nf'"cos>0.aa ;:Je Qt...e vo1nds ~mpres.as fonnen ;¡.gn.,,p.noones 

para rener una mayor compeuUvlCJdd en eJ rn~rc.,do i nacer rr.,nto a entk:lac:es en el extran1ero sin 

duda alQuna ro antenor representara :.m ::ontllcto para el c.ont.ador ;XJ011co. dada la divet"$K2ad de 

ctllenos re~c:o .:t la e ... a1uac.ion de Jnver.;.iones en .:fC{"..JOn~·s p.Jra ra preparación de estados 

tlnanCigros 1ndiv10u.ales de la comoai"iia tl'l"nedor3. ~a•~s cnt.,,,nos Dt.1e<:en -s.er: 

- Valuación .atraves del mérodo de panjc.ipuoón. 

- Aplicación con estados nnanc.1eros actualizados, 

- Signtncación en las ctfros al no encontrar.>e los estados nn.anoeros actualizados; 

- Valuaaón de la invors1~n en acoones al momento de su aCJQu1s1aón con su"'ª'º' contable. 

Para comp.-ender lo anterlof'TI'lente descnlo. a contlnuaaón ~ presenta un breve en.saYo 

sot>ns la aplicación del métOdo de pamc:ipac.ion. 

De acuerdo con el Doletin B-8 -e'.stacJos Financieros Consolidados y comomacJos y vafuaoon 

de in...er.Uones permanentes en aeciones· em1t1do en nov1embnt CJe 1991 par el Instituto Me::iucano 

de Contadores PUbflc.os IMC?. el métoao de pan1e1paoón c::onstste en valuar las invers.lones en 

acoones al valor actualizado del capital contable de la compat'lia SUbSidlana y/o as.ociada a la 

fecha de compra y agregar (o de<l'ucir) la pane prnporoonaf correspondiente al porc.enta1e de 

tenencia accaonarta. postenor a ra compra de las utilidades (o pérdidas) de la actualización de las 

cuentas de capital conlable y otras cuentas del caprtal contable. 

De esta ronna se estan reconOClendo los resultados ot>temdos por ras compa"ias 

subSicSJartas y/o asociadas en los libros de la tenedora. 

1 IJ 
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Tambtén es importante apyntar que esie rn610dD se apl1car8 toaa vez que exrsia un control 

o rnnuencia S1gnrf1catrva de caraaer permanente. Entendiendose por 1nnuencia s.rgnrfic::atrva segUn 

d1Cho boletin. -El pooer para part1c.tpar en deC1d1r las po/111cas Oe opcrac.ton y financiam1enlo d<! la 

empresa en la cual se 11ene una 1nve~ón. pero sin tener el pOder de goo1emc SOt>re dichas 

poltllcas·, eS1o es. cuando se POS<" directa o tndurctamrmte. atraves deo suost01anas o asooadas. 

más del 10% ae las acciones on::Jlnanas en e1rculac:..6n 

Consideramos que er concepto es confuso ya QUt' aDarentemenle se contradice al 1nd1car 

que no se tiene poder de go~emo s.obre las Polrt1cas. sin emoargo. tt5to si se pueae dar. ya que ª' 
no establecer el l1m1te de pos1c:..ón de aCClones. la compaflia poc.Jna tener en su POOer una mayona 

de ac::oones lo que Je da un control sobn! las pol1t1c.as Asimismo ~ aphcara o! metOdo de 

particrpac:..on cuando 

a) se prepar~n estados finaneteros de la lenedora no consohdador en donde se 1enga innuenoa 

sfgn1ficatrva POr las inversiones en subs.id1anas y asooaoas. 

b) existan inversiones en subs1d1ar1as no consohdaaas por. 

• ser sut>Sidlartas en paises eJ(franjeros en los que existan controles de cambtos. reS1ncoones 

para ia rem1s16n de utilidades o •ncen>dumbre ~bf'e Ja estabthaad monetana . 

• subs.id1anas en que se riaye pen;:tiao el conrro1 por encontrarse osras en snuaciones ae 

suspensión de pagos. d1~.01u~on o quiebra. 

Al eleao. el boletln 6-10 • Reconocrrn1en10 dt- los ef~C1os ae l.& inOaeton .... ~ la 1nforrnaeión 

rmanoeni· seilala que. ·~s inversiones en sutl's1.::l'1anas no consolidadas )" asociada.s prev1s;a~ en 

el bolelin B-B oe esta com1s16n. 1n::iPpend1entemen1e ael merO<Jo Op actuallzación Qu~ se aohoue. 



CIPtrCl.0- ') 

aeben prflJsencar.se .,1111.1adds por "' mo1000 ""' ;::i.'lnloc.ación ~etenn1nacJo con oase en 1os ~adc" 

nnancanos ~uati.tacos 1e St.10SK31an.as y10 .:J50c..-.aas. oe pr-ererenaa con la m1str1a me10c2010f¡1..1 

Que 10!5 di'!' 1a ent;dao :ent. ... 1orn • 

S.1 TRATAMIENTO CONTABLE ce LA JNVERSlON e . ..., ACCIONES BAJO EL METODO ce 

PARTJCIPACION 

COnSK:terando lo descnto antenonnt!"r.te poaemos aec¡r Que el metOdO de partlc:paoón 

cortsta de tres pasos 

~) Valuación ae Ja 1n\ler-5.fon en acciones a la techa dfJ dOQu1s1c1ón 

D) Determmaaón de tas eominac.ones oe ul1/1C:aaes (pe-rC'1das) no realizadas 1nrercompa~io1s. 

e) Valuación ae la '""ers1ón en suDs1cuanas y10 asociadas atraves del incremento o dis1T11nución 

en el cap,tal conta~e y /os resuttados ae ras S•JOslc:Uanas y10 asooaaas 

VALUACJON OE l-A INVERSION EN ACCIONES A LA FECHA OE AOQUISJCJON 

Si er costo de aaqu15.1oón difiere del valor en libros d't!' es.tas acc.tones .al momento de la 

compra. esta diferencia debe tratar.;e ac acueroo a ras siguientes dos s.ituaoones: 

1.~ Sf el costo de las acciones al momento ae la compra es suponer- al vator contable. la diferencia 

es deUdora y deber.a 1don11ficar5e como ~e..ceso on e-1 cosro de las acciones de SUbsldianas sobre 

el valor- en libros"'". también se le reconoce con el namore de "'"cr(td1to men::anr1r y aebera ser 

amortizada mediante cargos 5'stematJcos a resultados cons.KSeranao lo 510u1ente para oeterrrunar 

el P<ertodo ae amon1zación: 

1" 



•> La vida est1maaa ael nt.-goClo o indu~nna 

b) Los ereoos de la obsolecenCJa de productos. eamtwos en la demanaa y otros taac»"eS 

económicos o etrcunstanc.iale~ en que se aesempefle la em¡:>rc:sa. 

e) El penOdo esp("rado de ~c.uoerac1on dt" la inversión 

d) el plazo deo amorttzaoón no debe eoxct:"Cl~r a ~O afias 

2.- Sr el costo de las acciones al momento de ta compra es 1nlenor- al valor contable, aquí la 

dJferencia es acreedora y s.e K'!ent1f1ca con el nombro ae • E.-.:ccso del valor en libros soDre el costo 

de las acc;,ones subSld1anas• y deDorá s.er amortizada r-ned1anle cr~nos a resultados futuros 

durante el penoao en qut- se estime el negocio aoau•Ndo s..e integrara al resto ael Ofl.JPo aoqu1nc:to. 

no cutb1endo eJCCOdor de 5 allos 

6.2 El..IMINACION DE UTILJDADES O PERDIDAS NO REAL.IZADAS 

Al efecto el menc..onado boletin nos dice que las ut,J~ades o perc:Jldas no reahz:aaas 

proven1en1es de las compai'"11as de grupe deben ehrnma~ lo cual lamt>ién puoae entendeBe -ys 

uU/idades o perc:Jtdas no realizadas tuen. del grupa deben ehm1na~·. Con Ja finahdaa de que Jos 

esladOs finanoeros pt'esenten las ut1hdacles reales 

RECONOCIMIENTO DE UTILIDADES O PERDIDAS DE SUBSIDIARIAS 

Una vo.z que~ han valuaoo !ns 1nvcr--...!oncs a su vnlo• neto en libros a Ja feClla de la compra 

y se han el1m1naoo hts utlhdades o perd1aas no real1zaaas, se debora agr~ar o aeaucir l.a pane 

proporoonai (POrcentaie dt' p.ar11C1p.lt:=tOn) POstcnor a la valuac.on Oto utihdades o pen:hdas. Clt! 1os 

1nerementos por aauallzac..on en el c.aprtal contab4<" y ae otras cuenta~ oe capnal conta~e. 

6i1 CASO PRACTICO• 1.• VALUACJON DE L.A INVERSION EN ACCIONES EN L.A FECHA 

DE AOOUISICION: 

llo 



C IP!Tr:J.O - ~ 

A) EL COSTO DE LAS ACCIONES AL MOMENTO DE LA COMPRA ES IGUAL. Al. VAL.OR EN 

LIBROS. 

En aoosto <Je 1986 ja comparlia ..;OSH. S.,,3rt. ~Quiere .J un preoo ·qual a su v:ilor neto en 

libros el 99 98% <le las acciones em1h<l0Js pcr 1a compa"'ª CERTIMEX. 5.A cuyo capital contaole 

JaSCiendo a NS 383,975 JO. 

El ~ento cont.:iole en los libros ~e JOSH. S.A. 

