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“La politica tributaria como instrumento de la politica eco-
némica, debe enmarcar sus objetivos dentro de los lineamien
tos de ésta, para gue con base en dichas pautas, se elija
el sistema impositivo que contribuya a satisfacer los reque

rimientos econdémicos de un pais.

México, dentro de los miltiples y graves problemas que tie-
ne por resolver, padece el de una insuficiente :I.nve:nién de
capitales, éon las graves consecuencias a que ello da lugar,
; ~como son, entre otras, el desempleo creciente, una produc-
cién insuficiente de diversos satisfactores y el aluv:mlnte‘

incramento del endeudamiento externo.

Lo ante:iox despertd nuestra inquietud respecto a 1;-4med:l-
- - das que podrian tomarse desde el punto de vista fiscal, pa-
‘ra motivar a los duefios de capitales, con el fin de que in-
viertan en tftulos de renta variable, acciocnes, a f£in de que
las productoras de bienes o servicios cuenten para finan-
clarse con capital propio y no con pasivos, por las situa-
ciones que esto trae implicito y que con posterioridad ana-

lizaremos.

El interés que los ahorradores puedan tener en cuanto a es-

te tipo de inversiin, esta en funcidén de la -oguri.dad de




la misma, de su convertibilidad en efectivo y de las utili-

dades que les pueda redituar.

Respacto a esﬁo dltimo, es conveniente sefialar que el inver-
sionista en acciones puede obtener utilidades provenientes
de enos’tiﬁulos por diferentes vias, como son: el reporto,
la enajenacién o bien, a través de las gananciaa que las so~
ciedades distribuyen entre sus accionistas, mismas que cons-

tituyen el rendimiento desl capital, llamado dividendo.

Es este dltimo tipo de utilidades, el que se analiza en el

presente estudio.

'por lo anterior, la investigacién que en este documento se

aporta, consiste en diséetnir cuales son las medidas que.se

pueden tomar, con el fin de que el ahorrador se sienta atrq;
do a invertir en acciones, por el tratamiento que se dé a -
los dividendos que perciba. Por otro lado, se estudian tam-
bién las situaciones que, consideramos, deben prevalecer pa-
ra que las empresas procuren el autofinanciamiento, evitando

de esta manera su creclente endeudamiento.

Para llegar a lo sefialado, iniciaremos resefiando los diferen

tes modelos o sistemas que se pueden adoptar, en cuanto a =




las utilidades prbvenientes de las empresas, segin la fina-
lidad que pretenda la politica tributaria. Es decir, reali
zaremos una descripcion estructural de los diversos métodos
de tributacién aplicables a los dividendos. Este serd nues

tro marco tedrico.

Posteriormente describiremos como se ha venido desarrollan-
do el gravamen scobre dividendos en nuestro sistema impositi
vo, desde 1965 hasta 1983. Indicaremos cuales han sido los
propésitos del legislador y cuales nuestras disposiciones
legales que tgvieron y tienen vigencia. De esta manera ob-
servaremos las aiferentes'modalidadea que han imperado en
Méxiéo, a nivel federal, respecto del tributo a éagar por
las utilidades que distribuyen las empresas a sus accioﬁiu-
tas. Este serd nuestro marco normativo. Con ellp nos per-
cataremos de como sé han ido cincelando lasz disposiciones
aplicables a dividendos, lo cual nos servira de anteceaente
para vialuﬁbrar las particularidades que han prevalecido en
nuestro régimen fiscal, en cuanto a 1a relacién empresa-aho-
rrador y el tratamiento gque a estos dos sujetos ha dado el

Fisco.

Pasaremos después a exponer nuestros puntos de vista, sobre

las perspectivas que pueden plantearse‘en aesta materia; Es- -



te dltimo punto, de los tres en que se divide el presente
documento, se iniciard con el andlisis de las caracteris-
ticas que en cuanto a los sistemas de imposicidon a los di
videndos han prevalecido en nuestra.legislacién. Después
daremos paso al andlisis comparativo del trato fiscal da-
‘do a distintos rendimientos del capital, lo cual permiti-
ré conocer él porque, tanto el ahorrador como las empre-

sas prefieren, respectivamente, otros medios de inversidn

y de financiamiento, diferentes a las acciones.

Finalmente concluiremos con algunas sugerencias sobre as-
,pecgos que, estimamos, debebcontencr nueut:é sistema fis-
cal en cuanto al tema que nos ocupa. las propuelcﬁi que
se manifiestan (si bien tienden a que el ahox;ador invier
ta en acciones debido a la estrategia fiscal que se dise-
fie respecto a dividendos y a que las empresas se autofi-
nancien), estén determinadas, en mucho, por la grave cri-
sis econdémica que padece nud-;zo pais. Por éste motivo y
considerando el importante papel que tendra la recauda-
cidén 1m§o.1t1vh. para coadyuvar en la solucién de nuestros
fuertes problemas econémicos, es que se sugieren medidas
que pueden incrementar la recaudacién por concepto del im~
puasto a las ganancias que las empresas distribuyan entre

sus accionistas.



En las iltimas pidginas de esta investigacidn y buscando po
ner de relieve los conceptos mas sobresalientes de la mis-
ma, proporcionamos una enunciacién de ellos a manera de -

conclusiones.



NOTA

Cuando en el presente trabajo se haga
referencia, sin mayor especificaciédn, a
los vocablos Ley o Reglamento, debe en-
tenderse que nos referimos a la Ley del
Impuesto Sobre la Renta o a su Reglamen

to.




' CAPITULO PRIMERO

DIPERENTES SISTEMAS Y MODALIDADES
DE POLITICA TRIBUTARIA, QUE SE -
'PUEDEN ADOPTAR EN CUANTO A LAS =
UTILIDADES PROVENIENTES DE LAS -

EMPRESAS.



Para desarrollar este primer capitulo, tomamos como base el
contenido de un trabajo elaborado por la Misidn en la ALALC
del Programa de Tributacidn de la OEA y la Secretarfa de la
Asociacién, en el cual se hace mencién a diferentes siste-
mas, respecto de la imposicidn a las utilidades de las so-

ciedades. 1

Asi, se considera que la decisidn de imposicidn scbre las
utilidades de las sociedades, debe estar en razén del obje-

tivo de politica tributaiia que se pretenda seguir, a saber:

1) ‘"Atender fundamentalmente a la distribucién del ingreso,
procurando que las rentas de las empresas sean, an la mayor
medida posible, materia imponible del impuesto personal a -

la renta”.

