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La política tributaria como instrumento de la política eco­

nómica. debe enmarcar sus objetivos dentro de loa lineamie.!! 

tos de ésta. para que con base en dichas pautas. se elija 

el sistema impositivo que contribuya a satisfacer loa requJ! 

rimientos económicos de un país. 

México, dentro de los múltiples y graves problemas que tie­

ne por reaolver. padece el de una insuficiente inveraión de 

capitales, con las graves consecuencias a que ello da lugar. 

como son. en~re otras. el desempleo creciente. una produc­

ción insufic~ente de diversos satisfactores y el alarmante 

incrementb del endeudamiento externo. 

Lo anterior despertó nuestra inquietud respecto a las medi­

das que podr~an tomarse desde el punto de vista fi8Cal. pa­

ra motivar a los dueftoa de capitales. con el fin de que in­

viertan en tltulos de renta variable. acciones. a fin da que 

las productoras de bienes o servicios cuenten para finan­

ciarse con capital propio y no con pasivos. por l•• situa­

ciones que e•to trne implícito y que con posterioridad ana­

lizaranos. 

El interés q1.ae los ahorradores puedan tener en cuanto a e ... 

te tipo de inverai<>n. esta en función de la aeguridad de 



3 

la miema, de au convertibilidad en efectivo y de laa utili­

dades que lea pueda redituar. 

Respecto a eato último, ea conveniente senalar que el inver­

sionista en accione• puede obtener utilidades provenientes 

de eaos t!tulos por diferentes v!as, como aon1 el reporto, 

la enajenación o bien, a travéa de las ganancias que las ao­

ciedadea diatribuyen entre aua accioniataa, miamaa que cons­

tituyen el rendimiento del capital, llamado dividendo. 

Ea eate último tipo de utilidades, el que ae analiza en el 

presente estudio. 

Por lo anterior, la investigación que en eate documento ae 

aporta, consiste en diacernir cuales aon las medidas que se 

pueden tomar, con el fin de que el ahorrador ae sienta atraj 

do a invertir en acciones, por el tratamiento que ae dé a 

loa dividendos que perciba. Por otro lado, se estudian tam­

bién laa situaciones que. consideramos, deben prevalecer pa­

ra que las empresas procuren el autofinanciamiento, evitando 

de esta manera su creciente endeudamiento. 

Para llegar a lo aeftalado, iniciaremos reseftando loa difere~ 

tea modelos o sistemas que se pueden adoptar, en cuanto a 
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las utilidades provenientes de las empresas. según la fina­

lidad que pretenda la política tributaria. Es decir, real.! 

zaremos una descripción estructural de los diversos métodos 

de tributación aplicables a los dividendos. Este será nue_! 

tro marco teórico. 

Posteriormente deacribiremos como se ha venido desarrollan­

do el gravamen sobre dividendos en nuestro sistema imposit.! 

vo. desde 1965 hasta 1983. Indicaremoa cuales han sido loa 

propósito• del legislador y cualea nueatras dispoaicionea 

legales que tuvieron y tienen vigencia. De esta manera ob­

servaremos laa diferente• modalidades que han imperado en 

México. a nivel federal, respecto del tributo a pagar por 

las utilidadea que distribuyen laa empresa• a au• accionia­

taa. Este será nuestro marco normativo. Con ello noa per­

cataremos de cano se han ido cincelando laa dispoaicionea 

aplicables a dividendos, lo cual nos aervirá de antecedente 

para vislumbrar las particularidades que han prevalecido en 

nuestro régimen fiscal,en cuanto a la relación empreaa-aho­

rrador y el tratamiento que a eatos dos sujeto• ha dado el 

Fisco. 

Pasaremos despuéa a· exponer nuestro• puntos de vista, aobre 

las perspectivas que pueden plantearse en esta materia. Es-
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te qltirno punto, de loe tres en que se divide el presente 

docwnento, ee iniciará con el análisis de la• caracterís­

tica• que en cuanto a loa siatemaa de imposición a loa dj 

videndoa han prevalecido en nuestra.legislación. Después 

daremoe paeo al análisis comparativo del trato fiscal da­

do a dietintoe rendimientos del capital, lo cual permiti­

rá conocer el porque, tanto al ahorrador ceno lae empre­

sa• prefieren, reepectivamente, otroe medio• de inversión 

y de financiamiento, diferente• a lae accione•. 

Finalmente concluiremoe con alguna• eugeranciae eobre ae­

pectoe que, eatim111aoe, debe contener nueetro aietema fie­

cal en cuanto al tema que noe ocupa. La• propueataa que 

ee manif ieatan (•i bien tienden a que el ahorrador invie,E 

ta en acciona• debido a la eatrategia fi.cal que •e diae­

fte reepecto a dividendo• y a que las empresa• ee autofi­

nancien~ eat~ determinada•, en mucho, por la grave cri­

•i• econáaica que padece nueatro pa!e. Por éate motivo y 

coneiderando el importante papel que tendrá la recauda­

ción illl~eitiva, para coadyuvar en la solución de nueetroa 

fuerte• problemae econámicoe, ea que ae eugieren medidas 

que pueden incrementar la recaudación por concepto del im­

pueeto a las 9ananciae que las empre••• distribuyan entre 

eue accionista•. 



6 

En laa últimas páginas de esta investigación y buscando p,g 

ner de relieve loa conceptos más aobreaalientea de la mis­

ma, proporcionamos una enunciación de elloa a ~anera de 

concluaionea. 



NOTA 

cuando en el pre•ente trabajo •e haga 

referencia. ein mayor e•peciflcación. a 

loe vocablo• Ley o Reglamento, debe en­

tender•e que no• referimo• a la Ley del 

Impuesto Sobre la Renta o a eu Reglame~ 

to. 



CAPITULO PRIMERO 

DIPBRBHTBS SISTJUV.S Y MODALIDADES 

DB POLITICA TR'IBUTARIA, QUB SB -

PUEDER ADOPTAR BN CUAN'l'O A Ll\S -

U'l'ILIDADES PROVERIBNTES DE Ll\S -

EMPRESAS. 
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Para desarrollar este primer capítulo, tomamos camo baae el 

contenido de un trabajo elaborado por la Misión en la ALALC 

del Programa de Tributación de la OEA y la Secretaría de la 

Aaociación, en el cual se hace mención a diferente• aiate-

maa, respecto de la impoaición a la• utilidades de laa ao-

ciedades. 1: 

Aaí, ae conaidera que la deciaión de illlpoaición aobre laa 

utilidadea de laa aociedadea, debe eatar en razón del obje­

tivo de política tributaria que ae pretenda aeguir. a aaber1 

1) "Atender fundamentalmente a la distribución del ingreao. 

procurando que laa rentas de laa empre••• aean. en la mayor 

medida poaible. materia imponible del impuesto paraonal a -

la renta". 

2) "Atender a la formación de ahorro a nivel de peraonaa -

f!aicaa. induciendo a que laa empreaaa ae financien a travéa 

.! "La impoaición a la renta de laa empreaaa" Reviata Comer­
cio Bxterior. Vol. 27, No. 1, (tNxico. 1977). p.p. 15 a 35. 
Aaimi•o J. Roque Garc!a Mull!n. "Imp11eato a la renta". 
CIB'l'. Documento 672. Veraión Preliminar. principal-nte C.! 
p!t11los V y XI, (Euenoa Airea. 1976). Y John P. Due, Aná­
liaia Económico delos Impueatoa (Bditorial "Bl Ateneo". 
Buenoa Airea. Argentina, 1959). p.p. 222-231. 
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del mercado de capitales. En este caso. se procurará que las 

rentas de las empresas sean distribuidas en la mayor medida 

posible. a fin de que se integren efectivamente en la renta 

personal, con el posible agregado conveniente d fin de evitar 

desviaciones hacia el consumo de un mecani81fto captador de 

ahorro en el impuesto aplicado a las personas físicas". 

3) "Atender a la formación de ahorro de laa empresas, indu-

ciendo a la retenc.ión de utilidades por parte de éstas y a 

su autofinanciamiento". 

4) "Introducir una relativa neutralidad re11pecto a las de-

cisiones atinente• al destino que den las empresas a sus,uti-

lidades. Es poaible que frente al conflicto que pueda plan-

tearse entre loa objetivos de redistrioución del ingreso o 

inversión, algunos países consideren conveniente que el ins-

trumento tributario guarde cierta neutralidad frente a las 

políticas de distribución de utilidades". 1 

En el trabajo que se comenta, se consideran funda-

do• en el principio del ente separado. todos loa siste-

1 "La imposición a la renta de las empresas". Revista Co­
mercio Exterior, Vol. 27 No. 1, (México, 1977) p. 18 
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mas que, de alguna manera, tratan a la sociedad como sujeto 

del impuesto, inc.luyendo al llamado "clásico" o de "doble 

impoaiciÓn". 

Se menciona también que las modalidades de impoej 

ción que se analizan, sólo son las que adenéa da atender a 

la globalidad y progresividad del impuesto personal, aaegu­

ran en la práctica recaudaciones aignificativaa. 

Dentro de loa aiatemae unitario• de impoaición a 

la renta de las ampraaaa, existen dos variante• qua aa han 

denominado: 

a) "transparencia fiacal" o "integración" y 

b) "principio del ente aeparado". 

El primero conaiata en deaconocer la peraonali­

dad jurídica de la aociedad para efectos tributarioa, po_¡.., 

lo que eata sería "tr.anaparente" para fines impoai,tivoa y 

aaí ae imputaría l~ totalidad de eaaa renta• a loa accio­

nistas, de esta ma~era la imposición recaería únicamente 

sobre loa titulares del capital social. 
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El segundo sistema sostiene que la sociedad es un 

ente jur!dico distinto de los accionistas, por lo que ea 

susceptible de impoaición en cuanto a sus utilidades, en 

tanto que los accionista• también lo son, en razón de los 

dividendos que perciban. 

A continuación veremos con más detalle lo mencio­

nado con anterioridad. 

l. Sist!l!!a de "transparencia fiscal" o "integra­

ción". 

a) Deacripción. 

En este sistema se conaidera, que al ser loa ac­

cionistas los únicos titulares de las rentas de la empresa, 

son ellos los aujetos a quienes se debe gravar, en la pro­

porción de su inversión dentro de la sociedad, aún cuando 

no les hubieran sido repartidos los dividendos. 

En el sistema que se comenta, sociedad y accio­

nista, para fines fiacales, son un sólo ente y de esta ra­

zón, las rentas de la primera modifican el patrilllonio del 

segundo, es decir, que las rentas de la primera se inte-
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gran en el impuesto personal. "En realidad, su.pone aplicar 

a las sociedades anónimas y similares el mismo tratamiento 

que normalmente se dispense a las sociedades de peraonas en 

loa regímenes unitarios de imposición a la renta. Princi­

palmente quienes abogan por la adopción del criterio de la 

transparencia fiscal, fundan su posición en razonea vincu­

ladas con loa principios de neutralidad y de equidad, ale­

gando que el impaeato no debe diacriminar en funcicSn de la 

forma jurídica que ae adopte para organizar la empreaa y 

qae la atribución de las rentas a loa titularea del capi­

tal de talea entidades constituye la gnica medida qua per­

mite que las utilidades de laa empreaaa tributen de acuer­

do con el principio de la capacidad contributiva, ya que -

eate no puede concebirse aino en relación.con laa perso­

nas fíaicaa". ~ 

No obatante lo anterior, "la opinión predominan­

te en la doctirna entiende q1.1e el aiat•a comentado no co.n 

templa la realidad q1.1e configura la aociedad an6nima abie~ 

ta. conaiderando .La exiatencia jurídica y económica inde­

pendiente que se atribuye a tale.a entidadea, ae seftala que 

el criterio de la ·~ranaparencia fiacal da 11.1gar a que loa 

1 Ibid., P• 20 
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accionistas deban tributar el impuesto aún sobre sumas que 

no percibieran ni como dividendo ni como ganancias de capi­

tal, ya que la fluctuación de la cotización de las acciones 

es irregular e imprevisible y, por lo general, no evolucio­

na en función de la retención de beneficios de una empresa. 

A•imiamo. se seftala que aWi cuando aquellas fluctuaciones 

fueran regulares. se presentar!an situacionea anómalas. co-

mo sucedería cuando ae tranafiere una acción cuya cotiza­

ción ee elevó a raíz de previeiones favorable• &obre lo• b~ 

neficios del ano. en cuyo caso el tranaferente ae benefici..! 

r!a con la renta en tanto que el impuesto lo tributaría el 

adquirente, que reveetiría el carácter de accioniata al ci~ 

rre del ejercicio comercial. También se alega que los re­

partos de loe beneficios no estarían gravados en cabeza de 

sus perceptora•. a pesar de constituir para ellos una renta 

y se destacan los graves problemas de aplicación que provo­

ca el aiatema". J 

Por laa objeciones que se han manifestado, la im­

plantación de este sistema ea recomendada de manera opcio­

nal. E• decir que lae sociedadee tributen como tales o ad­

judiquen sus utilidades a loa accionistas. para que aean 

ello• los sujeto• del impuesto. 

,! Loe. cit. p. 20 
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b) Efectos sobre el destino de las utilidades. 

Atendiendo a que en este sistema las utilidades de 

la empresa cualquiera que sea el destino que se lea dé, se 

entenderán siempre obtenidas por sus accionistas, se puede 

considerar que se da una neutralidad respecto de las deciai.Q 

nes de la empresa en cuanto a la distribución o retención de 

dividendos. 

Lo anterior en las sociedades abiertas, ai bien 

contribuye a abaratar el autofinanciamiento, dada la aupre­

sión del impueato a la• sociedadea, podría dar lugar a una 

mayor retención de dichaa ganancias para efectos de reinver­

sión. Tocante a eato, y para no deaeatimular la inveraión, 

conaiderando que en estas sociedades prevalecen aua intere­

ses sobre loa de loa accionistas, ae tendría que taaar algu­

na política interesante de dividendos que hiciera atractivo 

a loa accionistas el canalizar su• ahorros a eate tipo de 

sociedades y así evitar el deseatímulo provocado por la aplj 

cación del impueato personal sobre las utilidades que las 

empresas retienen e·;i au poder. 

Por lo qu, toca a las sociedades cerradas, eataa 

se inclinarán por d.Lstribuir loe dividendos correspondientes 

entre loa socios re3pectivos, ya que la medida contraria no 
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di11111inuirá el impuesto personal. Por lo tanto carecen de -

objeto las retenciones de utilidades por parte de la empre­

sa con la finalidad de disminuir el impuesto personal a la 

renta de los accionistas. 

"En resumen, cabe concluir que el sistema de tran.! 

parencia fiscal es recomendable si el objetivo perseguido es 

el de utilizar la imposición a la renta en fWlción de una PR 

lítica de distribución del ingreso, ya que, en lo que a uti­

lidades de empresas se refiere, daría al impuesto personal 

la mayor globalidad y progresividad posible". 

"En cambio no resulta adecuado para inducir a la 

formación de ahorro a nivel de empresas. Por otra parte, CR 

mo la imputación de utilidades a fin de determinar el impuei 

to personal no supone necesariamente su percepción por parte 

de los accionistas, no podría utilizarse para inducir a la 

formación de ahorro a nivel de personas, siendo de destacar, 

además, que la circunstancia puntualizada dificulta la inco,E 

poración al impuesto personal de mecanismos destinados a cas 

tar recursos destinados a la inversión". ~ 

~ Loe. cit. p. 20 
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c) Aspectos técnicos 

El articulo que se estudia eatablece que la "tran.­

parencia fiscal" tiene aerioa inconvenientea en su aplica­

ción, como aon entre otro•• 

Al tenerae por rentas de loa accionietaa, la• 

obtenida• por la sociedad y por lo mienio refle]aree éataa en 

el monto del impueeto pereonal, aún cuando no se hW>ieaen di.! 

tribuido realmente, podría dar lu9ar en caao da aociedade• 

abierta• a que loa pequeftoa invereioniatae estuvieran impoai­

bili tadoa para efectuar el pa90 del imp!leato. Tocante a eat:a 

eituación, se ha manifeatado como aolución que la empreea 

efectúe un pa90 a cuenta del impueeto a cargo de su• accioni.1 

tas. Pero a su vez esta medida eupone también cierto• incon­

venientes entre loe cualee ee mencionan loa ei9uientea1 

La determinación de la taaa aplicable para el 

pa90 a cuenta ea uno de elloe, puea por la progreaividad de 

la tarifa que rige en el impuesto .,·cargo de loa accioniataa. 

ee pueden dar difereltes efectos ae9ún ai esa taea proviaio-' 

nal ea baja, alta o intermedia. E e decir , ei la taaa 

ea baja, existe la plaibilidad de que en la mayoría de loa C.9 

eoa loa accioniataa ;raten de no incluir lae utilidadea de la 

aociedad en au declar:ación peraonal, a fin de evitar el pa-
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go COll\plementario. Si la taaa ea alta. con seguridad se ge­

nerarán numeroaoa pedidos de devolución, sobre todo si los 

contribuyentes proceden a fraccionar sus paquetes acciona­

rios. En el caao de decidirse por una tasa intermedia es 

factible que se declaren las utilidades sólo en los casos en 

que la tasa media del accionista sea inferior o igual a la 

aplicable para calcular el pago a cuenta. 

otro aspecto. que se indica como controvertido. 

es el que se presenta cuando se adquieren acciones en el 

transcurso del ejercicio y cuyos precios estuvieron influi­

dos por previsiones favorables sobre la rentabilidad del 

aftc. Ya que si el impuesto personal pretende determinar la 

capacidad contributiva, mediante el seftalamiento de la renta 

re3lmente obtenida por loa contribuyentes, surge el plantea­

miento de si es posible desconocer que parte del ingreso im­

putado al accionista que reviste ese carácter al finalizar 

el ejercicio, no constituye Únicamente renta para él sino 

también, aún cuando sea parcialmente, el reintegro de un CO..! 

to. Y por lo tanto loa beneficios que se le deberán imputar 

son loa que excedan de ese costo, asignando el reato al tran..1 

ferente de las acciones. Lo anterior implicaría serios pro­

blemas de control que provoc:ar!a la movilidad de las accio­

nes, en cuanto a la imputación a transferentes y accionistas. 
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Otro hecho que reviste qran complejidad por loa 

supuestos que pueden presentarse, sería cuando el accionista 

fuera socio de una empresa a través de otras sociedades, o 

participara en una sociedad de inversión que tiene en carte­

ra una qama de ~ítulos. Ya que ea necesario considerar las 

repercusiones en cadena que provocarían loa ajustes que e~e.g 

túe la at.tniniatración, loa problemas relativo• a la imputa­

ción de paqos a cuenta realizados por laa sociedades, y la 

necesidad de e•tablecer laa normaa de imputación al ejerci­

cio ~iscal. 

Se resalta también la inaplicabilidad del •i•teaaa 

en el caso de tenedorea axtranjeroa, cC111entándoae que aún -

cuando puede exigirse a las sociedades un impueato por la• 

utilidades atribuibles a loa accioniataa, no med;l.ando dia­

tribución, el gravamen funcionaría como un impueato a laa 

sociedades. 

d) Aspectos adminiatrativoa. 

Se ha manifestado que en el •istema de tran•paren­

cia fiacal, al reccer la imposición a la renta de laa empre­

sas, en el impuestc· personal, se da una multiplicidad de au­

jeto• del impuesto, por lo que la adopción de ••te si•t .. a 
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provoca un recargo importante en las tareas administrativas, 

para verificar el correcto pago del impuesto, incrementándo­

se por lo tanto los riesgos de evasión. 

Por otro lado, se parte del supuesto de la nomina­

tividad de las acciones, como un requisito indispensable pa­

ra la aplicaci6n del sistema de "transparencia fiscal". se 

indica que ai bien la nominatividad ea un elemento del que no 

se puede carecer para intentar una administración eficaz. no 

garantiza por sí el que se minimicen los riesgos de evasión. 

Y que si las acciones son transferibles por simple endoso de 

hecho se restablecerá el anonimato. Ea por ello que ae cona! 

dera la necesidad de establecer registros y sistemas de con­

trol que permitan una fácil y eficiente fiscalización. 

Por último, en loa docum~ntos que describen el fun­

cionamiento da este sistema, se establece que para lograr la 

efectiva integración de las utilidades de las empresas en el 

impuesto personal, no bastará contar con elementos que posi­

biliten la individualización de los contribuyentes, sino que 

ea necesario estar en aptitud de emplearlos, utilizando y de­

sarrollando sistemas de procesamiento de datos y de inspec­

ción que requieren la aplicación de recursos considerables. 

Ea decir, en este sistema la capacidad operativa de la admi-



nistración tributaria es muy importante. Tal vez debido a 

ello, según se manifiesta en el docwnento fuente, solo ha si­

do adoptado por algunos paises con carácter opcional, de tal 

manera que en la práctica el ejercicio de la opción se ha 

efectuado en el caso de pequeftas o medianas empreaaa que. en 

realidad, son sociedades de peraonas en donde no ae presen­

tan los problemas de las grande• sociedades abierta• en re­

lac ión a la aplicación del aiatema de transparencia. 

2. Sistemas fynd4c1ot en el principio del "ente 

separado". 

Al reapecto se seftalan trea claaes de siatemaa1 

el llamado "clásico" o de "doble imposición" 1 un ai1tema 

atenuador de eaa "doble imposición" y otro que evita la -

misma. 

2.1 Sittema 11cláaico" o de "d9ble iJPeo1ición11
• 

a) Detcrieción. 

Como ya antes habiamot 1eftalado, el principio del 

"ente separado" ae a,9oya en el reconocimiento de la diferen­

te personalidad jurí~ica que tiene la aoci~dad y aua tocioa. 
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Lo cual en el ámbito impositivo tiene como resultado que, 

por un lado se graven las rentas de la primera y por otro, 

que las personas físicas tribÚten sobre los dividendos que 

perciban de la sociedad. Es este concepto el que adopta es­

trictamente el sistema "clásico" o de "doble imposición eco­

nómica". Aún cuando no se acepta la existencia de una doble 

imposición, pues se considera a la sociedad y al accionista 

como personas independientes, se reconoce que las utilidades 

distribuidas se encueratran gravadas con una carga mayor que 

las retenidas. debido a la superposición del impuesto a la 

sociedad y el personal a la renta. 

b) Efectos sobre el destino de las utilidades, 

Debido a la mayor tributación a que estan sujetas 

las utilidades distribuidas, en relación con las retenidas, 

es de suponerse que resultaría más conveniente para las so­

ciedades reinvertir las utilidades a repartir, pues con 

ello además de financiarse, se evita que el impuesto perso­

nal a cargo del accionista se incremente, según el monto de 

dividendos que perciba, lo que dará por resultado menos pr,!! 

siones de loa socios para que aquellas distribuyan mayores 

dividendos. 
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Se dice que eso no ocurre en las sociedades anóni­

mas abiertas al público, debido a la independencia de inter~ 

ses Efntre ellas y sus accionistas. Es decir que la empresa 

paga el mismo impuesto por las utilidades que distribuye co­

mo por aquellas que retiene. 

A au vez, parece ser qua en eata claae de aocieda­

des loa accioniataa ae consideran a6lo inveraioniataa, por 

lo cual atienden preferentemente a la rentabilidad de au in­

veraión, ain atender a lo que ea doble impoaici6n económica 

y como afecta eate concepto aua intereaea. Por lo tanto ain 

que les intereae el impueato que incide a nivel de aociedad, 

miamo que conaideran ea ajeno a elloa. Bn atención a lo ex­

pueato, ae ha explicado el que no exiatan preaionea de loa 

accioniataa para que la• aociedadaa anónima• Bbiertaa reten­

gan una mayor cantidad de utilidadea, produciendo algmia neJ! 

tralidad en eate aiatema. Aunque también ae pone de relieve 

que la "doble impoaici6n 11
, permite aplicar a la• aoc:iedadea 

taaaa m'• moderadaa que otraa modalidadea de impoaición, al 

hacer poaible un autofinanciamiento menos oneroao y eatar -

ejerciendo cierta influencia a favor de la retención de benJ! 

ficioa. 

Por lo qu~ a aociedadea anónima• cerrada• ae refiJ! 
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re. aquí coincidirán generalmente los intereses de la empre­

sa con los de los accionistas. puesto que la política de di.! 

tribución de utilidades se fijará en atención a la situación 

impositiva personal de los accionistas. O sea, que al ser -

mayor la carga impositiva cuando ae distribuyen utilidades. 

que si se reinvierten. se optará por minimizar el reparto de 

dividendos e incrementar la reinversión. 

Ea claro que al coincidir loa intereses de loa so­

cios con loa de este tipo de sociedades y debido a la confi­

guración de la "doble imposición" cuando ae dietrib11yan ben.!! 

ficios. las sociedades cerradas procurarán di91nin11ir al m~ 

mo loa dividendos a repartir. 

" parece posible afirmar q11e dada la mayoría que 

cabe atribuir a laa sociedades cerradas en América Latina. el 

sistema clásico o de doble imposición económica constituye 

una modalidad de imposición adecuada para provocar la forma­

ción de ahorro a nivel de empres••• con el objeto de favore­

cer un aumento en la inversión. Bn cambio. no resulta apto 

para operar el instrumental tributario. en función de una po­

lítica de redistribución del ingreso. ya que el sector ""• i:!9 

portante de rentas sólo se inteC)rar!a en una mínima parte a la 

materia imponible del impuesto personal. desvirtuando su 910-



23 

balidad y progresividad. Por la misma razón, no puede utilj 

zarse para inducir a la formación de ahorro a nivel de las 

personas físicas, en tanto que.f!l tratamiento discriminato­

rio de las utilidades distribu!das lo hace inaplicable si se 

pretende que el impuesto sea relativamente neutro re•pecto 

de las decisiones de las empresas sobre el reparto de bene-

ficios". ..§ 

c) A•pecto• técnico•. 

Se nanbra al sistema "cl&sico" o de "doble imposi­

ción" como el técnicamente más sencillo de cuantos haremos 

reEerencia. Pue• su estructura ea, como hemos visto, eenci-

lla en cuanto la sociedad es gravada en relación con sus uti 

lidadee del ejercicio y loe accionistas cubrirán el impuesto 

de acuerdo al monto de loa dividendo• percibidos. 

,,.,.,,, .. 

En el caso de empresas que son accionistas de -

otra•, lo cual pudiera provocar doble o múltiple incidencia, 

ae evita recurriendo a una disposición en donde se excluyan 

a loa dividendos percibidos de otras empresas de la utilidad 

imponible de la aoc:.edad perceptora • 

.! %bid. p. 23 
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Se sef'lala que en las sociedades anónimas "cerradas" 

se han observado situaciones derivadas del funcionamiento de 

este sistema, mismas que aprovechan las empresas para retener 

fondos! que canalizan posteriormente a sus socios, bajo el as-

pecto de préstamos o inversiones y gastos suntuarios que aqu~ 

llo• u•ufructúan. Para impedir esta situación en algunos pai 

aes •e ha tratado de atacar eeto• problemas, pero con el rie~ 

90 de complicar má• el gravamen. A•!, alguno• han considera­

do que lo• préatamo• a accioniataa •e 9ravaraan como utilida­

de• diatribu!da•. También se eatimarán como utilidades dis-

tribuida• loa préatamo• efectuados por la sociedad cuando no 

sea financiera. Aaimiamo, •• ha aeftalado el eatablecimiento 

de limite• para la deducción de gaatoa de representación y -

personal directivo de la empreaa. Y en alguno• caeos ae ha 

implantado un impueato adicional sobre las utilidade• rete-

nidas que al vencimiento de un período determinado no ae ha-

yan invertido de acuerdo a la ley. Esto implica a BU vez una 

multiplicidad de c;iravámenea que no ea recomendable. 

"Por liltimo, corraeponde destacar que a raiz de au 

amplia base de impo•ición, -todas las utilidades de la •ocie­

dad mas toda• las utilidad•• distribuidas, - y las eegurida-

de• que -dentro de lo relativo- brindan las empre••• en mate-

ria de recaudación, el aiatema clásico permite obtener una 

., 
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masa de recursos de significativa importancia aplicando a -

las sociedades una tasa m'• moderada que la que exigirían 

otros sistemas que las consideran sujetos del impuesto". 1 

d) A1pectoa adminiatrativoa. 

Atendiendo a que el •istema al que estamo1 hacien 

do referencia, da lugar a retencicSn de utilidade1, mediante 

una di acriminación. en contra de 101 beneficio• diatribl1J..do1, 

ae con1idera que •i predominan la1 1ociedadaa cerrada1, 101 

reparto• de utilidades ae redueirán. Por lo mimno ae trata 

de un •i•tema que en el ••pecto de recaudación se finca en 

la imposición a laa sociedad••• con laa conaiguiente•,vent,1 

ja• qae el control de eae tipo de contribuyentes supone para 

la acininiatración tributaria. 

2.2 llodali4ad•• que atenupp la doble impo•ición. 

2.2.1 A nivel de 1!9Cit4ad1 •i•tema de dghle 

a) Detcri.eción. 

. . 
En ••te a.L•tema tanto la •ociedad como el accio-

1 Loe. cit. p. 23 
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nieta continúan siendo sujetos del impuesto, con la caracte­

rística de que existe una tasa substancialmente inferior a­

plicable a las utilidades que se distribuyen y una tasa ma­

yor para aquellas que se retengan. De este modo, si bien la 

sociedad al distribuir uti1idades paga el impuesto y también 

1o pago el accionista al recibir esas utilidades.la doble i!!) 

posición resulta disminuida al reducirse la tasa sobre los 

beneficios que distribuya 1a sociedad. 

Como se observa si bien continúa existiendo una ~ 

ble impoaición a loa beneficios que distribuye la sociedad, 

aquella se encuentra atenuada por la disminución del impues­

to que sobre esas utilidades, debe tributar dicha sociedad, 

situación que opera a nivel de la empresa y antes que la do­

ble imposición se configure. 

Se resalta que cuando se distribuyan uti1idadea 

que han pagado el impuesto correspondiente a loa beneficios 

retenidos. se debe dar a 1oa accionistas un crédito equiva­

lente a la diferencia existente entre las dos tasas que se 

aplican a las utilidades de la sociedad. 

"El sistema aaegurl a nivel de la sociedad parte 

de la recaudación esperada de las utilidades distribuidas, y 
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suele complementarse con una retención en la fuente que tie­

ne el carácter de paqo a cuenta para el accionista. Como se 

trata de una modalidad de imposición que busca favorecer la 

distribución de utilidades, sus caracter!sticas estructgra­

les exiqir!an una tasa realmente moderada sobre los benefi­

cios que se reparten y una tasa relativamente alta sobra loa 

que se retienen (en la RaplÍblica Pederal de Alemania 15 y 51 

por ciento, re•pec:tivamante. en tanto que en Argentina. •i 

bien loa niveles fijados son 22" •obre utilidada• más 29.5" 

sobra las retenidas, la doble imposición económica se redu­

ce también mediante un crédito parcial que se da a los ac­

cionista• por el impuesto pagado por la sociedad y qua lla­

ga a 15.5% del dividendo)." .§ 

b) Efectos •obre el destino de laa utilidad••· 

CClllo •e ha mencionado el hecho de que la doble !.:. 

po•ici6n económica aunque atenuada. •ub•i•ta. provoca con•e­

cuencia• que difieren eeqún se trate de sociedadea abierta• 

o cerrada•. 

En el caso de sociedadea l.biertae y conaiderando 

§ Ibid. p. 24 
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que normalmente su política de dividendos la establecen aten 

diendo a aus intereses como empresa y al encontrar que la r~ 

tención tiene una taaa más elevada, situación que hace cost,g 

ao el autofinanciamiento, ae da la poaibilidad de que las a,g 

ciedadea se inclinen por disminuir el impuaato a su cargo y 

financiarse a travé• del mercado da capitales. 

En el caao da aociac!adea cerradas aataa determina­

ran au pol!tica a aeguir dependiendo del nivel de la ta.a 

combinada media de loa accioniataa, frente al da la taaa apli 

cada a quallaa utilidadea que ae retienen. E• decir, que •i 

la primera ea menor,axi•tir' un estímulo para distribuir uti­

lidades; pero si•• mayor.lo conveniente ser' la retención. 

Se ha aeftalado que este sistema admite una eatruc­

tura que puede aatiafacar doa objetivos optativos a aabers 

a) Introducir Wla neutralidad relativa sobre laa deciaionaa 

referente• a la dis~ribución de utilidades o; b) Inducir a 

la distribución de utilidades. 

En el primer objetivo las utilidadee distribu!das 

y percibidas por los accionistas más fuertes, recibirían un 

impacto tributario mayor que si hubieran sido retenidas, 

aunque menor que en el sistema clásico o de doble imposici6n 
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y los accionistas colocados en niveles inferiores de imposi­

ción, en relación a la tasa de retención, se verían favoreci­

dos. De lo anterior se infiere que se podría reducir el COJ! 

to del autofinanciamiento a través de la moderación de la t~ 

.. aobre utilidades retenidas y por otro lado exiatir!a una 

política de diatribución de dividendo•, en loa casca en que 

loa accioniataa se encuentren ubicados en loa tramoa medios 

e inferiorea de la escala personal. Aún loa que ae encontr~ 

ran en loa nivele• auperiorea,ae verían menos gravados. 

En el segundo caao,se buacar!a eatablecer un efectivo eat!rnu­

lo en favor de la diatribuci6n de utilidadea, lo cual •• lo­

graría con una fuerte reducción a la taaa media combinada a­

plicable a loa •ocios, que sea inferior a la tasa de reten­

ción. Sin embargo, esta opción se estima no debe aceptarse en 

virtud de que no va con la finalidad del aiatema, conaiatante 

en aaegurar una parte significativa de la recaudación prove­

niente de las utilidadea distribuidas, mediante au impoaición 

a nivel de la sociedad y una retención en la fuente a cuenta 

del impuesto a car~·o de los accionistaa. 

"En reaun.en, cabe concluir que el sistema de doble 

taaa, al favorecer la distribución de utilidades, puede adop­

tarse si ae persiguen objetivos vinculados con la dietribu-
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ción del ingreso o la formación de ahorro a nivel de perso­

nas físicas -en este caso incorporando al impuesto personal 

un mecanismo que impida que los ingresos se desvién hacia 

el consumo- o para introducir una neutralidad relativa res­

pecto de las decisiones de las empresas en materia de repar­

to de beneficios". .! 

c) Aspectos técnicos. 

Este sistema contiene algunos problemas para los 

cuales sería necesario una eficaz vigilancia por parte de 

las autoridades, cano serían entre otros: 

1.- Como las utilidades que se distribuyen estan 

gravadas con una tasa menor que las que se retienen, se debe 

de cuidar que las empresas no retengan las utilidades destj 

nadas a su distribución, ya que esto haría exigible un pago 

adicional, que correspondiera a la diferencia con la tasa de 

retención, si en un tiempo determinado, no se lleva a cabo 

la mencionada distribución. 

2.- Porotro·lado,si las utilidades retenidas en 

primera instancia 11..,n posteriormente distribuidas, se ten-

.2 J:bid., p. 25 
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dría que otorgar un crédito a los accionistas por la dife­

rencia de tasas. 

3.- Distribución de utilidades retenidas en otros 

ejercicios. Como en el punto anterior se tendría que otor­

gar un crédito a los accionistas, en virtud de que en un 

principio se les gravó con una tasa superior (utilidades r,!! 

tenidas), a la que en definitiva les correspondió (utilida­

des distribuidas). Además, sería necesario efectuar revisi,2 

nea de loa impuestos liquidados en aftos anteriores. Bato 

se podría solucionar, restringiendo el plazo para hacer efes 

tivo el crédito por la diferencia de tasas de las utilida­

des retenidas y las distribuidas a un número determinado 

de ejercicios anteriores. 

4.- Dividendos en accionee. Si en el impuesto 

personal no se gravan loa dividendo• en accione• o ae lea 

exime si ae percibe este tipo de ingresos, la doble imposi­

ción no ae produciría, y por lo tanto ae lee tendría que 

aplicar la tasa de retención. Asimismo, •i loe dividendo• 

en acciones que se repartan, ee hab!a decidido en un prin­

cipio que se retuvieran, no ae lee otorgaría a los accio­

nietae crédito alguno. 
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s.- Dividendos percibidos por sociedades y no re­

di atribuidos total o parcialmente por éstas. En este caso 

la atenuación de la doble imposición que operó a nivel de la 

sociedad que distribuyó dividendos, no sería procedente, en 

razón de que el beneficio no llegó a nivel de loa accionis­

tas y por lo mi111110 no causó el impuesto per•onal. Por lo -

que sería necesario eatablecer plazos de rediatrib1.1ción de 

dividendos y, en •1.1 caso, pagos adicionales par la• utilida­

des q1.1e debiendo di•tribuir la empre•• perceptora l•• ret1.1-

viera. 

6.- Dividendo• percibidos por tenedor•• no aomet1 

dos al impue•to personal. En este ca•o •e encontrarían los 

sujetos del impue•to q1.1e estuvieran exentoa del mi111110 y por 

lo tanto el gravamen a nivel personal no se prod1.1ciría y 

aunque se ha s1.1gerido que a la proporción de este tipo de 

utilidades q1.1e ae distribuyan se les aplique la ta .. de las 

utilidades retenidas, esto implica dificultada• prácticameD 

te irresol1.1blea. 

A loa problemas anteriormente descrito•, •e auna 

el de la discrepancia entre beneficio comercial y beneficio 

impositivo, lo cual da lugar al establecimiento de normas 

q1.1e re91.1lan la forma y orden de imputación de los beneficios 
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sometidos a impuesto. 

d) Aspectos administrativos 

"Dado que el sistema permite obtener una recauda­

ción si9ni9icativa imponiendo la• utilidades diatribuida• a 

nivel de la empresa, mediante la combinación del inlpuaato a 

cargo de la aociedad con un pago a cuenta del impueato del 

accionista (éste no debe aer muy elevado para minimizar loa 

pedido• da devolución), parecería que aaegura un rendimien­

to sati•factorio aún cuando lo• riesgos de evasión en el i,m 

pue•to peraonal aubsisten". .!Q 

Se recomienda, a fin de reducir loe rie•gos de 

evasión la eliminación del anonimato, alÍn cuando éato, por 

s!, no reauelve el problema. 

2.2.2 A nivel de accioniataa1 aiatema de impsta­

ción o de crédito aobre loa dividendo• per­

cibidos. 

a) Deeczieción 

A difere~cia de lo aeftalado en el punto 2.2.1, en 

j.Q Ibid., p.p. 25 y 26 
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donde la reducción a la doble imposición, se gestaba en la 

empresa, aquí trataremos cuando la reducción se efectúa a 

través de la persona física. 