Inversiones en acoones 

(383,975.00 ~ 99.98) 

Bancos 

DEBE HABER 

38:3,898 00 

383.898.00 

En aonl ae 1989, JOSH. S.A. adquiere la totalidad de la nueva em1s16n ae acoones de la empresa 

CERTIMEX. S.A. por NS1 .323.890.00 a un prec.10 90ual a su valor neto en libros. 

DEBE 

lnvef'Slones en acciones 1.323.890.00 

(1,323.890.0Q X 100%) 

Bancos 

El porcenta1e de participación se intogra como s-oue: 

FECHA 

""°'"" 
AOr/89 

ACCIONES EN 

CIRCUL.ACION 

100.000 

100,000 

ACCIONES 

AOQUIR:ICAS 

99.960 

100,000 

117 

% DEPART. 

99.98 

100.00 

HABER 

1.323.890.00 



TOTAL 200,000 1SIQ.980 

B) EL COSTO. DE LAS ACCIONES AL MOMENTO DE LA COMPRA ES SUPERIOR A SU 

VALOR NETO EN LIBROS 

En diciembre de 1991. I• compaflla ZAFRA. S.A. adQulere el 80% del capl'lal socaal de I• 

compat\ia CEPRO. S.A. n un pr-eceo de N$ 250.000.00 EJ capital concatwe de CE.PRO. S..A. 

a.scendia a N$ 280.000.00 

Detenn1naa6n 

PreClo de comPf"a 

(~) Valor contable 

Capital contable 

'% adquincJo 

NS 280.000.00 

•e°"' 
Valor en lit>n:>S 224,000.00 

DIFERENCIA DEUDORA •-•••••••••• 

•Exceso del costo 

de las acaones de 

subSfdianas sobre el 

valor en libros 

Asiento contabfe en la 1enedora: 

DEBE 

NS 250.000.00 

NS 224.000.00 

NS 26.000.00 

HABER 

11• 



Inversiones en .:1coones 

{~83,975.00 X 99.g8) 

Exceso acl costo 

de l•s acooncs ae 

subs>Olan;:1s sobr"' el 

valor .,n libros 

Bancos 

CIPrTf."LO- 6 

22 ... 000 oo 

2e.000.00 

250.000 00 

C) EL COSTO DE L..AS ACCJONES AL MOMENTO DE L.A COMPRA ES INFERIOR A SU 

VALOR NETO EN LJBROS. 

En febrero de 1991. la compa"ia TEFA. S.A. adquiere el 51% del cao•tal soc.ial de Industrias 

FATO. S.A. a un prttCJo de NS 318.000 00 el COJp,tal conrab4e de 1nc:ustnas FATO. S.A. a la feeha 

de compna ascendía a NS 735.000.00. 

Oetenn1nación: 

Pntcio de compr.¡ 

(-) Valo,. contable 

Caprtal contaDfe 

% adquit1do 

Valo,. en libros 

NS 735,000.00 

x51% 

37.(.850.00 

DIFERENCIA ACREEDORA •••••••••••• 

-e.:.tcoso del valor 

en libros sobre el 

NS :11e.ooo.oo 

NS 374.850.00 
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costo dP tas •ec1ones 

de SUbStdlanas• NSCS0.850.00) 

Asietnlo contable en la tenedora: 

Inversiones en acciones 

Exceso del valor en l1brP5 

$Obre el costo deo tas 

acciones de subsld1anas 

"""= 

CEBE 

374,850.00 

HABER 

56,850.00 

3US.000.00 

0) ADQUISICION SIN EJERCER CONTROL O INFLUENCIA SIGNIFICATIVA 

en maYo de 1P91. la compafiía FERRECID. S.A. adquiere el ~ ael capital soc:Jal ae la companla 

SORDO. S.A. a un preao de 

N.$7.5.000.00 y el 8% del caPf'la! soeial de ZAFIRO. S.A. por Ns-48.600.00 

Oetenninación: 

"'Ot!bído a que se tra1a de inversiones en aeciones en donde no exrste control o rnnuenCI• 

s.gnlficahva. $e0Un of tK>lelin B·B esras adau1s1oones no 5-e valuaran por el métoao ae­

i>aMlcipaaón·. 

Su reglSlro contable en IOS libras de FERRECIO. S.A seria. 



DEBE HABER 

lnvers.lones en acciones 12:\.&00.00 

(75,000.00 • ..ae.dOQ.00) 

Bancos 1=3.600 00 

Aslm1srno el OOletin s-.a :ios dice "'las lnve~1ones en aCC1ones de una compa/Ha ~n que ;\O s.e 

tenga con1rot o :nlluencia s~n1fic.1tiva y que. a su vez.. tenQa el caracter de perman•.?nle en los 

ténn1nos de este OOlelin. debera .,,atuar.;.e al costo 3ctu•llzado por el uldice nacional de precios al 

consumido~ 

15.2.2 CASO PRACTICO # 2.- RECONOCIMIENTO DE UTILJOADES O PERDIDAS DE 

SUBSIDIARIAS 

A) TANTO LA SUBSIDIARIA COMO LA TENEDORA ACTUALJ.ZAN SUS ESTADOS 

FINANCIEROS POR CAMBIOS EN EL NIVEL GENERAL DE PRECIOS (INDICES) 

nota:para erectos de dane secueneta a los casos prDcUcos antes citados se utilizara la misma sigla 

de los e1emp1os antenores. Tomando en cuenta lo antenot'. en lo que Msoecta ta Elim1naoón de 

uUUdades (perdidasJ no realizadas tenemos que en el caso A) no hubo ut1fkSades o pen:lidas no 

realizadas provenientes de las compa1'ias del grupo involucradas en el mti!todo de partiopaoón, 

por lo cual no se hace ninguna ehm1nac1ón. 

La compa,,ia JOSH. S.A. es prop1etana del 99. 99% de las acc..iones emrHdas por la compaflia 

CERTTMEX. S A. al 31 de diciembre de 1993 la compai'Ha CERTIMEX. S.A. le presen1a ros 

Siguientes Estados Financieros: 

ACTIVO 

PASIVO 

NS 

1992 

17,404.050 00 

4.326,214.00 

1993 

NS 20.128.585.16 

6,991.920.70 

1:::1 



Cll"ITt'LD- 6 

CAPITAL SOCl-'L. 3.000.000.00 3.240.300.00 

RESERVA L.EG-'L 8-40,000 00 907,264.00 

UTILIDADES 

ACUMULAOA..S 5 ZP0,361 .00 5.714,118.91 

RESULTADO 

E..JERCICIO 1992 1.255.800.00 1.356,389.50 

RESUL.TADO 

EJERCICIO 1993 (986.5-46.00) 

EXCESO EN l.A 

ACTUALIZACION 

DEL CAPITAL CONTABLE 2.&89.e1s oo 2,905.117.97 

--~-----··--- ------------
SUMA CAPITAL CONT 1~ Q7§: 8~§ !22 l;! J36 §:~ 4§ 

El saldo en mvers.on~ en accaones. al 31 oe diciembre de 1992 oe JOSH. S.A ascendia a 

13.074.528 42 en el cual ya estaba reconoado el métooo de part1opati6n hasta el 31 de d•CiemDnt 

oe 1991. 

CAPITAL CONTABLE 1992 1993 VARIACJON 

CAPITAL SOCIAL 3.000.000 00 3.240.300.00 240,300.00 

RESERVA LEGAL 

UTIL.IOAOES 

ACUMUL.A::>AS 

RESU:...TAOO 

a.co.ooa.ro 001.26' oo 67.28-4 oo 

5.ZP0.361.00 s.1u.11e.e1 .cz3,757.91 

EJERCICIO 1992 1.255.800 00 1,356.389 00 100.589.00 

RESULTADO 

E.J:RCICIO 1 993 

EXCESO EN L.A 

(986,5-48.00) (A) 



C.,PfTl.'LD-d 

ACTUAL!z..a.ClCN 

CEL CAPITAL CONT 2.5'89.~75.00 2.~05.117.97 215."•2.97 

SUMA CAPITAL CONT.1:.07S.B.J6 óO 13.138,M4 .aa 1.047.37.J S8 

99.99% 

al realizar el a¡uste a COrnt<CQón x reeJCpr'!ts.ón se CJebe restar el ra.suttad'o negattvo Que se obcuvo 

en ol ejerodo 199.J en su momo de p.óinicipaCJón 

ajusle a corrección x reexpresión NS1.047.259.14 

(·) 

(A) panlcipaCJón en resultado de subsklianas: 

986,546.00 

X 99.991'> 

98e.447.35 

Ajuste a inversiones en aceaones 

de subsKJlan,as--------NS 

Saldo Jnícial de lnver.slones en acoones 

de subsld'iar1,as--------NS 

Saldo nnal de inversiones en aedones 

de sub5Jdiar1a,,__-------NS 

ComprobaciOn: 

CAPITAL CONTABLE ce SUBSICIARIA 

AL 31 oe DICJE.'IABRE ce 1993---NS 

80,821.79 

13,074.528.42 

13. 135.350.21 

13, 138.6&4."8 
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(x) PORCENT~E DE PARTICIPACION--­

SALDO FINAL DE INVERSIONES EN 

99.Q9% 

ACCIONES DE SUBSIOIARIAS-----,..-NS 13.135,35-0.21 

ACTUALIZACION POR INDICES 

Inversiones en aec1ones 

saldo al 31.c1tc-g2 

(x) lntt.ciOn 1 gg3 

sakSo actualizado al 31.cl1c--S13 

13.074.52B.42 

1.0801 

14,121,798.14 

COMPARACION DEL METODO DE PARTICIPACION CONTRA INDICES 

Inversión aduahzada por 

inchces al 31-01c--g3 

(•)(-) utlOdades (perd.c3as) no 

realazadas por operaciones 

con subsld1anas. 