2) “"Atender a la formacién de ahorro a nivel de personas -

fisicas, induciendo a que las empresas se financien a través

*La imposicién a la renta de las empresas" Revista Comer-
cio Exterior, Vol. 27, No. 1, (Msxico, 1977)., p.p. 15 a 35.
Asimismo J. Roque Garcfa Mullfn, "Impuesto a la renta“. -
CIET. Documento 672, Versidn Preliminar, principalmente ca
pftulos Vv y XI, (Buenos Aires, 1976) . - ¥ John F, Due, Ani~
lisis Econdmico de: los Impuestos (Editorial "Bl Atoneo"
Buenos Aires, Argentina. 1959), p.p. 222-231. :

I



del mercado de capitales. En este caso, se procurara que las
rentas de las empresas sean distribuidas en la mayor medida
vposible. a fin de que se integren efectivamente en la renta
personal, con el posible agregado conveniente a fin de evitar
desviaciones hacia el consumo de un mecanismo captador de -

;ahorro en el impuesto aplicado a las personas fisicas".

3) “Atender a la formacidn de ahorro de las empresas, indu-
ciendo a la retencién de utilidades por parte de éstas y a

su autofinanciamiento".

4) "Introducir una relativa neutralidad respecto a las de-
cisiones atinenﬁe- al destino que den las empresas a sus uti-
lidades. Es posible que frente al conflicto que pueda plan-
tearse entre los objetivos de redistribucidn del ingreso o
inversion, algunos paises consideren conveniente que el ins-
trumento tributario guarde cierta neutralidad frente a las

- politicas de distribucién de utilidades". 2

En el trabajo que se comenta, se consideran funda-

dos en el principio del ente separado, todos los siste-

2 "“La imposicién a la renta de las empresas”, Revista Co~
mercio Exterior, Vol. 27 No. 1, (México, 1977) p. 18



mas que, de alguna manera, tratan a la sociedad como sujeto
del impuesto, incluyendo al llamado "cliaicoJ o de "doble

imposicidn®.

Se menciona también que las modalidades de imposi
cién qgue se analizan, sSlo son las que ademfs de atender a
la globalidad y progresividad del impuesto personal, asegu-

ran en la pridctica recaudaciones significativas.

Dantro de los sistemas unitarios de imposicidn a
la renta de las empresas, existen dos variantes que se han

denominado:

a) ‘"transparencia fiscal" o "integracién" y

b) ‘"principio del ente separado".

.El primero consiste en desconocer la personali-
dad jurfidica de 1la sociedad para efectos tributarios, por .
lo que esta seria "transparente" para fines impositivos y
as{ se imputaria la totalidad de esas rénta- a los accio-
nistas, de esta manera la imposicién recaerfia dnicamente

sobre los titulares del capital social.



El segundo sistema sostiene que la sociedad es un
ente jurfdico distinto de los accionistas, por lo que es =
susceptible de imposicidn en cuanto a sus utilidades, en -
tanto que los accionistas también lo son, en razén de los

dividendos que perciban.

A continuacidn veremos con mas detalle lo mencio-

nado con anterioridad.

1. Sistema de "transparencia fiscal" o “integra-

cidn".

a) Descripcidn.

En este sistema se considera, que al ser los ac-
cionistas los dnicos titulares de las rentas de la empresa,
son ellos los sujetos a quienes se debe gravar, en la pro-
porcidn de su inversidn dentro de la sociedad, aidn cuando

no les hubieran sido repartidos los dividendos.

En el sistema que se comenta, sociedad y accio-
'ninta. para fines fiscales, son un sélo ente y de esta ra-
zén, las rentas de la primera modifican el patrimonio del

segundo, es decir, que las rentas de la primera se inte-
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gran en el impuesto personal. “En realidad, supone aplicar
a las sociedades andnimas y similares el mismo tratamiento
que normalmente se dispense a las sociedades de personas en
los regimenes unitario; de imposicidén a la renta. Princi-
palmente quienes abogan por la adopcidn del cfiterio de la
transparencia fiscal, fundan su posicién en razones vincu-
ladas con los principios de qeutralidad y de equidad, ale-
gando que el impuesto no debe discriminar en funcién de la
forma jurfdica que se adopte para organizar la Qmptela N
que la atribucién de las rentas a los titulares del capi-
tal de tales entidades constituye la dnica medida que per-
mite que las utilidades de las empresas tributen de acuer-
do con el principio de la capacidad contributiva, ya que -
este no puede concebirse sino en reli cién.con las perso-

nas fisicas". 3

No obstante lo anterior, "la opinién predominan-
te en la doctirna entiende que el sistema comentado no con
templa la realidad que configura la sociedad anénima abier
ta. Considerando la existencia jurf{dica y econémica inde-
pendiente que se atribuye a tales entidades, se sefiala que

el criterio de la ransparencia fiscal da lugar a que los

3 1bid., p. 20
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accionistas deban tributar el impuesto adn sobre sumas que
no percibieran ni como dividendo ni como ganancias de capi-
tal, va que la fluctuacidn de la cotizacidn de las acciones
es irregular e imprevisible y, por lo general, no evolucio-
na en funcién de la retencidén de beneficios de una empresa.
Asimismo, se sefiala que adn cuando aquellas fluctuaciones
fueran regulares, se presentarfan situaciones anémaias. co-
‘mo sucederia cuando se transfiere una accidn cuya cotiza-

- eién né elevé a rafz de previsiones favorables sobre los be
neficlos del afio, en cuyo caso el tranasferente se beneficia
ria con la renta en tanto que el impuesto lo tributaria el
‘adquirente, que revestiria el carécter de accionista al cie
rre del ejercicio‘comercial. También se alega que los re-
partos de los beneficios no estarian gravados en éabeza de
sus perceptores, a pesar de constituir para ellos una renta
v se destacan los graves problemas de aplicacidén gque provo-

ca el sistema". 4 .

Por las objeciones que se han manifestado, la im-
plantacidn de este sistema es recomendada de manera opcio-
nal. Es decir que las sociedades tributen como tales o ad-
judiquen sus utilidades a los acéioniatas. para que sean

ellos los sujetos del impuesto.

4 Loc. 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 les dé, se
entenderan siempre obtenidas por sus accionistas, se puede
considerar que se da una neutralidad respecto de las decisio
nes de la empresa en cuanto a la distribucién o retencién de

dividendos.