En este sistema la empresa paga el impuesto corre_! 

pondif3lte sobre sus utilidades a una misma tasa proporcional, 

sea que se repartan o se reinviertan. Por su parte, las uti­

lidades percibiclas por los accionistas están también grava­

das con el impuesto personal progresivo, pero se otorga a 

las personas físicas un crédito por una parte del impuesto 

pagado por la sociedad. Así, se reduce la tasa media efecti­

va del impuesto personal a la renta y, por ende, la tasa me­

dia combinada efectiva sobre utilidades distribuidas. 

Uno de los inconvenientes del sistema, es que si 

una parte del crédito no resulta absorbida por el impuesto 

que originen loa dividendos, ésta no puede compensarse ni ea 

susceptible de devolución, por lo que habría ocasione• en 

que los accioniatas con ingresos menores, no agotaran la to­

talidad del crédito que lea correspondiera, mientras que loa 

accionistas de altos ingresos podrían aprovecharlo integra­

mente, lo cual no resulta equitativo. 

Por lo anterior, se ha seftalado que al dar lugar 
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este sistema a una mayor distribución de utilidades. que el 

sistema clásico. pero a una menor recaudación del impuesto 

a las personas físicas, provocado por el computo del crédi­

to y la evasión que facilita la imposición a nivel personal. 

se tendría que incrementar la tasa a la que tributaran lae 

utilidades de las empresas. a fin de equilibrar la recauda­

ción. 

b) Efectos sobre el deetino de las utilidades. 

como en el sistema que se está describiendo. a ni­

vel de empresas. ea irrelevante el deetino que se dé a las 

utilidades,puesto que tanto a las que ee reinvierten como a 

las que se distribuyen ee lee aplica la misma tasa. En loe 

caeoe de sociedades abiertas ésto implica una neutralidad 

relativa en cuanto a la política de dividendos. Sin embar­

go como la tasa que se aplicaría a la eociedad ee normalmen­

te más alta que la que ae adoptaría en un eietema cláeico. 

sería menoe atractivo el autofinanciamiento. 

En cuanto a las sociedades cerradas. ei bien este 

sistema puede induclr a una mayor distribución de dividen­

dos. en virtud de q•ae como hemos comentado el crédito en fa­

vor de los socios no puede eer totalmente aprovechado por 



36 

todos. no se implica una decisión del todo favorable para la 

distribución. por lo que las utilidades repartidas siempre 

serán más gravadas que las retenidas. Siendo así que al ser 

parcial el crédito que atenúa la doble imposición. y verse 

contrarreetada la disminución de la tasa combina efectiva, 

por la elevación que origina la aplicación de una tasa más 

alta a nivel de la empreea, el incentivo para optar por la 

distribución de utilidades parece no eer considerable. 

Se ha considerado que eete sistema podría ser em­

pleado para que la imposición a la renta de las empresas 

fuera menos discriminatoria, en relación a la distribución 

de utilidades, dotándola de cierta neutralidad relativa. pe­

ro que no es adecuada para inducir eficazmente a la reten­

ción o distribución de 11tilidades. 

c) Aspectos técnlcos. 

Al respecto se seftala que este es un sistema rela­

tivamente sencillo. diferenciado con el de doble imposición, 

por el crédito1 mismo que es fácilmente determinable en un 

porcentaje del dividendo. Pero en virtud ce los problema• que 

trae consigo su cómputo dificulta un tanto la liquidación 

del impuesto personal. pues se describe como necesario el 
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establecer la tasa media que tributan loa dividendos o recu­

rrir a un medio semejante. 

Dentro de esta modalidad no se presentan loa pro­

blemas de corrección de impuestos que surgen en el sistema 

de doble taaa. debido a que la doble imposición se atenga al 

momento de determinar el impuesto personal. 

Se considera que el problema técnico máb relevante 

ea el que surge de la disparidad que ae da entre loa benefi­

cios comorcialea y loa beneficios ajustados impositivmnente. 

Porque al corresponder el dividendo a los primeros y al e•t..! 

blecerse el crédito en un porcentaje de la renta percibida 

en dicho concepto. puede ocurrir que el crédito aea computa­

do en au totalidad por el accionista a~n cuando el dividendo 

percibido esté integrado. total o parcialmente. por utilida­

des que no han tributado el impuesto a las sociedades. 

d) Aspectos administrativos. 

En este sistema. el grueso de la recaudación deri­

va de la imposición a las sociedades. dado el nivel de la t.,! 

aa de eae gravamen :r la reducción del impgeato personal que 

se deriva de la utilización del crédito. Ea por ello que la 
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evasión que se registra a nivel de las personas físicas no 

es muy significativa y por ende, la nominatividad es menos 

necesariaJ pero si la evasión citada desea minimizarse, si 

ser!a necesario recurrir a la nominatividad. 

2.3 Modalidades gue evitan la doble imposición. 

2.3.1 A nivel de aociedad: sistema de crédi­

to sobre dividendos pagados. 

a) Descripción. 

En este sistema el impuesto a las empresas se 

aplica a las utilidades retenidas, no así a las utilidades 

distribuidas, las cuales únicamente van a ser gravadas por 

el impuesto peraonal. Con esto, en el caso de utilidades 

distribuidas a nivel de empresas se elimina totalmente la 

doble impoaición. 

En el trabajo que ae comenta se seftala que si se 

quiaiera obtener una recaudación aignificativa de las empr~ 

saa, se tendría' que aplicar una tasa superior a la que para 

igual efecto, exigir!an loa aiatemas ya estudiados. Pero 

eao produciría un estímulo a la distribución, por lo que se 
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desprende que la estructura de este modelo impositivo no con 

cuerda con la idea de un fuerte impuesto a las sociedades. 

b) Efectos sobre el destino de las utilidades. 

El presente sistema en el caso de sociedades abier­

tas, operaría influenciando la distribución de utilidades a 

loa socios y suprimiendo por lo tanto el impuesto a nivel de 

la empresa. En las sociedades cerradas, si la tasa media da 

loa accionistas ea mayor que la tasa a la que tribute la so­

ciedad por las utilidades retenidas. se optará por reducir 

las distribuciones y viceversa. 

Por lo anterior, este siatema parece propiciar. la -

distribución de los beneficios para provocar la formación de 

ahorro a nivel de personas f!aicaa, auspiciando el financia­

mi.ento de las sociedades a través del mercado de capitales. 

c) Aspectos técnico a. 

Se manifie11ta que este sistema al anular la doble 

impoaición económica antes de que se produzca, conlleva loa 

miamos problemas técrlicoa que el de doble tasa. respecto a 

la corrección del im11uesto cuando, por cualquier cauaa, al 
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gravamen personal no se aplica (cambios en el destino previ~ 

to para las utilidades, distribución de beneficios retenidos 

en aftas anteriores, dividendos en acciones liberadas exentos, 

dividendos percibidos por sociedades y no distribuidos, divi­

dendos percibidos por contribuyentes exentos del pago del im­

puesto personal e imputación de loa beneficios impositivos a 

fin de establecer las utilidades que integran el dividendo). 

Se re•alta que lo• problemas de correción revisten 

en este sistema más importancia que en el de doble tasa, pue• 

de no atenderse, la pérdida de recaudación será total. 

d) Aspectos administrativos. 

"Como la estructura del sistema supone que su adop­

ción responderá al propósito de fomentar la distribución de 

utilidades -en otro caso no parecería lógica- cabe suponer 

sobre todo si predominan las sociedades cerradas, que las re­

tenciones de beneficios se situarán en el nivel má• bajo po­

sible. En consecuencia, la parte fundamental de la recauda­

ción originada por la imposición a la renta de las utilidades 

de origen empresarial reposará en el impuesto personal. En 

virtud de ello el sistema plantea problemas administrativos 

muy similares a loa seftalados al comentar el de la "transpa-
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rencia fiscal" y su aplicación exigirá como requisito indis­

pensable, la nominatividad de las acciones" • .!! 

2.3.2 A nivel de accionietae1 eietema de crédito 

sobre dividendos percibidos ("eietema in­

glés"). 

a) De19rieción. 

En dicho sistema •• gravan las utilidadee de la em­

presa sin importar el destino que se lea dé. La• utilidades 

distribuidas conetituyen, para lo• accionistas, rentas suje­

tas al impueeto personal. En este caso, la renta gravada se 

considera integrada por el dividendo máe la proporción del 

impuesto pagado por la sociedad y que corresponda al mi~, 

suma ésta, que se les comunica a lo• accionietas por la em­

presa. una vez determinado el impuesto pereonal, el accio­

nieta puede acreditar una cantidad igual a la pagada por la 

eociedad y que corresponda a aue particulares percepcionee 

de dividendos es declr, un monto igual al que acrecentó eu 

renta y, en su caso, a solicitar la devolución a su favor. 

Este eiate1na al actuar realmente sólo a nivel de 

11 Ibid., p. 27 
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las personas físicas, evita la doble imposición y a través 

de él, en todo• lo• caso•, la• utilidade• distribuidas que­

dan gravadas con la tasa que corresponda a cada accionista 

en el impuesto per•onal de acuerdo con •u nivel de renta iJ!) 

ponible. 

El estudio que ae ha tomado como base para la de.! 

cripción de esto• modelos de imposición indica que de adop­

tar este sistema •e tendría que aplicar a las aociedade• 

una taaa elevada, en atención a que la recaudación prove­

niente del impuesto personal disminuirá aen•iblemente, debj, 

do a la imputación del crédito. Además entre más alta sea 

la tasa del impueato a las aociedadea, mayor será el dete­

rioro en cuanto a la captación de ingresos por concepto del 

impuesto personal. 

b) Efectos sobre el destino de las utilidades. 

Como la impo•ición a las utilidadea de las aocie­

dadea ea igual, ya que no importa su destino, en las socied.! 

des abiertas esto' introduce una relativa neutralidad, aún 

cuando al recaer la recaudación precisamente en la imposi­

ción a las sociedades, éstas tributarán.a tasas elevada•, 

lo cual puede hacer coatoao el autofinanciamiento: situación 
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que haría que las empresas se inclinaran por la distribución 

de utilidades para que sus accionistas recuperaran el impue~ 

to por ellas pagado, recurriendo al financiamiento en los 

mercados de capitales. 

Por lo que toca a lae sociedades cerradas, la• de­

cisiones en cuanto a dividendoe, deberán atender al nivel de 

la taea media al que tributen loe accionietaa, operando ein 

duda la dietribución si la impoeición a las sociedadee as 

más alta que la tasa media máxima da loa accioni•ta•. 

"Por tratarse de un •istema quo favorece la diatrj, 

bución da utilidades, resulta sumamente adecuado cuando loa 

objetivos que orientan la formulación de la política tribu­

taria son la di•tribución del ingre•o o el ahorro de la• pe.J: 

aonaa física• y, el financiamiento de las empresas a través 

del mercado de capitales". ll 

Si el objetivo que •• pretende alcanzar e• la dis­

tribución del ingreso, a•te •i•tema a~ita una adecuación, a 

travé• da la cual •e puede imputar a loa accioni•ta• la tota­

lidad de la• utilidalea de la• empresa•, produciéndo•e la• 

ll Ibid., p. 28 :; 
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mismas consecuencias que en el sistema de transparencia fis­

cal. Esta fórmula ha sido recomendada en el llamado "Infor­

me carter" y consiste en que quedarían, para efectos del si_! 

tema, incluidos también en la renta personal tanto loa divi­

dendos recibidos como las utilidades retenidas, dando a és­

tas el mismo trato que a loa dividendos, o sea incrementar 

a la renta personal las utilidades retenidas asignadas más 

la parte alícuota del impueato que pagó la sociedad y que CE 

rresponder!a al socio, y dedw:ir del impuesto personal un 

monto igual al que por ese concepto acrecentó la utilidad 

del accioniata. 

Según lo anterior se lograrían similares benefi­

cios a loa que dá el sistema de transparencia pero con menos 

problemas técnicos, tales como la desaparici.ón <\el prcblem3 

de la incapacidad de pago en contribuyentes medianos y pequ§ 

ftoa, gracias al crédito pagado por la sociedad. Además, al 

asimilar ese pago al cumplimiento de la obligación tributa­

ria de la empresa, desaparece la duda en cuanto al derecho 

de loa accionistas para obtener su devolución de créditos no 

compensados. Por otra parte, las utilidades retenidaa ae 

considerarían dividendos no distribuidos, por lo que forma­

rían parte de la renta gravable del accionista, deaaparecieE 

do el problema de calcular la misma sobre la proporción de 
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la utilidad impositiva de la empresa. evitando con ello las 

situaciones que en el sistema de "transparencia fiscal" se 

plantean cuando la persona física es accionista de' una soci,!! 

dad que a su vez lo es de otra. 

En el sistema de crédito a nivel de accionistas. 

como se ha anotado, la recaudación reposa en la imposición 

a las sociedades,ya que el impuesto personal queda anulado 

en gran parte o totalmente por la aplicación del crédito del 

accionista. por lo que corresponde aplicar a aquellas una 

tasa elevada para evitar una sensible baja en la recauda-

ción. 

c) Aspectos técnicos 

Se seftala. que la determinación de la renta grava­

ble por el impuesto personal. debido al procedimiento que ae 

sigue para establecerla. puede ser de difícil entendimiento 

para los contribuyentes. Y que también implica una situación 

compleja la diaparitad entre los beneficios comerciales y los 

impositivos en cuanto a la determinación del gravamen que co­

rresponde a los dividendos. si no ae establece un orden de f.!!! 

putación a los beneficios. Por otra parte. se menciona que 

se debe aplicar una situación aemejante en cuanto a los pro-
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pios beneficios acumulados en aftos anteriores, considerando 

además de la diferencia entre lo comercial o lo impositivo, 

su anti9uedad. 

d) Aspectos administrativos. 

De lo expuesto con relación a eate sistema, ae 

desprende que el grueso de la recaudación no provendrá del 

impueato personal a las utilidadea distribuidas, ya que es­

te se anulará en gran parte por el acreditamiento que haga 

el accioniata. Por lo que el monto interesante de la reca~ 

dación ae obtendrá a nivel de la sociedad. Ademáa, supuea-. 

tamente con el ejercicio del crédito a su favor, loa accio­

nistas, en caso de tenerlo, tendrían una carga personal mí­

nima, lo cual har!a que loa riesgos de evaaión pudieran dii 

minuir, situación que reduciría también el riesgo del anoni 

mato. 

LO que aí ea de preverae ea que al gravar a las 

sociedades con una tasa alta (ya que la recaudación eapera­

da ea obtendría fundamentalmente del impuesto a laa empre­

sas), el crédito que aurge a favor de loa accionista• puede 

no ser absorbido totalmente por el impuesto peraonal y en­

tonce• ae incrementaría la carga administrativa en cuanto a 
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devoluciones, pudiendo ocurrir que para incrementar la can­

tidad a devolver, loa accionistas fraccionen sus paquetes 

accionarios, situación que aumentaría los riesgos de eva­

sión y la importancia de establecer la nominatividad. 

El documento que estamos reaeftando recomienda, el 

establecimiento de un orden cronológico, pues de no hacerlo 

aer!a complejo para la• •ociedades la determinación del im­

pue•to de dividendos acumulados en aftoa anteriores. 
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En el presente capítulo, pretendemos realizar un 

recorrido a partir de 1965 hasta nuestros días, con la fina­

lidad de conocer las modificaciones que se han venido dando 

en nuestra legislación y la razón de las mismas. Para ello, 

atenderemos a las disposiciones de la Ley del Impuesto Sobre 

la Renta y de su Reglamento, que fueron entrando en vigor y 

en ocasiones perdiendo dicha vigencia, así ccmo a la• Exposj, 

cienes de Motivos de las Iniciativas de Ley de Ingre•o• de -

la Federación y de la Ley que E•tablece, Reforma y Adiciona 

Di•poaiciones Relativa• a Diver•o• Impue•tos, del período que 

abarcará nuestro estudio. 

Consideramos que el desarrollo de lo antes enuncia­

do, contribuirá a proporcionarno• lo• conocimiento• para rea­

lizar una evaluación de nue•tra le9i•lación en cuanto al tema 

que nos ocupa. E• decir, que estaremos en la po•ibilidad de 

cementar si ha exi•tido una evolución durante el período que 

va de 1965 a 1983 y de saber cuales han •ido la• caracterí•tj, 

cae de la misma. E•to en confluencia con otra información 

que se analizará post.eriormente y lo vi•to en el capítulo pr,! 

mero, permitirá un ai1áliei• que se efectuará en el capítulo 

tercero, tocante a q1·.e ai debido a la actual situación econó­

mica qua ••da en nuEstro paí•, la política tributaria, CCllllO 

parte de la política económica, deba o no modificar•e re•pec­

to de las qananciaa <;ue distribuyen las empresas entre .•u• 
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acc ioni etas.· 

Dicho lo anterior, pasamos a reseftar las variacio­

nes que hemos mencionado. 

l. El sistema clásico o de doble imposición (1965-1982) y 

el sistema de integración o transparencia (1979-1983), 

dentro de la imposición federal. 

1.1 Exposición de Motivos de las Leyes de Ingresos de la 

Federación para los ejercicios fiscales de 1965, 1966 

y 1967. 

Las citadas exposiciones no contienen ningún sefta­

lamiento de relevancia, en cuanto a la política a seguir re.! 

pecto del tema de las utilidades que distribuyen las empre­

sas entre sus accionistas. 

1.1.2 Exposición de Motivos de: Iniciativa de Ley del Impues­

to Sobre la Renta para el ejercicio fiscal de 1965; Ini 

ciativa de Reformas y Adiciones a Diversos Artículos de 

la Ley del Impuesto Sobre la Renta para el ejercicio 

fiscal de 19661 y la Inicitiva de Ley que Establece, 

Reforma v Adiciona las Disposiciones Relativas a Di-
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versos Impuestos, para el ejercicio fiscal de 1967. 

En este docwnento se manejaron ideas interesantes 

tanto desde el punto de vista de la inversión en general, -

corno concretamente del aspecto de loa dividendos. Aaí, ae 

seftalaba la pretensión de hacer depender loa egreaoa del 

erario principalmente de loa ingresos procedentes del impue.1 

to sobre la renta, e ir abandonando progresivamente loa im­

puestos indirectoa, debido al inconveniente que estos tie­

nen de arrojar la carga tributaria sobre la masa de conaumj, 

dores de baja capacidad económica. 

Se expresa también en la Exposición de Motivos de 

la antes citada Iniciativa, que el fortalecimiento económi­

co de las mayorías y el aumento de loa mercados no puede l_g 

grarse sin el poder de compra de las masas. Interesándole 

desde luego a loa grupos que detentan la riqueza, aaí como 

al gobierno, que la aituación desfavorable para loa aecto­

rea mayoritarios no llegue al extremo de convertiraa en una 

amenaza para la eatabilidad política y económica del paía1 

razón por la cual se pretende obtener loa recursos de quie­

nea puedan proporcionarlos sin grande• aacrificioa, aunque 

la persecución de las finalidades enunciadas debe hacerse 

sin menoscabo de lea estímulos a la inveraión, a fin de 
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mantener el ritmo de crecimiento requerido por el alto in­

cremento de la población nacional. 

Esta iniciativa de ley consiste en uua transfor­

mación substancial del sistema anterior. ya que abandona la 

clasificación de loa ingresos por cédulas. tanto en lo que 

se refiere a empresas como a personas físicas. 

Al eliminarae las tres primeras cédulas que exis­

tían en el afto de 1964, los causantes deben ahora acumular 

todas aua percepciones para determinar el ingreso gravable. 

pero se indica que no serán acumulables los dividendos que 

les paguen otras empresas que operan en el país. a efecto de 

suprimir la duplicación o multiplicación del impuesto sobre 

ganancia• distribuibles. que sólo se pagará por utilidades 

distribu!das y será a cargo de la persona física que reci­

ba el dividendo. 

En la iniciativa ae considera como muy importate 

estímulo para el fomento económico. la norma que establece 

que las empresas al no causar en lo futuro el impuesto de 

ganancias distribuibles,podrán aplicar las utilidades a 

fines de expansión o a satisfacer sus necesidades de capi­

tal de operación, propiciando as! la libre reinversión de 
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utilidades, mismas que sólo serán afectadas cuando lle9uen 

a mano de las personas físicas, mediante pagos en efectivo, 

pues tampoco se causará el tributo cuando las utilidades se 

capitalicen y sean distribuidas acciones cano pa90 de divi­

dendos. 

En cuanto al impuesto de las personas f!sicas, el 

sistema que se propone adoptar la nueva ley tiene ra!ce• 

aún del régimen anterior, es decir, de gravar los diferen­

tes ingresos separadamente y según su procedencia, porque 

respecto de esta clase de causantes solo en escasa medida 

hab!a logrado modificarse el sistema tradicional,mediante 

la aplicación de la tasa complementaria de ingresos acwnu­

lados introducida en la reforma de diciembre de 1961. De­

bido a ello para este ano no se consideró.oportuno un cam­

bio en el que se sometiera a una tributación la totalidad 

de loa ingresos acumulados, sino que se optó por sugerir 

dos alternativas aplicables a las personas f!sicas, una 

que se le denominó impuesto al ingreso de las personas fj 

sicaa y comprend!a ingresos percibidos hasta $150,000.00 

y otra cuando se superara esta cantidad y entonces se ha­

blar!a de impuesto al ingreso global de las personas f!s.! 

cas. 
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Consideramos interesante hacer mención que de los 

ingresos provenientes de productos del trabajo se qravar!a 

sólo un 80% de los percibidos, en tanto que los derivados 

de rendimientos del capital el 100% resultaban imponibles, 

siempre y cuando en ambos casos el nivel de ingresos no ex­

cediera de $150,000.00 anuales, pues excediendo de esta ca.n 

tidad se entraría en el régimen global de la• personas físi 

cas, en el que figuran normas sobre un mínimo de ingr~so no 

gravable. 

Es conveniente seftalar que en el caso de ingresos 

procedentes de rendimientos del capital con un nivel infe­

rior a $150,000.00 anuales, además de que como ya •e citó, 

se seguirían gravando separadamente, algunas de estas per­

cepciones se continuar!an también gravando con tasas propo~ 

cionales o con tarifas con escalas ligeramente progresivas 

como son los ingreso• procedentes de valores, de intereses 

cubiertos por instituciones de crédito, de dividendo• y de 

rentas, quedando los demás ingresos sujetos a tasa progre­

siva de la tarifa general correspondiente al impuesto a 

cargo de las personas físicas. 

Si un causante obtiene percepciones superiores a 

$72,000.00 anuales podrá optar, según el proyecto y en ca-



55 

so de convenirle, por acogerse al impuesto al ingreso global 

de las personas físicas. 

En el sistema del impuesto al ingreso global de -

las personas físicas, se encontrarían loa cauaantes que re­

basaran los $150, 000. 00 de ingresos acumulables, ya aea 

que procedan de rendimientos del capital o del trabajo, o de 

ambas fuentes, las personas que obtuvieran dichos ingresos 

acumularían todas sus percepciones, salvo las que estuvieran 

exceptuadaa de acumulación, descontando exclusiones familia­

res y la deducción de determinados gastos. 

Como dato interesante se sef'lala que las cuotas -

propuestas aplicables a los causantes del impuesto al in -

graso global de las personas físicas, tendrían un límite 

máximo de un 35 % , que es sensiblemente inferior al esta­

blecido en algunas de las cédulas de la Ley que regia has­

ta 1964 y que llegaba hasta el 50 % • 
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No ae menciona nada de trascendencia para nuestro 

tema en la Expoaición de Motivos de lo que se denominóa 

Iniciativa de Reformas y Adiciones a Diverl'Jos Artículos 

de la Ley del Impuesto Sobre la Renta, que entró en vigor -

en 1966. 

Lo micno ocurre en la Exposición de Motivos de 

la Iniciativa de Ley que Establece, Reforma y Adiciona -

las Disposiciones Relativas a Diversos :Impueatos, en la pa~ 

te conducente a la Ley del :Imp\lesto Sobre la Renta para 

1967. 

1.1.3 Dispoaicionea de la Ley del Impuesto Sobre la aenta 

en vigor para 101 e1ercicio1 fiscales de 1965, 1966 

y 1967. 

El método que aeg\liremoa para reaeftar laa dia­

poaiciones la9ialativas referentes a la Ley del :Impuesto 
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Sobre la Renta que fueron entrando en vigor y en oca•io­

nes perdiendo esa vigencia en aras del perfeccionamiento 

de este gravamen, seri el de enunciar como •e encontraba 

deade 1965 la impo•ición a ••to• ingre•o• y con el fin de 

no repetir dicha a•truct11ra impoaitiva afto con afto, máa •u• 

modificacionaa, sólo •e citarán éata• cuando hayan ocurrido, 

dando por entendido que laa demáa di•po•iciona• permanecie­

ron como estaban. 

A continuaci6n. iniciamo• con la• norma• qua 

prevalecieron durante el periodo anteriormente •aftalado. 

pbpolicion11 lagblatiyaa M vigqr 41 1965 a 

Por lo que haca al .Illlpuaato al Ingreao Gloal dt 

la• Bmpreaaa. •• aEftalan como no acWDUlablaa loa ingr1•0• 
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por dividendos pagados por las sociedades que operen en el 

pa!s y las mexicanas que operen en el extranjero (artículo 

19 fracción V). "La razón por la cual el dividendo que pe_!; 

cibe una empresa mexicana en su carácter de socio o accio-

nista de una aociedad establecida en el país. no es acwnu-

lable. se debe a que se trata de evitar la duplicación del 

impuesto sobre la renta aobre los dividendos que van pasan-

do de una empre•a a otra. ya qúe en au origen eae dividendo 

constituyó una utilidad que eatuvo gravada con el impuesto 

sobre la renta en la empresa en que ae generó." .! 

Por lo que ae refiere al Impuesto al In9reao de 

las Personas F!aicaa. se consideran objeto del impuesto loa 

ingresos en efectivo o en especie que provengan de benefi-

cios que distribuyan las sociedades establecidas en el país, 

Qsí como los que deban distribuir las sucursales o agencias 

de empresas extranjeras establecidas en la República. (ar­

tículo 60 fracción V). causándose dicho impuesto, tratánd,g 

se de sociedades mexicanaa. aobre las utilidades diatribui-

das: y sobre la diferencia entre las cuotas de reembolso 

que correspondan a los socios con motivo de la liquidación 

1 Enrique .Dolll!nguez Mota y Enrique Calvo Nicolau. Estudio 
del Impuesto Sobre la Renta de las Empresas para 1976, 
(Docal Editores. 4a. Edición. México), p. 115 
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o reducción del capital de la sociedad y el monto de sus 

aportaciones. (Artículo 73 fracción I, a) y b). 

Se establece la diapoaición de no considerar divi­

dendos en especie la distribución de acciones. con motivo de 

capitalización de reservas o pago de utilidades. por lo que 

no causarán impuesto, excepto en loe casos de reembolso o lj 

quidación recién citados. Al respecto loa autores Calvo Ni­

coiau y Dom!nguez Mota explican esta aituación senalando que 

cuando la asamblea de accionistas de una sociedad decide au­

mentar el capital social mediante la capitalización de las 

utilidades no distribuidas, o de las reservas de capital, 

tales como las reservas legal y de reinversión, loe accio­

nistas reciben nuevas acciones como conaecuencia del aumento 

de capital. Y aún cuando a esta operación ee le conoce como 

dividendo en acciones. ya que loa accionistas eatan recibie.n 

do un ingreso. en eapecie constituido por las accione• de la 

aociedad, que corresponden al dividendo decretado, en reali­

dad y aún cuando pudiera pensarse que de esa operación ae de­

ri va un ingreso gra~able para el accioniata, tal dividendo 

en acciones aún no le ha producido una utilidad que modifi­

que eu patrimonio, eino que ésta ae realizará hasta que ae 

vendan laa acciones o ae reduzca el capital social de la em­

preaa. Lo anterior, aenalan loa autora• mencionado•, •• co.n 
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firma si se considera que el accionista. aún con sus nuevas 

acciones, continúa teniendo el miamo derecho que tenía so-

bre el capital contable de la sociedad. antes de haber ca­

pitalizado las utilidades acWlll.lladas o las reservas de capi 

tal. 

Al re•pecto consideramos conveniente seftalar la 

ejemplificaci6n •iguientea 

"SupÓnga•e que 11na par•ona e• propietaria de 100 

acciones de la sociedad "X". la cual tiene un capital con-

table integraclo coaio sigues 

Capital Social 

Reservas de 
Inversión 

Utilidade• 
acumulada• 

$1,000 

300 

200 

$1,500 

''Si la asamblea de accionistas decidiera capitali­

zar la reserva de reinverai6n y las utilidades ac1111111ladas de 

la sociedad "X", el capital contable de dicha sociedad mos­

traría como único renglón el relativo a capital social, con 
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un saldo de $1,500. Con motivo de la capitalización de la 

reserva de reinversión y las utilidades acumuladas, el ac­

cionista recibirá 50 acciones más y ya sea que tenga 100 Ó 

150 acciones, continuará teniendo derechos en la sociedad 

"X" sol.lre $1, 500. Es decir, el accionista no ha sufrido 

modificación alguna en su patrimonio como consecuencia de 

la capitalización de utilidades ocurrida en la sociedad 

"X". En otras palabras, antes de que ocurriera la capita­

lización, el accionista tenía 100 acciones con un valor en 

libros de $15 cada una. Después de la capitalización, el 

accionista tendrá 150 acciones con valor en libros de $10 

cada una: en ambos casos el valor en libros de todas aus 

acciones es de $1,500. 

"Se puede concluir que en un dividendo en accio­

nes el accionista recibe como ingreso papeles (accionea), 

que provocan que se reduzca el valor de los papeles que ya 

se ten!an. 

"La ley h~ reconocido los argumentos expresado• y 

por tal motivo seftala en el art!culo 73 fracción I inciao b), 

qua las entregas ce acciones o aumento de partes aocialea 

a favor de loa aocics, por concepto de capitalización de re­

servas o pago de utilidades, no ae con'siderarán dividendoa 
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en especie y consecuentemente no causarán el impuesto de di­

videndos" • 1 

Por lo que corresponde a agencias o sucursales de 

empresas extranjeras que operen en el país, pagarán el impue..! 

to sobre dividendos deduciendo al ingreso global gravable el 

pago por impuesto al ingreso global de laa empresas, aún 

cuando no se efectúen loa pagos de dividendos. (Artículos 

60 fracción V, 73 fracción II y 74). 

Asimismo ae causará el impuesto sobre las partici­

paciones que de la utilidad de la empresa corresponda a obli­

gacionistas u otros. (Artículo 73 fracción III). 

Las tasas a aplicar van de 15% para ingresos hasta 

$180,000.00; 17.5% para ingresos de $180,000.0l a $270,000.00 

y 20% de $270,000.01 en adelante. (Artículo 74). 

El impuesto lo retienen las sociedades que efectúan 

loa pagos, no se retiene el impuesto cuando la utilidad o di­

videndo lo reciben por cuenta propia sociedades domiciliadas 

en el pa!s que esté.1 sujetas al impuesto al ingreso global de 

~ Ibid., p.p. 329, 330. 
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las emprea~s. Se efectúa la retención cuando el dividendo 

lo perciben sucursales o agencias de empresas no domicilia­

das en el país. (Artículo 74). 

Para 1966 se modificó el artíc,ulo 74 y as! seftala­

ba que, no se haría retención del impuesto cuando la mi11111a 

persona que recibió el dividendo lo reinvirtiera en la •u•­

cripción y pago de aumento de capital dentro de los treinta 

d!a• siguientes al en que fue di•tribuido. En la Ley de %n­

gre•os de la Federación, en vigor para estos ejercicios, ae 

excluyen de la obligación de acumular para el régimen global 

de las personas físicas, loe ingresos por concepto de divi­

dendos. consideramos que estaa dos diepoaiciones fueron con 

el fin de incentivar el ahorro a través de la inversión en 

a cciones, buscando también un menor apasivamiento de las 8J!! 

presas. 

Se consideran exento• del impue•to los dividendos 

que distribuyan las sociedades de inver•iÓn, autoriza~a¡;&­

ra operar conforme a la ley respectiva. (Artículo 62 frac­

ción VJ:) • 
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1.2 Exposición de Motivos de la Iniciativa de Ley de Ingre­

sos de la Federación y de la Iniciativa de Ley que Es­

tablece, Reforma y Adiciona las Disposiciones Relativas 

a Diversos Impuestol!r para el ejercicio fiscal de 1968. 

De los documentos mencionados encontramos intere­

sante para este estudio lo que se manifiesta en la Exposi­

ción de Motivos de la Ley que tiene por objeto establecer, 

reformar o adicionar diversos impuestos federales, misma que 

senala que en la operación de la nueva Ley del Impuesto so­

bre la Renta que establece múltiples alicientes al ahorro y 

a la inversión se ha venido notando que el traspaso de divi­

dendos de una sociedad a otra, mismo que no causa ningún im­

puesto, ha sido utilizado para evitar el pago del tributo 

sobre dividendos, que hasta ahora sólo causan las personas 

físicas. Debido a ello se elabora la propuesta para que só­

lo se conceda la franquicia de la no acumulación de dividen­

dos a que ae refiere la fracción V del artículo 19 de la Ley 

de la materia, cuando la empresa sea efectivamente accionis­

ta o socio, con lo que se evitará el traspaso de loa cupones 

de individuos a sociedades con el Único fin de eludir el im­

puesto. 

En el precepto citado también se establece la re-
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tención del impuesto sobre dividendos a que se refiere el 

artículo 74 de la Ley. a todas las sociedades. pudiendo. la• 

que tengan menos del 55% de su capital invertido en acciones 

o partes aocialee. recuperar el impueeto retenido mediante 

compenaación o devolución. y quedando causado en firme el 1!! 

puesto respecto de aquellas aociedadee que por tener máa del 

55% de su capital invertido en accione• o participacionea de 

otras sociedades. no se dediquen fundamentalmente a la raalJ: 

zación de actividadee productivaa. Se excluye de esta medi­

da a loa organismo• canalizadorea de inversión como eon las 

instituciones de crédito. las de aeguroe y las eociedaclea de 

invereión. Se aeftala que as! se refuerza la política da re­

inversión de utilidades en las empreeaa productiva• que lae 

han generado. 

Por otra parte y en cuanto se refiere al artlculo 

27 se propone adicionar a éste la fracción XlZ. mimna que 

contendría una cliapoeición para impedir la eimulación da ~ 

didaa por ventae de accione• a efecto de dieminuir la utili­

dad. y se permite que clicha pérdida ... deducible aólo cuando 

la adquisición y enajenación se realicen en bolea. o bien en 

loa caeoe que autori=e la Secretaría de Hacienda y Crédito -

Público mediante comprobación euficiente. 
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consideramos que esta es una medida tendiente a 

apoyar la inversión en acciones. 

1.2.l Disposiciones de la Ley del Impu~sto Sobre la Renta 

en vigor para el eiercicio fiscal de 1968. 

Reepecto del impuesto por dividendos que causan 

las sociedades, se mantiene la no acumulación de las ganan­

cias percibida• cuando provengan de sociedades que operen 

en el país, o de mexicanas que operen en el extranjero, 

siempre que corresponda~ al causante en su carácter de ac­

cionista o socio. Como ae anotó, el requisito para que el 

d.f.videndo no sea acumulable es que la empresa mexicana que 

lo reciba, lo haga en su calidad de socio o accionista, es­

te requisito se debió " a las operaciones que llevaban a c~ 

bo algunas empresas, que consistían en comprar cupones de 

acciones de compaftías que estaban próximaa a pagar un divi­

dendo. Al cobrar el dividendo mediante la entrega del cu­

pón, el dividendo se registraba en la contabilidad como un 

ingreso, registrando asimismo como un costo la cantidad que 

había pagado la empresa por el cupón de referencia. Para 

fines fiscales el dividendo se consideraba como un ingreso 

no acumulable, pero se coneideraba como un gasto deducible 

el costo del cupÓn correspondiente. Esto producía el efecto 
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de que para fines fiscales, la empresa podía abatir todas 

sus utilidades de operación con el costo de loa cupones y r~ 

cuperar tal utilidad de operapión a trávea de .ingreso por d~ 

videndoa, lo que provocaba que la empre•a que efectuara es­

tas operaciones no pagaba impuesto sobre la renta sobre la 

utilidad del ejercicio". 1 

se eatablece un límite de inversión para la empre­

ªª como accionieta de otras aociedades, coneistente en no 

más del 55% del capital contable de la aociedad inveraora, 

computando la invereión en accione• a eu valor de adquiai-

c ión. 

Se seftala que lae cantidades que le hayan aido re­

tenida• a la empreaa por concepto de impueato aobre dividen­

dos, las podrá compensar contra lo• adeudos que tuviera con 

motivo del impuesto al ingreeo global de la• empreeae o como 

retenedora del impuesto sobre ganancias distribuidas. Si la 

empreaa no ea deudora por lo• conceptos mencionado•, la• c~ 

tidadea que le hayn •ido retenida• le podrán ••r devueltaa. 

(Artículo 19 fracción V). 

Se diapone que ei la inveraión en accione• excede 

1 Ibid., p. 117 ¡. 
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en más del 55% de dicho capital, el impuesto se causará con­

forme a la tarifa del artículo 74, sobre la totalidad de los 

ingresos por dividendos o utilidades. La diferencia que re­

sulte entre el impuesto que se deba cubrir y las retenciones 

efectuadas, la pagará el causante al presentar su declara­

ción anual. (Artículo 19 fracción V). 

"El origen de esta reforma se ocasionó en virtud de 

que proliferaron loe caeos de personas físicas, que aie11do as 

cioniatas de diversas compaftíae formaban una compaftía a la 

cual aportaban todas eus acciones. Con esto conseguían dife­

rir en forma indefinida el impueato sobre la renta sobre loe 

dividendos que percibieran de las diferentes compaftías, loa -

cuales deberían quedar gravados con la tarifa que contuvo ha..! 

ta 1975 el artículo 74 de la ley si loa percibieran en cali­

dad de individuoa. 