<-><->Participación en k»s res.uttados 

del e.tercieto de subskJiar1as 

(-) Inversión valuada por metooo de 

partiaoacion 

DIFERENCIA 

14.121.79B.14 

0.00 

(98& ...... 7.35) 

13., 35.350.21 

13.135.:!50..21 

0.00 

NOTA: no cx1S1e d1teroncaa debido a Que tanto la sut>S.id1ana como la tcnedoni aphcan para su 

reexpresión e: método de BJUSle por cambios en el ncvel peneral de precaos. 



Regsstro contable en Jos Jlbn>s de l.a tene<:Jora: 

CEBE 

Jnverstone:s "" aCCJOni&S 

COrrftCOOO X ree.xpre!UOn 

1.~7.269 14 

Partlc:pación en los resunacos oe compa"iu:s. 

-~-

SuCSkllanas y asooadas 

lnverstones en accaones 

DESE 

986.«7.35 

HABER 

1.047.~9.14 

HABER 

98e.'4-47.3S 

B)CUANDO 1-A SUBSIDIARIA ACTUALIZA SUS ESTADOS FINANCIEROS POR COSTOS 

ESPECIFICOS 

Nota: Durante ttl e1e1"CJC10 1993 Ja compa.,ia ZAFRA. S.A. fue poseedora del 80% de las accrones 

emitidas por CEPRO. S.A. en el mismo e1erC100 CEPRO. S-A. ena1eno mer-c.ancia a ZAFRA, SA .• 

obeeniendo una utilidad de N.520,000.00 por dlcna ena¡enac.ión. AJ nnal ael e1ercicio. la mercancia 

.se encuentra en los inven1anos de ZA.FRA. S.A. 

Oeterrnmae1ón: 

El a!Uen10 de eliminación en los libros de ra tenedora seria: 

PanJcipaoón en los 

resultados de subS;afartas 

y asociadas(20.000.00 x 150%) 

lnventanos 

CEBE 

18.000.00 

12$ 

HABER 

115.000.00 



CAPITL'LD - o 

Se c::.anceio esta utlhO•d contra inv-enlanos detMdo • que la mercancia aün se encuentra en et 

gn.ipo, por ende la utlhdltd aün no se ha t'tla1lzaao. 

AJ venderse la mercancie ruera del gn.ip0 se tendr6 que cancelar eS1e Impone contra 

resultados Uel e1ef'cic.o. 

Durante 1 ~3 lo11 compal\í11 ZAFRA. S.A. fue PQMtedOna del 8~ Oe \as acctone!. de CEPRO, s.a. al 

31 de d1etembnt de 19'ól3 y de 1992 \a eompal'tia CEPRO. SA. presenta \os SiQulentes t!'Slados 

financiero'á 

ACTIVO 

PASIVO 

CAPtTAL. SOClAL 

RESERVA LE.GAL. 

UTIUOAOES 

A.CUMUt..AOAS 

RESUl..TA..00 

E.JE.RC1Ct0 1992 

RESU~TAOO 

E.JERC1C10 1993 

EX.CESO EN LA 

ACTUAUZAClON 

NS 

1992 

86~.000.00 

328.560.00 

150.000.00 

13,000.00 

200.000.00 

230,800.00 

OE1. CAPtTA.1..CONTA.BLE "'i12.?.2'4,00 

SUMA CAPf'r AL. CONT. 706.124.00 

NS 

1993 

919,453.00 

245,900,00 

1t52.015.00 

1'4,041.30 

21a.020.oo 

143.&7$.00 

966.359.•S. 

• tnduye 1i.525.00 y 72.44t..15 en 1992 y 19433 respectivamente, C1e resuttaaos pot\ef'encaa tte 

actsvos no monetan°" {'RETA.NOM). 
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Al 31 de C•c:JemDt"e oe H>92 et sak:lo en 1nvef"Slones en •cc1unes d., 1.a ..:ompdr,i.;¡ z;t.FRA. S A. ya 

habia reconoado que el melOOo de partiopaC16n oascenc:Jía J 564,SQ9.20 (706.124 00 ..: a0%> 

Detonntnación ae Jas uulldaaes o ~midas de tas cuenla:i <le C.:1p1tat Cvnl.:iible denvadas de la 

aauauzaoon y de otras cuentas de Capital Con1aote por"'' e1ercac.10 1991. 

C.aottal contabh!1 al 31 de 

diciembre~.., 1993 -------

(-) Cap.tal Contaole al 31 

Cle díoomt>nt de 1992.------

NETO 

CXJ '% ?amc.ipacaón 

Ajuste a Inversiones en acoones 

966.J!iQ 45 

706.124 00 

260.235 •5 

ª°"" 
208.188.3e 

PARTICIPACION EN RESUL TAOOS DE SUBSIDIARIAS 

UUlktad 1 gg3 

(x) % de partJcpac.tón 

143.675.00 

ª""" 
114.940.00 

ACTUAUZACION DE LAS INVERSIONES EN ACCIONES POR INDICES 

Saldo al 31-Clc-92 

{X) 1nnaea6n 19Q3 

Saldo actualizado 

564,899 20 

1.0301 

31-dlc-93 610.147.41 

A.JUSTE A CORRECCIÓN X REEXPRESION 

564,899.20 

(-)610.1 .... 7.41 

•5.2'8.21 

COMPARACION CEL METOOO ce PARTICIPACION CONTRA INCICES 

1:!7 



lnverstón actuaHzaaa por 

indices al 31-0ic-93 

(•)(·) Utihdades (PerdlO•s) no 

reaUzaaas por operaciones 

con subStd'1anas 

(•)(-) Pan1c.pac.ón en los resultados 

def e1erc1c.o ae subsKJianas 

tora I 

(-) Inversión valuaaa Por 

m6t0do de p.art1e1pación 

(966.359 ... 5 x 80'%) 

RETANOM 

.se integra por. 

RETANOM al 31·-chc-.93 

(·) RETANOM al 31.-dic-g2 

(x) lnnaeión 1993 

1ota1 

(Je') % de part•cttlaC1ón 

RETANOM correspond1enTr a 

ta lrwetsión en sutrs1d1anas 

11.525 

1.0801 

Rt!'Qisll'O canta bfe en los htH"OS ae la ten&Oont 

tno.1 .. 7 . .c1 

0.00 

~ 

725.087.41 

773.087.se 

48.000.15 

72.448.15 

12.4'8.15 

60,000.00 

ª"" 

•e.000.00 

CAPffULO-d 



tNVERSJONES EN ACCIONES 

PARTICJPACICN EN LOS 

RESUL TACOS OE SUBSIOIARIAS 

VASOC!AOAS 

RETANOM 

CORRECClON POR REEXPRESION 

o ea e 

208.158.38 

48,000.15 

.. 5.248 21 

COMPROBAC:ION DEL SALOO EN INVERSIONES EN ACCIONES 

S.k:fo al 31-dlc-92 

(+) Método de partictpaaó" 93 

{·) Capttal Contable 

subslc11arla al 31-CSic-93 

(X) % ParticipaCJón 

OIFERENCJA 

.se.c..899.20 

208,188.30 

n.:1.087.se 

C IPtTt~'t.O - 1$ 

o.oc 



C.fl'/TU/.0- G 

C) CUANDO LA SUBSIDIARIA Y/O ASOCIADA NO RECONOCIO LOS LINEAMIENTOS DEL 

BOLETIN B-10 

Durante el eJef"Clcio de 1993 la Compal'\ia TEFA, S.A. fue poseedora del 51% oel Capttal 

Sc>Qal de FATO. S.A. al final del e1erc.iao. FATO. S.A. le entrPga a ta tenedora :s.us Esi.aoos 

Finanaeros a fin de que esia utt1ma reconozca el me1000 de pan1c.tpaa6n. con la sat .... edad oe que 

d1Chos Estados Financieros no se- encuentran acruahzados de acuerno al t>oletin B-10 

Detennlnac•ón: 

Debido a que los estados financieros de la subsld1ana no se encuentran acruall2110os. no 

debe aphcarse el mélOdo de pa1'11C1Paci6n. ya que de hacerte los Estaaos Finanoeros de la 

tenedora no representarían C01TOaamen1e la Situación financ.era de la empresa de acuerno a 

principios de contabthdad generalmente aceptacos. 

O) CUANDO LA INVERSION ES EN COMPAÑIAS SOBRE LAS QUE NO EXISTE INFLUENCIA 

SIGNIFICATIVA 

En este caso no debe aphcarse métOdo de p.artropación. 

PRESENTACIÓN EN LOS ESTADOS FINANCIEROS INOrvlOUALES DE LA TENEDORA 

A) EL.. "'exceso del costo de las acciones de suDsldianas soore er valor en fJt>ros• aet>t- i>resemarse 

en el uttimo renglón del actrvo. aciemas aeoe r~elar.se el mClodc y penooo de amon1zación. asl 

ex>mo el monto d~ la misma 
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8) El ·oxceso aet va!Ot' en libros SObte ~¡ ':0510 de las acciones de suosM.J1anas· de~ ;:ire:-..entar5e 

de~"~ del pasivo a largo plazo y ~eet! d1vu1Qa~ ele .oual forma. el metcx:::o y ~nOdo de 

<1mon~ac1on • .:as1 como el 1non10 de tJ misma 

C} La e:io.siencia de ESlac:los ~inanc1eros consouc:adO"'I. aeoe .:l1v1.1tgar-~ en :os E:.lados F1n."1nci~ros 

la entidad economtc.a det>e b.as .. n.e en 10~ Est..:Jdos F1nanciero:o> Conso1.aac1os 

C)Se deb4! divu1Qar que s.e ut1hzo el m~l~o 'le ::mrt1czoo1c10n 

E) El ES:..1do de Re::.u11ac1os de~ mostrar los electo'> oe la 1nciu-s1on •Jel merodo de P<1rtícipac1ón. 