Lo anterior en las sociedades abiertas, si bien -
contribuye a abaratar el autdfinanciamiento. dada la supre-
sién del impuesto a las sociedades, podria dar lugar a una
mayor retencidén de dichas ganancias para efectos de reinver-
sién. Tocante a esto, y para no desestimular la inversién,
considerando que en estas sociedades prevalecén sus intere—-
ses sobre los de los accionistas, se tendria que tomar algu=-
na politica interesante de dividendos que h;ciera atractivo
2 los accionistas el canalizar sus ahorros a este tipo de
sociedades y asi evitar el desestimulo provocado por la apli
cacion del impuesto personal sobre las utilidades que las -~

empresas retienen ea su poder.

Por lo qu2 toca a las sociedades cerradas, estas
se inclinaran por distribuir los dividendos correspondientes

entre los socios respectivos, ya que la medida contraria no



disminuira 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 cohcldir que el sistema de trans.
parencia fiscal es recomendable si el objetivo perseguido es
el de utilizar 1la 1mpo§ic16n a la renta en funcién de una po
1itica de distribucién del ingreso, ya que, en lo que a uti-
lidades de empresas se refiere, darfa al impuesto personal 4

la mayor globalidad y progresividad posible".

"En cambio no resulta adecuado para inducir a la
formacidn de ahorro a nivel de empresas. Por otra parte, co
mo la imputacidén de utilidades a fin de determinar el impuég
to personal no supone necesariamente su percepcidn por parte
de los accionistas, no podr{a utilizarse para inducir a la
formacidn de ahorro a nivel de personas, siendo de destacar,
ademis, que la circunstancia puntualizada dificulta la incor
poracidn al impuesto personal de mecanismos destinados a cap

tar recursos destinados a la inversién". S

5 Loc. cit. p. 20
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c) Aspectos técnicos

El articulo que se eatudia establece que la "trans-
parencia fiscal" tiene serios inconvenientes en su aplica- -

cidén, como son entre otross

- Al tenerse por rentas de los accionistas, las -
obtenidas por la sociedad y por lo mismo reflejarse éstas en
el monto del impuesto personal, ain cuando no se hubiesen dis
tribuido realmente, podria dar lugar en caso de sociedades -
abiertas a que los pequefios inversionistas estuvieran imposi-
bilitados par; efectuar el pago del impuesto. Tocante a esta
situacién, se ha manifestado como solucién que la empresa -
efectdie un pago a cuenta del 1mpuegto a cargo de sus accionis.
tas. Pero a su vez esta medida Aupone también ciertos incon-

venientes entre los cuales se mencionan los siguientes:

- La determinacién de la tasa aplicable para el -
pago a cuenta es uno de ellos, pues por la progresividad de
1A tarifa que rige en el impuesto a:cargo de los accionistas,
se pueden dar difereites efectos segin si esa tasa provisio-
nal es baja, alta o intermedia. Es decir. si la tasa
es baja, existe la pisibilidad d§ que en la mayoria de los ca
sos los accionistas :traten de no incluir las utilidades de la

sociedad en su declaracién personal, a f£in de evitar el pa- .



go complementario. Si la tasa es alta, con seguridad se ge-
neraridn numerosos pedidos de devolucidn, sobre todo si los
contribuyentes proceden a fraccionar sus paquetes acciona-
rios. En el caso de decidirse por una tasa intermedia es -
factible que se declaren las utilidades sdlo en loq casos en
ique 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 =~
afic. Ya que si el impuesto personal pretende determinar la
capacidad contributiva, mediante el seflalamiento de la renta
realmente obtenida por los contribuyentes, surge el plantea-
miento de si es posible desconocer que parte del ingreso im-
putado al accionista que reviste ese cardcter al finalizar
el ejercicio, no constituye dnicamente renta para él sino -
también, adn cuando sea parcialmente, el reintegro de un cos
to. Y por lo tanto los beneficios que se le deberdn imputar
son los que excedan de ese costo, asignando el resto al trans
ferente de las acciones. Lo anterior implicaria serios pro-
blaemas de control que provocaria la movilidad de las accio-

nes, en cuanto a la imputacidén a transferentes y accionistas.



- Otro hecho que reviste gran complejidad por los
supuestos que pueden presentarse, seria cuando el accionista
fuera socio de una empresa a través de otras sociedades, o
participara en una sociedad de inversién que tiene en carte-
ra una gama de titulos. Ya que es necesario considerar las
repercusiones en cadena que provocarian los ajustes que efec
tde la administracién, los problemas relativos a la imputa- .
cién de pagos a cuenta realizados por las sociedades, y la
necesidad de establecer las normas de imputacidén al ejerci-

cio fiscal.

Se resalta también la inaplicabilidad del -hcema
en el caso de tenedorei extranjeros, comentéindose que alin ~
cuando puede 'exigirae a las sociedades un :I.mbue.to por las
utilidades afribuibles a los accionistas, no mediando dis-
tribucidén, el gravamen funcionaria como un impuesto a las

sociedades.

d) Aspectos administrativos.

Se ha manifestado que en el sistema de transparen-
cia fiscal, al reczer la imposicién a la renta de las empre~-
sas, en el impuestc personal, se da una multiplicidad de su-

jetos del impuesto, por lo que la adopcidn de este siastema
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pfovoca un recargo importante en las tareas administrativas,
para verificar el correcto pago del impuesto, incrementdndo-

se por lo tanto los riesgos de evasidn.

Por otro lado, se parte del supuesto de la nomina-
‘tividad de las acciones, como un requisito indispensable pa-
ra 15 aplicacidén del siatémnrde "transparencia fiscal". Se
indica que si bien la nominatividad es un elemento del que no
se puede carecer para intentar una administracidén eficaz, no
garéntiza por si el que se minimicen los riesgos de evasidn.
¥ que si las acciones son transferibles pbr simple endoso de
hecho se restableceri el anonimato. Es por ello que se consi
dera la necesidad de establecer registros y sistemas de con-

trol que permitan una ficil y eficiente fiscalizacidn.

Por dltimo, en los documentos que describen el fun-
cionamiento de este sistema, se establece que para lograr la
 efectiva integracidén de las utilidades de las empresas en el
impuesto personal, no bastard contar con elementos que posi-
biliten la individualizacién de los contribuyentes, sino que
es necesario estar en aptitud de emplearlos, utilizando y de-
sarrollando sistemas de procesamiento de datos y de inspec-
cidn que requieren la aplicacién de recursos considerables.

Es decir, en este sistema la capacidad operativa de la admi-
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nistracion tributaria es muy importante. Tal vez debido a
ello, segin se manifiesta en el documento fuente, solo ha si-
do adoptado por algunos paises con caracter opcional, de tal
manera que en la practica el ejercicio de la opcién se ha -
efectuado en el caso de pequefias o medianas empresas que, en
realidad, son sociedades de personas en donde no se presen-
‘tan los pioblemas de las grandes sociedades abiertas en re-

lacién a la aplicacidén del sistema de transparencia.