Decimos que el impuesto se difería indefinidamente 

por la siguiente razón. "Supóngaee que una persona física t.! 

nía una pequefta proporción de las acciones de la sociedad "A" 

y de la sociedad 11 8 11
• De ambas sociedades en un determinado 

afto, recibía un dividendo bruto de $100, sobre el cual las s_g 

ciedadea le retenían 15% de impuesto, razón por la cual reci­

bía únicamente $85 de dividendo neto. Al formar esta persona 
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física una sociedad a la que aportara sus acciones de las •.9 

ciedades "A" y "B". aer!a dicha sociedad la que recibiera el 

dividendo de $100, el cual no sería acumulable debido a las 

cliaposicionee comentada• anteriormente. Las sociedades "A" 

y "B" al pagar un dividendo a la eociedad formada por la pe,¡ 

aona f!eica, no retenían impueeto en virtud de que aa! lo 

disponía la ley. De aeta manera la nueva sociedad ten!a 1ma 

utilidad contable de $100 representada por al efectivo reci­

bido de lae eociedadee "A" y "B". La per11ona f!eica, prácti­

camente como único accionieta de la nueva sociedad, en vez 

de cobrar un dividendo quff eetar!a afecto al impueeto eobre 

la renta a razón del 15", recib!a un préstamo de dicha soci~ 

dad por la cantidad de $100 a un plazo largo. Bajo aeta pr.9 

cedimiento al impueeto eobre la renta al que estaban afectoe 

loa dividendce ee difería de modo indefinido, puee práctica­

mente eer!a haata que ee dieolviera la nueva aociedad cuando 

finalmente ee cauear!a dicho impueeto. 

"Con la modificación efectuada a la Ley a partir 

del lo. de enero de 1968, ya no era poeible llevar a cabo 

aeta operación en virtud de que como la inveraión en acci~ 

nea de la nueva aoci3dad excedería del 55~ de eu propio ca­

pital contable, dich~• dividendoe, aun cuando no eer!an acu­

mulable• para efectoe del impueeto al ingreeo global de lae 
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empreaaa, aí cauaarían el impuesto sobre la renta conforme 

a la tarifa que se conten!a en el artículo 74 de la ley. 

"La posibilidad de ltevar a cabo un" operación co­

mo la cOlllentada quedó definitivamente eliminada, con motivo 

de la acertada reforma que sufrió la ley sobre este particu-

lar a partir de 1972. Esta reforma consistió en adicionar 

el inciso b) a la fracción IV del artículo 73 de la ley, pa-

ra establecer que ae considera que ha existido un paqo de dA 

videndos cuando se efectúen, en ciertas condiciones, préata-

moa a loa socios o accionistas de la sociedad. Consideramos 

que con moti~o de esta reforma se satiaface el propósito que 

llevó al le9i•lador a e•tablecer la limitación del 55% de i,n 

versión en acciones, por lo que es probable que en el futuro 

se elimine." ~ 

Por lo manifestado en la exposición de motivos, pa-

ra este afto aparece adicionado, con la fracción XII, el ar-

t!culo 27, seftalando que no serán deducibles para efectos del 

impue•to sobre la renta las pérdidas que provenqan de enaje-

nación de acciones, obligaciones y otros valores mobiliarios, 

salvo que su adquisición y enajenación se realice cumpliendo 
1 

con las reglas generales que establezca la Secretaría de Ha-

~ Ibid., p.p. 119, 120 
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cienda y crédito Público. 

Se indica que las instituciones de crédito, las de 

seguros y ~as sociedades de inversión autorizadas para ope­

rar en el país, no causarán este impuesto. 

El artículo 74 se modifica para establecer como lo 

hizó en su oportunidad el artículo 19 fracción V, que no se 

retendrá el impuesto cuanao el dividendo lo reciban en •u 

carácter de accionistas, la• in•titucione• de crédito, de •e­

quro• o sociedades de inversión, con autorización o conce­

sión .para operar en el país. 

A su vez y de acuerdo a las razones que •• aducen 

en la Exposición de Motivos de la Iniciativa de Ley para e•te 

afto, desaparece la no retención del impuesto a las sociedades 

por el simple hecho de que latas tengan •u domicilio en el 

país y tributen conforme al impuesto al ingre•o global de la• 

empresas. 

Respecto da accionistas per•ona• físicas, continúa 

la disposición conte:1ida en la Ley de Ingre•o• con vigencia 

para 1967, de que 10:1 dividendo• percibidos por per•ona• fí­

•ica• no se acumular•Úl a otros ingre•os. 
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1.3 Bxpoaición de Hotivoa de la rniciativa de LeV de rngre-

101 de la Federación y de la Iniciativa de Ley gye Esta­

blece, Reforma y Adiciona Disposiciones Relativas a Di­

ver101 Impuestos Federales, para el oiercicio fiscal de 

l.2li:. 

En la primera de laa Exposiciones citadas, ae hace 

mención que a pesar de algunos problemas tanto en el orden -

interno como en el externo, la economía nacional continuó d~ 

rante 1968 caracterizándo1e por 1u ritmo de crecimiento. 

Consideramos importante dejar a1entado lo menciona­

do en cuanto a que la inver1ión nacional, tanto pública como 

privada, se con1tituyó en uno de loa principales factore1 que 

hicieron po1ibl• 1uperar 101 problemas aludidos y que determj 

naron el nuevo nivel alcanzado en la producción nacional, ya 

que al canalizar .. en forma creciente y adecuada a loa dife­

rente• cmnpo1 d• actividad, dió consistencia al crecimiento 

principal.Jllente de 101 1ectorea industrial y agropecuario lo 

que permitió 1uperar no 1Ólo la demanda interna de loa pro­

ducto• de esos 1ectore1, 1ino inclusive colocar excedente en 

el exterior. Se manifie1ta que el mayor volumen de ahorro 

privado permitió financiar la inversión interna 1in incurrir 

en pra1iones inflacionaria•. 
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Esto para la finalidad de nuestro estudio lo consi­

derainos de importancia. ya que en la parte proporcional que 

corresponda por inversión en acciones. nos podemos percatar 

de la importancia que esto puede implicar. situación que ana­

lizaremos en 1.111 posterior capítulo. 

En cuanto a la Exposiciónclt .!btivos corre•pondiente 

a la Iniciativa de la Ley que Establece. Reforma y Adiciona 

Dispoeicionea Relativa• a Diverso• Impue•tos Federalea, ae i,n 

dica que el fomento al ahorro y la inver•iÓn indiapen.able en 

el de.arrollo económico de nueetro país. ha hecho nece•ario 

modificar el contenido de la fracción V del artículo 19 d.e la 

ley. a fin de no afectar a las empre••• creadas con el propó­

sito de invertir sus recurso• en acciones de otraa empresa•. 

estableciendo lo• medios suficientes para que no se den ca•o• 

de traspaso de dividendos de una sociedad a otra. úniclUllente 

como medio para eludir el pago del impue•to •obre dividen4oa. 

Debido a ello. aegún la Iniciativa que se comenta. 

ae propone que. aunque la inversión de una empreaa aea •upe­

rior al 55% del capital contable en accione• o partea •ocia­

les de otras empresae. no cause el impueato sobre dividendo• 

por lo• que perciba de ella•• •i a su vez loa deatina a die­

tribuirlos como utilidades entre aua propio• accioniataa o 
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trabajadores, o a realizar inversiones para fines industria­

les, agr{colas, ganaderos o de peaca. Las reinversiones te.n 

dr!an que hacerse a más tardar, en el ejercicio siguiente a 

aquel en el que se perciben los dividendos. 

Además, como una medida que facilite el cwnpli­

miento de eata diapo•ición, se eatablecen regla• para veri­

ficar la aplicación del 55%del capital contable de las em­

preaaa, invertido en acciones o partee aocialee de otras, 

debiéndoae calcular una baae de promedio• menauales. 

Por otra .Parte, conaideramoe que la propuesta que 

se hace para adicionar con una fracción XIII, el art!culo 26 

de la Ley, está estrechamente vinculado a nuestro tema, ya 

que como lo veremos a continuación, esta adición es una me­

dida de control que va a impedir fugas de utilidades, situa­

ción que repercutir!a en la dieminuci6n de los dividendos a 

repartir. 

As! pues, en la fracción que se propone adicionar 

se eeftalan requisito• para poder efectuar la deducción de 

paCJO• por aaiatencia técnica, prestada por empreaas del ex­

tranjero. E•to ea con el propÓsito de impedir que se conti­

núe la tendencia a sustraer utilidades de las empresas resi-
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dentes en el país, que efectúan pagos al extranjero por ese 

concepto, pero sin que las empresas mexicanas esten realmen­

te recibiendo dicha asistencia. Se ha observado cierta ten­

dencia a sustraer utilidades, pagando la tasa del 20'}(. en vez 

de la del 42'}(., con lo que se elude el impuesto aobre divide,n 

doa y ae afecta la participación de loa trabajadores en las 

empresa•. 

Por lo anterior exiate la propueat~ para que ain 

modificar la taaa a la cual eatan sujetos loa pagoa por a•i..! 

tencia técnica, ae vigile que éata ae preate en forma real y 

efectiva. 

1.3.1 Diaposiciones de la Ley del Impueato Sobre la Renta 

en vigor para el e1ercicio de 1969. 

Para eate afto, se mantienen la• diaposicion•• vi­

gentes en 1968, adicionándose el art!culo 19 fracción V, al 

seftalar que aún cuando excediese la inversión en otraa so­

ciedades en más del. 55% del capital contable de la aociedad 

inveraora, no se causará el impueato si loa ingreaoa por di­

videndos que ésta E erciba se destinan a cubrir s1H gaatos 

nomalea y propios de acuerdo a la Leyr a :formar o incr•en­

tar au reserva legslr a aer distribuido• entre sua aocioa, 
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accionistas o trabajadores~ a ser invertidos en el ejercicio 

en que se perciban o en el siguiente. para fines industria­

les. agrícolas. ganaderos o de pesca o para amortizar pasi­

vos asumidos para suscribir o pagar acciones de sociedades 

mexicanas que tengan dichos fines. 

La limitación existente hasta 1968 en cuanto al 

55% de inversión en acciones, "ocasionó verdaderos problemas 

a sociedade• que tenían más del 55% de au propio capital 

contable invertido en acciones de otras compaftíaa y que no 

habían sido creadas con el fin de diferir indefinidamente 

el impuesto sobre la renta que grava loa dividendos. con 

este motivo a partir del lo. de enero de 1969. se modificó 

nuevamente la ley para establecer en la fracción V del Ar­

tículo 19. que no se causaría el impuesto de div~dendos por 

los dividendos que percibieran las sociedades que estuvie­

ran en situación de tener más del 55% de su capital conta­

ble invertido en acciones. cuando destinaran loa dividendos 

percibidos a1 

1.- Cubrir sus gastos normales y propios. 

2.- Formar o incrementar su reserva legal. 
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J.- Ser distribuidos entre sus socios, accionistas o traba­

jadores. 

4.- Invertirse, en el ejercicio en que se percibiera el .di­

videndo o en el si9uiente. en accione• de empresas in­

dustriales. a9r!colas, 9anadera• o da pesca. 

s.- Pagar pa•ivos contraídos para •uscribir o pagar accio- . 

ne• de •ociedade• mexicana• dedicada• a la ind11atria. 

agricultura. 9anader!a o pesca. 

con esta reforma •e •ubaanó al problema q11e ••taba 

ocasionando a determinadas sociedade•. el tener q11e pagar el 

imp11e11to de dividendos por el •imple hecho de que lllÁ• del 

55% de •u capital contable lo tenían invertido en accione• 

de otra• sociedades. Bato reaultaba en IUl perj11icio para la 

proliferación de ••te tipo de •ociedade•• que contribuy.n al 

desarrollo financiero de la• empreaa•." j 

Por otra Farte se. aeftala que el computo del 55" de 

capital contable y de la inver•i6n.en acciones o parte• •o­

ciale• de otra• •ociedades. •• hará con ba•e en el promedio 

.§ Ibid •• P•P• 120. 121. 
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menaual de lo• miSDOa, durante el ejercicio del causante. 

Por la• razones que ae aducen en la Expoaición de 

llotivoa, para este afto se adiciona la fracción XIII al ar­

tíc11lo 26 de la Ley, que aeftala q11e para q11e sean proceden­

te• lo• pagoa por aaiatencia técnica a reaidentea en el ex­

tranjero, ae deberá comprobar ante la Secretarla de Hacienda 

y crédito PIÍblico q11e quien preata dicha aaiatencia c11enta 

con lo• elemento• propio• para ello, que •e proporciona en 

forma directa y no a travéa de tercero• y q11e no conaiate -

en la •imple poaibilidad de obt,nerla, aino en aervicioa que 

efectivamente ae preatan. 

1.4 Para el e1ersicio fi19al de 1970, no hybo ninggna modi­

ficación en cuanto al tema de nueatro eat11dio. 

1. 5 lxpo1ición de Motivo• de la Iniciativa de Ley de Ing¡e= 

12• d! la Federación y de la Iniciativa de L!Y que Eata­

b1ece, Reforma y Adiciona la• Dispoaicionea Relativa• a 

Diveraoa Imp11eetos. para el ejercicio fipeal de 1971, 

Tocante al tema que analizamos, ea en el Último de 

101 c1ocllllltntoa q11e arriba ae indican, en donde encontramoa 

alg11naa referencia• al miflllO. Aal ae seftala que, para alen• 
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tar la capitalización de las empreaaa con fines productivoa, 

•e limitan la• facilidades del sistema de reinversión auto-

mática de utilidad•• al fomento de la industria nacional, pa­

ra otorqarse siempre y cuando se compruebe que efectivamente 

se han realizado inversiones en activos fijo• tangibles. Con 

este fin y para evitar algunas prácticas eva•ivas respecto 

del impuesto sobre productos de capital, se recomendaron re­

formas a la fracción v. del artículo 60, y a loa preceptos 73 

y 74 de la ley. 

Por otra·parte, y con ánimo de evitar con•uaionea 

en cuanto a la tarifa que establece el artículo 74. se hace 

la consideración que eo presenta con la mi1111a estructura pa-
. . 

ra el catlculo del impaeato que · 1a da las contenida• en loa ~ 

t!culoa 34, 56, 75 y 86 de la ley, aclarando qtae dicha modi­

ficación no implica en forma alguna elevación.de tasas. 

1.5.1 piapoaiciontt de la Ley 4el Jmpue•to Sob¡e la lenta 

en vigor para el e1ercicio fitgal da 1971. 

se establece una nueva situación en la cual ya no 

se gravan sólo la• ganancias que distribuyan las empresas ea-

tableeicJas en el país, sino que son también objeto del implle.! 

to loa ingreso• procec!entea de ganancias susceptibles de cU1-
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tribuirse por dichas empresas. Del mismo modo sa establece 

que el impuesto sobre dividendos se causará tratándose de -

sociedades m~xicanas sobre las utilidades susceptibles de -

ser distribuidas por la empresa, que no se repartan entre 

los socios o trabajadores ni se reinviertan en activos fijos 

tangibles deatinadoa directamente a actividades industria­

les, o al pago de pasivo que se contraiga para adquirir di­

chos activos. (60 fracción V y 73). 

La tarifa mantiene loa millllloa porcentajes de 15%, 

17.5% y 20% pero ahora se aplican sobre el excedente del lí­

mite inferior, lo que equivale a reducir el impuesto a pagar 

salvo en cantidades hasta $180,000.00 {según ejemplos reali• 

zados), a la cual le sigue correspondiendo una tasa de 15%. 

Por otra parte, y como consecuencia de las modifi­

caciones anteriores se seftala que la reinversión para awnen­

tar el capital social debe realizarse en loa términos que se 

seftalan anteriormente, para que no haya lugar a la retención 

del impuesto sobre dividendos. En caso de que la sociedad 

se disolviera o redujera su capital por reembolso a •u• •o­

cios ee deberá pagar el impiaeeto que no se hubiese cubierto. 

(Artículo 74) • 
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Se adiciona también como supuesto de no retención 

cuando la utilidad o el dividendo que se distribuyan ya hu­

bieran pagado el impuesto •obre ganancias susceptible• de 

eer distribuidas. Para loa fines de eata ley se conaidera­

rá que se distribuyen en primer lugar las utilidade• o ga­

nancias por loa que no se hubiere cubierto dicho impue•to. 

(Ardculo 74) • 

1.6 lxpo•ición de llotivoe de la Jnic;iatiya de L!v de loare-

aoa de la P!deraci6n y de la Iniciativa de Ley qqe Re­

forma y Adiciona Diver••• Diapoaicionea de la Ley del 

tjnpgeeto Sobre la Renta. Par• el e1ercicio fitcal de 

En la Exposición de Motivos de la primera de laa 

Iniciativa• citadas, ee hace referencia a la deaventaja, en 

cuanto a carga fiscal. que han tenido haata ahora tanto loa 

ingreaoa proveniente• de productos del trabajo. como l•• in­

veraionea realizadas en el capital propio de laa empre•••• en 

comparación con el g~avamen a que ae han aujetado loa valorea 

de renta fija, razón por la cual te ha decidido incrementar 

la imposici6n a loa 1ni111110a, cuidando q11e loe rendimiento• ne­

tos 1ean a11periores ;1 los que se ofreacan en el extranjero. 
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La Iniciativa propone la supresión de la no acumu-

lación para los efectos del ingreso de las personas físicas. 

que se había establecido en las Leyes de Ingresos de la Fe~ 

ración anteriores y que se venía prorrogando ano con ano. 

' En cuanto a loa puntos de interés para nuestro te-

ma, que se contienen en la Exposición de Motivos de la Ini-

ciativa de Ley que Reforma y Adiciona Diversas Disposiciones 

de la Ley del Impuesto Sobre la Renta, encontramos que ade-

más de reiterar lo.mencionado en loa dos párrafos preceden-

tes, se seftala que la citada inequidad induce al ahorrador a 

preferir los valores de renta fija a los ingresos variables 

derivados de acciones, dificultando la colocación de estos -

títulos en el mercado y provocando que las empresas tengan 

que recurrir a endeudamientos excesivos. 

Se expresa la consideración que es deseable que la 

propiedad de las sociedades no permanezca tan concentrada co-

mo lo está ahora, sino que se distribuya entre pequeftos y me-

dianoa ahorradores. 

Se introduce un régimen opcional de acumulación ta_n 

to para valorea de renta fija, como de rmta variable, lo 

cual permitirá reducir el impuesto a su cargo, según el nivel 
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de la tarifa que les corresponda. 

Además, para fomentar el mercado de valores de re,n 

ta variable subsisten las mismas tasas que loa gravan actuaj 

mente y loa causantes podrán optar entre la acumulación de 

este tipo de ingresos para reducir así el impuesto a su cargo 

según el nivel de la tarifa que lea corresponda. 

1.6.l Disposiciones da la Ley del Impuesto Sobre la Renta en 

vigor para el e1ercicio fi19al de 1972. 

Se elimina la reforma establecida en 1971, respecto 

de gravar las utilidades de las empresas susceptibles de ser 

distribuidas, as! como el gravar las utilidades que no se re­

inviertan en activos fijos tangibles destinados directamente 

a actividades industriales o al pago de pasivos que se con­

traigan para adquirir dichos activos. 

Dicha modificación establecida en forma retroactiva 

deja 111. n efecto la aplicación del impuesto a la• ganancias ~ 

neradaa en 1971, por lo que solamente ae causará el impuesto 

sobre las ganancias ·Jfectivamente distribuidas por sociedades 

mexicanas que operen en el país o en .el extranjero, y por las 

que deban distribuir las agencias o sucursales de empresas ·~ 
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tranjeraa establecidas en el mismo. (Artículo Quinto Transi­

torio de la Ley que Reforma y Adiciona a Diversos Impuestos). 

Por otra parte, se adicionan a las disposiciones vj 

gentes a eata fecha, normas que permiten a la Secretaría de -

"acienda y crédito PIÍblico determinar la exiatencia de utili­

dades diatribuidaa, como son: a) en loa casos en que se de­

termine estimativmnente el ingreso global gravable de loa ca~ 

aantesr b) en laa aituacionea en qua ae distribuyan dividen­

dos a través de préatamoa que no reúnan loa requisitos que la 

ley establecer c) cuando existan cantidades que beneficien a 

loa socios o accionistas por conceptos que no sean propios ni 

normales de la empresa. o por compra• que no se hubieran rea­

lizado, o por omisiones da ingresos que incrementen el ingre­

so global gravable de la misma y en los casos de utilidades 

capitalizadaa o acwnuladas que no hubiesen pagado el impuesto 

al.diaminuirae el capital social. (Artículo 73 fracción IV). 

Para eate ano hay un cambio importante, en cuanto a 

que al no aparecer en la Ley de Ingresos de la Federación laa 

diapoaicionea que dejan sin efecto la no incorporación de di­

videndos a loa demás in9reaoa, las citadas ganancias se ten­

drán que acumular. 
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Esta acwnulación funciona de manera opcional, pues 

si el contribuyente elige esta alternativa podrá adicionar a 

sus demás ingresos acumulables, eólo el 50% del monto bruto 

de loa in9rosos por dividendo•, y en caso de que eólo tuviera 

este tipo de percepciones aplicará a dicha base gravable la 

tarifa correspondiente, según •i el monto de ese 50% coloca 

al contribuyente en el régimen del impueato a laa.pereona• 

físicas o en el global de lae pereonae fíeicaa, régimen eate 

último al que correaponden taeaa mayoree. El otro 50" ee gr,a 

vará con la tarifa del artículo 74. 

Si ademáe de dividendo• percibe otro• ingre•o• pro­

veniente• de producto• del trabajo o del capital, entonce• 

acumulará obligatoriamente el 50% de dividendos a loa otro• 

inqreeoa en loa término• de ley. 

Si no ae ejercita la opción de acumular, el impue.­

to quedará cubierto definitivamente mediante la• retencionee 

efectuada•. 

1.7 Exgoaición de Motivos de la Iniciativa de Ley d! Ingre­

so• de la Feder 1ción y de la Iniciativa de Rerorga t y 

Adicione• a Div!rtat Ley•• d! carácter Pi19al, para el 

\ 
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ejercicio fiscal de 1973. 

Al respecto en estas Iniciativas no se hace ningún 

planteamiento en cuanto a dividendos. Sin embargo y como re­

ferencia a los expuesto en este tipo de Iniciativas en el ano 

de 1972, es conveniente mencionar que se introduce el princi­

pio de acumulación obligatoria para el régimen global de las 

personas físicas, en el caso de percepción de valores de ren­

ta fija, salvo cuando se hayan causado tasas al portador. 

Se considera conveniente mantener en este tipo de 

títulos ya saan nominativos o sujetos a registro, las mismas 

tasas de retención, elevando éstas, cuando los valores sean 

al portador. 

1.7.l Disposiciones de la Ley del Impuesto Sobre la Renta en 

vigor para el ejercicio fiscal de 1973. 

Se mantiene la opción de acumulación para quienes 

perciban ingresos por dividendos, y aunque se seftala que esta .. 

opción es para los causantes que no tributen dentro del impue.! 

to al ingreso global de las personas físicas, tanto el propio 

artículo 74, como el artículo 77 establecen que loa ingresos 

de dividendos tomados en la proporción indicada en el citado 
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artículo 74, podrán acumularse optativamente para efectos 

del impuesto al ingreso global de las personas físicas. 

se eataJ:>lece que a las ganancias que se distribu­

yan a residentes en el extranjero, se lea aplicará invaria­

blmente una tasa del 20%. Por lo que en el caso de agencias 

o sucursales de empresas extranjeras que operen en la Repú­

blica, continuarán aplicando la tarifa sobre dividendo• (ar­

tículo 74). Salvo cuando envíen beneficios al extranjero, 

situación en la que se cauaará un impuesto del 20% aobre la 

suma total por dividendos remitidos. 

l.B Exposición de Motivos de la Iniciativa de Ley de Ingre­

sos de la Federación y de la Iniciativa de Reforma• y 

Adiciones a Diversas Leyes Fiscales, para el ejercicio 

fiscal de 1974. 

En la primera no se hace referencia alguna a linea­

mientos en cuanto a nuestro tema de eatudio y en la a99unda 

no existe mención a la Ley del Impuesto aobre la Renta7 ain 

embargo en el mea do noviembre de 1974, se emitió un Decre­

to que, como veranen a continuación, influye en el análiaia 

que eatall\os efectuar1do. 
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l.B.l Disposiciones de la Ley del Impuesto Sobre la Renta 

en vigor para el ejercicio fiscal de 1974. 

A partir del 19 de noviembre de este afta, se adici9 

na la disposición que establece que las sociedades que resi­

den en el país podrán no acumular los ingresos provenientes 

de dividendos pagados por empresas extranjeras residentes en 

el extranjero, siempre que los perciban como accionistas y 02 

ten por no acumularlos a sus demás ingreaos. La tasa a apli­

car sobre dichas percepciones cuando no se acumulen será del 

20% invariablemente. (Artículos 19 fracción V, 31 fracción 

v y 41 fracción I de la Ley). 

1.9 Exposición de MQtivos de la Iniciativa de Decreto que 

Establece, Reforma y Adiciona a Diversas Disposiciones 

Fiscales, para los ejercicios fiscales de 1974 y 1975, 

así como de la Iniciativa de Ley de Ingresos de la Fe­

deración para 1975. 

La Expoaición de Motivoo de la Iniciativa de Ley de 

Ingresos no hace manifestación alguna de interés respecto del 

objeto de nuestro estudio. 

El Decreto que estamos citando, influyó en las dis-
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posiciones del título del impuesto al ingreso global de las 

empresas, desde el dÍa de su publicación en el Diario Ofi­

cial, es decir, desde el 19 de noviembre de 1974 y tratándo­

se del impuesto al ingreso de laa personas físicas a partir 

del lº de enero de 1975, aún cuando la Iniciativa del mismo 

no toca en lo particular el aspecto de dividendos. 

l.9.l Disposiciones de la Ley del Impuesto Sobre la Renta en 

vigor para el e1ercicio fiscal de 1975. 

Para este per!odo se establece una reforma a través 

de la cual se expresa que son también objeto del impuesto so­

bre productos o rendimientos del capital, los ingresos prove­

nientes de Jas ganancias que deban distribuir las sociedadea 

establecidas en el país cuando clausuren y liquiden el o los 

negocios que exploten. (Artícu1o 60 fracción V). 

como consecuencia de 1o anterior el artículo 73, 

seftala que no se considerarán dividendos en especie las ac­

ciones que se hayan Entregado a loa socios por concepto de 

capitalización de reservas o pago de utilidades, y por lo 

tanto no causarán imEuesto sino en loa casos de reembolso • 

con motivo de la clausura y liquidación de los negocios que 

exploten, causándose el impuesto sobre las utilidades capi-
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talizadas y las pendientes de distribuir que no lo hubieran 

pagado. En estos casos e1 entero de1 impuesto retenido se 

de~erá realizar a1 tiempo en que presenten la dec1aración 

de liquidación del o los negocios. 

1.10 Exposición de Hotivos de 1as Iniciativas de 1a LeV de 

Ingre101 de la Federación. así cgmo de la Ley que Es­

tab1ece, Reforma y Adiciona Diversas Leyes Fiscales, 

para el eiercicio fiscal de 1976. 

En la primera de las Inicia~ivas se manifiesta la 

pretensión de evitar criterios discriminatorios por lo que 

se sigue avanzando hacia 1a globa1ización y con re1ación a1 

aspecto que nos interesa, se puntualiza que tratándose de V.! 

lores de renta fija, se da un tratamiento más favorab1e a 

loa títulos nominativos que a los títulos al portador. Y en 

cuanto a los rendimientos por valores de renta variab1e se 

les iguala al régimen fiscal, que tienen los de renta fija. 

En la segunda de las Iniciativas de Ley menciona­

das, se da un lineamiento en cuanto a que los dividendos que 

perciben las empresas, incluso las instituciones de crédito, 

de seguros y las sociedades de inversión, tienen el carácter 

de ingresos gravablea, aunque quedan exentos de impuesto por 
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razones de conveniencia económica7 con ello se confirma que 

estos ingresos forman pllrte de la base para determinar la 

participación de utilidades que corresponden a los trabajad_g 

res. 

Se proponen normas que precisan y simplifican loe 

regúnenes aplicables a los valores de renta fija y renta va­

riable, estableciéndose una sola tasa de 21%, que será rete­

nida por el pagadarcuando el tenedor de lo• títulos guarde 

el anonimato. 

Cuando el tenedor se identifique fiecalmente. la 

retención eerá de 15%, obligándose a la acumulación con un 

límite que impide que el gravamen exceda de la tasa de 21%. 

De esta manera se elimina la diversidad de tasas 

por tipo de rendimiento que operaba en cuanto a los valores 

de renta fija y la escala progresiva de los valores de ren­

ta variable. Esta progresividad, debido al anonimato, sólo 

se aplicaba a los tCtulos nominativos. Se conaidera en la 

Iniciativa que esta aimplificación permitirá que los ahorra­

dores con inc¡resos .1nualea inferiores a $150,000.00, puedan 

tener una carga fi•!al inferior que ae ajuste a su capacidad 

contributiva. 
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Se •u9iere en la Iniciativa, que para guardar con­

gruencia con la reforma anterior, se modifique el régimen 

fimcal a los pagos que por rendimientos del capital se hacen 

al exterior. Así, se eleva al 21% la tasa aplicable a loa 

intereses pagado• a empresas del extranjero o a proveedores 

de maquinaria del extranjero, cuando quien efectúe dichos PA 

gos realice actividade• que a juicio de la Secretaría de Ha­

cienda y crédito PÚblico deban fomentar•e, mediante re9laa 

generales que al efecto expida: así como loa que se pa9uen a 

Xnatitucione• de Crédito regi•tradas en la citada Secretaría 

para realizar ••tas operaciones en el país. 

La ta•a aumentará al 42%, en todos los demás casos 

de intereaea derivados de operaciones efectuada• con empre•aa 

extranjeras domiciliada• en el extranjero. 

1.10.1 Di•po•icione• de la LeY del Impuesto Sobre la Renta 

·~ en vigor para el ejercicio fiscal de 1976~ 

Al expedirse esta Ley para el ejercicio de 1976, en 

el artículo 19 fracción V de la misma, se modifica el 'término 

de no causación del impuesto, en cuanto a loa dividendos que 

perciban las •ociedadea, incl11yendo a las in•titucioneil de 

crédito, de seguros y a las •ociedades de inver•iÓn, por el 
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de exención con el objeto de precisar, como vimos anterior­

mente, que dichos ingresos forman parte de la base para de­

terminar la participación de utilidades que corresponde a 

loa trabajadores. 

Para 1976 se incrementan da 20" a 21", loa .. pagoa a 

proveedores de maquinaria del extranjero, a institucionea de 

crédito, etc., as! como a 42" en el caso de interese• que ae 

.paguen a snpreaaa extranjera• domiciliada• fuera de la Rapú­

blica, de acuerdo a lo aeftalado en la Bxpoaición de Motivos 

qu~ hemos citado. (Art!culoa 31 fracción V y 41 fracción I) • 

Por otra parte, ae preciaan en el art!culo 73 ale¡\! 

nas aituacionea en cuanto a la cauaación del impuesto, como 

aona a) el aaftalamiento de un costo comprobado de adc¡uiai­

ción en las accionea1 b) que en loa caaoa da clausura se g! 

rantice un !aporte del 20" del monto.de utilidad•• capitali­

zadas o pendientes de diatrib1.1ir1 c) •• aeftala para la ••t.! 

mación q1.1e puede hacer la Secretar!a de Hacienda y crédito 

Público, aobre cualquier cantidad que .. trad1.1zca en benefi­

cio de los accionistas, cual debe aer la base gravable, ••tA 

bleciendo que a éste. ae le p1.1ede deducir la parte proporcio­

nal del impueato al ingreao global de laa empreaas y la co­

rr.aapondient e partkipación de utilidad••~ 
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Para este afto se modifican las tasas impositivas 

sobre dividendos, siendo aplicables únicamente un 15% para 

quienes tengan ingresos cuyos títulos se encuentren en el 

régimen nominativo y 21% para aquellos cuyos títulos perte­

nezcan al régimen al portador. se entiende por el primero 

cuando existe la identificación de quien cobra el dividendo. 

Y por el aegmtdo cuando no ae proporcionan loa datos indivi­

duales de quien percibe la utilidad, o bien, ae cubran divi­

dendos a residentes en el extranjero. (Artículo 74). 

La retención efectuada bajo el régimen de títulos 

al portador se conaiddrará definitiva. Las sucursales o ageD 

cias de empresas extranjeras cubrirán el impuesto a una tasa 

de 21%. (Artículo 74) • 

Por otra parte, el artículo 72 bis establece que 

quienes perciban, durante un afto de calendario, ingresos de 

loa comprendidos, entre otros. en la fracción V del artículo 

60 de la ley. deberán acumularlos previa deducción de loa 

conceptos autorizados en el artículo 72, mismo que no tiene 

ningún efecto en cuanto a ingresos por dividendos, y para 

calcular el impuesto se aplicará a la base resultante la ta­

rifa del artículo 75. 
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Como vemos, dentro del régimen de impuesto al in• 

greso de las personas físicas, cuando se tribute por concep­

to de dividendos al 21%, el gravamen será definitivo. Las 

percepciones que hllbieran pagado el impuesto al 15% deberán 

acumularse, por lo cual dicho 15% •erá realmente un pago -

provisional a cuenta da lo que re•ulte de la aplicación de 

la tllrifa del artículo 75 a la ba•e gravable. 

Con la anterior diapo•ición ea benefician aquellos 

accionistas, que perciban una cantidad hasta de $100,000.00 

por concepto de dividendos como único ingreso. ya qua.•i tri­

butaran al 15% único, el impuesto a pagar sería de $15,ooo.oo. 

en cambio con la tarifa antes mencionada el tributo a cubrir 

resulta de $13,767.55, lo cual produce un saldo a favor de -

$1,232.45. Esto ea producto de la diferencia de ta•••· ea -

decir, la provisional que es de 15% y la efectiva que.ea de 

13. 76%. § 

Les comentarios expuesto• •on aplicables a aquella• 

personas físicas cuyu porción acumulable por alguno o alguno• 

de loa concepto• de 1>roductos del trabajo o producto• o rend,! 

miento• del capital, obtenidos en un afto de calendario, no 

excede de $100,000.00. 

§ Ibid., Ja. ediciór1, p. 346 
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Ahora bien, con relación a quellos accionistas que 

tributen en el régimen del impuesto al ingreso global de las 

personas físicas, diremos que como cualquier persona física 

que tribute on este sistema, tienen la obligación de acwnu­

lar en una sola base gravable loa ingresos que de acuerdo a 

la ley sean acwnulablea y por lo tanto loa impuestos pagados 

previamente en alguna fuente de ingresos, quedan gravados a 

manera de pago provisional o anticipos. 

Concretando diremos que son sujetos del impuesto 

al ingreso global de las peraonaa físicas, quienes obtengan 

ingresos por productos del trabajo y/o por productos del ca­

pital cuando en un afto de calendario la porción gravable de 

dichos ingresos exceda de $100,000.00. 

La Ley considera que no son acumulables para efec­

tos del impuesto al ingreso global de las personas fíaicaa loa 

dividendo• que hayan tributado en el régimen de títulos al 

portador. (Artículo 80 fracci6n III). 

Sólo ae podrán acwnular aquello• ingresos por divi­

dendos qua hayan tributado a taaa baja y que aunados a otro 

tipo de ingreaoa acumulablea, no excedan en total de 

$150,000.oo. Loa ingresos por dividendos que hayan tributado 
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en el régimen nominativo que excedan de la cifra antes cita­

da, causarán el impuesto a la tasa del 21%, pudiendo acredi­

tarse el 15% ya retenido. (Artículo 80 fracciones ZIZ y IV). 

Por lo tanto, a los ingresos por dividendo• que trj 

butan a la tasa de 15% y se encuentren comprendido• dentro 

de los $150,000.00 de ingresos acumulable•, se les aplicará 

la tarifa del artículo 86 de la Ley, llli111na que ae aplica a 

quienea trib&1tan dentro del impuesto al ingreso global de 

las persona• físicas. 

1.11 Disposiciones de la Ley del Imeue1to Sobre la Renta en 

Vigor para los oiercicioa fiscales de 1977 y 1978 y au 

nuevo Reglamento. 

Bn eato• dos aftos no se registraron cambio• en la 

regulación de dividendos, con reapecto a los Qltimoa anota­

do• y que comprenden el período de 1976. 

El 19 de octubre de 1977 entró en vigor un nuevo 

Reglamento da la Le~· del Imp&1eato Sobre la Renta, con rela­

ción a la materia qi.e estamos analizando, las diaposicione11 

en él contenidas, h<Lcen referencia a caaos como loa aiguien­

tea r a) plazo que r:e tiene en caso de optar por acwnular 
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loe dividendos provenientes de empresas extranjeras radica­

das en el extranjero, (artículo 19); b) determinación y en­

tero del impuesto o no retención del mismo en el caso de so­

ciedades que se encuentren exentas del mi111110, (artículo 124); 

c) presentación de aviaos por la sociedad en loe caeos que 

pague dividendos mediante entrega de acciones, as! como cua~ 

do se decida reinvertir, (artículo 124), d) se 111·:mciona tzsm 

bién que tratándose de agencia• o sucursales de empresas ex­

tranjeras que operen en el pa!e, para efectos de determinar 

la base del pago del impuesto qu9 eeftala el artículo 60 fra~ 

ción V de la Ley, podrán deducir del ingreeo global gravable, 

la participación de loe trabajadores en las utilidades de las 

empreaae, (artículo 125)1 e) ee específica que no hay obliCJ! 

ción de declarar loe ingresos por ganancias distribuible• si 

se causó el impuesto conforme al régimen de títulos al porta­

dor (artículo 134). 

1.12 Exposición de Hotivos de la Inicitiva de Lev de Ingre­

sos de la Federación y de la Iniciativa de R~formae y 

Adiciones a la Ley del Impuesto Sobre la Renta, para el 

e1ercicio fiscal de 1979. 

En la comparecencia del c. Secretario de Hacienda y 

crédito Público ante la L legislatura del Congreso de la 
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Unión, se expusieran los alcances de la Iniciativa de la Ley 

de Ingresos, y tanto del propio documento, como de la expoaj 

ción quo hizo el Secretario de Hacienda, ae deaprendieron, 

como en las anteriores comparecencias, importantes conceptos 

en cuanto a la relevancia y fomento que ae le debe dar a la 

inveraión en el pa!s. Esto conatreftido a nueatro tema, ae -

va a reflejar en la• reforma• y adicione• que ae senalan en 

cuanto a la Ley del Impueato Sobre la Renta para el período 

de 1979. 