F) Los Estados F1nanc1eros y10 ~us noras de~n c1vu1c;ar ta parte Qe las u11l1<Jades (pcrdl<l.as) 

G) En cas.o de Que el monto de ias ut1h<J3Clirts d1span1bles de tas as.oc.u1<.:1as difiera t!O forma 

imponanle de las otras Que s,e nan reconoCJ<JO par el melooc de pamc.ipac:on. :J1cno monto deDerá 

dtvulgarse en una nota en los Estados F;nancieros 

H) En caso de que se tengan •otras 1nvcr.;.1ones pennanen1es· soore las ~ue no exista controc o 

lnnueneaa 5'(;!n1fica1tva se det>e e:>1:pres.'lr el metodo de valuac.;on utHtzodo 

6.3 DICTAMEN FISCAL POR ENA.JENACJON DE ACCIONES. ANTECEDENTES 

HISTORJCOS. 

El Cidamen Fiscal por ena1enación de acciones se anomo en el al'\o de 198-4. y vino a 

sustituir el es.ente Que se presenlaba para solicitar la autonzación por pane de las autondaoe.s 

ns.cales de enterar un monto menor al Que normalmente resuttaria como pago prov1s.ional de 

Impuesto Sobre Ja Renta en operaoones de ena¡enación ae acoones reOf"&Sentatrvas de el eapt1al 

social de una t!'mpresa. 

Cuando una per-~na fis1ca residente en el pa1s ena¡ena aCCJones uene que old'Ctuar pago 

provi51onal de Impuesto Sobre la Roma. por un eQu1valente al 20% del Pf'e'CIO de venta s.eoun et 

Art. 103. cuarto párrafo de la Ley del Impuesto Sobro la Renta. "'cuál ar e.afee dice: 
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,.ratanaose de la ena1tmaci6n de otros btenes (Cm eS1e caso espeClfiCO bienes muebfes). el 

pago prov1Siona1 ser.a igual al 20% del monto total de ta operación. Que- sera retenido por el 

.oQuirente. El adquirente pooré ercauar una retención menor. cuando cumpla con los reQutSllos 

Que sel\ala el reglamento oe esta Ley· 

DICTAMEN POR CONTADOR PUBLICO REGISTRADO 

Sln emba~o y de acuercJo al teX1o anlenor nos damos cuenta de Que existe la pos.rbilidad 

de efectuar un pago menor. que se c.a1culará sobre- la ut1hdaO r.sca1 de la operaoón (precio de 

venta menos costo fiscal). Para ellos se requenra qu~ un contador pi¡D11co rovrs.e la operación y 

emita el dictamen res~C11vo 

Para que un contador pübl1co pueda revisar dichas operacrones es nece'Sano que cuente 

con los requ1sttos estatMeCIClos en el A.rt ~~ frac.oon 1 ae1 Cóc:hgo F1sc..al de ra FOderaoon que 

t>as;camente mene.tona 1res hec.hos 1mp0nantes. en pnmer l~ar tJI coniador oUbhco debera ser 

Ululado ·profesionrsta·. er segundo paso es el reg1suo que otorgan mediante ciertos requ1snos las 

autondades fiscales para estos ereczos los cuales son como tercer paso el df: tener naoonahaao 

mexicana, un tnulo º"' contnuor püt>hco registrado en la Secretaria de EOucacion PUt>11ca y Que 

sean miembr"Os de un colegio de contadores r-econooaos par la misma !>ecretoria 

El entoro del lmDUesto aphcaOle en 1a operac.ion se hace atraves dt"" ta retención que ereaua 

el adqujrente. aplicando propiamr.nte la tartfa que Sl" publica mf!'d1ante resolución m1sceianoa y es 

mencionaoa en el Art. 103 ael al Ley del Impuesto Sobre Ja Ren!a. sobre 01 ingreso acumulat>te 

Que se ootenga. 

ENA.JENACION DE ACCIONES POR EXTRANJEROS. 
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tamou~n poede optar por hacer dictaminar :a oc.erac•ón. en cuyo c.:150 ~t 11npueS10 s.oore la r"nta. 

en luoar de ser "I éQurva1en1e .al =o°'- -;.coro ""' J.'.llor ~e 1a operaoon. 'lera Jut .30% soore la 

Qananoa Que se 001en<Ja ele acu("rCO ~ !o menc:on.1'10 "'º los A1t 151 c..uarto o.urato "f al ~ 130 ae la 

Ltty de lmouesto SoOrf! la Renrn 

5.3 LJNEAMIENTOS NORMATIVOS DEL DICTAMEN. 

Los lineamientos que nonr.an 1a preo.iracion 1el :=octamen =-ot><e ena1enac.on d" ac:.uones 

se encuentran contemdos en el .l.n. 126 del r~1a1nento Cle la Ley del lmpu~sto Soore la Rema. 

precepto que con las reformas pubhcaclas 11.'!n ~1 01aMo Oficial de ta Fed"rac:on ~• 15 de Moyo oe 

1Q90 y las pub'te.'"Jodas en la rnsolu~ón m1scelanea del 1~ de _,..,arzo de 199i Je al.guna .,,anef"liil es 

conoruenle con lo estaote~o por la LISR tanto en los Art. 1 9. 1 &-A y gg ::amo &n a~unos An.. 

lrZinsJlor1os apUc.ab'cs a die.tia Loy A.si mismo. es :mpartunto :ener prc~nte Que las disoosu~Jones 

del R~lamento del Cóchgo F1~I do ra F~erac:ón en melena de D1ctamenes de es1adOS 

nnanci"ros relativas al registro, normas llo auc:rtona. 1mped1mentos y 3-anoones Que marca el An.. 

52 del mismo. son apllc.a~es al dict.:.men sobre "!'na¡onaoón do acciones 

ll.3.1 DISPOSICIONES FISCALES APLICABLES A LA ENA.JENAC10N DE ACCIONES. 

Con el fin de hacer un anéllSls sobre Jos e1ec:tos fiscales relacionados con la ena1enaoón de 

acciones. mencionaremos los An.ículos y ras d1spos1ciones más importantes y con mayor vinculo 

sobre el tema a tratar. 

Att. 5 de LISR: Dicho An. nos monCJona lo Quo para las au1onG1aC1es ns.cales se conSM:leran 

las acciones. en los cuales incluye los cert1ncados de aportación patnmon1al emitidos por las 

sociedades nacionales de créc!110. las partes SOCJ.ales. las part1cipaeiones en asocsacaones C11itlles y 

IJ) 
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los cer1Jfleados de parc1c.paci6n ord1nanos em1t1aos con base en rtde1com1s.os sot>rP acc,ones Que 

sean aU1onzaoos confonne a la leg1sJaci6n aphcable en matena ae inversión eJC1ran,ena. 

ART. Ge DE LJSR Esle An nos aefine el co510 ae adQU15'C16n. Que sera rpual a la 

COn1tBpntS1aC10n que se haya pagado para adqulnr el bien 5'n tomar en cuenta Jos intereses m las 

ef"09aC1ones Que del mismo devenguen, hace mención df" las a0Quis1ciones a lilulo gratuno o par 

fUSi6n de sociedades de lo cuál no es necesano hacer un anáhsts sot>re ello. 

ReogJa 55 RM DOF 1 S-111-91: Esta regla nos ha~a espeCJí1camen1e de aquellas acciones y 

otros valores stmilares que s.e considera. se colocan entre el gran púbhcc 1nvers.ion1sta 

ART. 1& DE LISR ES1e Art. es uno de los más 1mpanan1es ya que es Ja norma que 

determina la gananaa por enajenación de ac.c;,ones el cuál se calcula d1s.tnmuyendo del mgreso 

oOlen.ao por acción el costo promedio por acoón ae las que se ena¡enen 

ART. 25-XVIJJ V &7 LJSR: Esto~ precepcos hablan de- las percsoetas que se conSKieran 

deduabtes cuando existe una ena1enación de acc.iones. S1emprr y cuando se cumpia con Jos 

requ1snos establecidos por Ja Socrctaria de Hacienda y Cré<Mo Pú~1co med•anle d1$p()s.tC1one~ de 

caraaer genero!. 

ART. 57-LL DE L.ISR· Cuando se lrate de acciones de contro1aaoras. la ganancia se­

determ1nara contarme a este precepto. 

ART. 21 TRANSITORIO OOF 31-Xll-81. Esle Pl"i!!"CCPfO nos habla del ajuste aplicable al 

COSIO de acoones por resultados ob1cn1dos entre el 1 de Enero de 1975 y el 31 de D1C1emt>re de 

1981. 