2. t £ el c “an

separado’ .

Al respecto se sefialan tres claleafde sistemas:
el llamado "clasico" o de "doble imposicién"; un sistema
atenuador de esa "doble imposicion" y otro que evita la -

misma.

2.1 Sistema "cldsico" o de “doble impogicién",
a) Descripcién.

Como ya antes habiamos sefialado, el principio del
“ente separado" se apoya en el teéonocimiento de la diferen~-

te personalidad jurilica que tiene la sociedad y sus socios.



Lo cual en el dmbito impositivo tiene como resultado que, -
por un lado se graven las rentas de la primera y por otro,
que las personas fisicas tributen sobre los dividendos que
perciban de la sociedad. Es este concepto el que adopta es-
trictamente el sistema "clisico"” o de "doble imposicidn eco-
némica®. AdGn cuando no se acepta la existencia de una doble
imposicidn, pues se considera a la sociedad y al accionista
como personas independientes, se reconoce que las utilidades
distribuidas se encuentran gravadas con una carga mayor que
las retenidas, debido a la superposicién del impuesto a la

uociédad y el personal a la renta.

b) Efeeto- sobxe el destino de las utilidades,

Debido a la mayor tributacidn a que estan sujetas
las utilidades distribuidas, en relacidn con las retenidas,
es de suponerse que resultarfa mds conveniente para'lan 80~
cliedades reinvertir las utilidades a repartir, pues con =~
ello ademids de financiarse, se evita que el impuesto perso-
nal a cargo del accionista se incremente, segin el monto de
dividendos que perciba, lo que dard por resultado menos pre
siones de los socios para que aguellas distribuyan mayores

dividendos.
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Se dice gue eso no ocurre en las sociedades andni-

mas abiertas al piblico, debido a la independencia de intere
ges antre ellas y sus accionistas. Es decir que la empresa
paga el mismo impuesto por las utilidades que distribuye co-

mo por aguellas que retiene.

‘A su vez, parece ae? que en éstg clase de ldcicdn-
des los accioni-talrae consideran sSlo inversionistas, por
lo cual atienden preferentemente a la rentabilidad de su in-
vexiién. sin atendex a lo que es doble impdlicién econdémica
y como-afecta este concepto sus intereses. Por lo tanto sin
que les int;rese el impuesto gue incide a nivel de sociedaaq,
mismo que consideran es ajeno a ellos. En atencién a 16 ax~
puesto, se ha explicado el que no existan presiones de los
accionistas para que las sociedades andnimas abiertas reten-
gan una mayor cantidad de utilidades, produciendo alguna neu
tralidad en este sistema. Aunque también se pone de relieve
que la "doble imposicidn”, permite aplicar a las sociedades
tasas mis moderadas que otras modalidades de imposicién, al
hacer posible un autofinanciamiento menos oneroso y estar -
ejerciendo cierta influencia a favor de la retencidn de bene

ficios.

Porvlo‘qua a sociedades anénimas cerradas se refie



re, aqui coincidirdn generalmente los intereses de la empre-
sa con los de los accionistas, puesto que la politica de dis
tribucidén de utilidades se fijard en atencidn a la situacién
impositiva personal de los accionistas. O sea, que al ser -
mayor la carga impositiva cuando se distribuyen utilidades,

que si se reinvierten, se optard por minimizar el reparto de

dividendos e incrementar la reinversidn.

Es claro que al coincidir los intereses de los so-
cios con los de este tipo de sociedades y debido a la confi-
guracidén de l1la "doble imposicién" cuando se distribuyan bene
ficios, las sociedades cerradas procurarin disminuir al méxi

mo los dividendos a repartir,

*... parece posible afirmar gue dada la mayorfia que
cabe atribuir a las sociedades cerradas en América Latina, el
sistema clésico o de doble imposicidn econémica constituye
una modalidad de imposicidn adecuada para provocar la forma-
cién de ahorro a nivel de emprasas, con el objeto de favore-
cer un aumento en la inversién. En cambio, no resulta apto
para operar el instrumental tributario, en funcién de una po-
1ftica de redistribucidn del ingreso, ya que el sector mis im
portante de rentas sélo se integrarfa en una minima parte a la

materia imponible del impuesto personal, deavirtuando su glo-
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balidad y progresividad. Por ia misma razén, no puede utili
zarge para inducir a la formacidn de ahorro a nivel de las
personas fisicas, en tanto que el tratamiento discriminato-
rio de las utilidades distribuidas lo hace inaplicable si se
pretende que el impuesto sea relativamente neutro respecto
de las decisiones de las empresas sobre el reparto de bene-

ficios". 6

c) Aspectos técnicos.

Se nombra al sistema "clfsico" o de “doble imposi~
cién" como el técnicamente mds sencillo de cuantos haremos
referencia. Pues su estructura es, como hemos visto, senci-
"1la en cuanto la sociedad es gravada en relacidn con sus uti
lidades del ejercicio y los accionistas cubririn el impuesto
de acuerdo al monto de los diyédendoa percibidos.

En el caso de empré-a- que son accionistas de - -~
otras, lo cual pudiera provocar doble o miltiple incidencia,
se evita recurriendo a una disposicidén en donde se excluyan
a los dividendos percibidos de otras empresas de la utilidad

imponible de la soc:.edad perceptora.

6 1Ibid. p. 23
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1

Se sefiala gque en las sociedades andnimas "cerradas"
se han observado situaciones derivadas del funcionamiento de
este sistema, mismas que aprovechan las empresas para retener
fondoi;que canalizan posteriormente a sus socios, bajo el as-
pecto de préstamos o inversiones y gastos suntuarios que ague
1llos usufructdian. Para impedir esta situacién en algunos pai
ses |erha tratado de atacar estos problemas, pero con ;1 ries
go de complicar mis el gravumén. Asi{, algunos han considera-
do que los préstamos a acclonistas se gravaran como utilida-
des distribufdas. También se estimarian como utilidades dis-
tribuidau los prastamos efectuados por la sociedad cuando no
sea financiera. Asimismo, se ha sefialado el establecimiento
de limites para la deduccién de gastos de representacidn y -
personal directivo de la empresa. Y en algunos cascs se ha
implantgdo un impuesto adicional sobre las utilidades rete-
nidas gue al vencimiento de un periodo determinado no se ha-
yan invertido de acuerdo a la ley. Esto implica a su vez una

maltiplicidad de gravédmenes que no es recomendablae.