As!, ae manifieata en la Expoaición de Motivo• de 

la Iniciativa a la Ley del Impueato Sobre la Renta, un cam­

bio de eatructura en cuanto a la regulaci6n de peraona• fí­

sicaa. conaiderando entre otro• loa siguientear a) reviaión 

en la tarifa, ya que se dice que ésta en su progreaividad, 

calculada sobre niveles de ingreeos de anos anterior••• pro­

duce a la fecha de aeta Iniciativa, el efecto de aumentar la 

carga fiscal al elevarse el ingreso nominal de la• peraonaa 

f!aicaa, sin que ello signifique aumento de au ingreao real. 

b) Eximir para toda:1 laa peraonas f!aicaa una cantidad equi­

valente al monto de un salario mínimo calculado al ano y ao­

lamente aplicar la 1:arifa aobre el ingreao que exceda a di­

cho monto, ae indicé1 que aaí ae evita la diatoraión anotada 

y •• beneficia en mi.yor proporción a quienea perciben ingre-
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sos de nivel bajo o medio. Para las personas con ingresos 

anuales mayores, esta reducción sustituye a las exclusio­

nes por cargas de familia y a buena parte de las deduccio­

nes de carácter personal. 

En cuanto a los ingresos que se perciban por con­

cepto de dividendos, para el ejercicio de 1979, se propone 

un cambio importante en nuestra legislación, ya que además 

de continuar con el esquema clásico o de doble tributación 

en esta materia, se da la alternativa de tributar conforme 

a un sistema de integración, que lleva el propósito d~ evi­

tar esa doble trib•.ltación. 

Por otro lado, se sugiere suprimir la exención a 

los dividendos pagados por sociedades de inversión. 

1.12.1 Disposiciones de la Ley del Impuesto Sobre la Renta 

en vigor para el eiercicio fiscal de 1979. 

como se expresó líneas arriba, para este ano ade­

más del sistema "clásico" o "de doble tributación" que se 

viene siguiendo para gravar los ingresos por dividendoa, se 

introduce otro régimen para efectos de este gravamen. 
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Antes de seftalar la nueva mecánica para la tributa-

ción de este tipo de ingresos, anotaremos las características 

principales de los supuestos que normaron durante este ejercj 

cio las ganancias distribuidas por empresas. 

l. A partir de 1979, se considerarán percibidas 

las utilidade•• aún cuando las miema• no hayan sido pagadas, 

•ino simplanente decretada e. A e ate respecto la ley •eftala 

que si se capitalizan lo• dividendos o •• reinvierten dentro 

de loa 30 d!a• •iguienta• a •u di•tribución, para la •umcrip­

ción y pago de aumento de capital, el ingreso se con•iderará 

percibido cuando ee decrete el reembolso por reducción del 

capital o por liquidaci~n de la sociedad. (Artículo 80). 

2. Si se opta por no acumular loa dividendo•, é•­

tos ae conaiderarán percibidos ha•ta que se distribuyan por 

la empresa. (Artículo 81). 

3. Para efecto• de la liquidación o reducción de 

capital, se podrá de1lucir el valor de la aportación o el co•­

to comprobado de adq11isición de las acciones ai se efectuó la 

retención correspond:'.ente. 

4. Se inti:oducen también algunas modificaciones en 

··¡ 
i, 

V 
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relación a los llamados dividendos fictos o estimados: 

a) Para el supuesto de préstamos a accionistas, la 

tasa de interés bajo la cual se contrata Al préstamo, debe 

ser igual o •uperior a la establecida por la Ley de Ingresos 

de la Federación, para el caso de prórrogas en el pago de im­

puestos (24% anual). Se elimina el requerimiento en cuanto a 

que el monto individual o en conjunto de los pré•tamos efec­

tuaclo• a lo• accionista• no exceda del 10% del capital social 

pagado. Ademá• el pago que se haga del impue•to sobre divi­

dendos por no cumplir con los requisitos fijados por la Ley, 

sólo será compensable contra los dividendos decretados en el 

afto siguiente al préstamo realizado, plazo que antes era de 

dos aftos. 

b) Se adiciona el supuesto de considerar como di­

videndo ficto o estimado, el i~greso global 9ravable que le 

haya sido determinado al causante por las autoridades. Es -

decir cualquier deducción rechazadas por cualquier motivo, 

será base para el cobro del impuesto de dividendos, una vez 

que se haya deducido el impuesto al ingreso global de las e,m 

presas y la participación de los trabajadores en las utilida­

des de las miamas. 
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s. El causante del impuesto será siempre el pro­

pietario del título valor o la persona que aparezca como ti­

tular de las partes sociales. Se seftala que con esta dispo­

sición se trata de evitar la cesión del usufructo o la afec­

tación en fideicomiso con fideicomisarios diferentes a1 fi­

deicomitente. 

6. En cuanto a laa exenciones que por eatoa ingr§ 

aoa ae venían otorgando, ae auprime la correapondiente a loa 

dividendos pagados por las sociedades de inversión. 

El capítulo relativo a dividendos, como ya hemos 

seftalado contiene dos diferentes regúnenea, uno que como ae 

ha expresado ea el llamado "siatema clásico" y otro opcio­

nal denominado de "integración" o "transparencia", cuya• ca­

racterísticas, de acuerdo a nueatras fuentes, son aemejantes 

al aistema que evita la doble imposición a nivel del accio­

niata, también denominado de "crédito sobre dividendo• reci­

bidos", con el cual, como ya se analizó, se pretende evitar 

la doble tirbutación de la sociedad y el accionista sobre 

la• mismas utilidades, acreditando al impuesto al ingreso de 

la• personas físicas que resulte a cargo del causante, la 

parte proporcional iel impuesto al ingreao global de 1as em­

preaaa, que corresp:>ndió a loa dividendos decretados. Bato 
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se efectúa acumulando a dichas utilidades decretadas. la pa~ 

te proporcional del impuesto pagado por la empresa sobre esas 

ganancias. acreditando este mismo impuesto en la declaración 

final del accionista. 

Al respecto pasaremos a comentar la regulación que 

de éste sistema establece la Ley del Impuesto Sobre la Renta. 

en su artículo 81. tratando de hacerlo más claro a través de 

dos ejemploe. 

Los datos generales que tomaremos eon los siguien-

tes: 

La empresa "Z"• por el ejercicio de 1979 tuvo una 

utilidad gravable de $S0 1 000.ooo.oo. Dicha sociedad tiene 

totalmente constitu!da la reeerva legal. y esta integrada 

por cinco accionistas. Entre otros datos tenemos loa aiguieD 

tesa 

a) 2n9rosos no acumulables en cantidad de 

$1 1000.000.00. 

b) Base imponible de la empresa: $50'000,000.00. 
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e) Monto del impuesto pagado: $21'000,000.00. 

d) cantidad por concepto de participación a los 

trabajadores en la• utilidades: $4'080,000.00. 

e) Utilidad neta $25'000,000.00. 

f) Por necesidades de la. empresa se reinvirtieron 

$22'500,000.00, y ee distribuyeron entre cinco 

.socios $2'500,000.00, por lo qua cada accionis­

ta percibió por concepto de dividendos en efec­

tivo $500,000.00. 

Veamos ahora como se calcular!a el hnpuesto en el 

caso de estos socio• y que ea lo que máa le• conviene en el 

supuestos que desarrollaremos, ai tributar a la tasa.de 21% 

u optar por el régimen de integración. Bl art!culo 81 de la 

Ley del Impuesto sobro la Rent• diapone quea "la• per•on•• -

f!sicaa que obtengan ingreso• de loa aeftaladoa en eete Cap!­

tulo, (de loa Znqreaoa por Divid .. doe y en General por laa 

Ganancia• Distribuidas por Bmpre•as), podrán acreditar con­

tra el impuesto a qua se refiere este T!tulo, (Del Zmpueato 

al Zngreso de las Personas F!aicaa), la parte del impueato 

al ingreso global de las empre••• que correspondió a la ga-
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nancia decretada en los términos de este artículo. En este 

caso, considerarán como ingreso acumulable dicha ganancia -

adicionada del impuesto al ingreso global de las empresas 

que sea acreditable." 

"Para determinar el impuesto acreditable se proc~ 

derá como sigue : 

"I.- Se determinará la tasa del impuesto al ingre­

so global de las empresas que correspondió al ejercicio en 

que dicha ganancia se generó. La tasa a que se refiere este 

párrafo se calculará en la siguiente forma: 

"El impuesto de la empresa se dividirá entre la ba­

se a que se refiere el artículo 34 de l·a ley, el cociente se 

multiplicará por 100 y el producto se expresará en por cien-

to." 

Lo anterior quedaría ejemplificado como sigue: 

• 
21'000,000 . 

';' 50 1 000,000 • 0.42 X 100 • 42% 
=== 

"II.- Se separará de la ganancia decretada en fa-

vor de cada socio o accionista, la parte proporcional de in-
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grasos no acumulables, correspondientes al ejercicio en que 

se generó la ganancia. 

"No se considerarán dentro de los ingresos no acu­

mulables, loa dividendos o utilidades obtenidos de otras em­

presas, siempre que la empresa emisora haya causado el impue..1 

to al ingreso global de las empresas a la tasa de 42%, en el 

ejercicio en que se generó esa ganancia. 

"Para determinar la parte proporcional a que se re­

fiere el primer párrafo de esta fracción se procederá como ej. 

gue: 

a) Se sumarán loa ingresos no acwnulables. 

b) Si el resultado de la suma anterior, es supe­

rior al total de las utilidades del ejercicio, incluyendo las 

que no se distribuyan, se acumulará el total de la ganancia, 

sin tener derecho a impuesto acreditable. 

e) Cuando el resultado de la suma mencionada en el 

inciso a) sea inferior, se dividirá dicho resultado entre el 

total de las utilidades del ejercicio s1.1aceptibles de reparto, 

antea de reaervaa, y el cociente se m1.1ltiplicará por la 9ana.n 
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cia decretada en favor del socio o accionista. 

La parte de la ganancia que se separa será ingreso 

acumulable sin impuesto acreditable. La otra parte se cons_! 

derará ingreso acumulable con impuesto acreditable". 

En el supuesto de que la swna de los ingresos no 

acumulables fuera en cantidad de $1'000,000.00, de acuerdo 

al inciso e) antes transcrito tendríamos lo siguiente: 

c) 1'000,000 ~ 25'000,000 

(ingresos (utilidades 

no acumu-

bles) 

susceptibles 

de reparto) 

0.04 X 500,000 e $20,000.00 

(ganancia 

decretada) 

$20,000.00 es la parte de la ganancia decretada que 

se considerará ingreso acumulable sin impuesto acreditable. 

Por lo tanto $480,000.00 es la parte con impuesto acreditable. 

Es decir $20,000.00 pagarán impuesto sin tener derecho a acre­

ditamiento. Y $480,000.00 pagarán impuesto con derecho de 

acreditamiento. 

III.- A la parte con impuesto acreditable se apli­

cará el por ciento que corresponda de acuerdo con la escala a 



109 

que hace referencia esta fracción. 

En nuestro ejemplo como la tasa del impuesto a que 

tributó la empresa fue del 42%, a esta tasa le corresponde un 

por ciento para determinar el impuesto acreditable qua ea del 

77% de acuerdo con la escala a que antes hicimos mención. 

Por ~o tanto aplicando dicho 77% a la parte con impuaato acr§ 

ditable, que ea de $480,000.00 nos da la cifra de $369,600.00. 

Ahora bien, suponiendo que uno de loa accionista• 

haya tenido ingreso• por otros concepto• en cantidad da 

$500,000.00, ademáa da loa $500,000.00 por concepto da divi­

dendo• tendríamos lo aiguiante1 

$ 

más 

menos 

soo,000.00 

500,000.00 

369,600.00 

1'369,600.00 

100,000.00 

1'269,600.00 

Otros ingresos 

Dividendos 

Impueato acreditable 

Salario mínimo y deducciones por gaa­
tos médicos 
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cálculo del impuesto: 

Impuesto que le corresponde (tarifa Art. 98) 

Impuesto acreditable 

Impuesto a pagar 

Impuesto por otros ingresos 

Saldo a cargo 

Tasa real sobre dividendos 

$555,224.60 

369,600.00 

185,624.60 

155,898.50 

$ 29,726.10 

6% 

En este caso al ejercer la opción se pagó un im­

puesto menor ($29,726.10). que si se hubiera tributado a -

la tasa del 21% ($105,000.00). por las utilidades recibi-~ 

das, produciéndose una diferenda en el pago del gravamen -

de $ 7 5, 2 7 3. 90. Al respecto, se debe tener en e uenta que -

este ejemplo fue manejado teniendo ingresos no acumulables. 

lo cual dió lugar a que una parte de la ganancia no tuvie­

ra impuesto acreditable. 

Por otra parte. y con los mismo datos generales 

de la empresa "Z" que antes manejamos. se elaboró el ejEI!!! 

plo que a continuación veremos. pero considerando que en -

esta ocasión no existen ingresos no acwnulablesa 
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FRACCION I 

21'000,000 50'000,000 0.42 X 100 e: 42 • 42% 

FRACCION II 

No existen ingresos no acumulables. 

FRACCJ:OO III 

500,000 x .77 • 385,0001 a la parte con impuesto acre~i 

table que son $500,000.00, se le aplicó el 77% de impuesto 

conforme a la escala que se maneja para estos casos. 

Suponiendo que uno de los accionistas haya tenido 

ingresos por otros conceptos en cantidad $500,000.00, ade--

más de los $500,000.00 que percibió por concepto de ganan-­

cias diatribuibles, tendriamos lo siguientes 
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C'lculo del Impuesto: 

Impuesto que le corresponde (tarifa Art. 98) 

Impuesto acreditable 

Impuesto a pagar 

Impuesto que corresponde a otros ingresos 

Saldo a cargo 

Tasa real aobre dividendos 

563,633.00 

385,000.00 

178,633.00 

155,898.00 

23,734.00 
a•••==••---= 

5 % 

Si se hubiera tributado a la tasa de 21%, el im­

puesto a pagar hubiera sido de $105,000.00. 

En este caso con el ejercicio de la opción, la -­

carga del impuesto fue menor que si se hubiera optado por 

la ta.a del 21%. 

La opción a que hace referencia el articulo 81, 

podr' ejercitarse individual.mente por cada socio o accionis 

ta y deberá comprender todas las utilidades que le corresponda, 
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decretadas durante un afto de calendario de una empresa, sin 

que necesariamente comprenda las utilidades de otras empre­

aaa. Se establece que la opción se efectuará al momento de 

recibir la ganancia, siempre y cuando la• utilidadea se dis­

tribuyan en el mi111110 afto de-calendario en que ae decretenr 

en el caso que se distribuyan con posterioridad, la opción 

deberá manifestarse antea del 31 de diciembre del afto en que 

se decrete. 

En caso de no hacer uso de la opción a que se re­

fiere el artículo 81 y en los casos en qua no se puada optar, 

situación qua en seguida varemos, se pagará un impuesto da 

21% sobre los ingreso• por dividendos, el cual tendrá el ca­

rácter de definitivo. Se expresa que en esto• supuestos se 

considerarán percibidas las ganancia• en el afto de calendario 

en que se distribuyan. 

La ley seftala que no podrá optarse por la acwaula­

c ión y por lo tanto se deberá pagar cano impuesto definitivo 

la tasa del 21% en loa siguientes casosa a) tratándose da 

residentes en el extranjero o de sujetos exentos7 b) cuando 

las utilidades que sa hayan obtenido provengan de empresas 

extranjeras residentes en el extranjero7 c) en los casos de 

ganancias generadas sntes de 19797 d) en el caso da divide.n 



114 

dos fictos o estimados1 e) cuando se trate de menores de -

edad, salvo que comprueben los ingresos suficientes para 

efectuar la inversión correspondiente1 f) en los casos de 

acciones al portador, excepto que sean de las que se co1o­

can entre el gran público inversionista y1 g) si la empre­

sa tributa bajo el régimen de bases especiales de tributa­

ción. 

Se dan además normas tanto para las empresas que 

pagan las utilidades como para los causantes que ejerciten 

la opción, y que se refieren en forma general a que aque­

llas lleven un control sobre los beneficios que distribuyan, 

y en su caso a retener el impuesto correspondiente, y a que 

estos proporcionen sus datos de identificación. 

En cuanto al Reglamento de la Ley del Impuesto So­

bre la Renta sus disposiciones no cambiaron para los ejerci­

cios de 1978, ni de 1979, en relación a los ya seftalados del 

que entró en vigor en octubre de 1977. 

1.13 Disposiciones de la Ley del Impuesto Sobre la Renta en 

vigor para el ejercicio fiscal de 1980. 

Para este afto en la Ley del Impuesto Sobre la Renta 
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no hay cambio respecto a nuestro objeto de estudio1 sin em­

bargo, se dan algunas modificaciones en el Reglamento del o~ 

denamiento antes citado, referentes en principio al cambio 

de numerales y que ahora van del artículo 149 al artículo 

152, continuando el artículo 19, con tal número. 

El artículo 149 hace mención a lo seftalado por el 

artículo 124 del Reglamento en vigor hasta 1979. 

En el artículo 150, se expresa que aún cuando para 

conocer el por ciento que establece la escala del artículo 81 

fracción III de la Ley, se toma en consideración la tasa del 

impuesto al ingreso global de las empresas1 no obstante ésto, 

las personas físicas que obtengan ingresos por ganancias dis­

tribuÍdas, podrán acreditar como impuesto, de acuerdo al ar­

tículo 81 de la Ley, el 77% del dividendo que provenga de so­

ciedades cuyos ingresos por ganancias distribuidas.excedan 

del 80% del total, siempre que todas las empresas emisoras 

hayan causado el impuesto al ingreso global de las empresas 

a la tasa del 42% en el ejercicio en que se generaron estas 

ganancias. Esta situación se da en el tipo de empresas que 

se lea ha denomido eociedados controladoras. 

El artículo 150 del Reglmento contiene un Último 
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párrafo de carácter aclaratorio, el cual manifiesta que las 

ganancias que distribuyan éstas sociedades controladoras, se 

considerarán generadas en el ejercicio en que dichas empre­

sas hayan recibido las ganancias distribuidas por las socie­

dades controladas. 

El artículo 151 del Reglamento, establece la obli~ 

gación de los causantes del impuesto al ingreso global de 

las empresas, excepto personas físicas, de llevar en un libro 

debidamente autorizado las utilidades generadas a partir de 

1979. 

1.14 Exposición de Motivos de la Iniciativa de Ley de Ingre­

sos de la Federación y de la Iniciativa de Ley del Im­

puesto Sobre la Renta, para el ejercicio fiscal de 1981. 

El primero de los documentos seftala que en lo que se 

refiere al impuesto sobre la rm ta, los cambios pueden clasifj 

caree en dos grandes categorías: desde el punto de vista de 

técnica jurídica y de claridad al contribuyente, es decir el 

propósito de reagrupar un conjunto de disposiciones, que han 

venido experimentando cambios a lo largo de los quince aftos de 

vigencia de la ley. Por lo que se trata, sin alterar el fon­

do, de simplificar y dar una mejor forma a este ordenamiento 
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legal. 

En segundo lugar, se aduce que, sin peraeguir fines 

recaudatorios, se quiere continuar perfeccionando laa normas 

en cuanto a extender la generalidad del impuesto, tornarlo 

máa equitativo y evitar la elusión fiscal. 

Por otra parte ae indica que, en el terreno de la 

política tributaria se ha cuidado de simplificar al máximo 

laa obligaciones de loa contribuyentea y reducir loa graváme­

nes exceaivos, a fin de no cauaar deaaliento entre quienea 

más trabajan, ahorran o invierten, pues ademáa reaulta del t_g 

do neceaario que el ahorro y la inversión ganen terreno al 

conaumo y sobre todo al de carácter auntuario. 

se expreaa que •e ha querido intanaificar el papel 

de la tributación en loa proceaoa de ajuate entre coatoa, prJ! 

cioa y utilidadea, entre la magnitud del ahorro frente al con 

awno y en otro• aspectos del manejo coyuntural de la economía. 

En cuanto a la política financiera ae aeftala que 

la• nuevaa diaposicio1es que se proponen ae encaminan a fo­

mentar aan11111ente las ·>peracionea de aseguramiento, mejorar 

loa aervicioa al pÚbl.Lco, reducir coatoa, retener ingreaoa 



118 

dentro del país y sobre todo alentar la captación de ahorros 

de largo plazo, así como canalizarla en apoyo del mercado na­

cional de capitales. 

se·menciona que uno da los escollos más serios al 

proceso de formación d~ capital reside en la relativa ins~fi­

ciencia del mercado accionario, para suministrar los recursos 

de riesgo que demanda la expansión de las empresas mexicanas. 

Y por consiguiente el desarrollo del mercado de valores cont~ 

nuará siendo una de las metas primordiales. dentro del conjuE 

to de las políticas financieras. 

Se manifiesta que a diferencia de anos anteriores, 

en que el aumento del producto fue atribuible en parte al uso 

de capacidad instalada ociosa, en adelante se dependerá excl~ 

sivamente de los incrementos que se asocian a las nuevas in­

versiones. De aqu! la importancia de sostener altos ritmos 

de ahorro y formación de capital. 

En la Iniciativa de Ley de Ingresos se hace refereE 

cia a la función distributiva de los impuestos en 1980, sena­

lando que mientras las recaudaciones provenientes de los pro­

ductos del capital y los ingresos de las empresas se elevaron 

en un 19%, la originada en productos del trabajo lo hizo en 
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menos del 4%, ambas cifras en términos reales. Mientras que 

entre 1970 y 1977, prevaleció una acusada tendencia contra­

ria. 

como se observa de los párrafos anteriores, existe 

verdadera preocupación por captar mayores recursos de los ah..Q 

·rradores y en particular, por incrementar el papel del merca­

do accionario como apoyo en la consolidación de nuestra econ..Q 

mía, ya que su función como proveedor de capital de rieego P.! 

ra las empresas, evita la acumulación de fuertes endeudamien­

tos de éstas y desempefta ademáe otro papel, como es el de de­

jar créditos libree para que sean utilizados por sujetos tan­

to de carácter público como privado, permitiendo así que se 

puedan utilizar en aspectos de carácter prioritario para el 

país. Esta idea la dejaremos Únicamente anotada, pero será 

desarrollada posteriormente. 

Se plantea en la Expo•ición de Motivos de la Inici_! 

tiva de la Ley del Impuesto Sobre la Renta, el porque de la 

necesidad de un nuev~ ordenamiento y no simplemente nuevas r_!! 

formas a la Ley, entre las circunstancias que di'eron origen a 

esta idea, se aducen que es indispensable lograr una sistema­

tización más acorde ·~on los sistemas contables adoptados por 

las empresas y el rá.?ido desarrollo de las relaciones comer-
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cialea con el extranjero, y que es necesario además una nue­

va relación y sistematización de materias, con la finalidad 

de que loa contribuyentes tengan un mejor conocimiento en 

cuanto a sus derechos y obligaciones y una mejor interpreta­

ción y aplicación por parte de las autoridades fiscales. 

con referencia a las utilidades distribuidas a los 

accionistas, de acuerdo al ordenamiento que ae propone, en­

contramos que loa dividendos percibidos por empresas residen­

tes en México, en su carácter de socios o accionistas, sigugn 

considerándose ingresos no acwaulablesr aún cuando se deben 

tomar en consideración para efectos de la participación de 

loa trabajadores en las utilidades de las empresas. 

Entre las variantes que contiene la Ley que se pro­

pone y que se refieren a nuestro tema encontramos los aiguie.!! 

tesa 

a) Bn cuanto a loa beneficios distribuidos por em­

presas del extranjero a loa residentes en el país, sean éstos 

personas físicas o morales, se lea permite acreditar contra 

el impuesto sobre la renta que lea corresponde pagar, la parte 

proporcional del impuesto aobre la renta que cubrió la empresa 

en el extranjero, siempre y cuando el residente en México po-
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sea cuando menos el 10% del capital social de la empresa que 

repartió los dividendos. 

b) En determinadas circunstancias, las autoridade• 

podrán considerar que loa intereses p~gados al extranjero con..1 

tituyen un verdadero reparto de utilidades, razón por la que 

dichas remesas deben ser consideradas y gravadas como dividen­

doa. 

c) Se seftala que debido a la importancia que revi•­

ten los pagos efectuados al extranjero en el deaarrollo de las 

relaciones económicas internacionales en nuestro país, se hace 

necesario establecer disposiciones que aclaren el régimen tri­

butario aplicable a loa mencionados pagos, proporcionando una 

mayor certidumbre al contribuyente. Por lo que se refiere a 

loa ingresos por concepto de dividendos, se propone que la 

fuente de riqueza se con•idere ubicada en territorio nacional 

cuando la sociedad que loa diatribuya resida en México. 

De la semblnnza general expuesta en la primera par­

te del párrafo anterior, se propone Wl título que ae refiere 

a loa residentes en e:. extranjero con ingreaoa provenientea 

de fuente de riqueza ubicada en territorio nacional. 
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1.14.1 pisposiciones de la Ley del Impuesto Sobre la Renta 

qn vigor para el ejercicio fiscal de 1981. 

Al aparecer publicada la Ley del Impuesto Sobre la 

Renta, observamos en comparación con la Ley anterior, una r~ 

estructuración en los títulos y capítulos que la componen, 

modificaciones en algunos conceptos, así como en la termino­

logía. Asimismo se incorporan disposiciones que se encontr~ 

ban en el Reglamento, aunque la tónica general es la preser­

vación de las disposiciones que se encontraban en la Ley que 

tuvo vigencia hasta diciembre de 1980 y que por disposición 

de la actual se encuentra abrogada. 

En cuanto a los aspectos novedosos de la Ley, se 

incorpora el régimen de integración para los ingresos por dj 

videndos que ae perciban de sociedades residentes en el ex­

tranjero, permitiéndose acreditar contra el impuesto a pagar 

en México, el impuesto sobre la renta pagado en el extranje­

ro por la sociedad que efectuó la distribución, en la parte 

proporcional que de acuerdo al Reglamento corresponda al di­

videndo percibido. Hasta el momento no se ha establecido en 

el citado Reglamento ninguna disposición. Se senala que 

quien efectúe este acreditamiento, considerará como ingreso 

acumulable, además de la utilidad percibida, el monto del i,m 

puesto sobre la renta pagado por la sociedad, correspondien­

te al dividendo o utilidad percibido por el residente en 

México. 
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Este acreditamiento que se seftala en el artículo -

6°, únicamente procederá cuando el residente en México posea 

cuando menos el 10% del capital de la sociedad residente en 

el extranjero, indicándose que el acreditamiento que se per­

mite, en ningún caso excederá del impuesto que proporcional­

mente correspondería pagar en el país, por los ingresos mat~ 

ria del acreditamiento. 

En el artículo 10 fracción II del Título II corres­

pondiente a las sociedades mercantiles, se encuentra la razón 

para que los dividendos continuen siendo ingresos no acumula­

bles, puesto que se expresa en el citado numeral la decisión 

de disminuir de la utilidad fiscal (antes ingreso global gra­

vable) laa utilidades que paguen laa sociedades mercantiles 

residentes en México, siempre que correspondan al contribu­

yente en au carácter de accionista o socio. 

Por otra parte, ae incorpora una nueva disposición 

a través de la cual ae trata de impedir que una empresa resi­

dente en el país que este deduciendo loa intereses que paga 

a una empresa residente en el extranjero, (lo cual va a tener 

como efecto que dism:.nuya tanto la utilidad fiscal cano el r~ 

aultado fiscal.) , no :1Ólo no deduzca dichos intereaes, sino 

que·ae 9rave la aalida de capitales al extranjero, a través 
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de considerar corno dividendos dichos pagos. Así dispone el 

artículo 66 de la Ley lo sig~iente: 

"Artículo 66.- Tratándose de intereacs pagados por 

una empresa residente en el país a una empresa residente en -

el extranjero, cuando una de ellas posee interés en los nego-

cios o bienes de la otra, o bien si existen intereses comunes 

entre ambas o inclusive cuando una tercera empresa tiene int~ 

rés en los negocios o bienes de áquellas, la Secretaría de H~ 

cienda y crédito _PÚblico podrá considerar para efectos de es­

ta Ley, que los intereses tendrán el tratamiento fiscal de d1 

videndos cuando se dé alguno de los supuestos que a continua­

ción se seftalan: 

I.- Que el deudor formule por escrito promesa inco~ 

dicional de pago parcial o total del crédito recibido, a una 

fecha determinable en cualquier momento por el acreedor. 

II.- Que el crédito sea convertible en acciones o 

partes sociales del deudor, salvo que se cumpla con las cond1 
*. 

ciones y requisitos que fije el reglamento • 

• Al respecto aún no aparecen las disposiciones re­

glamentarias que cita esta fracción. 
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III.- Que en caso de incumplimiento por el deudor 

el acreedor tenga derecho a intervenir en la dirección o ad­

ministración de la sociedad deudora. 

IV.- Que los intereses que deba pagar el deudor e..! 

ten condicionados a la obtención de utilidades o que su monto 

se fije con base en dichas utilidades". 

En cuanto a las personas f!eicae, el tratamiento 

fiscal que les es aplicable sullbai•te en términos generales. 

una de las modificaciones que conviene distinguir es que den­

tro del Título IV referente precisamente a las personas físi­

cas, solo incluye a las personas físicas residentes en M9xico, 

ya que los residentes en el extranjero con ingresos provenien­

tes de fuente de riqueza ubicada en territorio nacional se en­

cuentran ubicados dentro del T!tulo V de la propia Ley. 

Al tratar espec!ficamente en el Capítulo VIZ lo re­

ferente a ingresos por concepto de dividendos, miemo qua cc:im­

prende los art!culos L20 al 124 nos percatamos que de hacho 

subsiste el tratamiento aplicable a estos ingresos. 

1.15 Exposición de M>tivos de la Zniciativa de Ley da Ingre­

sos de la Feder.1ción y de ia Iniciativa de Ley que Re-
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forma, Adiciona y Deroga Diversas Disposiciones en Ma­

teria Fiscal, para el ejercicio fiscal de 1982. 

En la primera de estas Iniciativas se aeftala que el 

mercado nacional de valores enfrenta problemas conyunturales, 

parecidos a los que enfrentan actualmente muchos otros países, 

y cuyo principal origen ae sitúa tanto en las altas tasas de 

interés internacionales, ccmo en loa procesos~nflacionarios. 

Se menciona también que esta situación hace doblemente necea..1 

rio intensificar loa esfuerzos internos de premoción, por 

cuanto ea indispensable contar con un mercado de capital de 

riesgo que contribuya a sanear y mejorar sensiblemente la es­

tructura del financiamiento de las empresas nacionales. 

Se establece en el doc11J11ento que debido a lo ante­

rior, el Poder Legislativo ha sancionado las Reformas y Adi­

ciones a las Leyes de Sociedades de Inversión y del Mercado 

de valores. Que por otra parte, el ejecutivo federal ha es­

tablecido incentivos al ahorro en bolsa y autorizado la crea­

ción del Fondo México. Y asimismo, existe la decisión de 

constituir un fideicomiso en Nacional Financiera q~e emitirá 

certificados de promoción bursátil para ser colocados en las 

empresas que han integrado fondo de ahorro y pensiones. con 

lo cual se considera que será mejor recompensado el ahorro de 
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trabajadores y empleados, situación que contribuirá al fome.n 

to del mismo. 

De lo anterior se desprende que sigue existiendo 

una clara preocupación por incentivar el ahorro a través del 

capital de riesgo de las empresas. 

Atinente al contenido de la segunda de lae Inicia­

tivas de ley mencionadas, encontramos que con relación a nue.! 

tro estudio se eugiere la modificación de algunas disposicio-

nea: 

a) Se aconsejan límites para el acreditamiento por 

ingresos procedentes de fuente ubicada en el extranjero. pro­

venientes do actividades empresariales. incluso dividendos. 

seftalando que el impuesto acreditable no deberá exceder del 

42%. 

b) En cuanto a la retención de impuesto. provenie.n 

tea de ingresos por 1ividendos, se menciona expresamente que 

incluso a quienes residan en el extranjero se lea debe efec­

tuar la retención en el momento de hacer un pago por concepto 

de dividendos. 
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Pensamos que si bien el artículo 152 de la Ley que 

regía en 1981, y que corresponde al Título V de la Ley, el -

cual trata sobre los resid9ntes en el extranjero con ing~e­

sos provenientes del territorio nacional, senalaba en su úl­

timo párrafo, que a dichos sujetos se les debía retener como 

impuesto el 21%, sobre los dividendos que percibieran, no se 

senalaba en forma expresa, que tal retención debía hacerse -

en el momento dP. hacer el pago, como actualmonte se estable-

ce. 

1.15.l Diseosiciones de la Ley del Impuesto sobre la Renta 

en vigor para el ejercicio fiscal de 1982. 

Los cambios que hemos seftalado en líneas anterio­

res, quedaron incorporados en los artículos 6° y 123, de la 

Ley del Impuesto Sobre la Renta, para este afto. 

1.16 Exposición de Motivos de la Iniciativa de LeY d9 Ingre­

sos de la Federación y de l~ Iniciativa de Ley que Esta­

blece, Reforma, Adiciona y Deroga Diversas Disposicio­

nes Fiscales, para el eiercicio fiscal de 1983. 

En el primero de los documentos seftaladoa, se mani­

fiesta que para combatir la crisis económica por la que atra-
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viesa el país, los instrumentos hacendarios servirán de apo­

yo para alcanzar las metas sustantivas de la estrategia na­

cional. Que dichos instrumentos tendrán como tarea priori­

taria, entre otras, disminuir la inflación y el endeudamien­

to externo; activar el proceso de formación de capital1 con­

tribuir a crear las condiciones propicias para reconstruir 

los procesos de ahorro e inversión. Esto, con la finalidad 

de proteger la planta productiva y el empleo. 

Se manifiesta que la política de ingresos pretende 

entre sus metas lograr el aumento de la inversión y el empleo. 

Se expresa que en cuanto al impuesto sobre la renta 

a personas físicas, se amplia más el régimen de globalización 

de ingresos, nl establecerse la acumulación. entre otroa. de 

los correspondientes a dividendos, con lo cual se obtendrá 

una mayor progresividad. Además la retención en estoa.caaoa 

será del 55%, misma que se acreditará en la declaración anual. 

Respecto del tratamiento que en cuanto a dividendos 

se propone para las scieiedades mercantiles, es que estas de­

duzcan los dividendos que lea paguen a otras sociedades. 

En el apartado correspondiente a Política Financiera, 
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Monetaria y Crediticia. se menciona que por la evolución de 

la inflación esperada para 1983 se hace necesario dar a las 

tasas de interés la flexibilidad necesaria para que se ajus­

ten a la economía del mercado y de la economía general. Por 

lo q~e para el afio mencionado, es previsible una tendencia a 

la alza. Se menciona también. la necesidad de conformar una 

estructura que estimule el ahorro de largo plazo considerado 

como un elemento fwidamental de una intermediación financie-

ra sana. 

Se plamna la intención de realizar wi esfuerzo com­

plementario para revitalizar el mercado de valorea. Asimismo 

se afirma que se promoverán. en forma máa intensa. el mercado 

de dinero y las operaciones con títulos de renta variable. 

De entre las promociones que se darán al mercado bu.!' 

sátil, se manifiesta que se pondrá en conocimiento del público 

la información que influye sobre la cotización de los valorea 

bursátiles. Con ello se piensa abatir la incertidwnbre que -

disminuye el atractivo de los valores de renta variable. 

El titular del Poder Ejecutivo envío a la cámara de 

Diputados un documento denominado Criterios Generales de Polí­

tica F.conómica para la Iniciativa de la Ley del Ingresos y el 

___ .'!:; 
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Proyecto de Presupuesto de Egresos de la Federación para 

1983. A través de este doc1.1111ento. se explican en forma gé­

nerica tanto la situación económica del país como loe prop_Q 

sitos fundamentales y las acciones de política económica 

que se considera necesario adoptar como parte del programa 

inmediato de reordenación económica. anunciado el 1° de di­

ciembre. De esta manera se explicará con más claridad la 

necesidad de las medidas que se toman tanto para la Ley de 

Ingresos que se propone. como para el Presupueato de Egre­

sos respectivo. 

En el documento citado en primer término. del pá­

rrafo que antecede, ee enuncia entre otrae ideas. una que 

pone de manifiesto la importancia y necesidad de orientar la 

inversión para que las empresas ee puedan alimentar con capj, 

tal propio. Aeí. se expresa ques "El ingreso nacional ae ha 

contraído y el sistema bancario ya no capta suficientemente 

el ahorro de los mexicanos. No hay recursos eanoe. entonces. 

para financiar la inversión". 

De ello se infiere que si el p~blico estuviera aco.1 

tumbrado a invertir !n recursos diferentes a loa clásicamente 

bancarios, lae empre~a• podrían a la vez que obtener financi.,! 

miento en estos mome;1toa, asegurarle• rendimientos y ganan-
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cias como retribución a su inversión. la cual si se hubiera 

realizado a través de bolsa. tendría atractivos incentivos. 

Se establecen también las acciones que apoyarán al 

programa inmediato de reordenación de la economía nacional, 

entre las que se senalan las políticas y acciones para awneJ} 

tar el ahorro interno. 

Por lo que se refiere al documento que contiene 

además de otras reformas fiscales. las correspondientes a la 

Ley del Impuesto Sobre la Renta, se precisa· como uno de los 

propósitos para fortalecer las finanzas públicas el de pro­

curar aumentar los incentivos a la inversión, al ahorro y en 

general al empleo. 

En cuanto a las modificaciones más relevantes que 

se proponen respecto de la Ley del Impuesto Sobre la Renta. 

se cita en la Exposición de Motivos, que en cuanto se refie­

re a ingresos por dividendos se elimina el régimen optativo 

de inteqración también llamado de "transparencia" y se subs­

tituye con un sistema a través del cual se establece la obl.,! 

gación de acumular los dividendos y de efectuar retenciones 

de impuesto en todos los casos a la tasa del 55%, excepto 

cuando el pago se haga a sociedades mercantiles, caso en que 
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también serán acwnulables, según reza la mencionada Exposición. 

La retención citada, tendrá carácter de pago provi­

sional acreditable contra el impuesto anual. Salvo en algunos 

casos, en que dicha retención tendrá el carácter de pago defi-· 

nitivo para evitar manipulaciones. 

La anterior modificación se rea.liza. según cita la 

Exposición de Motivos de la Iniciativa, debido a que el sists 

ma de "integración•· o "transparencia" fue de difícil aplica­

ción para los contribuyentes. 

1.16.l Disposiciones del Impuesto Sobre la Renta en vigor 

para el ejercicio fiscal de 1983. 

Con referencia a nuestro tema consideramos que las 

modificaciones más trascendentes fueron las si9uientea1 

a) En cuanto a empresas, loa ingresos por dividen­

dos que se habían venido considerando no acumulables, pasan a 

ser ingresos acumulables. Es decir, que los dividendoa en 

efectivo o en bienes que se perciban, así como loa que se ob­

tengan en acciones, se deben tomar en cuenta para efectos de 

integrar los ingresos totales de la empresa, de loa cuales •• 
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restarán las deducciones procedentes. quedando de esta mane­

ra conformada la utilidad fiscal. que es la base para la pa~ 

ticipación a los trabajadores en la utilidad de la.a empresas. 