13< 
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ART. 103 LISR: Esta norma o p~ceoco no~ .Jatormma cuat as el monto Je 'a ~tención 

cuanoo 81 ena1enante es pe~na fl$4ca rf"~ldl!nto en al pa1s ~ la POSlbtltdad Q!C ·¡n paf.JO ""Tienor al 

esiaOtecidO medlanle un dictamen SOl:lre la JOCracu>n 

ART. 151 L!SR. E:ote ~n. m"neionJ cu.,1 ~s "' -,,onto de !a retonc..On ~n o;,I caso ae que el 

ena1enante sea po!tf'SOna físic.a o mural ~C~•C'entc ~n el dxtran¡ero "f :le la ~s.ibthaOO ,:ie a~1car un 

paoo menof" equ1.,,alenre al :JC6ib :SOt>re la •;.1nanoa cuando nuya ~epre~nr.antc le-gal y siempre Que 

en el ;>ais de Quien ·.1ende este inQre'!l-0 se ";}ra"e <1 1.us per-...onas morale~ d una tas.a del JO% o 

mayot" 

ART. 160 Y 172 DE LA LISR· Est~ Art. mencionan fundamentalmente Que 5J et 

representante leQal a que se refiere 11!1 Art 151 de la Ley de 1 SR. ~rctamma Ja operación 

mediante cont.adof" pUo.tico reg1straao se hberaf"a de la rospons.abllidad S-OIWJana dentro de dietla 

enajenación. 

ART. 80. TRANS. fe VI, OOF 31-Xll-81: El s.gu1ente pf"ecepto regula el procedimiento para 

deternilnar la utihdad o pertl1da fiscal en las conslancias a socios por los c1erc1oos comprencOdos 

en 1987, 1988 y 1969. 

REGLA. 50. te l. INCl::>O D. RM OOF 15-111-91 Esla re-ola man:.a et proc.edtm1ento para 

detenninar la uliljdad o perdida flsCOJI correspond1en1e a 1os e1en:iC1os 1967. 1966 y 1989. 

ART. 31-111. RJSR: Este Art. nos naoca de la feeha de prn,sentac::ión para el aviso sobf'e 

enajenación o adqui.5'oón de acciones el cual será dentro de •os diez días s..ou1entes a la f&Cha de 

la operación. 

ART. 19-111 Y 133-V, USR: Este Pf"ecepto menC1ona como se c.alcula el costo rl.scal de 

aedones que una persona fis1ca o mor;U posea de una socieda<l ~ente en el extran1ero. 

,,, 



ART. 58-V LJSR: ES1e Art. nos marca la obhO•ctón de llevfilr un registn:t de •cciones 

adQUirid•s. 

REGLA 51 Y 52 RM OOF 15-lll-P1: Estas reglas nos marean una opción para de1ennin.ar ta 

ganancia cuanOo se efec1Uen opeq¡C1ones de venta en costo dt" acciones. 

REGLA SO RM OOF 1 5--lll-P1: DtCha regla enmarca el pt"Oeedimiento genen11 para 

detenninar la ganancia por enajenación de acciones Se explican los ~1mJentos a utihzar 

para d1st1n1os ar.os comp.-enOKJos de 1P81 a 1989, y tarnt>tén los e1ercietos antenores a 1g81. 

ART. 126 RISR. Este Art. del reglamento regula los métodos y proced1mientos para la 

presentación del dictamen fiscal por ena1enación de acoones. 

6.4. PAPEL.ES DE TRABA.JO PARA LA ELABORACION DEL DICTAMEN FISCAL POR 

ENA.JENACION DE ACCIONES. 

CASO PRACTICO: 

El Seftor Sergio Huertos Zamora. aCClonista de la Sociedacl denominada JOSH.S.A de C V. 

oeekle vender en el mes de agosto de 1994. el 50% cie su par1JOpación acoonana al Seftor Jorve 

Sierra Valle. en la cantK2ad de NS 1.000.000.00 (Mii.. NUEVOS PESOS 00/100 M.N.)por lo Que el 

enajenante OeClde d1c:tammar la operación por Contador PUb11co Registrado. Clebtclo a que la 

retención Cle Impuesto sobre la Renta que preve el An. 1 03 cuano p.ótn!lfo. en el cual marca una 

retención por pane del adQulrente. del 20% sobr"e el monlo total de la operación d1Cha retencion. 

en nuestro caso asoende a NS 200.000.00 <DOSCIENTOS MIL NUEVOS PESOS 00!100 M.N.). 

con el ftn deo d1smmu1r el monto de pago provrs.ona! se d1aamtnara la operacion f'Cll"ll 10 que seo 

manrtlesia la s.gu1en1eo información: 



1 •• F@ctla y co~o de adQu1~ca6n de cada una de t.Rs acoonft'5 de su pro01edad. la •nfo!'TTlacaón se 

oDtuvo ael libf'o ae reoasiro de acoon1stas ae la empre~ y se mue~tra ftn el :Jnf!xo 1 de ins papeles 

de lr:IO."tlO 

2.· UllhOades y/o Perdidas Oblentdas por l.:11 empn!s.a t1e~e la adQu1~oón de las acoone-s hasta ta 

reeha de ena1enoctón. tomando en cuenta que. cuanao la fec..,a ,je a<JQu1s.ioon ~a 11n1enor al 10 

de enero de 1975. ünicamente $8 constderarán los re~un.ados obtemdos a partir de 1975. la 

lnfonT1ao6n que requerimos la ootenemos ae las declor:iictoncs anuales de l.S R y se muestran 

en et anexo 11 de los papeles de traoa.10. 

3.· L.os drvidendos percibtdos por la Sociedad a partir del 1o de enero de 1989 rueron tos 

5t0uiemes: 

FECHA DE PERCEPCION 

(NS) 

01-Noviemt>re-90 

01...Junlo--93 

TOTAL 

MONTO 

135,000.00 

ea.000.00 

215.000.00 

se exceptúan los dividendos Que se perc:sban en acciones y los que se reinviertan en pago de 

aumentos de capttal. la Información la obtenemos de nuestros registroS eontabtes, o bien del 

calculo de la cuenta de utilidad Fiscal Neta. 

4.· Los dtvtdendos dlstñbuk:los por la empresa d.,...~e la fecha de adqulstción hasta la fecha de 

enajenae&ón son los siguientes: 

FECHA CE OIST. MONTO CONCEPTO 

(NS) 

ll7 



01·Novlemb('e..eQ 30.000.00 Provenientes ae UFIN 

30-Septlemt>re.a3 3.500.00 Se reinvlnieron en acciones 

D1·Agosto--80 2.800.0C Proven1en1es de UFIN. • 

TOTAL. 36.300.00 

Ct'PJTULO - d 

La lnfonnación sobt'e los d1vK1endos d1s1r1butaos la encontramos en el llt>ro de actas de la 

sociedad. 

5.· EJ ejercicio fiscal de la empresa comprend•• del 1 de enero al 31 de Diciembre desde el lnic:io 

de operaoones. 
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ANEXO 2 UTIUDAllES Y/O PERDIDAS OBTENIDAS POR lA EMPRESA 

EJERCICIO INPC UTILIDAD 
DfDUCCON PAJlllDAI 

f~CAL ClfRREDfl IPERQDA¡ 11.R P.1.U AUCIO•AL NO 
EJERCICIO flSCAL 

O!DUCIBlll 
1111 11.~ 1110.00 llll.00 11100 10.00 IUA 
1171 711111 1170.00 1117.00 llfOO 11.00 IUA un 11.1111 {llM.OOJ IO.OO 1100 IOOO IUA 1171 IOlllM lllOOO 111100 11100 1100 IUA 
1171 117.llU 11)0000 1141.00 110100 1000 IUA 1llO llllZll 11.<IOOO 111100 111100 1000 IUA 
1111 111.IJI 11,11000 11.lltloo lllOOO IOOO IUA 
llU .UJlOU lll,IOOOO 11.71100 11,llOOO 1110.00 IUA 1111 1111411 111,00000 11,llOOO 11.IOOOO 11,IOOOO hlA 
1111 Ulll1lC IU,01000 111.moo H,IOl.00 11,llO.OO hlA nas 11H7llt 111,00000 11<,0IOOO 11,10000 111,IOO.OO IUA 
1111 mu illO,IOOOO¡ IOOO 1000 1000 hlA 

1117aN 10«7.I lllO,lOOOO llZ,IU.OO IDOO 1000 1100 1117!1 11141.1 1111,40000 rn.11100 111,UOOO lll.IOOOO h/A 
llllRN ltW.) 1110,00000 111.00000 1000 1000 1000 
llllU !1147.J 1110,00000 111,11100 lll.00000 1'1,11400 IUA 1111 llllf.I IUl,/0000 1111,IUOO IU,1/0.00 1000 111,IOOOO 

lllO :mu ICll,40000 1111,moo 141,llQDO IOOO 111,lQt.OO 
1111 1111/.1 1111,000.00 1111,IOO.OO 111,llOOO 1000 111,11100 1111 lllU 1111,00000 lll<,71000 llf,711.00 11.00 111,IOOOO 1111 l40lll 1m.11100 110,JJlOO 141,11000 I0.00 lll,10000 
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ANEXO y DETz.RKXHAC%0N DE trr%LZDAD Y/O ~ERDXDA POR LOS E.:E.Rcxc:os l987 

r UhilS 

CONCE?-:''=' 

proporción ar~. 801 

Oti!. ~13ca~ proporcional 

TZT"J'LO :z 

C't.il.id.sd :t'i:sca! 

Proporción 4::. 801 

C"TZ~ICAD TITCLO I! 

I.S.R. T:~~LO •• 

I.S.R. TITt1I.O vrr 

I.S.R. "!'O":'A..L 

P.T.O. 

:.s::. "'ºº·ºº 
Z3 • .:oo.oo 

139.200.00 

80~ 

111. 360.00 

lB0.300.0(1 

20. 