"por Gltimo, corresponde destacar que a raiz de su
amplia base de imposicidn, -todas las utilidades de la socie-
dad mas todas las utilidades distribuidas, - y las segurida-
| des que -dentro de lo relativo- brindan las empresas en mate-

ria de recaudacién, el sistema cldsico permite obtener una

i
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masa de recursos de significativa importancia aplicando a -
las sociedades una tasa mids moderada que la gque exigirian

otros sistemas que las consideran sujetos del impuesto". 7

d) Aspectos administrativos.

Atendiendo a qué el sistema al que eatanél hacien
do referencia, da lugar a retencién de utilidades, mediante
una discriminaciéniern contra de los beneficios distribuidos,
se considera que si predominan las sociedades cerradas, los
repnﬂ:ou de utilidades se reducirédn. Por lo mismo se trata
de un sistema que en el aspecto de recaudacidn se finca en
la imposicidn a las sociedades, con las consiguientes venta
jas que el control de ese tipo de contribuyenteg supone para

la administracién tributaria.
2.2 Modalidades que atenuan la doble impogicidn.

2.2.1 A nivel de gociedad; gistema de dgble
tasa,

a) Descripcidn.
En este sistema tant;—.-la sociedad como el acc:l.o-

7 loc. cit. p. 23
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nista contindan siendo sujetos del impuesto, con la caracte-
ristica de que existe una tasa substancialmente inferiox a-
plicable a las utilidades que se distribuyen y una tasa ma-
yor para aquellas gue se retengan. De este modo, si bien la
sociedad al distribuir utilidades paga el impuesto y también
lo pago el accionista al recibir esas utilidades,lé doble im
pésiclén resulfa disminufda al reducirse la tasa sobre los

beneficios que distribuya la sociedad.

Como se cbserva si bien continda existiendo una do
ble imposicidén a los beneficios que distribuye la sociedad,
agquella se encuentra atenuada por la diasminucidn del impues-
to que sobre esas utilidades, debe tributar dicha sociedad,
situacién que opera a nivel de la empresa y antes que la do-

ble imposicidn se configure.

Se resalta que cuando se distribuyan utilidades -
que han pagado el impuesto correspondiente a los beneficios
retenidos, se debe dar a los accionistas un crédito equiva-
lente a la diferencia existente entre las dos tasas que se

aplican a las utilidades de la sociedad.

"El sistema aaegurQ a nivel de la sociedad parte

de la recaudacidn esperadabde las utilidadeskdistribuidaa. y
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suele complementarse con una retencidén en la fuente que tie-
ne el cardcter de pago a cuenta para el accionista. Como se
trata de una modalidad de imposicidn gue busca favorecer la
distribucién de utilidades, sus caracteristicas estructura-
les exigirfian una tasa realmente moderada sobre los benefi~-
cios que se reparten y una tasa relativamente alta sobre los
que,sé retienen (en la Repiblica Federal de Alemania 15 y 51
por ciento, respectivamente, en tanto que en Argentina, si
bien los niveles fijados son 22% sobre utilidades mds 29.5%
sobre las retenidas, la doble imposicidn econémica se redu-
ce también mediante un crédito pﬁréial que se da a los ac-
cionistas por el impuesto pagado por la sociedad y qua'ile-

ga a 15.5% del dividendo)." 8

b) Efectos sobre el destino de las utilidades,

Como se ha mencionado el hecho de que la doble im-
posicién econdmica aunque atenuada, subsista, provoca conse-
cuencias gque difieren segiin se trate de scciedades abiertas

O cerradas.

En el caso de sociedades abiertas y considerando

8 1Ibid. p. 24
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gue normalmente su politica de dividendos la establecen aten
diendo a sus intereses como empresa y al encontrar que la re
tencidn tiene una tasa mds elevada, situacidn que hace costo
so el autofinanciamiento, se da la posibilidad de que las so
ciedades se inclinen por disminuir el impuesto a su cargo Y

financiarse a través del mercado de capitales.

En el caso de sociedades cerradas eatas determina-
ran su polfitica a seguir dop&ndiendo del nivel de la tasa -
combinada mediaqde los accionistas, frente al de la tasa Qplg
‘cada a quélla- utilidades que se retienen. Es decir, que si
la primera es menor, existird un estimulo para distribuir uti-

lidades; pero si es mayor, lo conveniente serid la retencidn,

Se ha sefialado que este sistema admite una estruc-~
tura que puede satisfacer dos objetivos optativos a saber:
a) Introducir una neutralidad relativa sobre las decisiones
referentes a la distribucidn de utilidades o; b) Inducir a

la distribucién de utilidades.

En el primer objetivo las utilidades distribuidas
y percibidas por los accionistas mis fuertes, recibirfan un
impacto tributario mayor que si hubieran sido retenidas, -~

aungque menor que en el sistema clésico o de doble imposicidn
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y los accionistas colocados en niveles inferiores de imposi-
cién, en relacién a la tasa de retencidn, se verian favoreci-
dos. De lo anterior se infiere que se podria reducir el cos
to del autofinanciamiento a través de la moderacidén de la ta
sa sobre utilidades retenidas y por otro lado existiria una
polftica de distribucién de dividendos, en los casos. en que
los accioniotai se encuentren ubicados en los tramos medios
e inferiores de la escala personal. Adn los que se encontra

ran en los niveles superiores, se ver{an menos gravados.

En el segundo caso, se buscaria establecer un efectivo estimu-
lo en favor de la distribucién de utilidades, lo cual se lo-
graria con una fuerte reduccidén a la tasa media combinada a-
plicable a los socios, que sea inferior a la tasa de reten-
cidén. Sin embargo, esta opcidén se estima no debe aceptarse en
virtud de gque no va con la finalidad del sistema, consistente
en asegurar una parte significativa de la recaudacién prove~
niente de las utilidades distribuidas, mediante su imposicidn
a nivel de la sociedad y una retencidén en la fuente a cuenta

del impuesto a carco de los accionistas.

“En resunen, cabe concluir que el sistema de doble
tasa, al favorecer la distribucidn de utilidades, puede adop~

tarse si se persiguen objetivos vinculados con la distribu-



cidn del ingreso o la formacidn de ahorro a nivel de perso-
nas fisicas -en este caso incorporando al impuesto personal
un mecanismo que impida que los ingresos se desvién hacia

el consumo~- © para introducir una neutralidad relativa res-
pecto de las decisiones de las empresas en materia de repar-

to dé beneficios". 9

¢) Aspectos técnicos,

Este sistema contiene algunos problemas para los
.cuales ser{a necesario una eficaz vigilancia por parte de

:las autoridades, como serfan entre otros:

l.=- Como las utilidades que se distribuyen ejtan
gravadas con una tasa menor que las que se retienen, se debe
de cuidar que las empresas no retengan las utilidades desti
nadas a su distribucidn, ya que esto haria exigible un pago
adicional, que correspondiera a la diferencia con la tasa de
retencidn, si en un tiempo determinado, no se lleva a cabo

la mencionada distribucidn.