A su vez para determinar el resultado fiscal de las 

empresas. que es la base para el pago del impuesto de las so­

ciedades mercantiles y que se obtiene. además de otras reduc­

ciones. disminuyendo a la utilidad fiscal tanto los ingresos 

por dividendos en acciones. como loe que se reinviertan den­

tro de los treinta días al en que hubieran sido pagados. 

En el momento que los dividendos en accionea o los 

dividendos reinvertidos. se conviertan en efectivo o en bie­

nes. debido al reembolso que de su valor haga la sociedad emj 

sora de las acciones. dicha cantidad se deberá adicionar a la 

utilidad fiscal. para que se represente en la base imponible 

de la sociedad que. en su momento. recibió el dividendo en 

acciones o reinvirtió las utilidades recibidas. 

Son también deducibles las utilidades que pague la 

empresa en el ejercicio. ya sea que se distribuyan en efecti­

vo o en bienes. En caso de que el dividendo se pague en ac­

ciones debido a que se capitalicen reservas o utilidades, o 

bien por reinversión dentro de los treinta días al en que se 
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distribuyeron los dividendos, para efectos de suscribir o pa-

9ar aumento de capital: la deducción se efectuará en el ejer­

cicio en que se pa9ue el reembolso por concepto de reducción 

de capital o liquidación de la sociedad. 

De lo anotado se desprende que al no estar inclui­

dos entre las deducciones loa dividendos que se reciban en 

efectivo o .9n bienes, éstos se tendr'n que acumular, a dife­

rencia de lo preceptuado por la Ley del Impuesto Sobre la 

Renta de•de enero de 1965 hasta diciembre de 1982. 

Con la finalidad de obtener una mejor comprensión 

acerca de las modificaciones que ocurrieron en materia de 

utilidades distribuidas por empresas, haremos un esquema com­

parati vo de las disposiciones para 1982 y de las que ae en­

cuentran en vigor a partir de 1983. 
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Ingresos Totales 

Menosa Deducciones (excepto 
deducción adicional 
por inflación) 

BASE 

Ingresos Totales 

Menos: Deducciones (salvo de 
ducción adicional por 
inflación. dividendos 
pagados e ingresos que 
se consideran dividen­
dos conforme a la Ley) 

UTILIMD (PERDIDA) FISCAL P.T.U. UTILIDAD .(PERDIDA) FISCAL 

-------~-------------------
Menoas Exportación de tec­

noloqia 

Estímulo• fiscales 

Dividendos obteni­
dos. 

Deducción adicional 
por inflación 

UTILIDAD (PERI>IDP.) FISCAL 
A.JUSTADA, 

Menoas Amortización pérdi­
da• ejercicio• ant.,! 
rioraa 

Menosr Ingresos por dividen­
dos en acciones o re­
invertidos. 

Más: 

Dividendos pagados en 
efectivo y en bienes 
y los ingresos que 
conforme a la Ley se 
consideran dividendos. 

Deducción adicional 
por inflación. 

Ingresos por reembol­
so de utilidades capi 
talizadaa 

UTILIMD (PERI>IM) FISCAL 
AJUSTADA 

Menosr Amortización pérdidas 
ejercicios anteriores 

RESULTADO FISCAL 
BASE PARA 
LA APLic:,a 
CION DE 
IA TARIFA 

RESULTADO FISCAL 
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De esto observamos que para obtener la utilidad fi.§ 

cal. que es base para la participación de los trabajadores en 

la utilidad de las empresas. se continúa considerando dentro 

de los ingresos totales los percibidos por concepto de divi-

dendos ya sea en efectivo. en bienes o en acciones. 

Las diferencias se inician en las disminuciones que 

van a dar por resultado la utilidad fiscal ajustada. la cual 

de no existir pérdidas de ejercicios anteriores. va a coinci-

dir con el concepto de resultado fiscal. 

Así pues. se observa que hasta 1982 loa ingresos por 

dividendos que obtenían las sociedades mercantiles radicadas 

en el país. provenientes de empresas ubicadas en territorio -

nacional. no causaban el impuesto sobre la renta respecto de 

las sociedades mercantiles. Ea a partir de 1983, en que dicho 

impuesto ae causa por las utilidades que ae obtengan en e~ec-

tivo o en bienes, ya que las percibidas en acciones o reinver-

tidas en la sociedad pagadora. no ae acwnularán. sino cuando 

au valor ae entregue (•n efectivo o en bienes mediante reem!>ol-

so en caso de reducción de capital o liquidación de la persona 

moral de que se trate. 

Ahora bien. ¿cuáles son loa efectos que produce la ... ¡ 
' :' 
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acumulación indicada?, para explicarlos comentaremos el siguieE 

te casos 

Sociedad A 

Sociedad e 

CWl\ll a 
$100 en. divj 

dendo• 
$800 otro• 

ingre-
ISll 

$900 ingre-
•o• to-
tale• 

Paga di vide.n 
do• $100 en 
efectivo y 
en bien••·~ 
$40 en acc i,g 
ne• y rein­
ver•iona• 

Paga divi-
den do e 
$100 -..n 
efectivo 

La empra•• 81 

Sociedad B 

Acumula 
100 dividendos 
900 otro• in­

gr e •o• 
1000 ingre•o• 

totale• 

A 

~ 
e 
e 
I 
o 
N 
I 
s 
T 
A 
s 

p 
E 
R 
s 
o 
N 
A 
s 

F 
I 
s 
I 
e 
A 
s 

Paga divide.!! 
d·~• $100 en 
efectivo y 
$20 en acci_g 
ne• 

l) Acumula lo• dividendos en efectivo o en bienes 

procedente• de la sociedad A (ingre•O• acumula-

ble•). 
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2) Resta los dividendos en acciones o por reinve~ 

sión,procedentes de la sociedad A (ingresos de­

d1.1cibles>. 

3) Resta los dividendos en efectivo o en bienes 

q1.1e le paga a la empresa e (erogaciones ded1.1-

cibles) 

4) Los dividendos q1.1e paga a la sociedad e en ac­

ciones, no son d~dacibles sino hasta el ejerci­

cio en que por reembolso se cllbra s1.1 valor, de­

bido a la red1.1cción en el capital de la socie­

dad s, o cuando ésta se liqaide. 

Anteriormente al no ser acwn1.1lablea los dividendos 

cualquiera q1.1e f1.1era la forma en q1.1e se pagaran, daba como rJ! 

s1.1ltado qae no se ca1.1sara el impaesto entre sociedades esta­

blecidas enel país, sino hasta el momento en q1.1e se integra­

ba al patrimonio de la persona física. Veamos qae ocarre 

ahora con las n1.1evaa diaposicioness 

1.- como primer punto anotamos q1.1e las 1.1tilidades 

q1.1e se reciban sean sn efectivo, en bienes o en acciones se 

ac1.1mulan dentro de l,a ingresos totales. 
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2.- Si bien lo anterior, como ya se manifestó, 

cuenta para el pago de utilidades a los trabajadores, al di~ 

minuirse de la utilidad fiscal (para efectos del pago del im 

puesto sobre la renta a cargo de las_sociedades mercantiles), 

el valor de las utilidades percibidas en acciones o las rein-

vertidas, de hecho éstas no causan el impuesto sobre la renta 

de las sociedades mercantiles, mientras su valor no sea reem-

bolsado en efectivo o en especie. 

3.- En cuanto a los ingresos por dividendos en efe~ 
' . 

tivo y en bienes al no seftalarse como deducibles, pagarán el 

impuesto sobre la renta de las empresas. 

4.- Por otro lado, al considerarse deducibles los 

dividendos en efectivo y en especie que sean distribuido3 por 

la sociedad B, esto implica que en este tipo de dividendos, 

si se distribuye la misma cantidad que se reciba, de hecho no 

habrá pago de impuesto a nivel de sociedad. Por lo tanto, si 

se obtiene más de lo que se reparte o viceversa, se afectará 

en el ejercicio fiscal, según las políticas de. la empresa, 

además del impuesto sobre la renta, el monto de sumas dispo-

nibles de la sociedad en determinado momento. 

Por lo anterior podemos sei'ialar que _la base imponi-
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ble (resultado fiscal) para las empresas, se verá afecta por 

las decisiones de la política de utilidades que observen las 

sociedades y que puede oscilar desde1 a) no tributar por 

utilidades que se reciban, (distribuyendo la misma cifra que 

se percibefr b) pagar menos gravamen en materia de sociecla~ 

des, (si se distribuyen más dividendos en efectivo o en es­

pecie que loa que se capte)1 c) o bien cauaar un mayor im­

puesto (si reparten menos utilicladea, en efectivo o en espe­

cie que las recibida•) • 

En atención a lo aeftalado y considerando que a tr.! 

véa de suceaivos ejercicios. (mientras eate'n vigente• laa -

normas actualea). una empreaa puede ir haciendo ajuatea al 

impueato aobre aociecladea mercantilea que eata influido por 

el flujo de dividendos, estimamos que loa dividendo• que pe,[ 

ciben las aociecladea, no piramiclan el impueato de dividendo• 

de una aociedad a otra, sino que de hecho ae cauaa por una 

sola ocasión a nivel d~ sociedad y por segunda vez al lle­

gar a la persona física. 

Pudiera pensarse que al ser deducibles loa divide.!! 

dos que se paguen e~ efectivo o en bienes, eato producirá una 

inclinación a distribuir dividendos, lo cual podría provocar 

descapitalización e~ las empresas. 
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Dado que en la actualidad loa cLéditos son escasos, 

las sociedades dependen de captar capital propio para su sub­

sistencia, por lo cual es remoto que distraigan en demasía 

pagos de dividendos en efectivo o en bienes, ya que lo más SJ! 

guro es que proliferen las reinversionas. Siendo que estas 

se pagar.íancomo dividendos en acciones y serían también dedu­

cibles. Esto sería en cuanto a pagos de sociedad a sociedad. 

cuando una empresa pague dividendos a aus accionis­

tas personas físicas. la tasa de retención será del 55%, mon­

to que será acreditable en la declaración final y aunque di­

cha tasa ea bastante alta, entre más dividendos se diatribu·· 

yan mayor será la cantidad a acreditar. Por ello, si bien 

los accionistas pudieran aspirar a un m&yor reparto de utili­

dades, no creemos que en loa momentos presentes, la situación 

financiera de las empresas permita tal situación. por lo que 

pan.amos que su asamblea votará por una política de dividen­

dos que no descapitalice a la empresa~ 

En síntesis, estimamos que el actual esquema de acr~ 

ditamivnto permite que se pueda evitar la piramidación del im­

puesto, a la vez que facilita la reinversión. 

Respecto a la situación descrita en cuanto al acredj 
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tamiento, existen excepciones para compensar la retención del 

55% que efectúa la empresa al pagar los dividandos a las per­

sonas físicas. Es decir, que en algunos supuestos que poste­

riormente veremos, el accionista no podrá acreditar el 55% r§ 

tenido y si a esto aftadimos la sobretasa del 10% que estará 

en vigor para el ejercicio de 1983 y que se aplicará sobre el 

impuesto retenido o que debió retenerse, podemos decir que 

los sujetos que se encuentran comprendidos en dichos aupues­

tos, tendrán una carga impositiva del 60.5%,la cual ea conai­

derablemente elevada. 

A continuación desarrollaremos un ejemplo con el 

propósito de comparar cual sistema de acreditamiento resulta 

máa conveniente, si el que estuvo en vigor hasta diciC!l'llbre de 

1982, o el que empezó a regir a partir de enero de 1983. con 

la finalidad de que la comparación sea lo más certera poeible, 

y tomando los misnos datos que se manejaron en páginas prece­

dentes, en cuanto sean aplicables, actualizaremos el cálculo 

del impuesto de las personas f!sicae, con el eistema de acre­

ditamiento como se ercontraba hasta diciembre de 1982, para 

luego establecer las diferencias con el acreditamiento que 

surge a partir de l9E3, del cual sólo tomaremos el procedi~ 

miento, ya que los dé.toa y tasas a aplicar correeponderán a 

1982. Esto es con el fin, de que no se vean alterados loa 
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ejemplos por diferencias de tasa u otras cifras. 

Sistema de Integración 1982 

500,000 otros in9resos (productos del trabajo) 

más 500,000 dividendos 

1'000,000 

369,600 impuesto acreditable 

1'369,600 

menos 150,000 •alario mínimo y otros gastos 

1'219,600 

cálculo del impue•toa 

Impueato que le corresponde (tarifa 
Art. 141) 

menoaa 
lmpueato acreditable 

Impuesto a pagar 

menos a 
Impuesto por otros ingresos 

J'llpa••~o a cargo 

Ta .. real de dividendos 

403,055.00 

369,600.00 

33,455.00 

17,120.00 

16,335.00 .......... 
3.3 % 
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Si se hubiera pagado el impuesto de dividendos al 

21%. la cantidad a pagar hubiera sido de $105,000.00. Por 

lo tanto al optar por el aiatema de integración se tuvo un 

ahorro de $88,665.00. 

Si•tapa de !creclit!lftignto 1983 

dividendos 

otro• ingre•o• (producto• de1 trabajo) 

menosr salario m!nimo y otroa gastoa 

baae articulo 141 

impueato causado 

menoer impue•to retenido por otros ingre•o• 

impuesto 55% •obre dividendo• 

impuesto acreditable 

impuesto a favor 
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Ca.o ae desprende de lo• ejemplos realizados, con 

el sistema en vigor a partir de 1983 se obtiene una devolu­

ción mucho mayor, que con el acreditamiento anterior, además 

de que la nueva modalidad es ciertamente más sencilla que 

lae dieposicionee anteriores. 

Como ya 9e manifestó al obtenerse una devolución 

mayor a través del •i•tema que impera a partir de 1983, la 

carga adlllini•trativa para tramitar tanto aolicitud9e de dev,2 

luci6n cmio de compenaacione• ee ver6 incr811lentada1 pudiendo 

contribuir a •u dieminución, el autofinancilUDiento de la• em 

pre••• a través de la reinversión. 

Otra anotación en cuanto a las caracter!•ticae del 

presente •i•tema de acreditamiento, a nivel per•ona• f!•icas, 

coneiete en la globalización del monto total de lo• ingreso• 

obtenido• por concepto de dividendos. Cabe aqu! recordar que 

durante lo• ejercicio• de 1972 y 1973, ee adicionaba al total 

de ingre•o• acwnulablee una porción de loe dividendo• percibi 

doe, por lo que ee ha retornado a eea decisión, con la dife­

rencia de q~e la actual globalización ee sobre la totalidad 

de lo recibido, con un acreditamiento de la cifra retenida y 

dentro de un •ietema de traneparencia. 

.1 
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como excepción a la retención g~neral, no ee efec­

tuará la retención del 55% cuando el dividendo lo obtengan e,g 

ciedadee mercantiles, y sólo el 21% sobre la ganancia grava­

ble cuando el dividendo lo cubran sociedades en liquidación, 

ei el miemo no ee hubiese alcanzado a deducir en dicho ejer­

cicio de liquidación. (Art!culo 123 fracción ZZ). 

Tratándoee de dividendo• pagado• a extranjero•, de­

berá reteneree la taea fija del 55% que •• con•iderará pago 

definitivo. (Artículo 152). 

Por otra parte, la retención efáctuada al pagaree 

un dividendo (55% ó 21%) ee convertirá en pago definitivo (~ 

t!culo 122), entre otroe ca•o•: 

1) cuando por aeí proceder, •• hubieee efectuado 

la retención del 21% (eociec!adee en liquidación). 

2) cuando ee presentan loe ca.os de dividendo pre­

eunto1 préetamoe a a•::cioni•tae, erogacionee no deducible• que 

lo• beneficien, omisión de ingreeoe o compras no realizada• y 

utilidad estimada po.: la• autoridades fiecalee. Para lo• 

tre• último• ya no e•! permite inclu•o, deducir el impueeto 

corporativo ni la pa~ticipación de utilidad•• & trabajadora•. 
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3) En ganancias obtenidas por menores de edad que 

no comprueben tener ingresos propios (sin donativos) para la 

inversión correspondiente. 

4) cuando se trate de acciones al portador, excep­

to si son de las que se colocan entre el gran público inver­

sionista. 

5) En ganancias distribuidas en el ejercicio en que 

el impuesto ae determinó conforme a baaes espeeiales de tri­

butación. 

6) En ganancias obtenidas por algunas personas m~ 

ralea con fines no lucrativos, y 

7) cuando se trate de dividendos en efectivo prov.! 

niente• de revaluación de activos o de capital. 

Sin embargo, las personas físicas que reciban ingr.! 

sos por loa que no puedan efectuar el acreditamiento del im­

puesto, están obligados a manifestarlos en su declaración 

anual. En estos casos la tasa adicional del 10%, se calcula­

rá sobre el impuesto retenido o que debió retenerse conforme 

a la Ley y se enterará al presentar la declaración anual. 
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Aquellos contribuyentes que tengan derecho de acr~ 

ditamiento, lo deberán comunicar por escrito a la sociedad 

que les haya distribuido las utilidades, a más tardar el 31 

de diciembre del afto correspondiente, con sus datos persona­

les, como nombre, domicilio y registro federal de contribu­

yentes. (Articulo 123). 

Además de las anteriores consideraciones de car,c­

ter meramente fiscal, se dictaron nuevas normas en materia 

mercantil, que van a influir en las diaposiciones fiscales. 

Dichas normas se refieren a la supresión, en el 

corto plazo, del anonimato como forma· de circulación de loa 

títulos valor. 

Así, el Decreto que Establece, Reforma y Adiciona 

Diversas Leyes de Carácter Mercantil, que empezó a regir el 

día 1° de enero de 1983, dicta, entre otras, las siguientes 

medidass 

En la parte final del artículo 32 de la Ley Gene­

ral de Títulos y OpEraciones de crédito, ae indica ques "tr~ 

tándoae de acciones, bonos de fWldador, obligaciones, certi­

ficados de depósito y certificados de participación el endo-
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eo siempre será a favor de persona determinada1 el endoso en 

blanco o al portador no producirá efecto alguno" • 

Con respecto a la trasmisión de las acciones, en loa 

art{culos 128 y 129 de la Ley General de Sociedades Mercanti­

lee, ae sigue conaiderando como duefto de laa acciones ncminatA 

vas a quien aparezca en el regietro de acciones nominativas 

que tienen laa aociedadea anónimas. Sin embargo, ae modifica 

la situación de que la aociedad deberá in11eribir en el citado 

registro laa tramniaiones que ae efectqen, a petición exclusi­

va de cualquier titular, ya que antes eata petición la podr{a 

solicitar cualquier tenedor de la acción. 

AsiJDimno, también ae establece que loa cupones de 

las acciones en todos loa caeoa deber'n aer nominativos. 

Loa certif icadoa al igual que las obligaciones ee­

rán nominativaa, éatae última• podrán ser al portador cuando 

ae inacriban en la Comisión Nacional de valorea y ae coloquen 

en el extranjero entre el gran público inversionista. 

Por .otra parte, en el art{culo segundo transitorio 

del Decreto, ae establece que "ae derogan todas lae diapoai­

ciones que ae opongan a lo dispuesto en el Decreto, por lo 
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que en todos loe casos que se haqa referencia a loe títulos 

antes citados (acciones, bonos de fundador, las obligacio­

nea y loa certificados de depósito) como títulos valor al 

portador, deberá entenderse como referidos a ncminativoa". 

Bn el artículo tercero transitorio del Decreto ae 

indica que aolamente podr'n emitirae acciones y obligacionea 

al portador haata el 31 de marzo de 1983, siempre que el 

acuerdo de la Asamblea General de Accionistas para realizar 

la emiaión, ae hubiera tcmado antes del 10 de diciembre de 

1982. No •iendo eata diepoaición aplicable a las sociedades 

mercantil•• de capital variable. 

Bn el articulo cuarto transitorio ae indica que -

todo• loa título• a qm •ha hecho re~erenciar e111itidoa al po.,¡ 

tador con anterioridad a la fecha de entrada en vigor del pr,9 

••nte Decreto (lo. de enero de 1983), deberlÚ\ •ar convertido• 

en nominativo• por la• emiaorea• cuando loa titulares de lo• 

lllimnoa as! ae lo aoliciten, ain necesidad de acuerdo de ••am­
blea. 

Se mencion.1 en el citado transitorio que a partir 

del 1° de enero de 1')84, loe títulos de crédito al portador 

a que se refiere esto artículo, no poc1r!Ú\ ae91lir circulando 
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o ejercerse los derechos que los mismos lleven incorporados 

sino se convierten en nominativos. Si la emisora se niega a 

realizar la conversión de loe títulos valor, para poder eje~ 

cer loe derechos que llevan incorporados, deberán depositar­

se en el Instituto Nacional para el Depósito de Valores, el 

cual estará autorizado para expedir certificados de depósito 

nominativos, que amparen loe títulos de crédito al portador 

depositados. 

Loa titulares de los títulos depositados, deberán 

presentar aviso ante la Dirección General de Fiscalización de 

la Secretaría de Hacienda y Crédito Público, manifestando la 

negativa de la emisora de convertir a nominativos los títulos 

expedidos al portador. 

A partir del 1° de enero de 1984, las emisoras no 

podrán pagar intereses o dividendos, de los títulos al porta­

dor, o permitir el ejercicio de los demás derechos derivados 

de dichos títulos, mientras no se cumpla con su conversión en 

nominativos. 

En conclusión, se puede afirmar que las reformas 

que se estudian, tienden principalmente a suprimir la emisión 

al portador de loa referidos títulos, lo cual· en principio 
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afecta su trasmisión dado que los expedidos al portador re­

querían de menos requisitos que los títulos nominativos, por 

lo que es necesario hacer la concientización en los inversi.Q 

nietas, seftalándoles los beneficios que se.obtienen con la 

nominatividad, puesto que se ha observado que históricamente 

les. es más atractivo invertir en el anonimato. 

Por otra.parte, desde al punto de vista del Pisco, 

es trascendente la medida de que los títulos deban solamente 

emitirse en forma nominativa, en virtud que con ello se cwn­

ple la finalidad de las leyes fiscales de la globalización 

de ingresos de loa contribuyentes, lo cual implica el prin­

cipio de proporcionalidad y equidad, aituación que en la 

práctica tributaria debe redundar en un aumento en la recau­

dación. 

1.17 Artículo• Trtnaitorioa de laa I.evaa del Impuesto Sobga 

la Renta que entraron en vigor en 1965, en 1981 y en 

1983 y gua dan continyidad al contenido de las diapoai­

cionea en mate:~ia de dividendos. 

Sólo destaciaremos que tanto el artículo sexto tran­

sitorio de la Ley qui! entró en vigor en 1965, el artículo vi­

gésimo transitorio dn la Ley que inició au vigencia en· enero 
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de 1981. as! como la disposición del transitorio que rige a 

partir de 1983. mantienen la necesaria continuidad en cuanto 

al.gravamen materia de este estudio, y as! disponen: 

"Art!culo Sexto.- Las ganancias distribuibles co­

rre9pondientes a ejercicios terminados en cualquiera fecha 

hasta el 31 de diciembre de 1964. causan el impue•to de céd.!! 

la VII vigente ha•ta esa fecha que deberá pagarse al pre•en­

tar la declaración re•pectiva. Dicha• ganancia• y la• obte­

nida• en ejercicio• anteriore• que ya hubieren pagado el citA 

do impue•to. no cau•ar'n el de productos de capital a que •e 

refiere la pre•ente ley. en el momento de •u di•tribución. 

Si se di•tribuyeren reeervae de capital o capitalizadas por 

la• que no hubiere pagado el impue•to •obre ganancia• di•tri­

buibles mencionado. cubrirán el impuesto de un 15%. Para lo• 

efectos del presente artículo se entenderá que, cuando el ca­

pital •ocial se dimninuya por reembolso o cuando se liquide 

la •ociedad. •e di•pone en primer lugar de las re•erva capit,!! 

lizad••·" 

Es decir, si consideramos que hasta el 31 de diciem 

bre de 1964 se cauaaba el impuesto de dividendos en el momen­

to en que •e generaba la utilidad, haciendo a un lado que la 

miama fuera di•tribu!da o no entre los accionistas, tenemos 
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que si se reduce el capital social de una empresa y aus ac­

cionistas disponen de las utilidades que ae generaron haata 

el 31 de diciembre de 1964 y dichas utilidades fueron capi­

talizadas. la mencionada distribución de utilidades no cau­

sará el impuesto de dividendos. debido a que desde ante• de 

que hubieran sido capitalizadas ya habían causado el impues­

to. 

Por otra parte. hasta el 31 de diciembre de 1964 

•e permit!a que. en determinado• aupaeatoa. no se causara el 

impuesto de dividendos sobre la• utilidades que se de•tinaran 

a incrementar rese%vaa de capital. ni cuando ésta• •• capita­

lizaran. Por ello si ae di•tribuyeaen reservas de capital o 

capitalizadas por las que no se hubiera pagado el impl.l••to 

por dividendos vigente hasta 1964,loa accioniataa c\lbrir!an 

el impuesto a un 15% que ea la tasa que eatuvo en vigor ha.­

ta el ano citado. 

Cuando se hubieran capitalizado reeervaa de capital 

con anterioridad a 1965 y posteriormente ae reduzca el capi­

tal social por reembolso o cuando ae liquide la sociedad. ee 

entenderá que ae clis;»ane en primer lugar de las reaervaa que 

ae hubieran capitalizado. 
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Es por ésto que, aún cuando en una acta de asamblea 

de accionistas se encaentre el eeftalamiento da que el capital 

se reduce para reembolsar a loe accionistas sus aportaciones, 

se deberá causar el impuesto de dividendos sobre el importe 

de las reaervas capitalizadas con anterioridad a 1964. 1 

"Artículo Vigéaimo.- Las ganancias distribuibles 

correspondiente• a ejercicios terminados en cualquier fecha 
i 

hasta el 31 de diciembre de 1964 que ya hubieren pagado el 

impueato aobre ganancia• diatribuiblea, no causarán el impuei 

to sobre la renta en el momento ~e su diatribución; si se dii 

tribuyeren reaarvas de capital o capitalizadas por las que el 

contribuyente no hubiere pagado el Impuesto sobre ganancias 

diatribuiblea mencionado, se cubrirá el impuesto de un 15%. 

"Se pagará un impueato de 15% por los dividendos r.§ 

invertido• en la auacripción y pago de awnento de capital en 

la miama aociedad por los que no se efectuó la retención del 

impueato en loa término• de las diaposicionea·vigentes de 

1966 a 1972, inclusive. Este impuesto se deberá de.pagar 

cuando la sociedad se disuelva o reduzca su capital por reS!!! 

bolso a loa •ocios. 

1 Ibid., p. 332 
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"Para los efectos del presente artículo se entende­

rá que cuando el capital social se disminuye por reembolso a 

los socios o cuando se liquide la sociedad, se dispone en 

primer lugar de las utilidades por las que se debe pagar im­

puesto de 15% en los términos de este artículo. 

"En los demás casos. inclusive cuando ae hubieran 

entregado acciones o efectuado aumentos de partea sociales a 

favor de los socios por concepto de capitalización de reser­

vas o pago de utilidades, se causará impuesto conforme a las 

.disposiciones vigentes en el momento del reembolso o de la 

liquidación, según sea el caso." 

En el artículo vigésimo quinto transitorio se esta­

blece que a los dividendos pagados en 1983, que correspondan 

a utilidades de ejercicios anteriores. les serán aplicables 

las nuevas disposiciones para efectos de determinar la base 

del impuesto sobre la renta. excepto en loa siguientes aupuei 

toa: 

1) Tratándose de utilidadea generadas hasta el 31 

de diciembre de 1964: 

Que ya :1ubieran pagado el impuesto sobre ganan-
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cia• diatribuiblea. En este caso no se pagará 

impuesto alguno. 

Que no hubieran pagado el impuestu correspon­

diente. En este caso se pagará el 15%. 

2) Dividendo• pagado• entre lo• ejercicio 1966 y 

1972 que hubieaen aido reinvertido• en eaaa mimnas fechas en 

la auacripción y a~ento de capital en la aociedad y que por 

lo tanto, no hubieaen cau•ado el impue•to. En e•te ca•o di­

cho impuesto •e cobrará a la taaa del 15%. 

En ninguno de loa aupuestoa anteriores procederá 

la deducción de loa dividendo• pagado• en efectivo o en es­

pecie, a que hace mención el art!culo 22 fracción IX de la 

ley en vigor a partir de enero de 1983. 

Se indica también que cuando el capital de la so­

ciedad ae diaminuya por reembolao a loa socio• o cuando se 

liquide la aociedad, ae di•pone en primer lugar de laa uti­

lidad•• por laa que se debe pagar el impuesto del 15%,en 

lo• términos de loa dos último• párrafos. 

Se eatablece en el propio transitorio que cuando 
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se hubieran entregado acciones por concepto de capitalización 

de reservas o pago de utilidades, se causará el impuesto y se 

efectuarán las deducciones conforme a las disposiciones vige_n 

tes en el momento del reembolso o la liquidación según sea el 

caso. Es decir, que estas disposiciones se aplicarán a los 

dividendos reinvertidos desde 1973. 



CAPITULO TERCERO 

PERSPECTIVAS DE IA POLITICA TRZBUTARIA 

EN CUANTO A LA SITUACION DE LOS 

DIVIDENDOS EN MEXICO 
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l. Comentarios a la evolución de nuestra leqialación. 

Do3spuéa de haber visto en el primer capítulo de es­

te eetudio, cualee son, como funcionan y cual ea la meta de 

cada sistema, seg~n el objetivo de política tributaria que ae 

persiga. Y, en el segundo capítulo, una descripción de loa 

cambios que han ocurrido en nuestra legislación en loe Último• 

dieciocho a~os con relación al tema que analizamoe. En eate 

tercer capítulo, pretendemoe conocer, teniendo el antecedente 

de loe do• anterioree y atendiendo a la situación económica 

por la que atravieea nuestro país, si las diapoeicionee que 

ee encuentran en vigor eon lae más adecuadas reepecto a lae -

ganancias distribuídaa por empresas, o si ea necesario la ele,s 

ción de nueva• modalidades, que abran la posibilidad para que 

el ahorrador ee vea impelido hacia la inversión en accionee, 

y provoquen también que las empresas acepten capital de riesgo, 

entre otra• coeas, debido a la política que ee dieefte en cuan­

to a cli.videndoe. 

Por lo manifeetado, coneideramoe importante iniciar 

haciendo algunos comentario• refiriéndonoe a la• cualidadee de 

máe relieve que conti·!ne nuestro eistema de impoeición a las 

utilidades que dietrii>uyan lae empresa• entre eue accionietas. 
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l.l Características de nuestro sistema de imposición a las 

utilidades distribuidas por las empresas. 

a) Reinversión.- como primer paso importante, en­

contramos que las empresas, al no causar más el impuesto so­

bre ganancias distribuibles que estuvo en vigor hasta 1964, 

las utilidades que obtenían las podían aplicar a fines de ex­

pansión o a satisfacer los requerimientos de capital propio, 

a través de la reinversión. 

Aunque a partir de 1983 son nuevamente gravables 

las utilidades que se perciban. en los términos expuestos con 

anterioridad, de hecho las empresas pueden manejar sus flujos 

de utilidades de manera que no se cause el impuesto. además 

de que se continúa alentando la reinversión. 

b) Doble imposición y sistema· de transparencia.­

Como hemos visto, los dividendos percibidos por una empresa 

mexicana en su carácter, de accionista de otras sociedades es­

tablecidas en el país no eran gravables hasta el a~o de 1982, 

para efectos de impuesto a las sociedades, esto tenía como f1· 

nalidad evitar la multiplicación del gravamen sobre los divi­

dendos que van pasando de una empresa a otra, puea en su ori­

gen, esos dividendos constituyeron una utilidad, la cual estu· 
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vo gravada con el impuesto sobre la renta en la empresa en 

que se generó. De esta manera, el tributo se causaba hasta 

el momento en que se recibía por la persona física el divi­

dendo en efectivo, pues no tenía lugar la imposición, cuando 

las utilidades se capitalizaban o eran distribuídas acciones 

como pago de dividendos. 

Posiblemente una de las cauaas por las que la inve~ 

sión en acciones no resultaba atractiva para el ahorrador era 

la doble imposición a que estaban sujetos los dividendos, 

pues como se comentó con anterioridad, laa ganancias distri­

buidas por las empresas pagaban dos veces el impuesto: prime­

ro a nivel de la empresa y después a nivel.del accionista. 

A fin de evitar esa doble imposición, es que ae in­

troduce por el legislador. en el afto de 1979, el modelo de 

"transparencia fiscal", mismo que busca que las utilidadea 

percibidas solo sufran una vez la carga impositiva, permitie~ 

do acreditar al accionista, el impuesto proporcional que so­

bre las utilidades pc•r él percibidas haya pagado previamente 

la empresa, evitando con ello la doble tributación. 

El sistema de transparencia implantado a partir de 

1983, el cual substituye al que rigió durante el período 
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1979 - 1982, tiene una función semejante al anterior. esto es, 

evitar la doble car9a impositiva. 

c) Globalización.- Por este concepto podemos en­

tender. el que la totalidad de loa in9resos que se perciban 

queden contenido• en una mi11111a base de imposición. Esta si­

tuación tiene repercusiones en el incremento de la recauda­

ción. ya que •i a una misma base se le aplica una tarifa pro­

gre•iva. al aumentar la citada base impo•itiva. le •erá apli­

cable un mayor porcentaje de la tarifa. lo que traerá consi90 

aumento en el pago del gravamen. 

La 9lobalización o acumulación de ingresos procura 

un trato igual a loa aujetos del impuesto. ya que sean cuales 

sean •ua ingreso•. loa deben acumular en una misma base. Ea 

decir. se tiende a evitar la discriminación en el tratamiento 

a determinados ingre•os y con ello a causantes que pudieran 

obtener determinado tipo de percepciones. 

Aún cuando también es cierto que la situación de no 

acumular ciertos ingresoa, aunada a un trato atractivo. y a 

una debida difusión. puede hacer posible el que se prefieran 

algunas fuentes de ingresos sobre otras. 
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Por lo que a dividendos se refiere, éstos al igual 

que loa intereses de valorea emitidos por personas reaiden­

tea en el paÍS\ o los intereses provenientes de préstamos 

otorgados a las instituciones de crédito que legalmente ope­

ren en el territorio nacional, así como loe depósito• conatj 

tuídos en ellas, no eran acumulables para efectos del impues­

to al ingreso global de las personas fíaicaa, hasta el afto 

de 1971, incluaive. Pero a partir de 1972, en la Ley de In­

greso• de la Federación, se auprime la di•posición de no acu­

mulación de dividendos para el régimen global de la• per•onaa 

físicas y por lo tanto, pa•a a regirse por la Ley de la mate­

ria, que e• la Ley del Impue•to aobre la Renta, la cwal e•ta­

blece (para loa doa regímenes de peraona• fíaicaa), a partir 

de 1972 y hasta diciembre de 1975, un •istema de acumulación 

opcional •alvo cuando se obtiene otro tipo de ingre•o•, ca•o 

en el cual la acumulación es obligatoria. 

De 1976 ha•ta 1978, inclu•ive, •• ••ftalaba para el 

régimen de per•onaa físicas, la acW11ulación entre otro• in­

gresos de lo• dividendos, de lo• cuales loa que tributaban a 

la tasa del 21% no se acumulaban por conaiderar•e esta impo­

sición como pago definitivo. Pero aquello• que tributaban a 

la tasa del 15% se acumulaban a loa demás ingreso• aplicándo­

aelea la tarifa del artículo 75 acreditando el 15% retenido. 

·---------
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(Artículos 72 bis, 72 By 74). 

Se establece por el mismo período, y'en cuanto al 

régimen global de las personas físicas, la nu acumulabilidad 

de los dividendos que hayan tributado conforme a las reglas 

para títulos al portador. 

Dentro del citado régimen global y en caso de que 

el impues~o ae hubiera causado conforme al régimen de títu­

los nominativos, existía un tope de acumulación de 

$150,000.00, incluidos otros ingresos. Los dividendos que 

rebasaban esta cifra eran gravados con la tasa aplicable a 

los títulos al portador o sea 21%, siéndoles acreditable el 

impuesto retenido del 15%. Aquellos dividendos que se en­

contraban dentro de la cantidad mencionada y hubieran sido 

gravados con tasa baja, pagaban de acuerdo a la tarifa del 

articulo 86, pudiendo acreditar el 15% retenido. (Artículos 

BO fracciones III y IV, 78 y 85). 

De las anotaciones realizadas y que corresponden al 

sistema de doble tributación, nos percatamos que para efectos 

de globalización, los ingresos por concepto de dividendos no 

estuvieron sujetos a una acumulación tal, que hubiera motiva­

do un rechazo para la inversión en los documentos que son 
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fuente de estos ingresos. Pues si bien. a partir de 1976, el 

artículo 72 bis aenalaba la acumulación obligatoria de loa ~ 

videndos. tal disposición perdía fuerza con lo dispuesto por 

el artículo 80 en sus fracciones III y IV, cuyo contenido ae 

encuentra en el comentario que hemos hecho en el párrafo an­

terior. el cual se refiere a la situación que prevalecía a 

este respecto, por el período de 1976 a 1978 inclusive. 

Actualmente y desde 1979. la acumulación de divide.!! 

dos en nuestro sistema impositivo. se encuentra ordenada den­

tro del esquema de "integración" o "transparencia fiscal". 

Aquellos que pagaban a la tasa del 21% no eran acumul.! 

bles, esto ocurrió hasta 1982. 

A partir de enero de 1983 se establece. como:ya vi­

mos, la acumulación obligatoria de las utilidades tanto a ni­

vel empresa. como para personas fíaicas. pero dentro de un 

sistema de "transparencia fiscal". 

d) Nomina·:ividad y anonimato.- Podemos entender 

por anonimato. el desconocimiento que tiene el fisco, reapec­

to de la identidad d·!l sujeto del impuesto, el cual como con­

secuencia de esta si·:uación. está en la posibilidad de no ac_! 

tar normas como la d•! acumulación. cuando dentro del rubro de 

' 
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ingresos acwnulables se encuentren algunas percepciones cuya 

fuente provenga de títulos al portador y además durante el -

procedimiento de recepción de dichos ingresos, no exista fo~ 

ma alguna de control que haga posible identificar a quien 

realiza el hecho generador del impuesto. 