36.')60.00 

36,. 060. 00 

lll. J60.00 

l.;7 • .¡20.00 

12.621.00 

4'5.771.00 

59. J92. 00 

16~:?40.00 

71.798.00 

:.2sg 

~1$ \ 

:.50 .. 000.00 

4!.350.00 

308,,4550.00 

60• 

185,, 1:10 .oo 

;:50,.000.00 

40'"i 

!Of).000.00 

ioo .. 000.00 

185. 190 .')0 

::es .. 190.00 

JS,.OOC.00 

77.7BO.OO 

1:2.7SO.OO 

:is,000.00 

137.410.00 



ANEXO 1 DERTEMINACION DE DIVIDENDOS PERCIBIDOS ACTUAUZADOS. 

llCKADt IMPORIE .cciom DMOElDOI t DE W 11:1 DMOUDOI llMllUOOI 

PERC!PCIOl DE EN POR DEL DEL IACIDR ACIUAllZADOI 

llMDUDOI C!RCULACION ACCIOM mmmE ACCION~I• 

t\.1\.11\11 1111,00ll.OO uoo 11"11 1100 IU,OOllM 1.ltll 111.lll.lt 

Ot~f.11(11 110,0GG.OG 1140 Uttl 1!40 111,00llOO 1.0111 111)1111 

TOTALES 1111.000.00 lll,000.11 111.0MM 

ANEXO 1 OERTEMINACION OE DIVIDENDOS DISTRIBUIDOS ACTUALIZADOS. 

IECKA lKP.C IMPORTE 1.CCIONU DMOUDOI ACCIONES tMDEKDOI llMDElDOl 

DE DE DE EN POR O!l Ofl fACIOR AC I UAI llADOI 

WTRl8UCIOM WIR18UCION DMDOOOS CIRCULACIOM ACCIOK UAJEMAN!E ACCIONISTA 

Ol·ll·IO(!J 14Jllj IJ0.00000 1140 JUU t!OO ''·'"" UOT 11,Hlll 

Ol~HO\ll llUlll 11,10000 1200 Ulll llO "·"'" 1411\l! 1111.'"ll 

TOTALES lll,llOOO ll,tllll 1111.urn 
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AHJ:X0 %X DE~%ON OEl.. COS'!l"O PROH!::Pl':O POJlt ACC:fON 

CONCEPTO M OH TO 

coaeo de adquisiciOn •ctuali:ado N$ 337, 382.-30 

Oeil.ídades (pll!trdida:ioJ actuali:adas l,421,911.9.5 

Divid9ndos percibidos actual~:ados 52,090.96 

D!videndos distribuidos actuali:ados 293, 13'4. 78 

Costo ~~scal del paque~e accionario 1,516,:!50.'43 

Acciones que posee e: accionista '4,700.00 

3~3.03 

Acciones qu~ enajenan .:.350.00 

"'759, i.:o.sc. 

Pre e! e de le ene j ~H•~C ion :..000.000.oc 

:.~t.E7S.5C 



c'rrrr.:u~ - lf 

NOTAS: 

En lo que se refiere ill COSTO COMPctOBAOO DE AOCUISrC:CN ACTUALIZ..J..CO, se cons.dera 

que no tienen costo comproDado ae .IOQulSfCJón la:s acconos oro ... en1enles oe: 

a) Ca0ttalizac.1on ae Ut1flda<Jes 

O) Cap.taliznción ae Supet:rvft 

cJ <:.acwtall.Laoón ae partJdas mteorantes aef Co3pita1 Contab.le (Reserva L~.al. Reser.-::1 ae 

Re1twef'Slón etc J 

cf) Re1nvf!>~ón de dividendOs dentro de los 30 aías ~u111~n1es a su a1!Unt>uoon 

La acruali.zac1ón aef costo ae adqu1:sloón se efectuara por el penocio comorendtdo desde el mes 

ae la adQu15'oón hast:.i el mes en Que se ena1enen. Confo1TT1e a lo d1sCkJe:sto por el an>culo 7 de la 

Ley del l.S.R. el tactOf' ae acru.au.zaoon se ca1cu1an1 a1..,1CJlendo el l.N.P e del mes mas ~ente 

del penOdo. entro or l.N P c. del met:s mas anuguo. 

NOTA(1) 

Para Ja dt!tttrmanaoón de tas utilidades y/o pemk2as POr los e¡erciaos rerrnmados ae Hf75 a 1980 

renemos lo s.gu1enle: 

En caso ae utllk2ades 

INGRESO GLOBAL GRAVASLE 

• DIVIDENDOS PERCIBIDOS DE TODA CLASE DE SOCIEDADES 

• ESTJMULOS FISCALES 

• GANANCIA EN ENAJENACJON DE TERRENOS Y CONSTRUCCIONES POR LOS QUE NO 

SE PAGO EL l.S.R. 

JJ9 



CIPrTVL0-6 

- IMPUESTO AL INGRESO GLOBAL DE LAS EMPRESAS 

- PARTICIPACION DE LOS TRABAJADORES EN LAS UTILIDADES 

• UTILIDAD ACTUALIZ.ABLE (Art.. 19--11_.) 

En caso de p6rdK:2as 

PERDIDA FISCAL 

• GANANCIA EN ENA.JENACtON OE TERRENOS Y CONSTRUCCIONES POR LA QUE NO SE 

PAGO l.S.R. 

- DIVIDENDOS O UTILIDADES PERCIBIDOS 

• ESTIMULOS FISCALES 

•PERDIDA ACTUALIZABLE CArt. 19__,I ... } 

NOTA(2) 

En lo que nsspec:ta al e1en::icio te1Tn1nado en 1961 lenemos 10 stguiente; 

En caso de utlliclad 

UTILIDAD FlSCAL 

- IMPUESTO SOBRE LA RENTA 

- PARTICIPACIOPI: DE UTILIDADES A LOS TRABAJADORES 

- UTILIDAD ACTUA.1..JZABL...E (Art. 19__,I_,.} 

En e.aso de pen1ida 

TOTAL DE INGRESOS ACUMULABLES 

- DEDUCCIONES AUTORIZADAS 

• PERDIDA ACTUALIZABLE (Art. 1 B__,I ... ) 

14-0 



NOT'..\(:!> 

UTU .. JDAD FISCAL 

~ OEDUCCION ADICIONAL 

.. IMPUESTO SOBRE LA RENTA 

~ PARTIClPACJON oe UTJUOAOES OE LOS TRASAJAOORES 

• UTJWDAO ACTUAl.!ZABLE: fArt.. 19-fl..a) 

En <:.a$O de pérd,aa 

TOTAL. DE INGRESOS ACUMULABLES 

.. DEDUCCIONES AUTORIZADAS 

- PERDIDA ACTUAL.lZASLE (Art. 19-11-a) 

en Jos ejero"Cios fernlmados en 198.3.1984,1985 y 1986, 110 se considerara ta deducción por 

atstnbtJoón de drvldenaos. 

NOTA( .. ) 

La UCJlfdad o p6n:flda de los ejercicios tenninados en 1987 y 1988 se- de-termlnani confornut al 

articulo tercero tran~rorlo ael Decreta que Reforma, Aoiciooa y Oeroga dlve!rs.as diSpOSiQones del 

Regl•mento da fa Ley 11e f,S.R. puboeaoo el 15 ao mayo de 1990. 

,., 



La fonnuta es Ut Siguiente 

BASE TRADICIONAL 

UTILIDAD FISCAL BASE TRADICIONAL 

.. DEOUCCION ADICIONAL. 

- OEOUCCION POR DIVIDENDOS DISTRIBUIDOS 

•UTILIDAD FISCAL AJUSTADA 

Jt PROPORCJON DEL ART. 401 L...J.S.R. 

• UTILIDAD FISCAL PR'OPORCfONAL TfTUL.O VII 

BASE NUEVA 

UTIUOAD FISCAL BASE NUEVAt YA INCLUYE DfVJDENOOS' 

x PROPORCfON ART. 1501 L.f.S.R. 

• UTILIDAD FISCAL PROPORCIONAL TITULO 11 

UTILIDAD FISCAL PROPORCIONAL TrTUL.O Vlf 

.. UTILIDAD FISCAL PROPORCIONAL rrTUL.0 ll 

- IMPUESTO SOBRE' LA REl\IT'A 

PARTfCIPACION DE UTU .. IDAOES DE LOS TRABAJADORES 

• UTILIDAD FtSC::Al.. ACTUALlZABLE 

CIPITVL0-6 

Cuando el e1crc..ieio f1sca1 no come.do con el año de cafeooario. la ut1lta.ad fiscal Sil!' d1vtchn11 emre 

doce y se mutt1phcar.á PQr los mes.e- oue- correspom:tan 8 caos aho de catenaano y se acH'.1eara la 

proporción que CJe'term1na el anicuto 801 a c,.-,oa ar)o oe caltmaano 



e u~rrr ·1..u - 6 

Si en ol m1stno f!J9l"CICIO resurta uW~.:>u t1sca1" p6nJ'Jda 11!SC.OI ;aar.11 l.9$ aos ti.Al$es. éstas so suman. 

ss un tilulo resulta con ut1hdad y~• otro con ¡:>éraiaa. otntone&S se restan. 