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

primera instancia son posteriormente distribuidas, se ten-

9 1Ibid., p. 25



dria que otorgar un crédito a los accionistas por la dife-

rencia de tasas.

3.- Distribucidén de utilidades retenidas en otros
ejercicios. Como en el punto anterior se tendria que otor-
gar’un c;Sdito a los accionistas, en virtud de gque en un -
principio se les gravé con una tasa superior (utilidades re
tenidas), a la que en definitiva les correspondid (utilida-
des diatfibuidaa). Ademii.aerfa necesario efectuar revisio
nes de los impuestos liquidados en afios anteriores. Esto
-se podria solucionar, restringiendo el plazoc para hacer efec
tivo el'cr:dito por la diferencia de tasas de las utilida-
‘des retenidas y las distribuidas a un nimero determinado

de ejercicios anteriores.

4.~ Dividendos en acciones. Si en el impﬁeuto -
personal no se gravah los dividendos en acciones o se les
exime gi se percibe este tipo de ingresos, la doble imposi-
cidn no se produciria, y por lo tanto se les tendrfa que
aplicar la tasa de retencidén. Asimismo, si los dividendos
en acciones que se repartan, se habfa decidido en un prin-
cipio que se retuvieran, no se les otorgaria a los accio-

nistas crédito alguno.
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5.= Dividendos percibidos por sociedades y no re-
distribuidos total o parcialmente por éstas. En este caso
la atenuacidn de la doble imposicidn que operd a nivel de la
sociedad que distribuydé dividendos, no seria procedente, en
razén de que el beneficio no llegd a nivel de los accionis-
tas y por lo mismo no causd el impuesto personal. Por lo -
que serfia necesario establecer plazos de redistribucidn de
dividendos y, en su caso, pagos adicionales por las utilida-
des que debiendo distribuir la empresa perceptora las retu-

viera.

6.- Dividendos percibidos por tenedoreo‘no someti
dos al impuesto personal. En este caso se encontrarian los
sujetos del impuesto que estuvieran exentos del mismo y por
lo tanto el gravamen a nivel personal no se producirfa y -
aunque se ha sugerido que a la proporcidn de este tipo de
utilidades que se distribuyan se les aplique la tasa de las
utilidades retenidas, esto implica dificultades pricticamen

te irresolubles.

A los problemas anteriormente descritos, se auna
el de la discrepancia entre beneficio comercial y beneficio
impositivo, lo cual da lugar al establecimiento de normas

dque regulan la forma y orden de imputacidn de los beneficios



sometidos a impuesto.

d) Aspectos administrativos

“pado que el sistema permite obtener una recauda-
cidn signigicativa imponiendo las utilidades distribuidas a
nivel de la empresa, mediante la combinacidn del impuesto a
cargo de la sociedad con un pago a cuenta del impuesto del
accionista (éste no debe ser muy elevado para minimizar los
pedidos de devolucidn), parecerfia que asegura un rendimien-
to satisfactorio ain cuando los riesgos de evasién en el im

puesto personal subsisten". 10

S8e recomienda, a fin de reducir los riesgos de -
evasién la eliminacidén del anonimato, ain cuando ésto, por

s{, no resuelve el problema.

2.2.2 A nivel de accionistas: sistema de imputa-
cién o de crédito sobre los dividendos per-

cibidos.

a) Descripcién
A diferencia de lo sefialado en sl punto 2.2.1, en v

10 1bid., p.p. 25 y 26



. donde la reduccidn a la doble imposicidén, se gestaba en la
empresa, aqui trataremos cuande la reduccidn se efectda a

través de la persona fisica.

En este sistema la empresa paga el impuesto coerg
pondiente sobre sus utilidades a una misma tasa proporcional,
sea que pe repartan o se reinviertan. Por su parte,las uti;
lidades percibidas por los accionistas estdn también grava-
das con el impuesto personal progresivo, pero se otorga a
las personas fisicas un crédito por una parte del impuesto
pagado por la sociedad. Asi, 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 aistema,es que si -
una parte del crédito no resulta absorbida por el impueeto
que originen los dividendos, ésta no puede compensarse ni es
susceptible de devolucidn, por lo que habrfa ocasiones en
que los accionistas con ingresos menores, no agotaran la to-
talidad del crédito que les correspondiera, mientras que los
accionistas de altos ingresos podrian aprovecharlo integra-

mente, 1o cual no resulta equitativo.

Por lo anterior, se ha sefialado que al dar lugar



este sistema a una mayor distribucidn de utilidades, que el
sistema cldsico, pero a una menor recaudacidn del impuesto
a las personas fisicas, provocado por el computo del crédi-
to y la evasidn que facilita la imposicién a nivel personal,
se tendria que incrementar ia tasa a la que tributaran las
utilidades de las empresas, a f£in de equilibrar la recauda-

cién.

b) Efectos ugﬁne él destino de las utilidades.

Como en el sistema que se estd describiendo, a ni-
vel de empreias. es irrelevante el destino qhe se dé a las
ﬁéilidades,pueato que tantoaa las que se reinvierten como a
las que se diqtribuyen se les aplica la misma tasa, En los
casos de sociedades abiertas ésto(implica una neutralidad
relativa en cuanto a la politica de dividendos. Sin embar-
go como la tasa que se aplicarfia a la sociedad es normalmen-

te mids alta que la que se adoptaria en un sistema clasico,

saria menos atractivo el autofinanciamiento.

En cuanto a las sociedades cerradas, si bien este
sistema puede inducir a una mayor distribucidn de dividen-
dos, en virtud de gue como hemos comentqdo el crédito en fa-

.vor de los socios no puede ser totalmente aprovechado por -



todos, no se implica una decisidn del todo favorable para la
distribucién. por lo gque las utilidades repartidas siempre

. serdn mas gravadas que las retenidas. Siendo asf que al ser
parcial el crédito que atenia la doble imposicidn, y verse
contrarrestada la disminucidn de la tasa combina efectiva,
por la elevacidn que origina la aplicacidén de ana tasa mds
ﬁlta a nivel de la empresa, el incentivo para optar por la

distribucidn de utilidades parece no ser considerable,

Se ha considerado que este sistema podria ser em-
pléado para que la impbsicién a la renta de las empresas -
fuera menos discriminatoria, en relacidn a la distribucidn

"de utilidades, dotdndola de cierta neutralidad relativa, pe-
ro que no es adecuada para inducir eficazmente a la reten-

cién o distribucidn de utflidades.