En cuanto a dividendos corresponde, la situación 

existente tanto de títulos al portador como de t!tulos nomi­

nativo•, fue conaiderada por nueatroa legialadorea para efes 

toa del grav~en. 

Aa! tenemoa que la variación en la impoaición para 

dividendos, en atención a la forma de circulación del título, 

ae inicia en 1976, y aún cuando eata aituación ya as hab{a t_g 

mado en conaiderac~ón para efecto• de loa intereaea provenie.!! 

tea de operacione• o titulo• de renta fija, ea en eate afto en 

que ae establecen iguale• cargas para ambo• tipo• de ingre­

aoa, aplicando el 15% para loa que tributen bajo el régimen 

de título• nominativos y 21%para los derivados de títulos al 

portador. 

De eata manera ae uniforman, precisan y aimplifican 

lo• reg!menea aplicable• a loa valorea de renta fija y renta 

variable, al eliminar la diversidad de tasas según el monto 
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del rendimiento que operaba en cuanto a los valores de renta 

fija y la escala progresiva respecto de los valores de renta 

variable. 

La etapa mencionada abarca de 1976 a 1978, incluai-

ve y tiene aspectos en loa que la nominatividad o el anonima-

to, influyen para la acumulación o no de loe ingresos que se 

mencionan. Así, las percepciones que hubieran pagado el im­

puesto al 15% deberán acumularse, y este porcentaje será rea.A: 

mente un pago provisional a cu8lta de lo que resulte de la 

aplicación de la tarifa del artículo 75, a la base gravable. 

En cambio los ingresos que hubieran pagado el impuesto a la 

tasa de 21%, dicho pago se consideraba definitivo. 

Lo expuesto se refiere al régimen de personas físi-

cas. 

En cuanto al régimen global de personas físicas, •• 

' seguía un esquema parecido, con algunas variantes. Esto es, 

que si bien sólo era~ acumulables los ingresos que hubieran 

tributado a tasa baja, éstos, adicionados a otro tipo de in­

gresos acumulables, ~o deberían exceder de $150,000.00, pues 

en el supuesto de que rebasaran esta ci~ra, el monto de in-

greaos que superaba ti.cha suma ya no sería acumulable y tri-
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butaría a tasa alta, quedando el 15% retenido como un pago -

que se podía acreditar. 

Por lo tanto a loa ingresos que tributaban a la ta­

sa del 15% y ae encontraran comprendidos dentro de 

$150,000.00 de ingresos acumulables, ae lee aplicaba la tari­

fa del artículo 86 de la Ley. Y a quienes acumulando sus in­

gresos por dividendos, rebasaban la cantidad antes citada, se 

les dejaba el impuesto retenido a tasa baja, como un impuesto 

acreditable con respecto a la tasa definitiva que se lea apl! 

caría, que era del 21%. 

Consideramos que ésto, para aquellos inversionistas 

que reunían más de $150,000.00, de ingresos acumulables por 

otros conceptos diferentes a dividendos, (situación en la cual 

era fácil caer, debido al reducido monto fijado como tope), no 

era ningún aliciente el invertir en títulos nominativos, que a 

fin de cuentas van a tener la misma carga que loa títulos al 

portador. Ea decir que la inversión en títulos nominativos 

convenía sólo cuando se daba la posibilidad de incluir los di­

videndos obtenidos, dentro de loa $150,000.00, citados, pues 

a la cantidad de impuesto seftalada en la tarifa, se acredita­

ría la cifra resultante del 15% retenido, situación que permi­

tía reducir el gravamen. 
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De lo aaentado nos aurgen dudas para poder evaluar 

con veracidad loa efectos en nuestro sistema. cuando éate 

atiende para efectos del gravamen a la forma de circulación 

del título. Ea decir. cual •er!a la re•pueata a pregunta• 

cano las siguientes: 

¿Se podría considerar que do• ejercicio• fueron •u­

ficiente• para valorar loa efecto• que tuvo en el eaquema de 

doble impo•ición el anonimato o la nominatividad del t!tulo, 

con .la •implicidad con que ae ven!an manejando? 

¿Se conocieron dato• que permitieron ob•ervar el 

control o no de la actniniatración tributaria, respecto de lo 

diapue•to si.la le9ialación?. 

como se comentó en el capítulo anterior, en rela­

ción a la• reforma• que empezaron a regir a partir de enero 

de 1983, ae expidió un Decreto que modifica diapoaicione• de 

carácter mercantil, y en el cual ae fija como límite el afto 

de 1983, para que dejen de circular t!tulo• al portador entre 

otro• las accionea, obligacione• y lo• certificados. 

En caso de no cumplir con la• norraaa anterior•• a 

partir del 1 ° de enero de 1984, no •• podré ejercer lo• de-
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rechos incorporados en los t:i'.tulos, es decir, en el caso de 

dividendos las empresas emisoras no deberán pagar las utili­

dades que correspondan a aquellos títulos que se encuentren 

circulando al portador o cuyos cupones sean al portador. 

Aunque no se establece que ocurrirá con loa dividendos que 

llegado el caso, no ae pagaran. 

Por lo expuesto, •• observa que la legislación me­

xicana con laa reformas a leyea mercantiles, que tienen vi­

gencia a partir de 1983, decidió auprimir el anonimato con 

el fin de facilitar normas de carácter fiscal y que ocurrie­

ra una más justa tributación, que ae manifieata a través de 

la globalización de ingresos, para lo cual ea una neceaaria 

herramienta el contar con títulos nominativos. 

e) Medios de control.- Nuestra legislación par­

tiendo de la fracción IV del artículo 31 constitucional, con­

sidera como obligación de loa mexicanos " ••• contribuir para 

loa gastos públicos, así de la Federación como del Estado y 

Municipio en que residan, de la manera proporcional y equita­

tiva que dispongan las leyes". 

En materia de dividendos esto reviate una especial 

importancia, pues debemos atender tanto a la problemática que 
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implica la existencia de acciones al portador, como a la efj 

ciencia de la administración impositiva en cuanto a los auj~ 

toa paaivos principales como en cuanto a loa secundarios, 

circunstancias que,entre otras,han dado lugar a diferentea 

normas tanto dentro de la Ley de la materia, como dentro de 

otros ordenamientos, las cuales llevan el propósito de obte­

ner un debido control a fin de lograr una justa tributación. 

Dentro de nuestro aiatema impoaitivo •• ha previ•­

to una aerie de supue•toa que permitan a la autoridad admi­

nistradora poder motivar y fundamentar la determinación de 

créditoa, cuando ae trate de eludir el pago del impueato por 

dividendoa. Aaí la Ley del Impuesto sobre la Renta, eatablJ! 

ce en au artículo 120 fraccione• IV a VII, que ae conaideran 

ingreaoa por utilidadea diatribuidaa loa ai9uientea1 loa 

préatamoa que las empresas hagan a sus socioa, salvo aque­

llo• que reunan ciertos requiaitoaa las cantidades que ae 

eroguen en beneficio de loa accioniatas sin aer deducible• 

conforme a la Ley del Impuesto sobre la Rentar las omiaionea 

de ingreaoa o las cOlnpras no realizadas e indebidamente re­

gistradas y1 la utilidad fiscal determinada inclusive preaun­

tivamente por las au·;oridades fiscales. 

Por otra parte y como medio de control, en la actu.1 
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lidad, además de la retención y entero del impuesto que ya 

se venía realizando, se debe presentar, por el retenedor, an­

te las oficinas autorizadas, en el mes de marzo de cada ano, 

declaración proporcionando los datos de identificación que 

corresponda a los contribuyentes a quienes en el ano de ca­

lendario anterior se les efectuaron retenciones del impuesto, 

seftalando su monto y el de la ganancia percibida, incluyendo 

aquellos ingresos por los que no se tenga derecho a acreditar 

el impuesto retenido. (Articulo 123 fracción III). 

Por otro lado y para logar un control más completo, 

debido a que se puede conjuntar la información de que habla 

el párrafo anterior, con la que los contribuyentes estan obl1 

gados a rendir y que conaiate en proporcionar a la sociedad 

pagadora sus datos per80nales, y acompanar a su declaración 

anual la constancia del impuesto acreditable. (Artículo 124 

fracción IV). 

En cuanto al control, que vía otros ordenamientos se 

puede efectuar, haremos comentarios relacionados con las disP.Q 

sicionea para promover la inversión mexicana y regular la in­

veraión extranjera, así como con las que regulan el mercado de 

valorea. 
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Ley para Promover la Inversión Mexicana y Regular la Inver­

sión ExtranjeraymReqlamento. 

De las disposiciones de esta Ley y su Reglamento, 

se desprende que los extranjeros personas físicas o morales. 

y las sociedades mexicanas en cuyo capital participen las 

personas antes citadas. deben inscribirse e inscribir las 

acciones de que sean tenedores, en el Registro Nacional de 

Inversiones Extranjeras, dentro del mes siguiente en el que 

tengan o hayan debido tener conocimiento de tal circunstan­

cia. (Artículos 23 fracciones I y IV de la Ley, en relación 

con el 24 de su Reglamento, Artículos 12, 17, 19, 36 y 39 t,g 

dos del Reglamento). 

En caso de acciones al portador, estas se deberán 

transformar en nominativas cuando sean propiedad de unidades 

económicas sin personalidad jurídica, de personas físicas y 

morales extranjeras. (Artículo 25 de la Ley). 

Solamente los extranjeros podrán adquirir acciones 

cuando lo autorice previamente la Comieión Nacional de Inver­

siones Extranjeras. En el supuesto de que se autorice tal a~ 

quisición y las acciones fueren al portado se cambiarán a no­

minativas. cuando l~s acciones al portador ya estén en pro-
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piedad de las personas. empresas. o unidades que se han sefta­

lado anteriormente. deberán convertirse en nominativas y pre­

sentarse para su registro en un plazo que no exceda de 180 

d!as a partir de que la ley entre en vigor. (Artículos 25 y 

2º transitorio de la Ley y artículo 25 de su Reglamento). 

Se dispone también que si las sociedades que están 

obligadas a inacribir1e en el Registro Nacional de Inversio­

nes B~tranjeras, no cumplen con dicha obligación no pagaran 

dividendos, y tampoco se pagaran loa dividendos que correspoD 

dan a aquellos títulos que debiendo inscribirse en el mencio­

nado Registro no se in11Criban. (Artículo 27 de la Ley). 

Aaimimno, se establecen sanciones para las personas 

que teniendo alguna ingerencia en la observancia de lo esta­

blecido en la Ley, incwnplieren sus disposiciones o contribu­

yeren a incumplirlas. tales aanciones son el considerar res­

ponsables solidarios a loa adminiatradorea. directores. geren 

tea generales, caniaarioa y miembros de loa órganos de vigi­

lancia de las empresas. La pérdida de la patente para nota­

rios y corredores: y la remoción del cargo para loa encargados 

de loa Registro Públicos. Y. salvo en el caso de notarios, c~ 

rredorea y encargados de loa Registros Públicos, en todos loa 

demás, se aplicará una multa que puede ser hasta de 
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$100,000.00. Además se declararan nulos los actos que se -

efectuen en contravensión de las disposiciones l!gales. (Ar­

tículos 28, 29 y 30 de la Ley) • 

Se establece también una sanción consistente en pri­

eión hasta de 9 aftos y multa hasta de $50,000.00 para quienes 

eimulen actos que permitan el goce o la disposición de hecho 

por parte de las personas. empresas o unidades económica• ex­

tranjeras: o que permitan el goce o disposición de hecho de 

bienee o derecho• reservados a los mexicanos, o cuya adquiei­

ción estuviere sujeta a requisitos o autorizaciones que ao 

se hubieren cumplido u obtenido en su ca•o. (Artículo 31 de 

la Ley). 

De la sucinta exposición de la Ley para Promover la 

Inveraión Mexicana y Regular la Inversión Extranjera, y au R.! 

qlamento. se desprende la situación de un mejor control para 

los accionistas extranjerosiintroduciendo la naminatividad 

obligatoria de los títulos, el registro detallado tanto de lo• 

accionistas, de los propios t!tulos de la inversión. y de la• 

sociedades mexicanas que hayan emitido tales docwnentos. aa! 

como sanciones para a~uellas personas que violen lo preceptua­

do en tales ordenamientos; lo anterior debe tener como efecto• 

un más exacto conocimiento de la inversión extranjera en ac-
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ciones. 

Ley del Mercado de Valores y Reqlas respectivas. 

En esta Ley así como en sus dispoaiciones adminis­

trativas, se establecen mecanismos a través de los cuales se 

regula: la oferta pÚblica de valores, la intermediación en el 

mercado de éstos, las actividades de las personas físicas o 

morales que en él intervienen. el Registro Nacional de Valo­

res e Intermediarios. así como a las autoridades competentes 

en materia de mercado de valores. 

Las normas contenida• en la Ley que nos ocupa y en 

las Reglas que al respecto se han dictado, además de manifes­

tar el esfuerzo de un control en cuanto a los valorea, tienen 

otro punto de aeftalada importancia, que es el de brindar una 

seguridad razonable a 1 inversionista debido a la interacción 

de los elementos citados en el párrafo anterior. Es decir, 

que las autoridades que tienen encomendada la aplicación de 

esta Ley y de sus disposiciones administrativas o reglas, de­

ben desempeftar sus funciones atendiendo a la idea expresada 

en el artículo 1° de la propia Ley, que es: " ••• procurar el 

desarrollo equilibrado del mercado de valores y una sana conr 

petencia del mismo". 
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De lo concerniente a este rubro de medidas de con­

trol, podemos concluir que si bien uno de los mayores proble­

mas para una justa tributación era la existencia de títulos 

al portador (por lo que a nuestro tema se refiere, acciones) 

y que si bien este estaba parcialmente controlado, al menos 

jurídicamente, tratándose de inver~ionistas extranjeros, a 

partir de la viqencia del Decreto referente a disposiciones 

de carácter mercantil, cuyas características se dan aquí por 

reproducidas, el control de la inversión se qeneraliza. 

1.2 Las acciones cano medio de c~ptación de ahorro y como 

fuente de financiamiento. 

Para desarrollar este punto, partiremos de dos si­

tuaciones de nuestra realidad económicaa México ea un pa!a que 

requiere ahorro y que dicho ahorro se invierta de la mejor ma­

nera posible. 

Dicho de otra manera, se necesitan mayores existen­

cias de ahorro y que !aos capitales sean inyectados a loa 

principale~ elementos de producción de nuestra economía. Para 

ello ea importante qu! quien cuente con excedentes de capital, 

ante la alternativa: •:onsumo o ahorro, se decida por éste 111-. 

timo. 
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¿Cuál es el vínculo que tiene la regulación a los 

dividendos con lo recién expuesto? 

La contestación es que siendo los dividendos un de­

recho patrimonial de los accionistas, y al ser las acciones 

una de las formas de inversión del ahorro, a la vez que una 

fuente de financiamiento, será conveniente analizar en que 

medida han contribuido y podrán contribuir en el desarrollo 

de nuestra economía, desde el punto de vista de la política 

tributaria. 

Tenemo• presente que un estudio integral del punto 

citado comprendería, principalmente, la adquisición de accio­

nes, la rggulación de loa dividendos y la enajenación de di­

chos títulos. Así como su comparación con otros medios de 

captación de ahorro y formas de financiamiento. 

En el presente estudio únicamente se atenderá a la 

regulación de los dividendos y a la compración de las acciones 

con otras formas de inversión y financiamiento, pues respecto 

de adquisición y enajenación de acciones, por lo amplio del 

tema, se hace indispensable un análisis en lo particular, que 

no es objeto de nuestro estudio. 
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Podemos seftalar como atractivo primordiales para 

el ahorrada:- por las qanancias que le pueden redituar. a la 

vez que sirven de financiamiento a las empresas. los siguie_n 

tea medios de inversión: valorea de renta fija, valorea de 

renta variable (acciones) y préstamos. 

Ea decir. que las acciones al jugar este doble pa­

pel~ inversión-financiamiento, han tenido otros competidores 

y dependiendo del trato que se les diera a todos el.loa, se 

encontrar!a el desarrollo equilibrado y sano del sector llUÍ• 

importante de nuestra econom!a: las empresas. 

Tanto para loa inversionistas como para quienes van 

a captar financiamiento, el aspecto más rel.evante, dentro de 

los de mayor importancia, esta representado por el. beneficio 

económico. Ea por ello que pensamos que el tratamiento de ca­

rácter fiscal que se dé al binomiorinveraión - financimniento. 

va a permitir guardar cierto equilibrio o bien que ae incline 

el fiel de la balanza. ambas aituacionea producirán consecuen­

cias económicas diferentes. 

Por lo antErior. estimamos indispensable canentar el 

tratamiento fiscal qi.:.e han tenido y tienen tanto loa valorea 

de renta fija, como l.a imposición a loa ingresos proveniente• 
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de préstamos, para compararlos con el esquema dado a los di­

videndos y analizar las consecuencias a que han dado lugar. 

En razón de lo antes expuesto, pasaremos a comentar 

sucintamente y en primer término, como se ha venido realizan­

do la imposición en materia de impuesto sobre la renta a los 

ingresos provenientes de créditos contratados, por el período 

comprendido de 1965 a 1983, para posteriormente hacer lo pro­

pio con los ingresos derivados de inversión en valores de ren­

ta fija. 

1.3 La contratación do créditos como inversión y como fuente 

de financiamiento. 

La regulación que se ha venido dando en relación a 

los créditos solicitados por las empresas, y los otorgados 

por las personas físicas o morales, ya sean residente en Méxl 

co o en el extranjero ha sido la siguiente: 

a) Sociedades establecidas en el país. 

Los intereses que pague la empresa, con motivo de 

los créditos contratados y que cumplan con lo establecido en 

la Ley, sin importar a quien se paguen, son deducibles de 
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los ingresos de la sociedad que obtuvo el crédito. (Artícu­

los 20 fracción VIII y 26 fracción X hasta 1980 y artículo 

24 fracción VIII a partir de 1981) • 

Los ingresos que han venido obteniendo las eocieda­

des. establecidas en el país por créditos otorgados, aon acum,!! 

lables y por tanto forman parte del ingreso gravable al cual 

puede corresponder una tasa máxima hasta del 42%. (Artículo• 

19 ~racción I, haata 1980 y Artículo 1° fracción I a partir 

de 1981). 

b) Personas físicas reeidentea en el paí1. 

En cuanto a personas fíeicae domiciliada• en el 

país al percibir ingresos por créditos otorgados, ae lea ha 

venido gravando de acuerdo a la tarifa correepondiente, la 

cual tiene tasa• progresivas que han venido variando y cuya 

taea máxima en la actualidad tiene un tope del 55% aplicable 

sobre el ingreso gravable. Batas peraona• fí.t.cae han tenido 

la obligación de hacer pagos provisionalee a cuenta del im­

pueato anual, estos pago• que haeta 1978 eran de un 10", a 

partir de 1979 se mantienen en un 20%. (Artículo 135 a par­

tir de 1981). 
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Es importante seftalar que los ingresos percibidos 

por concepto de créditos otorgados por dichas personas físi­

cas, son acumulables a loa otros ingresos con estas caracte­

rísticas. 

c) Residente• en el extraniero. 

En este aspecto nuestra legislación ha dado un tra­

to impositivo má• leve cuando el crédito conseguido sea em- -

pleado para "fines de interés general" y el prestatario "rea­

lice actividades que deban fomentarse" (ar.tículo 31 fracción 

I, inciso e), de 1965 hasta 1980 inclusive), o más eapecífi­

camente para financiamiento en la adquisición de maquinaria y 

equipo que formen parte del activo fijo del adquirente y en 

general para habilitación, avío o comercialización, como ae 

seftala en loa aftos de 1981, 1982 y 1983 (artículo 154), pues 

en dichos caao• la tasa de impuesto aplicable ha sido del 

21%. (Artículos 41 fracción I hasta 1980 y 154 a partir de 

1981). cuando el préstamo no esta revestido de esta• caract~ 

rísticaa el gravamen establecido ea del 42% sobre el ingreso 

bruto por concepto de intereses. Hasta 1978 se indicaba res­

pecto de personas físicas residentes en el extranjero que si 

loa préstamos por ellas otorgados, eran invertidos en fines 

de interés general, el impuesto se causaba aplicando un 10% 
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sobre los intereses percibidos (artículo 66 de la Ley haata 

1971). posteriormente se aplicaba el 20%. De no cubrirse -

este requisito. entonces era aplicable la tarifa del artícu­

lo 75 de la Ley. cuya tasa máxima aplicable era del 50%. 

cuando se percibieran ingresos superiores a $524.000.01. 

En el caso de que se capten préstamos de entidades 

de financiamiento pertenecientes a Estados extranjero• y re­

gistrado• ante la secretaria de Hacienda y crédito Público. 

se causará el 15% sobre el ingreso bruto. anteriormente a 

1981 se lea retenía el 10%. 

Sobre los pagos que por concepto de intereaea ae 

hagan a Bancos del extranjero. regiatradoa ante la Secreta­

ría de Hacienda y crédito Público. la retención será del 

15%. antes de 1981 la impoaición era del 21%. 

1.4. Ingresos por intereaes provenientet de valorea de ren­

ta fiia. 

La inversión de bonos. cédulas hipotecaria•. acep­

taciones. obligaciones. certificados de institucionet de cré­

dito. de participación inmobiliarios. amortizable• y de par­

ticipación ordinarios. así como préstamos u otros crédito• a 



187 

cargo de instituciones de crédito y de organizaciones auxi­

liares, han servido también como fuente de financiamiento y 

medios de inversión. 

a) Sociedades establecidas en el país. 

Los ingresos que por concepto de inversiones en va­

l.ores de renta fija obtengan las sociedades establecidas en 

el país. son acwnulables, por lo que forman parte del ingreso 

9ravable de la empresa. 

consideramos que son deducibles los intereses que -

pague la sociedad respecto de valores que emita para captar 

financiamiento. como es el caso de las obligaciones. Son ta,m 

bién deducibles, en forma expresa. los gastos como descuen­

tos. primas. comisiones y otros que haya realizado la empre­

sa para la emisión de obligaciones. (Artículo 46 fracción V 

desde 1981, anteriormente 21 fracción V). 

b) Personas físicas residentes en el país. 

Al respecto la Ley del Impuesto sobre la Renta, ha 

sufrido varios cambios. Así el cálculo del impuesto fue va­

riando. En primer término a la base, que estaba integrada 
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por el total de los ingresos, le podían ser aplicables tasas 

que iban desde 2% hasta 10%, según si el rendimiento anual -

sobre el valor nominal del título no excedía del 8% o si se 

pasaba del 15%. El impuesto lo retenían quienes realizaban 

el pago por concepto de intereses. 

A partir de 1972, las tasas se establecían a par­

tir en un 6% hasta un 20%, según si el rendimiento anual so­

bre el valor nominal no pasaba del 8% o si excedía del 10.6%. 

En el caso de obligaciones emitidas en serie pero no expedi­

das por Instituciones de crédito tributaban a una tasa de 

10%. 

Además de. estas modificaciones, al suprimirse en 

este afto en la Ley de Ingresos de la Federación la no acwnu­

labilidad de dichas percepciones la Ley del Impuesto sobre 

la Renta dispone la opción de acumulación, para la cual ee 

seftalan los porcentajes de acuerdo a loe que se pueden acu­

mular los ingresos por intereses y así dichos porcentajes de 

acwnulación van desdo un 15% hasta un 50%, según si los ren­

dimientos anuales de la operación o del título no exceden 

del 8% o si rebasan t1l 10. 6%~ 

Es decir, que entre menor sea el porcentaje de 
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interés que se perciba, menores serán también los ingresos 

acumulables por concepto de intereses. 

Para 1973 se cambian de nueva cuenta las tasas aplj 

cables a rendimientos, pero atendiendo en este caso a la for­

ma de circulación del título valor. Es d~cir, se atiende a 

que sean nominativos o al portador, estableciéndose para el 

primero de estos casos, porcentajes que van del 6% al 15% y 

para el segundo de aquellos se fijan tasas desde el l.0% hasta 

el 21%: aeftalándose estos porcientos cuando el rendimiento 

anual de la operación o del título sobre su valor nominal no 

exceda del 6%, o bien rebase el 9%. Respecto de obligaciones 

no emitidas por Instituciones de crédito, cubrirán el impues­

to al 10% si son nominativas y al 16% si son al portador. 

Asimismo se modifican loe porcentajes de acumula­

ción para determinarse desde 25% hasta un 50%, atendiendo tam 
bién al porcentaje mínimo o máximo de rendimientos gravados. 

En el caso de obligaciones el porcentaje de acumulación es 

del 40%. Para 1972 había sido del 30%. 

Tanto para 1972 como para 1973, la opción de acumu­

lación funciona igual para loe intereses que aquí estamos ci­

tando, como para los ingresos por dividendos, en cuanto a que 
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si sólo se obtuvieran ingresos por intereses, una parte se 

acumularía de acuerdo a los porcentajes establecidos según 

el rendimiento y otra, la que excediera al porcentaje de ac~ 

mulación, se gravaría con la tarifa correspondiente. Pero 

en caso de que se percibieran otra clase de ingresos, enton­

ces la acumulación de optativa pasaba a ser obligatoria. 

Si estando en posibilidad de optar, se decide por 

no hacerlo, el impuesto quedará cubierto definitivamente por 

las retenciones debidamente efectuadas. 

Tampoco será obligatoria la acumulación cuando se 

haya causado el impuesto de acuerdo a las taaas al portador. 

A partir de 1976, se elimina la aplicación de ta­

sas impositivas, según el rendimiento anual de la operación 

o del título sobre su valor ncminal, y pasa a simplificarse 

el cálculo del impuesto, estableciéndose una tasa del 15% -

sobre el total de los ingresos cuando provengan de títulos 

nominativos y de 21'.'' cuando dichas percepciones tengan su 

origen en titules al portador. (Artículo 67). 

Se mantiene la exención cuando el rendimiento 

anual de la operacicin o del título aobre au valor nominal 

.. 
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no exceda de 7% de interés simple o de 7.2% si fuere capita­

lizado. 

Es también a partir de 1976 en que al igual que 

para loa ingresos obtenidos por préstamos efectuados y para 

dividendos. loa rendimientos que nos ocupan. también son oblj 

9atoriamente acumulables. dentro del ré9ime.n de personas físj 

cas. (Articulo 72 bis). Para efectos del régimen global d~ 

las persona• fiaicaa se aeftala,al i911al que para dividendos 

que no serán acumulables para esta ré9imen,aquellos rendirnie,n 

tos que hayan tributado al 21%. Aaí.cocno los provenientes de 

títulos nCllllinativoa que acumulándolos a loa demás in9resos 

exceden de $150,000.00. Aclarando que los que excedan de es­

ta cantidad tributarin al 21%. pudiendo acreditar el 15% re­

tenido. (Artículo 80 fracciones III y IV). 

E• en 1979 en que las disposiciones aplicables a 

loa interaaes que noa ocupan sufren ciertas modificaciones. 

Así se indica que el impuesto a retener será del 21%. salvo 

que ae opte por tributar por el ré9imen de títulos nominati­

voa. caso en que la retención ser' a una tasa del 15% y ten­

dr' el carácter de pago provisional a cuenta del impuesto 

anual. 

... 
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Para saber que cantidad ea acumulable pagando un 

impuesto al 15%,y cuando este 15% es solamente provisional, 

se consideran no acumulables estos intereses, cuando lo• d.! 

más ingresos acumulables, deducido un salario m!nimo gene­

ral de la zona económica del contribuyente elevado al afto, 

excedan da la cantidad que anualmente seftale el Congreso de 

la Unión. (Hasta 1981 inclusive, dicha cifra ae fijó en la 

Ley del Impuesto Sobre la Renta; para 1982 •e e•tablec:ió en 

la Ley que Reforma, Adiciona y Deroga diver•a• Diapo•icionea 

en Materia Fiscal). Por lo cual loa interese• se acwn~larán 

sin rebasar dicho monto. 

Loa ingresos no acumulables pagar'n el impue•to al 

21%,acreditando el 15% retenido. 

como dato seftalaremoa que en 1979 y 1980 la canti­

dad dentro de la que se consideraban acumulables loa intere­

ses y por lo tanto sujetos al 15% era, $130,000.001 para 1981 

fue de $200,000.00, para 1982 la suma ae determinó en -

$265,000.00 y para 1183 se fijó en $500,000.00. 

Loa contrihuyentes que recibieron ingresos por con­

cepto de intereses para 1979 y 1980 en cantidad de 

$130,000.00, y para :0.981, 1982 y 1983 en suma de $200,000.00, 

ambas cifras más un ualario m!nimo general de la zona econó-
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mica del contribuyente elevado al ª"º: o bien si dichas cantl 

dades son el resultado de intereses más ingresos por salario 

y en general por la prestación de un servicio personal subor­

dinado, loa contribuyentes no estarán obligadoA a presentar 

declaración anual, aún cuando se haya optado por el régimen 

de títulos nominativos. 

Desde 1979 hasta 1983 inclusive, se han venido con­

siderando exentoé a loa intereses provenientes de institucio­

nes de crédito, •iempre y cuando no excedan del 5% anual del 

monto del depó•ito dol que deriven. 

En las diapoaiciones de la Ley que entran en vigor 

para 1982, se mani~ie•ta que loa certificados de tesorería emJ: 

tidoa por el Gobierno Federal eat'n librea de impueato, dis­

posición que ae conserva para 1983. 

Igual situación de exención ae ha cliapueato a par­

tir de 1965, la cual se ha venido manteniendo tocante a loa 

intereaea que se obtengan de bonos y obligaciones que emitan 

instituciones de crédito internacionales, de las que forme 

parte el gobierno mexicano o alguna institución nacional de 

crédito. Así también cuando ~e obtengan intereses origina­

dos en bonos emitidos por el Gobierno Federal o por aua agen-
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tea financieros, en moneda extranjera y siempre que en ellos 

se establezca la franquicia del impuesto sobre la renta mexi-

cano. 

c) Residentes en el extraniero, 

En cuanto a loe pago• que ae efectúen a reaidente• 

en el extranjero se han venido cubirendo con la ta•a corree­

pondiente al régimen al portador. En la actualidad •e e•ta­

blece q11e el imp11e•to •e retendr4 a la ta•a del 21"· 

1. 5 Aspec:to• camparativoa entre lo• dividendoa. loa iptert= 

•e• por valorea de renta fi1a y lo• intere•es provenien­

te• de pr,•tamoa. 

1.5.l Co•to del financiamiento, 

Una forma de conocer el co•tD q11e tendrá el financi.I 

miento es la de percatarse del tratamiento que •e le• puede 

dar a lo• gasto• en que •e incurra tanto para •u obtención, 

.como loa que aurjan una vez que se haya pactado. E• decir, •i 

tale• erogaciones deten ser absorbidas por la empre•a o é•t• 

la• podrá deducir. 
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l.S.1.1 Gastos destinados a su obtención. 

a) Seftalado lo anterior, consideramos que para 

efectos de los gastos en que se incurra ya sea par" emitir a~ 

ciones o para contratar préstamos, estos serán deducibles, ya 

que la Ley ha otorgado dicha calidad a aquellos gastos que 

sean estrictamente indispensables para la actividad empresa­

rial. Y ea claro que la necesidad de captar financiamiento 

que permita la supervivencia o expansión de la sociedad es un 

gasto indispensable. 

b) En cuanto a la obtención del financiamiento a 

través de valores de renta fija, en el caso concreto de obli­

gaciones, se manifiesta de manera expresa que los gastos efe.!: 

tuados con motivo de descuentos, primas, comisiones y demás 

gastos son también deducibles (artículo 46 fracción V). 

En general, pensamos que si la empresa realiza 9a1t­

toa para captar financiamiento necesario para la negociación, 

y estos revisten la característica de ser estrictamente in­

dispensables para la actividad empresarial, los miamos serán 

deducibles. 

Lo anterior se refiere a la obtención del financia-
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miento. 

1.5.1.2 Tratamiento fiscal al financiamiento obtenido. 

Ahora bien, una vez conseguido dicho financiamiento 

ae dan diferentes situaciones si el mismo se obtuvo a través 

de un préstamo, de la emisión de obligaciones o de haber ex­

pedido acciones. 

a) Aai tenemos, que si el financiamiento provino 

de la contratación de un crédito y el miamo se invirtió en 

loa fines del negocio, loa intereses a pagar son dedQciblea 

de loa ingreaoa que obtenga la empresa en el ejercicio fis­

cal, lo cual provoca una reducción en au base imponible y 

por lo miat110 en la recaudación. Aún cuando la misma ae in­

crementará por loa ingresos de quien realizó el préatamo. 

b) Si loa capitales invertidos en la empresa, fue­

ron tomados en préstamo mediante la emisión de obligacionea, 

consideramos que loa intereaea que ae paguen a loa obligacio­

niataa serán deducibles, siempre que se cumpla con lo exigi­

do por la Ley del Im¡ueato Sobre la Renta, respecto a la de~ 

cibilidad en el caso de intereses, ea decir que el préatamo 

obtenido ae invierta en loa fines del negocio y ••• estricta-
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mente indispensable. 

Lo anterior ee ba•e en que las obli9acionea son una 

deuda a cargo de la sociedad emisora, la cual a través de la 

emiaión de ésto• títulos obtiene un crédito a au cargo y en 

favor de loa obligacioniat••• a quienes lea debe retribuir 

por eae práatamo, el capital invertido más el interés que se 

hubiera pactado y que debe aparecer seftalado en las propias 

obligacionea. (Articulo• 208, 210 y deÍnáa relativos de la 

Ley de Titulo• y Operacionea de Crédito). Siendo que en este 

caao como en el anterior ae reduce, con motivo de la deduc­

ción me11Cionada. la base imponible y con ello se ve afectada 

la recaudaci6n. AIÍn cuando tembién ea cierto que loe prés­

tamo• recibido• pueden ayudar a laa empresa• a deaarrollarse 

lo cual daria entre otro• resultados que aua in9re11oa aumen­

taran y con ello cabria la posibilidad de una mayor recauda-

ción. 

c) Si el financiemiento se obtuvo a travéa de ac­

cione• y de au enajenación •• derivan pérdidas, éstas sólo 

podrán aer de4w:iblea para las sociedades cuando au adquisi­

ción o enajenación se efectlÍe dando cumplimiento a loa requ,! 

aitoa eatablecidos por la Secretaría de Hacienda y crédito 

Público. 
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En el caso de personas físicas estarán exentos loa 

ingresos que obtengan por la enajenación de acciones, si és­

ta se realizó en el país a través de bolsa de valorea autori­

zada y siempre que dichos valorea sean de loa que se coloquen 

entre el gran pÚblico inversionista,. de acuerdo a regla• que 

emita la secretaría de Hacienda y Crédito Público. 

Aunque esto implica un trato benéfico para la• ac­

ciones, no es privativo de la• mismas ya que se da en gene­

ral para loa títulos valor. 

De loa incisos y párrafos precedente• ob•ervamoa, 

que cuando la empresa requiera de financiamiento, el trata­

miento para captar capital de riesgo no ea tal, que incline 

a la empre .. a obtener capital del pÚblico. La única conve­

niencia aparente podría ser que no se veria en el papel de 

una sociedad deudora, con capital e interese• a •u cargo. 

Por otra parte, en el caso de pagar intere•es como 

con•ecuencia de la contratación de créditos, y ser aquello• 

deducibles, realmente y como veranos con posteriorida• laa 

empresas en México ~refieren contraer pasivo• que abrirae y 

captar capital que eería propio. La situación referida ae 

daba, al menos, hasta 1982, puea a partir de 1983 puede oc_y 
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rrir, como trataremos con posterioridad, que por la deducibi­

lidad que tienen los dividendos pagados en efectivo o en bie­

nes, aunado a la carencia de créditos, que las sociedades op­

ten por financiarse a través de la emisión de acciones. 

1.5.2 Ingresos exentos, 

Otro ángulo interesante para los ahorradores, ea S.,! 

ber cuales de sus inversiones no van a estar gravadas, ya que 

esto implica que loa ingresos correspondientes a dichas inve~ 

siones no van a sufrir ninguna merma y van a llegar a su pa­

trimonio en la misma cantidad en que se produjeron en la fueD 

te. 

Con referencia a las ganancias que estamos comparaD 

do podernos determinar lo siguientes 

a) En cuanto a dividendos, aún cuando lo que a COD 

tinuación veremos no se trata de una exención, si implicaba 

un trato benéfico, de ahí que lo mencionemos. 

Hasta 1982 cuando loa dividendos correspondían a la 

811lpresa en su carácter de socio o accionistas y eran pagados 

por las sociedades residentes en México, se consideraban in-
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gresos no acumulables y en general no causaban impuesto. 

una excepción a esta regla,fue el mantener gravadas hasta 

1978 las utilidades que como accionistas percibían las su• 

cursales o agencias de empresas extranjeras establecidas 

en México. (Artículos 19 fracción IV y 74). Esta limitan­

te se deroga a partir de 1979. 

Hasta 1980 se seftalaba que ai una sociedad mexica­

na residente en el extranjero repartía utilidadea a una so­

ciedad residente en el paía, dicho• ingreaos tampoco eran 

acumulables. A partir de 1981 se unifica el tratamiento pa­

ra loa dividendos provenientes del extranjero como adelante 

veremos. 

Par.a personas físicas de 1965 a 1978 eatuvo en vi­

gor la exención a los dividendo• distribuidos por sociedadea 

de inversión. 

b) Por lo que a inveraión en tituloa de renta fija 

ae refiere, ae han entablecido diferente• exenciones. Deade 

1965 haata 1978, se :i.ndicó que cuando la tasa no excediera 

del '"anual sobre e~. valor nominal del título o cuando, tra­

t6ndoae de rendimient;os capitalizadoa, la tasa media no reba­

sara el 7% anual, lor1 ingreaoe por intereses estarían exentos. 
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Co1DO hemos visto desde 1965 a la fecha, se encuen-

tran exentos loa interesas que procedieran de depósitos de -

ahorro en instituciones de crédito. j Aai también loa pro-

venientea de bonos y obligaciones emitidos por instituciones 

de crédito internacionales, de las que sea accionista el go­

bierno mexicano o alguna institución nacional de crédito. 

Del mimno modo que los intereses que •• originen en bonos 

emitidos por el Gobierno Federal, en moneda extranjera en 

loa que ae establezca la franquicia del impuesto sobre la 

renta. 

Aunado a la• exenciones ya expuesta•. a partir del 

afto de 1982, ae conaideran no gravados loa intereses prove­

nientes de certi~icadoa de teaorer!a que emita el Gobierno 

Federal. 