NOTA 1S) 

Por- los ~1ert:Jcios rerm•naaos de 1989. '5i90. t9Qt. 1992 y 19G3_ 'ª rónTitda es la s~uJente: 

En caso <Jtt uuhd.JDes 

UTILIDAD FISCAL 

- IMPUESTO SOBRE LA RENTA 

- PARTICJPACZON OE UTILIDADES DE LOS TRABAJADORES 

• PARTIDAS NO OEDUCJBLES 

•UTILIDAD FISCAL ACTUAUZABLE CArt.. 19~1 .... ) 

En caso de perchdas 

INGRESOS ACUMULABLES 

• DEDUCCIONES AUTORIZADAS 

• PERDIDA FISCAL ACTUALlZ.ABLE 

NOTAC6) 

en relaoón a la determinación de utJJiOades o CJtvldendos percibidos actualizados, tenemos que, ª' 
costo de las aec4ones deber-án sumarse dieh0$ dividendos pel'Clbtdos por- ac:ció11, exeepto. 

•>los pen:lbf005 entre ef 10 de enero de 1975 y el 31 de aiciembr'& de 1988. 

l-H 



CAl"!Tl 'LO - 6 

b) Los percibfelos en acc.ones y los que se remv1enan en la sus.cnpe,ón o pago de aumentos ae 

capttal aentro de los 30 di as S1Qu1entes a su d1stnbuciOn 

En cuanto a la df"tcrm1nación ae ut1llC1aoes o d1v10endo::. 01stnbU1dos actual1.:aoos tenemos que se 

restan al costo oe las acc.ones. e"cepco 

a) L~ C11stnt>u1aos '"ntre el 1 o de enero dt' 1987 y el 31 ar d1c1cmDre ae 1 96B que hubte-s.e 

deaueldo el contnbuyente para determinar su resunaao riscal 

b) Los que no provengan oc la cuenta dt' uhhdaC:S fiscal neta s1emprr- Que s.e haya pagado et 

lmpyesto en los tónnmos ael articulo 10-A. 

e} Los distnbutdos en acoones y los Que S«." re1nv1enan c:Jenlro ar Jos treomla Oias siguientes a su 

d1stnt>uci6n 

NOTA(7) 

Para la Clelenninación dol costo promedio por acción tenemos que: 

COSTO DE ADQUISICION ACTUALlZADO 

+ UTILIDADES Y/O PERDIDAS ACTUALIZADAS 

+ DIVIDENDOS PERCIBIDOS ACTUALIZADOS 

- DIVIDENDOS DISTRJBUJDOS ACTUALIZADOS 

•COSTO TOTAL DEL PAQUETE ACCIONARIO 

ENTRE TOTAL DE ACCIONES DEL ENA..JENANTE 

• COSTO PROMEDIO POR ACCION 

, ... 



AOMINISTRACION LOCAL DE AUDITORIA FISCAL 

DE NAUCALl?AN 

SERGIO HUERTOS ZAMORA 

R.F.C. HUZS-680906-RM1 



INOI CE 

Dictamen: 

Anexo 1. De1errn1nac.ón ael resunac:Jo fiscal en la ena1enaciOn de aeoones. 

Anexo 2. Determinación del monto ong1na1 de las. accmnes y ae1 costo promedio por &Cci6n. 

Anexo 3. Detem11nacion del costo comprobado de adQu1s106n actualizado 

Anexo .C. Deternunac..on de las ul1hdades y: o perd•CJas. ac:tuali.zadas. por acción. 

Anexo 5. Célculo CJel impuesto a cargo ael contr1buyen1e. 

:lntonne SOb'e la rev1~6n ae la s.uuac.On f1s.cal en la l'!na1f!'nac..on de acc.ones. 

Documentación complcmentana: 

• SHCP 1 tonnulano ce pago de contnbudones por el pago aef Impuesto sobre la rema por la 

ena1enaci6n de acciones . 

• Avis.o para presenta~ 01czamen fiscal per ena1enao6n ae accione:s. (HAFF ·3) 

- Aviso poi" a0Qu1s.c1on df.o acc.onet> Obligaciones y otros valores motJ1/1anos (HISR·129) 



Naucatpan México. a 11il de sepuemore de 1994. 

ACMINISTRAc:cN l.~L CE AUOITCRIA 

FISCAL ce N.AUCAt.P~N 

PRESENTE 

He •u:am1nado ia ena1en."Jción <Je Z.JSO accionr:"" comunes nom111a11vas. efectuadas el eJía 17 de 

JUhO de 19~. par Ja =..'lnl1daO de N.S 1.000.000 00 em1fld3S por JOSH S A de C.V. con ·.ralor 

nommal de NS 7S9, 1:'0 50 

MI e•amen ::on~suó .en ·.r<:>nric.ar Ja con-eC:.'1 d<"ferTn1nacion del costo p<"Omed10 ::::ie Tas .:::ice.iones 

ena1enaaa3. p.,r:a 10 cual rev1~ la oocutnen1:1c1on con-e5.0<>nd1en1e al costo Clt~ adou1~oon 'f 

antk¡;;iue<lad de las acaones. :a!'! uUhO'.'ldes y ~rotdas por ~ccion ~eneraoas y los divldcnoos 

pen:ibtdos y 01stnt>c .. .11dos. en los lórm1nos que s.-, s.eñalan en los ,-¡nexos 3. "' y 5 ~m•stTlo. 

venr'IQue que el resultado ns.::.:il octentdo en la ena1enaaón de fas acciones em1ttc::as por ..;CSH. 

S.A. DE C.V .. prop1eaaa del Sr ::ierg10 Huenos .:::.1mora. celebr-ada el oía 17 c:e 1uho de 1994 y 

ena1enada al Sr. Jorge Sien-a Valle fue .:Jelcrminado de acuerdo a las d1spos1cmnes vioenles de la 

Ley de Impuesto Sobre la Renta y ~ Rc..-Qlamenlo 

Oeciaro b.a¡o pf"Oles:ta c:Je Cecir veraad. Que emrtó esie d1C1amcn apegándome a lo dispueSlo en ef 

aniculo S2 del C0digo F1s.c.al de Ja Feaerac1on y los re1at1vos de su r-e<Jlclrnento. que no me 

encuentro en 1mpedlmento pr-ofesional alQuno. y que como resuttado de la !"1'VtS<1Ón antes Oescn1a, 

no obse"'e om1s1ón en el curnpl1m1r.n10 de las contnbuciones fiscales federales a ca~o oel 

contnbuyenle. CJenvaCJas de dJcna opcrao6n 

C.P. LUIS OSCAR COLIN rELLEZ 

CEOULA PROFESIONAL No. 8778"" 

REGISTRO EN LA DGAFF No 6888 

RFC C0TL-680206-NG3 



ANEXO 1. 
SR SERGIO HUERTOS ZAMORA 

DEIERMINACION DEL RESOL TAOO FISCAL POR LA ENAJENACION DE ACCIONES 

EMPRESA EMISORA 

JOS!\ SA llEC.V 

N\Jl.IEROOE COSTO GAll»ICIAEN 
ACCIONES V/\l.OR DE PROIJEOIOOE lA 
EN \ltNTA EllJ>JHW:ION ACCIONES EllJ>JEll.\CIOll 

2.350 11,000,00! 00 1751.121150 124-0.17150 

C P LUIS OSCAR COCIN TEUEZ 
CEOOV. P!lOf No 111&4 
REGISTRO EN LA DGAFF No IMS 
RFC CO!l~.003 



AHC:CO 2.. 

SR.. SeROIO HUe:RTOS U.MOR.A 

DETERMINACION Da. COSTO PROMEOfO POR ACCJON 

CONcePTO 

C09tO eotn~ d• .Oqu1so00f'I 
~czaOodeia.accoon" 

(•)(·1 
..,UJklad .. (ptrdrdasJ d• e. 
9'nrso'a ac:tuel~ 

SUB TOTAL. .. , 
Onnd~ o l.lfllla..d­
P9'Qbtc2o9 -=t~•izaoo. 

(-) 
~.nooa o vttlldad'" 
diStnbf.lldoS acruailtzaooos 

MONTO ORJOINAL AJUSTADO 

ENTRE 

COSTO PROMEDIO POR ACCJON 

(X) 

Noá•~·__,.,,.,. 

C05TO FtscAL AJUSTADO DE: 
LAS ACQONES A ENAJENAR 

IMPORTf: 
(NS) 

337.J82.~ 

1,75ijl,29-4 2, 

293,13'.78 

',518.250 43 

... 700 

32:1 03 

75G,t20.50 



SR SERGIO HUERTOS ZAMORA 

DETERMINAC/ON DEL COSTO COMPROllAOO DE ADOUISICION ACIUAUZADO 

Fo;tia ól Ena,tllOCJOn AQ<>~ 

INPC 31,00640 

/lolOIAl COSTO INPC 
FECHAOE OE OE MES 
AOOUISIUO!i ACCIOUES AOOUSICIO!- AOOUl>ICIOU 

(1'1/ 

COSTOOHOO 
AC/Ull. P\lF 

ACOOI 

1mn1 <OO 1 \.l Jl7 fül/11 
111MO 100 , lll115l 2811162 
/~185 200 o 1,46072 211m 
11'lllil \,000 o \l 2Ql lO 2\llli\ 
t.Wll l,000 10 ll.1ll lú 1 Obl4 

<.roo 

AHEXOl. 