¢) Aspectos técnicos,

Al renpectb se sefiala que este es un sistems rela-
tivamente sencillo, diferenciado con el de doble imposicidn,
" por el crédito; mismo que es ficilmente determinable en un
porcentaje del dividendo. Pero en virtud é los problemas que
trae consigo su computo dificulta un tanto la liquidacién -

del impuesto personal, pues se describe como necesario el



establecer la tasa media que tributan los dividendos o recu-

rrir a un medio semejante.

Dentro de esta modalidad no se presentan los pro-
blemas de correccidn de impuestos que surgen en el sistema
de doble tasa, debido a que la doble imposicidén se atenda al

momento de determinar el impuesto personal.

Se considera que el problema técnico mé: relevante
es el que surge de la disparidad que se da entre los benefi-
clos comerciales y los beneficios ajustados impositivamente. .
Porque al corresponder el dividendo a los primeros y al asta
blecerse el crédito en un porcentaje de la renta percibida
en dicho concepto, puede ocurrir que el crédito sea computa-
do en su totalidad por el accionista ain cuando el dividendo
percibidb este 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 recaudacién deri-
va de la imposicién a las sociedades, dado el nivel de la ta
sa de ese gravamen 7 la reduccién del impuesto personal que

se deriva de la utilizacién del crédito. Es por ello que la
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evasidn que se registra a nivel de las personas fisicas no
es muy significativa y por ende, la nominatividad es menos
necesaria; pero si la evasién citada desea minimizarse, si

ser{a necesario recurrir a la nominatividad.

2.3 Modalidades gue evitan la doble imposicidn,

2.3.1 A nivel de sociedad: sistema de crédi-

to sobre dividendos pagados.
a) Descripcidn.

En este sistema el impuesto a las‘gmpreéas se ;
aplica a las utilidades retenidas, no asi a las utilidades
distribuidas, las cuales idnicamente wvan a ser gravadas por
el impuesto personal. Con esto, en el caso de utilidades
distribuidas a nivel de empresas se elimina totalmente la

doble imposicién.

En el trabajo que gse comenta se sefiala que si se
quisiera obtener una recaudacidn significativa de las empre
sas, se tendrf{a que aplicar una tasa superior a la que para
igual efecto, exig;:fan los sistemas ya estudiados. Pero

es0 producirfa un estimulo a 1a~d;htribuci6n.vpor 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 abiex-
tas, operaria influenciando la diatribuc;én de utilidades a
los socios y suprimiendo por lo tanto el 1mpue-toba nivel de
la empresa. En las sociedades cerradas, sl la tasa media de
‘los accionistas es mayor que la tasa a la que tribute la so-
ciedad por las utilidades retenidas, se optara por reducir .

las distribuciones y viceversa.

Por lo anterior, este sistema parece propiciar la -
distribucién de los beneficios para provocar la formacién de
ahorro a nivel de personas fisicas, auspiciando el financia-

miento de las sociedades a través del mercado de capitales.

c) Aspectos técnicos.

Se manifiesta que este sistema al anular la doble
imposicidén econdémica antes de que se produzca, conlleva los
mismos problemas técnicos que el de doble tasa, respecto a

la correccidén del impuestq cuando, por cualquier causa, el



gravamen personal no se aplica (cambios en el destino previs
to para las utilidades, distribucién de beneficios retenidos
en afios 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 imputacidn de los beneficios impositivos a

£in de antablécer las utilidades que integran el dividendo).

Se resalta que los problemas de correcidn revisten
en este sistema mds importancia que en el de doble tasa, pues

de no atenderse, la pérdida de recaudacidn serd total.

d) Aspectos administrativos.

"COﬁo la estructura del sistema supone que su adop-
cidn responderid al propdsito de fomentar la distribucidn de
utilidades =-en otro caso no pareceria 1lSgica- cabe suponer
ksobre todo si predominan laj sociedades cerradas, que las re-
tenciones de beneficios se situarin en el nivel mis bajo po-
sible. En consecuencia, la parte fundamental de la recauda-
cidn originada por la imposicidn a la renta de las utilidades
de origen empresarial repdsari en el impuesto personal. En
virtud de ello el sistema plantea problemas administrativos

muy similares a los sefialados al comentar el de la “"transpa-



rencia fiscal" y su aplicacidén exigird como requisito indis-

pensable, la nominatividad de las acciones". 11

2.3.2 A nivel de accionistas: sistema de crédito

scbre dividendos percibidos ("sistema in-
qlés").

a) Degg‘ ripeidn,

En dicho sistema se gravan las utilidades de la em-
presa sin importar el dest:l.né que se les d8. Las utilidades
distiibuidas constituyen, para los accionistas, rentas suje-
tas al impuesto personal. En este caso, la renta gravada se
considera integrada por el dividendo mds la proporcién del
impuesto pagado por la sociedad y que cbrresponda al mismo,
suma ésta, que se les comunica a los accionistas por la em-
presa. Una vez determinado el impuesto personal, el accio-
nista puede acreditar una cantidad igual a la pagada por la
sociedad y que corresponda a sus particulares percepciones
de dividendos es decir, un monto igual al gue acrecentd su

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

Este sistena al actuar realmente sdlo a nivel de

11 1Ibid., p. 27



las personas fisicas, evita la doble imposicidn y a través
de 81, en todos los casos, las utilidades distribuidas que-
dan gravadas con la tasa que corresponda a cada accionista
en el impuesto personal de acuerdo con su nivel de renta im

ponible,

El eatudiéfque se ha tomado como base para la des
cripecidn de estos modelos de imposicidn indica que de adop-
tai este sistema se tendria que aplicar a las sociedades -
un§ tasa elevada, en atenci.én aque la teéaudacién prove-
niente del impuesto personal disminuird sensiblemente, debi
do a la imputaeién del crédito. Ademds entre mis alta sea
la tasa del ;mpuelto a las sociedades, mayor seri el dete-
rioro en cuanto a la captacidén de ingresos por concepto del

impuesto personal.

b) Efectos sobre el destino de las utilidades.