Por lo que atafte a residentes en el extranjero a 

partir de 1981, ae exceptuan del pago del impuesto aobre la 

renta loa ingreaos proveniente• de bonos, obligacionea y 

otros títulos de crédito emitidos en moneda extranjera y co­

locados en el extranjero entre el gran público inversionista 

! Si bien, a partir de 1979 se limitó la exención a que loa 
intereaes no rebasaran el 5% anual del monto del depósito 
del cual se originan. 
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de acuerdo a reglas que seftale la Secretaría de Hacienda y 

Crédito Público. Para 1982 además de la citada exención, se 

encuentran lo• ingresos procedentes de interés fijo a 5 afto• 

o más cuando la inveraión aea hecha por entidades de finan­

ciamiento regiatradae en la Secretaría de Hacienda y crédito 

Público. Se encuentran también exentos loe interese• origi­

nados en aceptaciones bancaria• euceptible• de ser deaconta­

dae an al banco central del paía que la• emite. (Artículo 

154-A). 

c) Tocante a intere•e• proveniente• da préatamoa 

otorgado•, eete tipo de ingre•o• no ha contac!o con exención 

algW\a. Salvo la concerniente a lo• crédito• concedido• al 

Gobierno Federal por extranjero• reaidantee en el extranje­

ro (c!i•po•ición en vigor a partir de 1981. Artículo 154). 

1.5.3 carga imeo•itiva. 

a) Sociedades eetablteida• en el pa{t. 

Como •• e~puso en párrafo• precedente•, haeta 1982, 

cuando l•• •ociedadEa en su carácter da accionieta• obtenían 

ingre•o• por concept.o de dividendo• procedente• de toda cla­

•e de •ociedade• qu~ operaban en el paía y por la• mea cana• 
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residentes en el extranjero, no acumulaban dichos ingresos y 

no eran gravables para efectos del impuesto a cargo de soci~ 

dades mercantiles. 

A partir de 1983, si bien cambia el sistema y los 

dividendos que se perciban pasan a ser acumulables, los que 
1 

se paguen se les da el tratamiento de deducibles. De tal m~ 

nera que la empresa sólo pagará impuesto por la diferencia 

entre lo que reciba y lo que pague. 

Por su parte, las personas físicas acW11ularán in-

gresos por utilidades distribuidas,pudiendo acreditar la re-

tención que se les efectúe salvo excepciones. 

Es decir, el nuevo sistema hace al accionista, al 

cobrar loa dividendos, sujeto gravable de las utilidades an-

tea del impuesto de sociedades mercantiles que correspondan 

a ese dividendo. 

De esta manera la empresa recupera el impuesto que 

pagó al deducir loa dividendos distribuidos a los accionis-

tas. Y en su caso deja al fisco la diferencia entre las utj 

lidadea que recibió y las pagadas a sus accionistas, cuando 

aquellas son mayores. 
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Se estima que el porcentaje de carga fiscal para 

los accionistas se incrementa en 2. 5%, .~ en virtud de lo 

siguiente a 

a) Al ser casi inaplicable por lo• contribuyen­

tes la opción por el sistema de tran•parencia, en vigor du-

rante el período 1979-1982, de hecho el •i•tema que conti-

nuó imperando, fue el de doble tributación, en el cual el 

contribuyente per•ona f!aica pagaba el impuesto al 21%. 

b) 1979-1982 

Utilidad antes del 

impuesto aplicable 

a •ociedade• mercaJ! 

tile11 100 

42 

P.'l'.U. (8") 8 

Utilidaé neta de la 50 

empre••. Camo de ei 

ta cifre, de una u 

otra fozma, ae impl,i 

'l'aA corr••­
pondiente al 
monto de las 
utilidades 

42 " 

~ Parás, Ullibarri y Asociado•. Documento formÚlado Por el 
Despacho de. (MélCico l enero de 1983) p. 1-5 
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Se tienes 
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50 X 21% = 10.5% 10.5% 

52.5% 

c) cano •e ob•erva, del 52.5% anterior al 55% ac­

tual el porcentaje •• incrementa en un 2.5". E•to va a te­

ner cano con•ecuencia que, •i la tasa a la cual le correspo.n 

da tributar al accioni•ta, a partir de 1983, •• superior al 

52.5%, ee obtendr' una recaudación adicional que la obtenida 

ha•ta 1982, pue• en ••• período no ee pod!a cauear el impue.1 

to a una ta•a mayor que la citada. 

En comparación, si la tasa a la que se cause el im 

puesto ea inferior a 52.5%, el fisco obtendr' una pérdida en 

relación con la recaudación de afto• anteriores, por eete co.n 

capto, puee como vimo•, el impueeto no ea podía cauear a una 

tasa total menor al 52.5" mencionado, cano es claro, dentro 

del eistema de doble tributación. 

En cuanto a lae utilidades percibida• por las eo­

ciedac!es establecidas en el paÍ• y que emanen de empreeae de 

nacionalidad extranjera reaidentes en el extranjero, •Í ee 
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caua~a impuesto para lo cual existían doa alternativaa1 

1) pagar sobre el ingreso bruto de lo obtenido (20% de no­

viembre de 1974 a diciembre de 1975 y 21% de enero de 1976 

hasta diciembre de 1980) 6 2) acumular estos dividendo• a 

loa demás ingresos acumulables para pagar.de acuerdo a la -

tarifa aplicable a empresas. 

A partir de 1981 •e unifica el tratamiento para -

lo• clividendoa originado• en el exterior. permitiéndo•• un 

acreclitmr.iento del impueato mobre la renta que eato• ingre­

so• pagaron en el extranjero contra el que correaponda pa­

gar en México. 

En el aupueato de que una aociedad hubiera perci~ 

bido o perciba ingreaos por un crédito otorgado o con moti­

vo de intereaea por inveraión en valore• de renta fija. e ... 

to• •• han manejado como acwnulablea a w• demáa ingre•o• y 

por lo tanto gravablea, haata con la'taaa auperior que ·1a 

tarifa aplicable ha venido e•tableciendo para la• 80Cieda­

de• y que llega al 42%. 

De lo anctado en loa·puntoa anteriorea, •e de ... 

prende que cuando la empresa e• inveraioni•ta, deade un en­

foque de tratamiento fiscal, y atendiendo a lo• beneficio• 
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qae •• obtienen comparando dividendos e intereses recibidoe, 

conviene má• la percepción de loa primeros, por loa motivos 

aeftaladoa anteriormente. 

b) Per•onae fi1icas r••identes en el país. 

Conaideresnoa ql.le trea sujeto• invirtieron uno en 

acciones, otro en valore• de renta fija y el Último realizó 

lln préatamo a una empreaa, ve111no• a travéa de la• diapoai­

cion•• aplicable• de diferente• época• cual inveraioniata 

ha aido el •'- favorecido flacalmente. 

Deade el afto de 1965, haata el de 1971, inclu•ive, 

laa taaaa de tr1butM:i6n para valorea de renta fija eran muy 

inferiorea, en rel11ei6n con laa que gravaban a loa dividen­

do•, pue• •ientraa que la Jñnima y máxima para loa t!t11loa de 

renta fija van ele 2"y 10", para dividendo••• fijó 11n 15" y 

2°" reapect.iv•ent.e. Bn eate par!odo loa incareaoa obtenido• 

con motivo de pré•t.oa •• encontraban gravado• por la tarifa 

del artlc:ulo 75. 

A efecto de emparar a q&ae tasas ae cauaaba el im­

pueato por pr•atmoa, realizamoa un ejemplo aobre las mi••• 
referencia• que eatablece la Ley, para el gravamen aobre di-
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videndos. Así obtuvimos lo siguiente: 

Dividendos Tasa Préstamos Tasa (obte-
nida de la 
tarifa Art. 
75) 

Ha ata $180,000.00 15% $180,000.00 18.02% 

De $180,000.01 $270,000.00 17. 5% $270,000.00 21.64" 

De $270,000.0l 
en adelante ($300,000.00 20% $300,000.00 22.64" 

a manera de 
ejemplo) 

se debe hacer notar que esto fue manejando las can-

tidades tope que sel'lalaba la Ley del Impuesto sobre la Renta, 

respecto de dividendos incluyendo loa porcentajes que se lea 

aplican, (salvo la última cifra que se dio a manera de ejem-

plo). 

se estima que por la progresividad de la tarifa del 

art!culo 75, re•ultaron •uperiores lae taaa• a la• que paga­

ban lo• ingresos por préstamos, que lo que se pagar!a por ~ 

~idendos. Sin embargo, en la medida que ae va reduciendo la 

:antidad a gravar, disminuye la taea y entonces reaulta not~ 

~iamente más favorable La cuota proveniente de la tari~a del 

irt!culo 75 que la esta:~lecida para dividendo•• 
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Dividendos Tasa 

$24,000.00 15% 
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Pfestamoa 

$24,000.00 

Taaa (obtenida 
de la Tarifa del 
Artículo 75) 

S.41% 

De lo anotado ae infiere que en lo general, y por 

eate período, ae beneficiaba máa al inveraioniata en título• 

de renta fija, por loa intereaes que de elloa percibía y máa 

aún ai conaideramoa que ae exentaba a loa ingreaoa provenie,D 

tea de renta fija, cuando el rendimiento anual del título a,g 

bre au valor nominal no excedÍa del 7% de interés simple o 

del 7.2% de interéa capitalizado. 

Bata realidad e• má• cierta, ai recordamos la no -

acumulabilidad de loa ingreaoa por intereses provenientes de 

valorea de renta fija, aaí corno de los dividendos. Situación 

que no rige para loa intereaea que se originan en préatamoa, 

debido a que éatoa aí debían acumularse, lo cual implicaba -

que al adicionarlos a otro• ingreaoa, laa taaaa a laa que 

tributaban, en un principio corno cantidad aislada por canee.e 

to de intereaea, se vieran incrementadas al encontrarse den-

tro del total de ingresos acumulables. 

A partir de 1972 haata 1975, ae dictan norma• para 
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la acumulación parcial tanto de dividendos como de intereses 

por valores de renta fija. 

Es pertinente recordar que tanto en la Exposición 

de Motivos de la Iniciativa de Ley de In9resos de la Federa­

ción, como la correspondiente a la Iniciativa de Ley que Re­

forma y Adiciona Diversas Dispo•icione• de la Ley del Impue.1 

to Sobre la Renta para el ejercicio de 1972, hacen mención 

al mejor tratamiento tributario que •e lea hab!a dado a lo• 

valore• ele renta fija, en comparación con lo• ingreso• pro­

veniente• de productos del trabajo, a•i ccmo con la• inver­

•ione• realizada• en el capital propio de las empre•••· 

Lo anterior produce, •eqún el último de lo• docu­

mento• citado• en el párrafo precedente, un tratamiento in.t 

quitativo a lo• valorea de renta variable en relación con 

loa de renta fija, provocando una inclinación natural para 

que lo• ahorradores prefiriesen este Gltimo tipo de inver­

•ión, dificultando esto la colocación de accione• en el me~ 

cado, lo cual tenía cano consecuencia que para obtener fi­

nanciamiento las empresas optaran por el endeudamiento. Se 

manifiesta también, la conveniencia de que la propiedad de 

la• aoc iedade• no p•1rmanezca tan concentrada sino que •e di.! 

tribuya entre pequei,o• y mediano• ahorradores. 



211 

Ea en 1976 cuando se unifican tasas iguales para 

valores de renta fija y renta variable, seftalándoae 15% pa­

ra valoree que tributen al régimen nominativo y 21% para 

aquellos que paguen conforme al régimen al pclrtador. Esta 

situación se mantiene hasta 1978. Además durante ese mismo 

período, ee dispone que la totalidad de loa ingresos prove­

nientes de valorea tanto de renta fija como variable, se a­

cumulen, estableciendo para ello un limite de $150,000.oo. 

respecto de ambo• tipo• de ingresos con laa caracter!aticas 

que ya previamente se comentaron. 

Realmente la forma de gravar.los intereses por 

concepto de préstamos no ha cambiado deade 1965 a la fecha. 

lo que ei ha aufrido modificaciones ha aido la tarifa a la 

cual se sujeta la base a gravar. 

Como hemos comentado previamente, al entrar en 

1979 el aiatema de "transparencia". con el ánimo de·benefi­

ciar a quienea optaban por él, según ae desprende de la es­

tructura miama del sistema y de los ejemplos presentados, 

se pretende inclinar a los contribuyentes a la elección de 

eate sistema que desde el punto de vista impositivo lea be­

neficia máa que la retención a la tasa del 21%, que por otra 

parta ea la misma que se cubrirá por concepto de intereaea 
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por valorea. en caso de que éatoa rebasen la cifra de ingre­

ao8 acumulables que ae plleden pagar a la tasa del 15%. 

A partir de 1983. con el nuevo método del aiatema 

de 'tranaparencia~ que eatudiamoa en el capítulo anterior 

(acreditmniento del 55%). en mucho• caaoa el contribuyente 

tendrá saldo a favor. 

e) Reaidentea en el extran1ero. 

La tónica general de eate punto. ea que loa ingre-

8oa que ae pagan a reaidentea en el extranjero aimtpre han 

tributado a taaaa altaa. Bn cuanto a dividendoa,de 1965 

haata 1972 incluaive. loa remitido• al extranjero aufr!an la 

mima carga illlpoaitiva que loa pagado• a reaid91lte• en el -

paía ya que ae lea aplicaba la miema tarifa. 

Por el per!odo que abarca de 1973 a 1975,ae ••ta­

bleció una taaa del 20% para eate tipo de ingreao• cuando 

loa dbten!an reaidentea fuera del pata. Y ha aido de 1976 

a 1982. en que ae lea gravaba con la taaa aplicable para el 

réqimen al portador que era del 21%. Para el ejercicio de 

1983 la taaa de tributación de loa reaidente• en el extran­

jero ea del 55%. 
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El impue•to que pagan loa intereses provenientes 

de valorea de renta ~ija y que son remitidos al exterior. 

ae grava deade 1973 con la• tasas destinadas para el régi­

men al portador. O sea la• tasas más altaM como ya vimos. 

Anteriormente a eaa fecha la carga fiscal era igual para -

ese tipo de contribuyentes. como para loa residentes en el 

pah. 

Por lo que a crédito• contratado• •• refiere, el 

peao del impueato ha eatado en raz6n del deatino del pré.­

tamo. E• dec:ir, que.cuando éata ae deatina a fines de in­

terés general o para loa financiamiento• que intereaa pro­

mover. el tributo aobre loa intere•e• pagados se ha fijado 

en un 21"' de no reunirae eatoa requisitos la retención ae 

ha venido cauaanda a una taaa del 42%, ambo• porcentaje• -

aobra el ingreao bruto. 

Vano• que el prilllero de loa porcentaje• aeftaladaa 

viene aienda •illlilar al de loa otros dos gravámenea con loa 

que •• ha eatablecida la comparaci6n. mientra• que el por­

centaje de 42% ea exactamente el doble de lo eatablecido ~ 

ra e•o• casos. 

conviene aeftalar que de 1965 al afto de 1971 incl~ 
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sive. los préstamos efectuados por personas físicas en el e~ 

tranjero destinados a fines de interés general causaban sólo 

el 10% de impuesto sobre loa ingresos que se percibían por 

concepto de intereses. De 1972 a 1978 se incrementó la cuo­

ta mencionada a un 20%. agregándose que de no invertir el 

crédito conaeguido en finea de interés general se aplicar!a 

la tarifa del artículo 75,que como hemoa comentado contiene 

tasaa tanto inferiorea al 20% como muy superiores, ya que 

pueden llegar haata un 50%. 

Del afto de 1979 en ad~lante, eate aepecto ae cont.,! 

núa manejando a las tasas que ya mencionamoa anteriormente y 

que aon 21% y 42% según el aupueato aplicable. Salvo cuando 

se pague a entidades de financiamiento pertenecientes a Eat.§ 

dos extranjeroe, caso en que las taaaa han aido de 10% y de.! 

de 1981 del 15%. En el caso de que ae paguen a bancoa del 

extranjero, la retención era del 21%, a partir de 1981 ea 

del 15%. 

1.5.4 .f!!!1toa concluyentes de la cgmparación. 

1. 5. 4 .1 ji tendiendo al financiarniento. 

Deade el punto de viata del financiamiento y aten-
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diendo tanto a las disposiciones normativas como a los cane.n 

tarios aobre ellas vertidos, se infiere que la empresa al e.n 

contrarse en la disyuntiva de endeudarse o captar capital de 

riesgo, ha optado por la primera de estas alternativas, lo 

cual penaamoa ae debe a cauaaa como las siguientes: 

a) Deducibilidad de intereses.- Al dimninuirse -

de loa ingresos, loa intareaea por préstamos se obtenía una 

reducción del impuesto a cargo de la empresa, además de que 

se evitaba al tener que abrirse al público para captar capi­

tal. A partir de 1983, veremos que influencia tiene la ded_y 

cibilidad de loa dividendo• pagados por la empresa. 

b) La eecaaa o nula difusión aobre el financia­

miento a través de acciones y sua beneficios.- En general 

consideramos que la inveraión en acciones no ha tenido una 

publicidad, ni siquiera aproximada a la de otras formas de 

inversión, a pesar de que la• empresas requieren para su e_! 

panaión de mecanismos de captación de financiamiento que no 

impliquen más endeudamiento, sino del manejo de capital pr,g 

pio. 

c) La negativa para el ingreso de personas ajenas 

a la empresa o grupo.- Esto debido en ocasiones a una mala 
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información que hace pensar al empresario que perderá el CO,!! 

trol de su negocio. 

Lo anterior lo podemos ejemplificar con loa datos 

que indican que de 10,890 aociedadea anónimas en el país, 1 

constitu!das hasta 1974, ae encontraban en Bolea de Valorea 

poco más de treecientaa empreaae. Ea decir, eólo el 2.75% 

del total de las aociedadea anónima• y de eeaa treecientaa 

empreaaa las acciones con verdaderos propóeitoa de apertura 

y buraatilidad oecilaban entre 60 y 70. i 

Otra eetadÍetica intereeante noa da a conocer que 

"durante 1976 y el primer trimestre de 1977, meeee de qna -

demanda enorme de financiamiento da la• empreeaa, solamente 

aiete empreeaa ofrecieron públicamente accionee en el mere_! 

do. B•to repreeentó a precios de colocación $370°852,000 

de lo• cualea aolamente $4'900,000 fueron por aumento de C.! 

pital y el reato conaiatieron en operacionea de ccmpra-venta 

3 Anuario BatadÍatico de loa Eatado• Unido• Maxicanoa 1977-
1978, (México, j•.inio 1980). Secretaria de Programación y 
Pre•upueato. p. 124. 

4 Guetavo Petricioli Iturbide "Fuente• de Financiamiento P.B 
ra la &npraaa", R~v. Inetituto Mexicano de Ejec11tivoa de 
Finanza• No. 6, (México, junio de 1978) p. 14. 
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entre accloni•t••· 

"E•ta resi•tencia puede vencer•e •i el accionista 

•e da cuenta que una emisión de renta variable puede ser la 

•olución al problema financiero de •u empresa, o bien le 

puede permitir ganerar efectivo •in perder el control de su 

empreaa". ~ 

Por otra parte, en 1901 so realizó un e•tudio§ 

cuyo objetivo fue conocer la• diver•a• fuente• de financia-

miento a corto y largo plazo de la• principales empre••• m~ 

xicanaa, • través de cue•tionario• a ejecutivo• de finanzas 

d~ 809 •ociedade•, entre la• cuale• •e encontraban laa 500 

empre••• más importante• de México en lo• último• afto•. em-

pre••• inacrita• en la Bol•• Mexicana de Valore• y la• pri.J! 

cip&lea parae•tatalea. 

Del total de cue•tionarioa enviados, sólo •• obtu-

"La Formación de Ahorro y Capital en México: Problemática 
Actual y Poaiblea Soluciones•·. Ponencia Oficial del Ins­
tituto Mexicano de Ejecutivos de Finanza• a la VI conven­
ción Nacional de Ejecutivo• de Finanzas. Revi•ta del Ins­
tituto Mexicano de Ejecutivos de Finanzas. (México, no- -
viembre 1977) p.p. 52-53. 

"La Inver•ión en México • Ponencia Oficial del Instituto 
Mexicano de Ejecutivo• de Finanzas, en la X convención Na 
cional de Ejecutivo• de Finanzas. Revista Ejecutivo• de 
Finanzas (México, noviembre 1981) p.p. 32-33. 
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ve respuesta de 206 empresas (175 empresas privadas naciona­

les y multinacionales, 23 paraestatalea y 8 mixtas). De la 

evaluación de dichos cuestionarios ae conoció que laa fuen­

tea de financiamiento a largo plazo para laa empre••• priva­

da• nacionales son la banca internacional, la banca privada 

nacional y loa recursos internos. Encontrándoae de poca im­

portancia el uao de acciones comunes, obligaciones y accio­

nes preferentea. 

Se obaervó también en el análiai• efectuado, que 

la utilización de recuraoa internoa, ocupa el tercer lugar 

como medio de financiamiento a largo plazo, lo cual habla de 

un proceao de reinversión importante, miamo que se manifeató 

tanto en ·1aa empresas privadas nacional••• como en laa empr.! 

aas multinacionalea. paraestatalea y mixtaa. 

Se manifieata como reaultado de la inveatigación a 

la que eatemo• aludiendo, que el poco uao de fondo• prov ... 

nientes de acciones comuna• revela que loa propietario• de 

la• empreaaa. ya aea por nivele• bajo• de loa precio• de Bol 

aa o por mantener el control de au capital, eatán limitando 

el crecimiento d~ sea empresas a la obtención de crédito• -

bancario• y a au ca~acidad de generación de fondea interno•. 

Se expresa que lo anterior implica que el mercado de valorea 
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no representa, a pesar de los esfuerzos realizados, un meca­

niamo importante de apoyo para el crecimiento de la inversión. 

Se destaca la competencia que por el uso de los -

créditos de la banca privada nacional considerados de largo 

plazo, existe entre las empreaaa privadas nacionales, las -

multinacionales y laa paraestatales. 

d) EXiatencia de grupos financiara-industriales.­

Otra de las razones que se ha seftalado en cuanto al exceso 

de concentración de créditoa por parte de las empresas, era, 

hasta antes de la nacionalización de la banca, la existencia 

de grupos financiero-industriales, loa cuales canalizaban 

crédit~a hacia las empresas que los integrBban. 

Respecto de aste punto, estimamos que al pretender 

eatoa grupos financiero-induatriales obtener la mayor radi­

tuabilidad, en loa casos en que sus empresas requerían fina_n 

ciamianto, aa los otorgaban a través de créditos y con ello 

obtenían además de que esas sociedades deducían loa intere­

sa• originados por el préstamo, que la parte financiera del 

grupo percibiera una utilidad por el crédito que otorgaba, 

ain permitir la participación de nuevos socios. ea decir, da 

intereses ajenos al grupo. 
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Según estudios realizados por FOGAIN (Fondo de Ga-

rant!a y Fomento a la Industria Mediana y Pequefta), con da-

tos del afto 1974, en 5,835 empresas, se menciona que la em-

presa pequefta y mediana de cada peso invertido, 74 centavos 

correspondían a reinversión y aportaciones de sus accionis-

tas y sólo 26 centavos correspondÍan a proveedores y bancos, 

siendo la inversión extranjera prácticamente inexi•tente en 

este tipo de empresas. Z 

Por otra parte, de la información obtenida direc-

tamente, antes de la devaluación de 1976. de los balance• 

de 49 empresas cotizadas en Bolea y que de•tacan por au mo-

vimiento, se encontró que la empresa grande, de cada peso 

de au activo. 39 centavoa proven!an de utilidades.reinver-

tidas y aportaciones de sus accionistas y 61 centavo• proc.1 

d!an de pasivoa. de loa cuales entre un 60" y 65% eran eré-

ditoa otorgados por inatitucionea bancaria• nacional•• y e.zs 

tranjeras. Y el financiamiento del exterior. aignificaba 

antes de la devaluación, un promedio de 53% del pa•ivo to-

tal de la muestra di! eaaa empreaas. .§ 

7 Revista del Instituto Mexicano de Ejecutivos de Finanzas 
(México. noviembre 1977) p. 47 

8 lbid •• p.p. 47-43. 
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Del análisis efectuado por el FOGAIN. se desprende 

que las empresas medianas y pequeftas reinvierten casi la to­

talidad de sus utilidades, ya que a los créditos tanto banc_! 

rioa como ccmerciales tienen poco acceao. En tanto que en 

una muestra de empresas 9randes. las cuales se encontraban 

en Bolea. •• observó que éstas reinvierten menos y ae endeu­

dan más tanto interna camo externamente. 

Si nos apoyaaemo• en loa datos antes enunciados,•.!! 

ftalar.!amoa que son las empresas más fuerte• las que tienen 

·mayor acceso al crédito, mayor endeudamiento y mayores dedus 

cienes por tal coneepto y por lo tanto la• que contribuyen 

en escaaa proporción al de•arrollo de la inversión en titu­

lo• de renta variable. 

E• decir. que aprovechando las disposiciones fis­

cales exiet:!a una concentración de crédito en 9rupos finan­

ciero-induetrialea. el cual aerv:!a de respaldo a su• empre­

sas, en perjuicio de otras. que al no tener conexión con es­

to• 9rupoa tampoco ten.!an acceso al financiamiento crediti­

cio. 

Por otro lado, es interesante cuestionar cuantos 

eran loa grupos financiero-industriales que existían en el 
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paia, hasta la nacional.ización de la banca, y el número de 

las empresas que eran financiadas por ell.os, ya que no todas 

las empresa• que ae endeudaban pertenec!an a dicho• grupo•. 

J>e l.o cual podrlamo• inferir que existen otroa motivo• que 

mueven a la• •ociedades a preferir la contratación de crédi­

to• para •u financiamiento. uno de loa cuale• podrla 11er no 

ccmpartir o ccmpartir lo meno• po•ible la propiedad de la • 

prea. 

e) Se ha dicho que otra de la• cauaaa para que 

laa empre•• prefieran el e:xce•o de pa11ivo11 en aua e11tado11 

financiero•• e• que encubren, a travéa de lo• intere•e• pa­

gado•. la• utilidade• generadas. 

Bn cuanto toca a e11ta manife•tación, •e ha 11eftala­

do como uno de lo• grave• problana• que trae con11igo el •XCJ! 

•o de pa11ivoa en la• empresas. el que é11ta• encubren a tra­

vé• de lo• intereaea pagados, la• utilidade• generada•. Se 

e11tillla ademá• que ésto tiene también una marcada relevancia 

en el ca•o de filia.lea de empre••• tran11nacionale• cuando -

env!an utilidades a •u• matrices y evaden impuestos. 

Lo anteri•>r e• debido a que al efectuar la empre•• 

la ded&1cción de int11re11e• pagado•, di•inuye •u ba11e grava-
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ble. misma de la que una vez restado el impuesto sobre la re.!! 

ta y el porcentaje de participación a los trabajadores en las 

utilidades de la empresa. nos dará la utilidad neta de la 

cual se van a distribuir a loa accionistas los dividendos que 

apruebe la sociedad. Por lo que entre m'a deducciones por i,!! 

tereaes pagados se realicen, menos dividendos serán decreta­

dos y distribuidos y por lo mismo no se cubrir' el impuesto 

que, en au caso, a ello• correspondería, teniendo esto un do­

ble efecto en la recaudación ya que afecta la correspondiente 

al impuesto sobre la renta que deben pagar las sociedades me~ 

cantiles, así como a la de ganancias distribuidas. Sin per­

der· de vista que también se pagará menea participación a loa 

trabajadores en laa utilidades de la empresa, 

Por lo expuesto y por la situación económica an que 

se encuentra actualmente el país. creemos necesario y urgente 

la ~atimulación para que laa empresas capten capital propio, 

cuya fuente aea el pÚblico inversionista. Orientados ambos 

sujetos por una adecuada difusión de información bura,til. 

Lo anterior provocaría menores presiones y mayor 

disponibilidad de créditos, y así estos podrían destinarse 

a los aspectos máa necesarios de nuestra economía. 
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1.5.4.2 Respecto a la exención de ingresos. 

En cuanto a las situaciones que se pueden preaen­

tar respecto de loa ingresos que venimo8comparando y que de 

hecho influyen en la selección para invertir, se encuentra 

el aspecto atinente a cuale• de eatoa ingresos no van a reci 

bir ninguna carga tributaria. Aa! manifestamoa lo •iguientea 

a) Para persona• f!aicaa reaidente• en el pa{a, 

con•ideramoa que ha sido más conveniente, atendiendo a la 

exención de ingresos, la inveraión en t!tuloa de renta fija, 

en razón de loa aupueatoa que hemos previamente anotado. 

Pues en el caao de dividendo•. la recepción de esto• única­

mente ae mantuvo exenta cuando tratándo•e de persona• f!•i­

caa dichos ingre•o• le• eran di•t:ribuido• por aocie4ade• de 

inver•iÓn. E• pertinente recordar que una alternativa que 

•i bien no exenta, ai beneficia a la per•ona fiaica que re­

cibe dividendoa, •• la de acogerae al ai•tema de tranparen­

cia, aún cuando esta situación priva de•de 1979. 

b) Respecto de •ociedadea q11e han venido obtenie.!! 

do ganancias diatrituidaa por otras empresas, en general no 

han tributado por eEe concepto, por la• ca11aaa que •• han m.1 

nife·atado con anterioridad. 
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Tanto para la• persona• fÍ•icae como para las mo­

ralee, •• ha diepueeto desde 1972, que estarán exentas las 

9anancia• por enajenación de títulos valor, cuando la oper~ 

ción •• realice •n el paÍ• a travé• de Bolea de valores au­

torizada, •iempre que dicho• valoree eean de los que ee co­

lo quen entre el ~an público invereionieta conforme a lae 

re9la• que expida la Secretaria 4e Hacienda y crédito Públ.! 

co. Aún cumdo carecemo• de cifra• que noe permitan cono­

cer ei a partir de eea fecha •• incrementó la adquisición 

de la• accione• con la• caracter!eticae •eflaladae, •• claro 

que eete tipo de medida• deben no eólo mantenerse, sino ser 

incrementada• en el mejor marco poeible, para que les sea 

factible a la• empre••• obtener el financiamiento necesario 

para eu deearrollo a la vez que ee alienta el ahorro y la 

invereión del contribuyente. 

POr otro lado, lae eociedades pueden obtener in9rJ! 

eoe por intere••• que no eean gravablee, ei invierten en va­

loree de renta fija, cuyoe intere•ea provenqan de título• que 

la Ley del Impueeto eobre la Renta eeftale como exentos. 

Con referencia a loe intereees provenientes de cré­

dito• contratado•, eetoe en ninqún supuesto, reepecto de per­

eona• reeidentee en territorio nacional, se han coneiderado 



226 

exentos con la salvedad que se cita deade 1981, en cuanto a 

residentes en el extranjero (artículo 154-A~.para 1982), cuan 

do ae otorgan créditos al Gobierno Federal. 

c) Respecto de personas físicas y moralea raaiden­

tes en el extranjero, consideramos que para este tipo de con­

tribuyente• loa supuestos de exención en cuanto a intereaea 

proveniente• de valorea de renta ~ija, aaí cClllo lo• aeftaladoa 

para crédito• contratadoa, pueden aer máa atractivo• qua in­

vertir en accionea, que ad1t111áa del control qua al reapecto VA 
moa en la parte conducente, ai loa dividendo• van al exterior 

no eatar'n exentoa. 

1.5.4.3 En relación con la carga impositiva~ 

Atendiendo a la carga impoaitiva con qge •• han 9Z'..I 

vado loa ingre90a que venimoa comparando detez:minamoa lo ai­

guiente 1 

a) Lo• coutribuyantea empre••• siempre han recibi­

do mejor trato impositivo reapecto de loa dividendo• que ca~ 

tan, que el tratamieuto que se lea da cuando obtienen pago• 

por créditos concedido• o por haber invertido en valorea de 

renta fija. Ya que nalvo exención, lo• dos último• ingreaoa 
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los tendrán que acumular a sus demás percepciones gravables1 

cosa que no ocurre tratándose de dividendos pues, en general, 

éstos han venido siendo ingresos no qravablea cuando los pe~ 

ciben sociedades (hasta 1982), o bien aunque acumulables los 

que se obtengan, son deducibles los que se paquen, lo cual 

balancea la situación (a partir de 1983). 

De acuerdo a lo sel'lalado es aparentemente lógico 

que las empresas atendiendo a la carga impositiva deberían 

preferir para su• inversiones el realizarlas en acciones: 

sin embargo, debemos tener presente los comentarios que se 

hicieron en páginas anteriores, correspondientes al costo de 

financiamiento de las empresas. 

b) Bn cuanto a persona• físicas, de las anotacio­

nes realizadas en lugar precedente por el período de 1965 a 

1972,se beneficiaba más al inversionista en títulos de renta 

fija, cano se desprende de los ejemplos ahí considerados. Y 

si a esto le sumamos la amplia difusión que se ha dado a las 

inversiones a plazo fijo, contra la casi nula para que se c~ 

nalicen ahorros en títulos de renta variable, nos percatare­

mos que ésto ha coadyuvado para que loa ahorradores prefieran 

aquel tipo de inversión, dificultándCISe la colocación de 

acciones en el mercado. 
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Si bien de 1976 a 1978,la imposición para ambos tá 

pos de títulos valor fue similar (15% régimen nominativo y 

21% régimen al portador)1 a partir de 1979 con la introduc­

ción del sistema de "transparencia'~ se trata de inclinar por 

motivos de carga fiscal a la elección de acciones (al menos 

por lo que a dividendo• ae refiere), aobre otras inversiones, 

ya que desde el punto de vista impositivo y en base a loa 

ejemplos realizados, les beneficia más que la retención del 

21%, que es la misma tasa que se cubrirá por concepto de in­

tereses por valores,cuando estos rebasen la cifra de ingre­

sos acumulables que se pueden pagar a la tasa del 15". 

No obstante lo anterior, estimamos que las altaa 

tasfts de interés que vienen pagando las inversiones a plazo 

fijo, aunado a los gravea problemas bursátiles que han veni­

do enfrentando la• acciones de caai todas las empresas coti­

zada• en Bolsa, no han permitido una cabal apreciación para 

que el contribuyente tenga un perfil más amplio y claro tan­

to de como diversificar su inversión, de las ventajas de ca­

da documento a elegir y de la carga fiscal que por concepto 

de productos o rendimientos del capital cada uno soporta. 

Por lo que toca a intereaes provenientes de prést_! 

mos realmente su forma de tributación no ha cambiado, lo que 



229 

aí ha sufrido alteraciones ha sido la tarifa correspondiente. 

c) Respecto de personas fíaicaa y morales reside» 

tea en el extranjero, loa ingreaoa comparadoa tienen en co­

mún que han tributado a laa ta•aa altas que ha establecido 

nuestra legislación. Aunque esto no siempre fue así, ya que 

por ejemplo tanto para intereses provenientes de valorea de 

renta fija, como en el caao de dividendos, desde 1965 hasta 

1972, inclusive, •e lea dio el mismo tratamiento que a lo• 

residentes en el pa!a. Fue a partir de 1973 que •e han venJ: 

do gravando con la tasa alta, relativa a lo• ingreso• menci.Q 

nadoa, por lo que le aon aplicable• laa opiniones formuladaa 

en el anterior inciso b), respecto al tipo de canale• en que 

era máa conveniente invertir. 

Por lo que a créditos contratados se refieren, la 

imposición es menos intensa cuando ae destinan para los fi­

nanciamientos que interesa promover (21%) que cuando no se 

reunen eatos requisitos (42")· Ea decir que en ocasiones 

puede coincidir con el gravB:D'en destinado a loa ingresos 

citados en el párrafo anterior y en otra• ocasiones lo dupl! 

ca. Aún cuando P-n el período de 1965 a 1971 inclusive, ai 

el préstamo lo realizaba una persona física y se destinaba 

a fines de interés general •Ólo causaba el 10% de impue•to, 
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duplicándose a partir de 1972 hasta 1978 este porcentaje y -

más alÍn si no se invertía en dichos fines, pues entonces le 

correspondÍa la tarifa del artículo 75. 

De todo lo expuesto •e concluye que por diferentes 

razones la canalización de ahorro ha sido destinada primor-­

dialmente a títulos valor de renta fija, así como a las deJ!o 

minadas inversiones a plazo.fijo. Y por otra parte ha pr~ 

minado el endeudamiento de las empresas cuando ae trata de ~ 

obtener financiamiento. 

conocida esta faceta y alguna• de las situacione8 

a que ha dado lugar, en el siguiente apartado veremos si ae 

han realizado algunos planteamientos para modificarla, así 

como las políticas que se perfilan a futuro en cuanto a - -

nuestro tema. 

Por Último, daremos por terminado esta estudio ha­

ciendo algunas consideraciones sobre las característica• 

que, en nuestra opi11ión, debe tener la política sobre divi-­

dendos. 
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2. Posibilidad de nuevos lineamientos de política 

tributaria respecto a dividendos. 

2.l Directrices del Plan Global de Desarrollo. 

La política tributaria como parte de la política 

fiscal, ·debe ceftirse a ésta, para contribuir dentro de su á.m 

bito con loa propósitos de política económica que se preten­

dan alcanzar. 

Para saber que objetivos se ha trazado nuestro 

país en este campo, hemos recurrido a lo manifestado en el 

documento denominado Plan Global de Desarrollo 1980-1982, 

elaborado por la Secretaría de Programación y Presupuesto y 

que contempla loa grandes objetivo• del Programa de Gobier-

no. 

El Artículo Primero del Decreto que aprueba el 

Plan Global, manifieeta de manera genérica que en dicho do­

cwnento se eatablecen~los objetivos nacionalea del desarro­

llo económico y social, el marco global de la economía en 

el que habrán de procurarse esos objetivos y las estrate­

gia•, políticaa, metas, recursos y acciones mediante loa 

cualea1 se buscará su cumplimiento, en los ámbitoa nacio-
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nal. sectorial y regional. 

En síntesis podemos seftalar que en el Plan se rea-

liza: un diagnóstico de la situación actual1 se preciaan loa 

objetivos nacionales de desarrollo1 se define la estrategia 

global de desarrollo económico y social1 se atiende al deaa-

rrollo de acciones para el establecimiento de laa pol:Cticaa 

a seguir y ae indican los cambios de tendencia que se prete,D 

den lograr para el período que comprende el Plan y laa pera­

pectivas para las décadas subaecuentea. si el pa:Ca aigue la 

trayectoria fijada por el miamo Plan Global. .! 