IO!Al 

211,341~ 
la.011 il2 

o 
Q 

ii.anoo 

Jll,lel lO 
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ANEX04.1 
SR. SERGIO HUERTOS ZAMORA 

DETERMINACION DE LA UTILIDAD POR AJUSTAR EJERCICIOS 1111-1111 

UTILIDAD UTILIDAD UTILIOl.O UTILIOl.O 
EJERCICIO IPEROIOA) OEO\JCCION FISCAL PROPORCION FISCAL ISR. P.T.U \PEROIOA} 
FISCAL FISCAL IJJICIONAL AJUSTADA PROPORCIONAL A AJUSTAR 

BN.19&l 110,lOO 180,lOO 2!)1\ :16,060 ll,821 
B.T. 19&1 16l,400 ll,lOO 139,lOO 801\ 111,:\60 48,ll1 16,240 ll,788 

BH. 1988 250,000 250,000 40% 100,000 3$,000 
B.T. 1988 350,000 41,350 308,850 80'I. 115.190 imo 31,000 lll,410 



ANEXO U 
SR. SERGIO ttUERTOS ZAMORA 

DETERMINACION DE DIVIDENDOS PERCIBIDOS ACTUALIZADOS 

ACCIONES DIVIDENDOS 
FECHA DE IMPORTE DE\CCIONES H DIVIDENDOS DEL DEL FACTOR DIVIDENDOS 

PERCEPCION OIVIDENOOS:IRCUlAClm X ACCION ENAJENANTE ACCIONISTA ACTUALIZADO! 

1111191 
1/06193 

135,000 
80,000 

215.000 

8,IOO 
8,500 

158821 
9.4118 

252912 

1,700 
l,700 

27,00008 
18,000 06 

13,000.14 

1 2i0l 3033 10 
1.0783 17.252 86 

52,090.96 



ANEX04.l 
SR. SERGIO HUERTOS ZAMORA 

DETERt.llNACION DE lll'llDENDOS lllSlRIBUIOOS AClUAUZAOOS 

ACCIONES DIVIOEtIDOS 
FECHA OE IMPORTE DEICCIONES Et OIVIOENOOS OEL OEL fAClOR OlVIOENOOS 

OISTRIBUCIONOIVIDENOOS:IRCULACIOt XACCION EtWE:NANTE ACCIONISTA AClUAl.IZA!lm 

1111{¡0 lll,00000 
1Kl61b0 2.600 

ll,!0000 

!,500 
1,200 

1,100 
500 

1.m 91 1 1w D.~111 

1.1cee1 2•B111 m.lllil!eo 

l,166Cl m,1M 11 



SR. SERGIO HUERTOS ZAMORA 

OETERMINACION DEL IMPUESTO SOBRE LA RENTA A CARGO DEL CONTRIBUYENTE 
RETENIDO Y ENTERADO 

GMlAtlCIA GENERADA EN LA OPERACION ¡.,,,,, 
No DE AÑOS DE APlT\GUEOAD 
(') 
BASE GRAVABLE ART 10llEY 1 SR. 

IMPUESTO CORRESPONDIENTE APLICANDO LA 
TARIFA DEL AílT. 101LEY1 SR. 
(•) 
tln DE AÑOS DE ANTIGUEDAD 
(•) 

IMPUESTO RETENIDO Y ENTERADO 

240,17950 

18 

13.382.11 

1,234.30 

18 

22,217.40 



INFORME SOBRE LA REVISION DE LA SfTUACION FISCAL EN ~ ENA.JENACION DE 

ACCIONES PROPIEDAD DEL SEÑOR SERGIO HUERTOS ZAMORA. EMfTIDAS POR JOSH, 

S..A. DE C.V. CELEBRADA EL 17 DE JULIO DE 199.C. 

De-Claro baJO P«ltftS1a de CJec.ir verUad Qu"' emno c-~tt' d•ctarnen ar~anaome a lo d1spue-~o en el 

•r1iculo 52 del Códrgo Fiscal de la Ft'>dcrac.ion y ar11culo 125 del Reg1arnento de la LP.y ael 

lmoue-sto sotwe la Renta 

Con base en el contralo dt'" ena1enaoón de aCClones celebrado. ~ venf1C.O el prec..o Pactado por 

las panes 

Los canee.otos Que s<> comprobaron para determinar el resuttado f1!>.cal en la ena¡enac..ón de 2.350 

acx:;1ones comunes nom1na11vas propoedaC CJel sei'\or S.e~ici Hu~no!> Z.arnora em1hdas por .JOSH, 

S.A. DE C.V., efectuada el 17 dt> 1ul10 de 199-' son lo~ que adelam"' ~ s.ehulan. mismos que se 

calcularon c.onrorTTie a 10 establec•dCl por los articulo~ 95 a 103 19 y 1G.A. de la Ley del Impuesto 

SObn! la Ren1.a en vtgor. 

ALCANCE DEL TRABA.JO 

A.. ANTIGUEOAD EN LA TENENCIA DE L.AS ACCIONES 

Con Da.se en la esc.rrtura constrtullva y en eJ libro ae actas de asambleas de Ja sooedaa emisora. 

asi como en er llP<c ae reg1suo ae aCC1ones de la compaflfa. se venficó la fecha y valor de 

aoquiSICión de las acaones. para efectos del a1uste de anhgúedad ( AneJt"o 3.) 

B. UTILIDADES POR ACCION GENERADAS 

con base en las aee1arac.iones anua/e~ de. Jmp.ue!-10 sobrf" la Renta de 1a sociedad emtsora así 

como en las cons:tanoa!". exPC<l1oas par J& SOC•f""dad em.sora a favor del sef.or Sergio HuP-rtos 

Zamora conforme a lo previsto por et utr1mo parrafo aor anicu10 1 ¡;. se determinaron Jos resuttaaos 

rl5C.BIO~ por acción (Anexo .C.) 



C. OIVIOENOOS O UTILIDAOES PERCZBIOOS O OISTRIBUIOO.S 

Confonne al libra oe acr.;iis '1e asamc1e.:1s oe a~on1sta• de la ~rnpreSOJ em1$0ra. y dect.·uaaones 

anuales del JmCUJe~lo SObff'I fa Rent.t. asi COITlO lo man1ff:!'stDdo "'" 1a constanoa e:irpedte:ta par la 

socictdad emisora a ~ª"º' .:l"I SPt1or Sen¡10 Huf!rtos Zamora. se venfieo1ron •as tec."1as sn que l()S 

OtvKJttr'kJOs fut;tn::tn oercibtdO'S .., dtstnl:)\.Ud0$ PQr la $DC•~.O•J ~m1~ra en #11 ;:>t!'noao en que of sol'lor 

Sergio Huertos Zamora IUI!" oropu~rano \le las dcciones eno11en,?da"S. 

C.P. LUIS OSCAR COLJN TEU.EZ 

CEOULA PROFESIONAL No. 8778-c 

REGISTRO EN LA OGAFF No 88M 

RFC COTL-0.!0206-NG3 
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CONCLUSIONES 

Ce acuerdo con Jo exi>uesto en los capítulos que compnmoen esta tesis, podemoS conctuir 

que Jas invel'Slones en aCCJones s.on un pas.o realmente 1mpot1anlf' pnra el aesarrollo Nacional, un 

trampolln para incrementar la inrraestrucrura económ1c.a de nueS1ro Pais, reconociendo de 

antemano Que ne son 1a Un.e.a opoon para e' 1nvf"r:-.1on1sta y pos101omen1e. tampoco la menos 

nesgosa, 1enemos que re-conocer que e-1 Jnvcrt1r en ac:hvKJades empres.anales de cualQurer 

magnhuCJ acarreana a ruturo mayores fuentes Of" empteo. mayor csecim1ento económico y d111ers.os 

factores que- repreoscntan una gran r"""claneia para nuestra Nación 

Esle- l'8ba/O trato oe expresar ae una manera general y senc..iua. Jos aspecros mas 

impo11antes de este tipo ac Inversiones. cspcranoo con ello que ol alumno unrvers11ano comprenda 

los puntos mas 1nd1soens.at>les ce este lema y se interese p.or conocer esta sene ae opc¡ones que 

de amemano CTOemos seran de gran ut1haaa en un ruturo roo muy leJano 

Esperamos que- en aOelante. mas personas se m1cres.en por es.peeializarse en el campo de 

Jas Jnvers.tones y se c;onvienan en los oses.ores Que reau1ere ci rnercaoo empres.anal. 

precis.amente ahora. cuando se aoren nuesrras fronteras al comen::10 lnternaaonal y Ja 

compeiencsa 1ecnológ1ca e 1nduS1nal e::. todavía una sombra para los empres.anos Mexicanos. es 

fundamental para ellos. contar con proreSJona1es que sepan d1ngir sus aecis1onos y volvemos una 

nación 100% ~ucttva OeJando a un fado el papel ce pais. percepeor oe cap11ales eX'tranjeros. 

pagando las tas.as de 1ntcres mas at:a~ Ocl mercado lntemac.ionaL cornenoo a su vez el nesgo de 

que sean reuraaos Por cueS11ones económicas. o po/111cas Que arecren ar pais 

Sin lugar a auaas. cmPteza una compclcncia económica muy 1mporta:·uP. y ante los nuev-os 

'9fos QUI!' enrrt!ntara nuestra naaón, tenemos la oblrgaeion fundamental de onentnr como 

protesaonalos. a todas aquellas pernonas que esten d1s.puesta.s a ames.par su oatnmon10 en nue-vas 

~ativas de lnven;Jón. dando/e!'> 1a mayor sc-guno.Hia a sus caPtf.alcs )" tratanao oe part1crpar 

acttvameme en la economía Nac.onal c:reo de$(Je mi punto ae v1s:.11 que para nue:nra carT"C'ra es 
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uno de Jos mayot'es retos .3 futurn. l"ftto que debemos estar dJ.souostos lodos y caca uno oe 

nosotros a superar ae la meter manera POS4t>fe. par.l poeer pan1c1par en el Cl'ltc:mtento oe alguien 

••que le Clebemos t.anto como unwers,,t.anos. nuestro M~.11uca 
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