En la aegunda parte del Plan que se refiere al aa-

pecto económico. se presenta la estrategia de deaarrollo pa-

ra un cambio estructural. Dentro de la citada estrategia se 

establece que el financiamiento del deaarrollo ae baaa en CJ.t 

nerar mayores niveles de ahorro interno y en el fortaleci­

miento de las finanzas pÚblicaa. que permitan una taaa máa 

acelerada de formación de capital que promueva el incremento 

de fuentes de producc:ión y empleo. 

Dentro de :·.as veintidoa pol:Cticas básicas que int.t 

Plan Global de Denarrollo 1980-1982. Secretar:Ca de Progr_a 
mación y PresuP.ueuto. México. 1980, pág. XVI. 
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gran la estrategia se citana el estímulo a la inversión y el 

di•efto de nuavas formas de financiamiento del desarrollo. 

En el apartado correspondiente al "Marco Macroeco­

nómico", en la sección de "Captación y Financiamiento", se -

establece que la• nece•idada• de financiamiento y mayor vol.!:! 

men de ahorro interno de lo• próximo• afto• harán indispensa­

ble el crecimiento de la captación bancaria y de otro• ins-­

trumento• crediticio•. Taiibién •• •eftala la importancia que 

tendr' el financiamiento directo del p~blico ahorrador. 

La idea da estimular el desarrollo, incentivando -

el ahorro y la inver•iÓn •e pone nuevamente de manifie•to ~l 

tocar el tema de la "Política Tributaria". Se menciona asi­

mismo la urgencia de reducir nuestra dependencia del ahorro 

externo. 

Dentro del marco de "Política Financiera" que se -

toca en el Plan Global, ae hace mención al importante papel 

que juega el sistema financiero dentro del desarrollo eco-­

nómico, debido a que e•timula la captación y fomenta el aho­

rro interno, el cual •e canaliza hacia las inversiones en -­

sectores prioritario•. 
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En el plan se menciona que dentro de las medidas 

que se adoptaron a partir de 1977, para superar la crisis -

económica de 1976, se encuentra, entre otras, el e•tableci­

rniento de un esquema para fomentar la captación que propi­

ciara la permanencia del ahorro y redujera la dolarización 

del sistema financiero. Asimimno se comenta el estímulo ~ 

do al mercado bursátil a través de apoyos y medida• fieca­

les. 

Dentro de las "Metas" de pol:!tica financiera que 

cita el Plan para el periodo 1980-1982, se insi8te en la n.!! 

ceeidad .de incrementar el ahorro, asignarlo adecuadamente y 

regular el mercado de dinero y capitales. 

Junto a diversas "Acciones" que ae llevarán a ca­

bo en el cmnpo de la política financiera, y que •e refieren 

aa ahoro financiero1 a la banca1 al crédito primario y otro•. 

•e encuentra la corre•pondiente al "Mercado de valore•'' , ma­

nife•tándoae la importancia creciente que éate va teniendo 

cCftlo alternativa de financiamiento para empre••• púJ:>licaa o 

privada•. A•l ae h<tl>la de fortalecer dicho mercado a fin de 

hacer po•ible la paJ·ticipación del pÚblico ahorrador en lo• 

nuevos proyecto• empre•ariale•. Y de que se propiciará ma-
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yor acceso de las empresas medianas al mercado de valores • .!Q 

Se expone también que se fomentará la expansión del mercado 

de valores de renta variable a fin de evitar variaciones ex-

cesivas en los precios, al estimular la colocación de nuevas 

emisiones que satisfagan la demanda. 

En la parte correspondiente a "Política de Sala-

rios, Precios, Utilidades y Fisco", se reconoce la necesidad 

de una utilidad razonable que aliente la formación de capi-

tal, bajo la pol.Ítica de utilidade.,...destino,. Es decir se 

atenderá a propiciar una mayor reinversión de utilidades, C.,! 

nalizando ésto a ramas productivas prioritarias. 

2.2.l Características que se considera debe tener 

el tratamiento fiscal a los dividendos. 

Si bien es cierto que el atractivo para invertir 

en acciones lo podemos apreciar de manera conjunta, tanto en 

!.Q El Fondo de Garantía y Fomento para la Pequefta y Mediana 
Industria, con•idera actualmente empresa pequefta aquella 
cuyo capital contable es mayor de $50,000.00, pero no su­
perior a $10'000,000.00 y empresa mediana aquella cuyo C.,! 
pital contable es mayor de $10'000,000.00, pero no •upe­
rior a $60°000,000.00. En caso de que una empresa media­
na haya revaluado activos, el límite máximo será de -
$90'000,000.00. 
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el manejo que se le dé a la adquisición y enajenación de ac­

ciones. como en el referente a dividendos. Pero. conaidera.n 

do que es este Último aspecto, el objeto de nuestro estudio, 

los comentarios que se manifiesten serán en bueca del modelo 

que pueda establecer tendencias hacia la inversión en accio­

nes, así como al financiamiento a través de estos título•. 

Todo ello debido al tratamiento que se dé a loa dividendos. 

como hemos visto tanto en el Plan Global de Desa­

rrollo. así como en las Exposiciones de Motivos a leyes de 

carácter fiecal. en las comparecencias del Secretario de 11a:.. 

cienda y crédito Público y en diversos documentos o estudios 

que se han citado a lo largo de este trabajo, se ha manifes­

tado la urgente necesidad de ahorro y que éste se dirija a 

sectores adecuado• de nuestra econom:Ca y no al con•wno. Lo 

anterior toma una relevante actualidad por la fuerte criai• 

económica que afronta nuestro pa!s. lo cual hace apremiante 

que loa niveles de ahorro •ean fuertemente impulaadoa, •itq¡ 

ción que obliga a decidir •obre un e•quema de imposición a 

lo• dividendos. que ¡¡traiga al ahorrador a invertir en acci,g 

nea. ya que é•to fac~litar:Ca el dinero propio que e•tán necJ! 

sitando las empresas para continuar produciendo y •er!a me­

no• grave el eetran911lamiento que las 1nimnaa eatan •ufriendo. 

debido a la carencia de créditos para la adquisición de dife-
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rentes inaumos, lo cual entre otros aspectos esta provocando 

un angustiante desempleo y reduciendo la producción. Además 

recordemoa que laa empreaas al deducir loa intereses por cri 

ditos recibidos, disminuyen la recaudación proveniente de s~ 

ciedadea mercantiles. 

Entremoa, pue• a deacribir el eaquema que en nues­

tra opinión debe contener el si•tema fiscal que norme la im­

poaición a lo• dividendo•. 

Tanto en nuestra hi•toria reciente como en el pre­

sente, hemo• ob•ervado que nue•tro paÍ• atraviesa por épocas 

dif!cile•, en la• cuale• han confluido elementos tales comos 

inflación creciente, incremento• a lo• precios de bienes y 

servicio•, esca•• capacidad de compra de las claaea económi­

camente débiles, endeudamiento público y privado en ascenso, 

mayor dependencia del crédito externo y debilidad en nuestro 

ahorro interno, entre otros. 

Penaamoa que el ahorro interno ha sido incipiente, 

porque no ae le ha dado la posibilidad de una diversifica­

ción •uficiente en cuanto a fuentes de inversión, para hace,!'. 

lo más atractivo al ahorrador y brindar a aquello• que re­

quieren de financiamiento, más oportunidades para adquirir-
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lo. Del mismo modo que ha existido una discriminación en 

cuanto al trato fiscal, el cual ha contribuido a eaa caren­

cia de diversificación. 

Para ejemplificar lo anterior citaremos lo expues­

to en la Exposición de Motivo• a la Iniciativa de Ley de In­

gresos de la Federación para el ejercicio fiecal de 1972, 

donde ae reconocía el tratamiento preferente que hasta eaa 

fecha y en cuanto a carga fiscal, se le• hab!a dado a loa i,n 

9reao• provenientes de valorea de renta fija, en relación con 

loa originados tanto en productos del trabajo, como en laa 

inveraione• realizadas en el capital propio de las empre­

sas. .ll 

Por otra parte, en la Expoaición de Motivo• a la 

Iniciativa de Ley que Reforma y Adiciona Diversa• Diapoaici_g 

nea de la Ley del Impuesto Sobre la Renta, para el ejercicio 

antes citado, aa manifestaba, que tal inequidad induc!a al 

ahorrador a preferir loa valoree deirenta fija, aobre loa i,n 

greaoa variables dezivadoa de accione•, lo cual dificultaba 

la colocación de éstos t!tuloa en al mercado y provocaba que 

!! p. 79 
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las sociedades recurrieran a endeudamientos excesivos. _!1 

A su vez, la Exposición de Motivos a la Iniciati-
13 

va de Ley de Ingresos para el ejercicio de 1981, ~ además 

de expresar, entre otras cosas, la necesidad de retener in-

gresos dentro del país y sobre todo alentar la captación de 

ahorros de largo plazo, canalizándola en apoyo del mercado 

nacional de capitalesr mencionaba que uno de los obstáculos 

más serios para la formación de capital, resid.:(a en la rela-

tiva insuficiencia del mercado accionario, como suministra-

dor de los recursos de riesgo que demandaban las empresas 

para su expansión. Manifestando que por ende, una de las 

metas primordiales de la política financiera, sería el des_!! 

rrollo del mercado de valores. 

Se declaraba también, que a diferencia de anos a,n 

teriores, en que el aumento del producto fue atribuible en 

parte al uso de capacidad instalada ociosa, en adelante se 

dependería de los incrementos que se asociaran a las nuevas 

inversiones. Subrayando la importancia que jugaría el sos-

tener altos ritmos de ahorro y formación de capital • 

.ll P• 80 

li P• 113 
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Apuntado lo anterior y dando por reproducido en 

esta parte, lo que se expresa en el Plan Global de Desarro­

llo 1980-1982, respecto a la necesidad de incrementar los v,g 

lúmenes de ahorro así como una adecuada orientación de la i,n 

versión, se estima conveniente manifestar que en el Discurso 

de Torna de Posesión, del Titular del Poder Ejecutivo Federal, 

el 1° de diciembre de 1982, se ratificó la preocupación en -

cuanto a que "el crédito externo se ha reducido dráeticamen-

te y se han demeritado el ahorro int;erno yla inversión. En 

estas circunstancias, eatan plenamente amenazados la planta 

productiva y el empleo". 

Por todo lo que se ha ven.ido citando, ea claro que 

los problemas ocasionados por un escaso ahorro interno y una 

pobre inversión subaistir&n. mientras que éstos factores COJl 

tinúen diaminu!doa. 

Siendo la inversión en acciones una forma de cap-

tar ahorro y de lograr capital propio para las empresas, o 

sea financiamiento, Lo que al respecto nos planteamos ea lo 

siguiente: ¿Qué medidas habría que tomar en cuanto a divi-

dendoa. para que los ahorradores se sintieran atraidos a i,n 

vertir en acciones y laa empresas se apoyaran en este tipo 

de financiamiento?. 

,·: 
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Peneamoa que existiendo dos sujetos en la relación 

que surge entre sociedad y accionista, la política tributa­

ria debe condicionar el trato a estos dos elementos, de acue_! 

do a laa directrices que la política económica dicte, a fin 

de resolver loa planteamientos económicos que se presentan. 

Aa!, conaidermnoa que para hallar aolución a la 

pregunta formulada, debemoa partir de loa datoa que en eate 

aapecto conforman nueatra realidad, loa cualea enunciativa y 

no limitativamente aon1 a) la no exiatencia ~e una práctica 

por parte de laa empreaaa, para financiarae a través de ac­

cionee r b) preferencia del ahorrador por tipoa de inverai6n 

diferente• a laa accioneai c) que nueatra neceaidad de in­

veraión ea inmediata, aunque también mediata yr d) que ae 

cuenta con el aparato de intermediación neceaario entre el 

público y la• empresas. Ea decir, con la existencia de ca­

••• de bolsa, agente• de valorea, además de instituciones de 

vigilancia y laa respectivas diapoeiciones legislativas. 

Loa anteriores incisos han sido ya materia de co­

mentarios. Sin embargo por la creciente importancia que co­

bra la carencia de fondo• preatables y laa repercucionea que 

eato puede acarrear, baremo• referencia al inciso e), enun­

ciado en el párrafo anterior. 
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Debido a que la oportunidad con que se obtenga la 

inversión, tiene en estos momentos un papel priorio para la 

empresa y mientras ésta tenga los medios para adquirir insu­

mos y continuar produciendo. contribuirá a que se reduzcan 

los indices de desempleo: se continúe con la producción de 

bienes y servicios: y no se caiga en una aguda contracción 

de la oferta, a fin de que ••to no influya en el alza de pr,! 

cios. Además, el fisco recaudará ma•. entre mayores ••an la• 

utilidad•• de la empresa, del mimo modo que lo• trabajado­

ra• y accioni•t•• ganarán más. 

POr lo anterior. pen•amo• que en el progreso de 

la• empre••• y en la actividad económica que ésta• originen, 

está implícito en gran parta al de8arrollo económico del 

pa!s. 

Dentro de esta• idea•, estimmnoe que la• medidas a 

temar por la pol!tica tributaria en relación a lo• dividen­

-do•. deben e•tar encaminada• a •ati•facer los requerimiento• 

d~ finaneimniento d•t la• empresa• en forma inmediata. Sin 

olvidar un tratamiento a loe dividendo• del inveraioni•ta, 

que junto con otras decisiones atinente• a loa valore• de 

renta variable. lo inantengan intere•ado en ••te campo. Un 

tercer ••pacto. que tampoco debemo• hacer a un lado, •• el 
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muy importante, sobre todo en estos momentos, concepto de 

incremento en la recaudación. Pues como sabemos la recauda­

ción impositiva es uno de los medios más importantes, a tra­

vés de los cuales, el Estado se allega fondos para dar solu­

ción a los gastos en que debe incurrir. 

¿CómÓ podríamos llevar a efecto lo anteriormente 

planteado?. Como se seftaló con anterioridad, al existir un 

vínculo entre inversionista y sociedad, las decisiones que 

se tomen deben considerar a los dos sujetos. 

l.- Hablemos en primer término de la empresa.­

Esta entre menor sea el tiempo que tarde en conseguir finan­

ciamiento, y mejores las condiciones de dicha obtención, ma­

yores serán sus posibilidades de subsistencia o de progreso. 

En esta época de escasez crediticia, tanto interna 

como externa, anotamos como posibles respuest~s para un prOD 

to financiamientoa a) pagar dividendos en acciones, lo cual 

lleva a una captación inmediata y total de las utilidades 

producidas por la empresa y: b) estimular la reinversión d~ 

dividendos pagados en efectivo. 

Por lo que se refiere al inciso a) , entre las ven-
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tajas que enc~ntramos con el pago de dividendos en acciones. 

se encuentra el que las utilidades producidas por la empresa 

vuelvan a ella. inyectándole nuevo~ recursos en forma inme­

diata y evitándole nuevos endeudamientos. Cosa similar ocu­

rrirá atendiendo también a lo senalado en el inciso b). 

Además, debido a las nuevas disposiciones fiacaiee 

cuya vigencia se inicia en 1993. loa dividendos que una em­

presa obtenga en acciones o aquellos que reinvierta loa po­

drá deducir. 

Estas normas como se observa tienden a favorecer 

una política de reinversión. Es decir de autofinaneiemien­

to. Pues si bien es cierto que los intereses que pague una 

empresa por loa préstamos adquiridoa son también deducibles. 

esta situación ha implicado grandes endeudamientos de las 

empresas y ante la actual crisis econcSmica. la obtención de 

créditos se torna muy dificil. por lo que con el nuevo sie­

tema de dividendos la empresa podrá manejar, como ya hemos 

visto. sus flujos df, efectivo para financiarse de acuerdo a 

su política de aplicación de utilidades. 

Por otra ¡:arte. la empresa que reciba el pago de 

los intereses. los tendrá que acumular a sus demás ingresos 
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del ejercicio. Mientras la que perciba ingresos de dividen-

dos en acciones o reinvierta los dovidendos pagados. sólo 

acumulará estos ingresos, cuando el valor de los mismos le 

sea reembolsado, por disminución del capital o liquidación 

de la sociedad que distribuyó el pago de utilidades en acci.Q 

nea o en la que se reinvirtió. Situación semejante se da si 

los intereses o los dividendos los obtienen personas físicas. 

Una medida ccmo la qua se propone en los incisos 

a) y b), no ser!a algo que empezara a ponerse en práctica por 

las sociedades, ya que1 "En loa Últimos tres aftoa (1979, 1980 

y 1981), se ha observado en México, una tendencia a capitali­

zar las utilidades realizadas, ª!Í cano a suscribir capital 

mediante nuevas aportaciones, y repartir dividendos en efec-

tivo bajo•". .li 

Esta conclusión se obtuvo (según el estudio que se 

cita) , al analizar una muestra sobre la pol!tica de dividen-

dos que han seguido en México,105 empresas cotizadas en Bol-

sa. De dicha muestra se desprende que el pago de dividendos 

en efectivo ha ido disminuyendo de 1979 a 1981, de la siguie.n 

te manera: 

.li Revista Ejecutivos de Finanzas. Afto XI, núm. 5, mayo 1982 
p. 9 
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1979 

65 % 

1980 1981 

73 % 64 " 

Con relación a las empresas de la muestra que cap! 

talizaron utilidades tendríamos lo siguientes 

1979 

1980 

1981 

Ha•ta el 25% de 
SUB &1t:llidades 

68 " 

67 " 

73 % 

Del 26% al 50% de 
•ua utilidades 

16 " 

17 " 

15" 

~. del 50" de 
BU• ut:llidade• 

16 " 

16 % 

12 " 

Por lo anterior.nue•tra propuesta ser!a de una po-

l!tica má• agresiva de pago da dividendos.en acciona• y de 

reinversión de los ya pagados, cuya justificación •• la pro-

blemática vigente a la cual ae enfrentan las empresa• para 

adquirir financiamiento. 

E•ta •uge::-encia, est,, ademá• acorde con lo die-

puesto en el Plan Global de Deaarrollo, cuando manif:le•ta 

que dentro de la es·:rategia para el financiamiento del de-

sarrollo se encuent::a el financiamiento del ahorro interno 

que permita, entre l)tras cosas, una taaa más acelerada de 
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formación de capital que promueva el incremento de fuentes 

de producción y empleo. 15 

Una situación como la que se propone en los inci­

sos a) y b) anteriores (que la empresa distribuya sus util~ 

dades incrementando la vía de repartir acciones en pago. 

Del mismo modo que una vez distribuidas las utilidades, se 

acuerde una reinversión apropiada a las necesidades finan­

cieras de la elnpresa), causaría menores entregas de divi­

dendos en efectivo, lo cual aunado a otros aspectos (tasas 

altas de interesea por ejemplo), podría desalentar, más 

aún, a los inversionistas en valores de renta variable. 

Con el fin de fomentar las medidas que se propo­

nen y de evitar un desaliento a la inversión en acciones, 

formularemos algunos canentarios. 

Con relación a las sociedades podría establecer­

se, por ejemplo: que respecto a las pequef\as y medianas e,m 

presas que adopten las medidas que han sido citadas previa­

mente en los incisos a) y b). cuando dichas empresas sean 

ll v. p. 190 
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solicitantes ~e los créditos que otorga FOGAIN. se lea daría 

prioridad para la adquisición de los miamos. atendiendo al 

esfuerzo que los accionistas de dichas empresas astan moatrll!! 

do al privarse de los dividendos y aportarlos a la sociedad. 

COlllo vimos en páginas anteriores. si bien la peque­

fta y mediana industria. reinvierte más que la gran empre••• 

la medida se aplicaría a beneficiar a aquellas que •ifJUieran 

una política da autofinanciamiento maa rigurosa. Bata aitu.! 

cion se mane)ar!a sin olvidar que hay actividades industria­

les prioritarias. 

Otra disposición que canprender!a tanto a la• gr~ 

des empre•••· como a laa que ae refiere el párrafo anterior, 

seria la existencia de una norma que aeftale que •i W\a empr.§ 

sa tiene dividendo• a repartir, loa dividendos en efectivo o 

en bienes que reparta. deben guardar detezminada proporci6n 

con loa que se capitalicen y con laa deudas que contraiga. 

La proporc:.ón a establecer podr!a determinarse 

atendiendo al manejo de loa elemento• ya citados. 

Esto podr!él operar da la siguiente maneras ai una 

empreaa que pudiendo financiarse con las utilidadea que 1a 
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mi1111ta obtuvo, no lo hace y contrariamente a ello se endeuda, 

afectando as! la recaudación por los intereses que deduzca: 

tal vez ae podría establecer un equilibrio, en el caul la -

sociedad tuviera que financiarse con su propio capital, te­

niendo en cuenta una política de pago de dividendos, que por 

nuestro momento económico se considere que no deacapitaliza 

a la empresa y por lo tanto, lo que se encontrase fuera de 

cierto límite de endeudamiento, se rechazaría corno no dedu­

cible. 

Con lo anterior no se pretende evitar el que las 

empresas obtengan préstamos. Y precisamente una excepción 

a la propuesta que s~ comenta aer!a si la empresa opera con 

pérdidas y para financiarae y subsistir requiere de préata­

mos. La miBllla excepción aer!a aplicable a otras situacio­

nes especiales. 

Lo que ae busca ea que las empreaaa obtengan f i­

nanciamiento con aus propios recursos, en la medida que los 

posean. Permitiendo a la vez una razonable distribución de 

dividendos a sus accionistas. 

A efecto de dejar claras las ideas antes anotadas, 

desarrollaremos 11n ejemplos Una empresa "Z" que requiere de 
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$100 para financiarse, obtiene por utilidades en efectivo 

que otras empresas le pagan, la cantidad de $60. La propia 

sociedad paga a sue accionistas dividendos en efectivo por 

un monto de $50, a la vez que adquiere un préstamo de $40, 

el cual debido a los plazos y tasa de interés que se fijan, 

paga por concepto de intereses $25. 

De acuerdo a las idea• que •• proponen, coneidera-

moa que la sociedad "Z" pudo haber evitado la contratación 

del crédito, ai hubiera reinvertido $40 de loa $50 que dis­

tribuyó, quedándole todavía un remanente de $10 a repartir 

en efectivo. 

Lo anterior podría traer diferencia• intereaantea 

en materia de recaudación. 
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El asunto planteado quedaría como sigue: 

Con las disposiciones actuales 

Ingreso a $800 
menos: deduccio-

nes $425 incluidos 
$25 por i,n 
tereaea P.! 
gados 

Con nuestra propuesta 

$800 conforme a lo -
planteado, no se 

$400 permitiría la d~ 
ducción de inte-
reses pagados 

Utilidad Fiscal $375 $400 

menos: 

Utilidad Fiscal 
Ajustada 

Pérdida de eje,¡ 
cicios anterio-
res 

$ so Dividendos 
pagados en 
efectivo 

$325 

o 

$325 

$ 10 Dividendos paga­
dos en efectivo 

.$390 

o 
-._, 

$390 

De lo anterior se observa que con la sugerencia que 

ae bosqueja, se incrementa el resultado fiscal en $65, lo 

cual equivale a un 20% de aumento en dicho resultado fi11eal 

y por lo consiguiente a un aumento en la recaudación, apecto 

vital para el país, sobre todo en los momentos presentes. 

Otra faceta de esta situación es el problema que 

surgirá con las actuales disposiciones de un alto acredita-
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miento, pues provocará muchas solicitudes de devoluciones y 

compensaciones, lo cual acrecentará tanto la carga de trámi-

tes administrativos como las cantidades a devolver o campen-

sar. Pues si bien por unos meses el fisco se financiará con 

lo retenido a las personas físicas (hasta que la empresa al 

presentar su declaración deduzca loe dividendos pagados), 

posteriormente tendrá fuertes erogaciones con las menciona-

das solicitudes. Como se muestra con loa siguientes ejem-

ploea 

Dividendos 

Otros ingresos 
(sueldos) 

Salario mínimo y 
otros 9astoe 

Base (artículo 
141) 

Impuesto cauaado 

Impuesto retenido 

$1'000,000 

$ 500,000 

$1'500,000 

$ 200.000 

$1'300,000 

$ 286,017 
••••••--am 

por otros ingresos ? 76,323 

Impuesto retenido 
(55%) sobre divi-
dendos 550,000 

Impuesto acredita-
ble •? 626, 323 ;.:1•·---··--
Saldo a favor ? 340,306 

$ 500,000 $1'000,000 

$1'000,000 $1'000,000 

$1'500,000 $2'000,000 

$ 200,000 $ 200,000 

$1'300,000 $1'800,000 

$ 286,017 $ 512,305 ---·----·- ----------
$ 221,091 $ 221,091 

$ 275,000 $ 550,000 

$ 496,091 $ 771,091 ---------- -
$ 210,074 $ 258,786 
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Con la propueeta formulada, las devoluciones y CO;!!) 

pensaciones ee verían minimizadas. 

E• pertinente manifestar. que siguiendo la augere.!} 

cia preaentada. la sociedad que hubiese concedido el présta­

mo, acumular!a $25 por intereaes que se adicionar!an a sus -

demáe ingreao• acumula):)le•, por lo que contribuirían a la r.!! 

caudación. No a•! loa $50 da dividendo• que •e distribuye­

ron en efectivo ya que e•to• •ar!an ded11eibla•. 

Recordemoe además, lo vi•to en el punto 1.5.4.1. de 

e•te capítulo, en cuanto a que la• empre•••· sobre todo la• 

filiales de empresas extranjeras, han preferido al endeuda­

miento. en virtud de que ee una vía para encubrir utilidadee 

generada•. Situación que trata de evitar el artículo 66 de 

la Ley. a partir de 1981. 

Por otra parte. creemoa que un adecuado control de 

endeudamiento evita que la• empreeas que repetidamente recu­

rran a dicho financiamiento. ee de•e•tabilicen en época de 

eeca•ez crediticia o bien, que eea tal su apaeivamiento que 

puedan incurrir en suspensión de pagoe. Aspectos. amboa, -

que de darse en un múmero •ignificativo de sociedade•. pue­

d~n oca•ionar graves problema• a la economía de un pa!e. 
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Oo ser posible llevar a cabo la idea presentada. 

se lograría un equilibrio en la situación financiera de las 

empresas en cuanto a au financiamiento. Del mismo modo. se 

incrementaría la recaudación por el impuesto sobre la renta 

que pagan las sociedades mercantiles. Además la participa­

ción de loa trabajadores en las utilidades de la empresa no 

ae vería reducida. con lo cual ae mejoraría en parte la si­

tuación económica de loa trabajadores. 

2.- Accionistas peraonaa f!aicaa.- La política 

de dividendos a aeguir para que loa ahorradores canalicen -

su inversión en accionea. por el atractivo que lea ofrezca 

el régimen de dividendos. ea un aapecto que creemoa ae cum­

ple con laa nuevaa diapoaicionea de un acreditamiento del 

55%, puea camo ae deaprende de loa ejemplos elaborado• en el 

capítulo tercero, exiaten aaldos a favor del contribuyente. 

más atractivoa aún, que loa que reaultaban con el aiatema 

de acreditamiento vigente hasta 1982. 

Eata aitu.sción ae podría ccmplementar con otras 

medidas que. además, dieran congruencia a lo manifestado con 

relación al autofin.snciamiento de las empreaaa, y que a con­

tinuación ae anotan. 
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Dentro de los lineam'ientos a establecer, se consi­

dera adecuado implantar una estrategia de estímulos a la re­

inversión dirigida a los accionistas, esta medida la consid~ 

ramos con dos alternativas. 

La primera sería, que cuando habiendo reinvertido 

y posteriormente obtenido el reembolso correspondiente por 

reducción del capital o liquidación de la eociedad, no se le 

grave un porcentaje determinado de lo reembolsado. Ea cier­

to que este sería un estímulo en ocasiones a muy lar90 plazo. 

La segunda alternativa buscaría estimular al rein­

versor en el corto plazo que significa la presentación de su 

declaración anual. Es decir, que en su declaración anual 

pueda acreditar un porcentaje sobre los dividendos reinvert! 

dos, lo cual haría más atractiva la inversión en acciones y 

ayudaría a evitar el desaliento por la creciente reinversión 

de utilidades que vienen realizando las empresas. 

Por otro lado, un aliciente a la reinversión mane­

jado adecuadamente, no implicaría un sacrificio fiscal, ya 

que se compensaría con los montos que las empresas ya no de­

ducirían por concepto de endeudamiento. 
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otra forma de inclinar las decisiones hacia la re­

inversión, sería desalentar la distribución de las utilida­

des distribuidas, sin permitir acreditamientos de la misma 

magnitud, pero estimamos que esto provocaría un mayor desa­

liento en el campo accionario. 

con base en lo expueeto y considerando que la po­

lítica tributaria, comprendida dentro de la política fiscal, 

debe hacerse eco de loa dictado• de la política económica, 

misma que atiende a loa problemas de nueetra realidad~ 

Que debido a la situación eco~ámica que se preeen­

ta en nuestro tiempo, el Estado ee ha decidido por eetable­

cer un régimen obligatorio de 11 traneparencia 0 , con la notoria 

finalidad de obtener un financiamiento gratuito por el tiem­

po que tran11Curra entre el entero de la retención hecha al 

contribuyente por la empresa y la fecha en que ésta, al pre­

sentar su declaración anual, deduzca loa pagos hechos en 

efectivo o en bienes que por concepto de utilidades hace a 

eue accionistas. Alnque posteriormente el propio Fisco ten­

ga fuertes cargas al tramitar eolicitudee de devolución y 

cCllllpenaación, lo cusl probablemente dill'llinuya la recaudación 

por concepto del im?Ueeto sobre utilidad•• diatribuídae, de­

bido a la alta tasa de acreditamiento. 
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Por lo anterior y estimando que uno de nuestros 

más graves problemas consiste en una fuerte carencia de re­

curso• econ6mico•, motivo por el cual la recaudación tribu­

taria tendr' un papel importantísimo para tratar de resolver 

el mencionado problema: es que. en las Últimas páginas de -

e•te e•tudio, fozmulamo• alguna• propuestas que puedan con­

tribuir a un incremento de la recaudación, sin de•alentar la 

inversión en la fuente de la cual proviene. 
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l.- LO• regímenes impositivos (en nuestro caso s_g 

bre las utilidades de las sociedades), deben diseftarae en rJ! 

z6n del objetivo de política tributaria que se pretenda se­

guir. 

2.- La• decisiones por las cuales se pueden inclj 

nar loa Estado• para la regulación de dividendos b'aicamente 

aona distribución, reinveraión y neutralidad en cuanto a la• 

determinaciones que al respecto dicten las empresas. 

3.- La• alternativa• antes mencionadas pueden en­

contrarse si se adopta la variante denominada de "tranapare,!! 

cia fiaca1•· o la alternativa basada en el "principio del en­

te· separado''. La• modalidades derivada• del bincmio citado, 

atienden adená• a importantes caracter!aticaa impoaitivaa, -

como son la progreaividad, la globalidad y la recaudación. 

4.- En el aiatama de tranaparencia, se considera 

a la aociedad y al accioniata cano una sola entidad de impo­

aición, en virtud do que laa utilidadea de aquella ae inte­

gran en el impueato personal. Ea decir, ae atribuye a loa 

titulares de la aoc:.edad y por lo tanto de au capital,. laa 

renta• que la miama obtiene, con la finalidad que dicha• utj 

lidadea sean gravadél• de acuerdo al principio de capacidad 
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contributiva, el cual se da plenamente en las personas físi-

cas. 

s.- Los sistemas que se apoyan en el ''principio 

del ente separado", parten de una diferente personalidad ju­

ridica de la sociedad y sus socios. Lo cual tiene, como coD 

secuencia que las rentas de la empre!la se graven de manera -

independiente a los dividendos que obtenga la persona física. 

De lo anterior surgen tres sistemas: el "clásico" 

o de "doble imposición", un sistema atenuador de esta doble 

imposición y otro que la evita. 

6.- A partir de 1965, afto en que entró en vigor 

una nueva ley del impuesto sobre la renta, hasta 1978, el si~ 

tema impositivo mexicano que gravaba las utilidades que las 

empresas distribuían entre eus accionistas se mantuvo única­

mente dentro del régimen "clásico" o "de doble imposición". 

Ea decir, gravaba tanto lae rentas obtenidas por la empresa, 

como cuando éstas se integraban al patrimonio de las pereo­

na• f!eicas. 

7.- Te6ricmnente el sistema de "doble imposición" 

inclina al ahorro de las empresas, en virtud de que entre 
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menos utilidades distribuyan se reduce el doble gravamen. 

Sin embargo, quienes más recurrían al autofinanci,A 

miento fueron las pequeftas y medianas empresas, y esto en 

virtud de que la obtención de créditos no les era muy acceaj, 

ble, debido a la concentración que de ellos ten!an los gru­

pos financiero-industriales (al menos hasta el momento de la 

nacionalización de la banca). 

Por lo que a la gran empresa ae refiere y tal vez 

por la explicación dada en cuanto que sus accionistas ae COJ! 

sideran inversio~istas independientes de la empresa, y por 

lo mismo piensan que su auerte impoaitiva es distinta a la 

de la entidad de donde provienen las utilidades, no existía 

una tendencia predominante hacia el autofinanciamiento. 

Además era preferido el endeudamiento, debido al 

más conveniente trato fiscal que eata vía de financiamiento 

rec:ib!a. 

a.- En el afto de 1979, entra en vigor el aiatema 

"de integración" o 'tranaparencia fiacal" y au vigencia ae 

mantiene al lado del. aiatema de doble impoaición. Siendo 

optativo el que loa ingreso• por concepto de dividendo• obt§ 
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nidos por las personas fíeicae. sufrieran la carga fiscal 

conforme al modelo de "transparencia". 

La finalidad del eietema de• "integ't'ación" ea dotar 

de mayor equidad al régimen impoaitivo. pue1 las personas fj 

.•icaa que tributen a taeae menore• a la máxima. ee v~rán fa­

vorecidae. A 8u vez,eeto tiende a reducir las dietoraiones 

en cuanto a lae deciaionee de invereión. pues al acumular 

lo• ingreeo• por dividendo•, éatoa, en principio, correrán 

la miema euerte que otro• ingreaoa del accioniata. 

Aunque la modalidad que ae introduce evita precia.! 

mente la doble impoaición que recae en la renta de las empr~ 

•aa. por la ccmplejidad con que ee diaeftó la operatividad de 

1a opción. de hecho éata no ae ejerció por loa contribuyen­

tes. Por lo que en la práctica subsistió el sistema "clási-

co". 

9.- Es a partir del afto de 1983. en que ee esta­

blece como única modalidad para gravar a loa dividendos. la 

"integración" o "tranaparencia fiscal". quedando abrogado el 

eietema de "doble imposición". 

El eietema de "transparencia" sufre varice cambios 
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en relación con el que rigió hasta diciembre de 1982 y ae o,B 

servan en él nuevas caracter!aticaa: 

9.1 Adquiere una manifiesta simplicidad. 

9.2 La recaudación por concepto de utilidad•• de 

las empreaas, al recaer en las peraonaa f!aicas, provoca que 

el número de contribuyente• a adminietrar como aujeto princ,J: 

pal del impae•to •e multiplique. 

9.3 En virtud de lo anterior, se toman medidas 

para que la recaudación por e•te concepto no decaiga y aa!, 

se eatablece la nominatividad de la• acciones y su• cupone•, 

en mano• de nacionales. Esto viene a complementar lo di• 

puesto en la Ley Para Promover la Inverei6n Mexicana y Regu­

lar la Inversión Extranjera. 

9.4 Se dispone una retención alta (55") que poi 

teriormente será acreditable por el accionista. E•to tiene 

do• objetivos1 aervj.r de financiamiento gratuito al fisco y 

ademáa, que al •er tan alta la retención, el inver•ioni•ta 

decida acreditarla ¡ireaentando para ello •u declaración de­

finitiva, con lo cue.l se obtiene su control. 
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9.5 No obstante ser elevada la retención, como 

también es acreditable, se incrementarán las solicitudes de 

devoluciones y compensaciones. Por lo cual creemos que se 

hicieron estimaciones sobre el costo-beneficio de un finan­

ciamiento gratuito, contra las solicitudes,a poateriori, de 

devoluciones y compensaciones. 

9.6 Pensamos que la toma de la decisión antes -

citada, también se vió influida por la idea de que durante : 

la actual crisis económica la obtención de créditos para 

las empresas será sumamente difícil y por lo tanto éstas o.e 

tarán por prestar más atención al autofinanciamiento. Con 

lo cual al diatribuir menos utilidades, se verán disminui­

das las solicitudes de devoluciones y compensaciones, aun­

que con ello también el financiamiento gratuito. 

9.7 Además,al hacer deducibles los dividendos 

que se paguen en efectivo o en bienes, se iguala el trato 

fiscal de este tipo de rendimientos, al que han recibido -

los intereses provenientes del endeudamiento de las empre-

sas. 

9.8 Se fomenta la reinversión al hacer deduci­

bles los ingresos por concepto de dividendos en acciones o 
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por utilidades reinvertidas. 

10.- En general. consideramos que loe cl.veraos iD 

convenientes del sistema de "tran•parencia"• se trataron de 

evitar en nuestras disposicione• legislativas. 

11.- Por otra parte, eetimamo• que al ser poco 

probable la adquisición de créditos suficientes. las empre­

•as para financiarse tendrán q~e aprovechar. como ya clijimo•. 

las utilidades que en ellas se originen. Pero también debe­

rán captar capital nuevo. Por esto. pensamos que ea el mo­

mento para temar decisiones. dirigidas a impul•ar el mercado 

de capitales. concretamente el mercado accionario. 

De darse lo anterior. existirían menos presione• 

para el otorgamiento de créditos, y éstos se canalizarían •.!! 

lectivamente a donde la urgencia y prioridad de 1011 miS1Doa 

así lo indiquen. 

12.- Una ;nedida que podría evitar diator•ione• en 

cuanto a decisione• para invertir sería que loe ingreso• por 

intere•e• fueran tani>ién acumulables. Pues dicho• rendimie,D 

to• tienen al meno• :rea ventaja• manifie•t•• sobre la inva,E 

aión en renta variables a) que no son totalmente acumulable•. 
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b) la 80breta•a exenta y, e) las alta• taeae que eon un ver­

dad.ero atractivo al invereionieta. 

13.- l'Or últilDo, •eflalamoe alguna• sugerencias que 

con•ideramo• atraerian al ahorrador a invertir en acciones, 

por el trat~ que •• 4é a •11• 4ivi4endoe. B•to •e complementa . 

con propoeicionee tendiente• a q11e la• •ocieda4e• recurran 

-'• al a11tofinanciamiento. 

Peneando en 11n deearrollo mae equilibrado y •ano de 

la• empre••• •• ellboza un planteamiento, q11e de poder llevar­

•• a cabo, coa4yuvar{a en el incremento 4e la reca11dación. 
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