Como la imposicién a las utilidades de las socie-
dades es igual, ya que no importa su destino, en las socieda
des abiertas esto introduce una relativa neutralidad, adn -
cuando al recaer la recaudacidn preciaamen:e en la impoai-
cidén a las sociedades, éstas tributaran a tasas elevadas,

lo cual puede hacei costoso el autofinanciamiénto: siteacidn



que harfa que las empresas se inclinaran por la distribucidn
de utilidades para que sus accionistas recuperaran el impues
to por ellas pagado, recurriendo al financiamiento en los -

mercados de capitales.

Por lo que toca a las sociedades cerradaa. las de-
cisiones en cuanto a dividendos, deberan atender al nivel de
la tasa media al que tributen los accipniutan. operando sin
duda la distribucidén si la imposicidn a las sociedades es -

més alta que la tasa media mixima de los accionistas.

"Por tratarse de un sistema que favorece 1a distri -
bucidén de utilidades, reaultavsumamente adecuado cuanda los
objetivos que orientan la formulacién de la politica t;ibu-
taria son la distribucidn del‘ingre-o © el ahorro de las per
sonas fisicas y, el financiamiento de las empresas a través

del mercado de capitales". 12

8i el objetivo que se pretende alcanzar es la dis-
tribucién del ingreso, este sistema admite una adecuacién, a
través de la cual se puede imputar a los accionistas la tota-

l1idad de las utilidailes de las empresas, produciéndose las -

12 1id., p. 28



mismas consecuencias gque en el sistema de trangparencia fis-
cal. Esta férmula ha sido recomendada en el llamado “Infor-
me Carter" y conaiste en gque quedarian, para efectos del sis
tema, inclufdos también en la renta personal tanto los divi-
dendos recibidos como las utilidades reténidaa. dando a és-

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

a la renta personal las utilidades retenidas asignadas mis

'la parte alfcuota del impuesto que.pagé ia sociedad Yy que co
fresponderia al socio, y deducir del impuesto personal un -
monto igual al gque pof ese concepto acrecentd la utilidad -

del accionista.

Segin lo anterior sellograriaﬁ similares benefi-
éios a los que di el sistema de transparencia pero con menos
problemas técnicos, tales como la desaparicidén del prcblema
de la incapacidad de pago en contribuyentes medianos y pegue
fios, gracias al crédito pagado por la sociedad., Ademds,al -
asimilar ese pago al cumplimiénto de 1a obligaéién tributa-
ria de la empresa, desaparece la duda en cuanto al derecho
de loa accionistas para obtener su devoluciéﬁ de crédiﬁos no
compensados. Por otra parte, las utilidades retenidas se -
considerarfan dividendos no distribuidos, por lo que forma-
rian parte de la renta gravable delkaccionista, desaparecien

do el problema de calcular la misma scbre la proporciéh 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 fisica es accionista de una socie

dad que a su vez loc es de otra.

En el sistema de crédito a nivel Qe accignistas.
como se ha anotado, la recaudacidén reposa en la imposicidn
a las sociedades,ya que el impuelto'personal queda anulado
en gran parte o totalmente por la aplicacidén del créditb del
accioninta, por lo que corresponde aplicar a aquellas una
tasa elevada para evitar una sensible baja en la recauda- -

cidn.

c) Aspectos técnicos

Se sefiala, que la determinacién de la renta grava-
ble por el impuesto personal, debido al procedimiento que se
’sigue para establecerla, puede ser de diffcil entendimiento
para los contribuyentes., ¥ que también implica una situacién
compleja la disparicad entre los beneficios comerciales y los
impositivos en cuanto a la determinacién del gravamen que co-
rresponde a los dividendos, si no se eaﬁablece un ciden de im

putacién a los beneficios. Por otra parte, se menciona que

se debe aplicar una situacidén semejante en cuanto a los pro-



pios beneficios acumulados en afios anteriores, considerando
ademds de la diferencia entre lo comercial o lo impositivo,

su antiguedad.

d) Aspectos administrativos.

De lo expuesto con relacién a este sistéma. se -
desprende que el grueso de la recaudacidn no provendra del
impuesto personal a las utilidgdea distribuidas, ya que es-
te se anulard en gran parte por el acreditamiento que haga
el accionista. Por 1o que el monto interesante de la recau
dacidn se obtendrd a nivel de la sociedad. Ademis, supues~
taﬁente con el ejercicio del crédito a su favor, los accio-
nistas, en caso de tenerlo, tendrian una carga personal mi-
nima, lo cual haria que los riesgos de evasidn pudieran dig
minuir, situacidn que reducirfa también el riesgo del anoni

mato.

Lo que s es de preverse es que al gravar a las
sociedades con una tasa alta (ya que la recaudacidn espera-
da se obtendria fundamentalmente del impuesto a las ;mpre-
aaa). el crédito que surge a favor de los accionistas puede
no ser absorbido totalmente por el impuesto personal y en-

tonces se incrementarfa la carga administrativa en cuanto a



devoluciones, pudiendo ocurrir que para incrementar la can-
tidad a devolver, los acclonistas fraccionen sus paquetes
accionarios, situacidén que aumentaria los riesgos de eva-

sién y la importancia de establecer la nominatividad.

El documento que estamos resefiando recomienda, el
establecimiento de un orden cronoldgico, pues de no hacerlo
‘serfa complejo para las sociedades la determinacidn del im-

puesto de dividendos acumulados en afios anteriores.



CAPITULO SEGUNDO

SISTEMAS SEGUIDOS POR LA

LEGISLACION MEXICANA



- 49 -

En el presente capitulo, pretendemos realizar un
recorrido a partir de 1965 hasta nuestros dias, con la fina-
lidad de conocer las modificaciones que se han venido dando
en nuestra legislacion y la razén 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, asi como a las Exposi
ciones de Motivos de las Iniciativas de Ley de Ingie-o- de -
la Federacién y de la Ley gque E.tablec?. Reforma y Adiciona
nispoaicioneq Relativas a Diversos Iﬁpueltos, del periodo que

abarcard nuestro estudio.

Consideramos que el desarrollo ae lo antes enuncia-
do, éontribuiri a proporcionarnos los conocimientos para rea-
lizar una evaluacién da nuestra legislacidén en cuanto al tema
que nos ocupa. Es decir, que estaremos en la pdlibilidad de
comentar si ha existido una evolucién durante el perfodo que
va de 1965 a 1983 y de saber cuales han sido las caracteristi
cas de la misma. Esto en cénfluencia con otra informacién -
que se analiz;ri posteriormente y lo visto en el capitulo pri
mero, permitird un andlisis que se efectuard en el capitulo‘
tercero., tocante a que si debido a la actual situacidén econd-
mica que se da en nuestro pais, la polfitica tributaria, como
vpartQ_de‘la politica econémica.’debe © no modificarse respec-

to de las ganancias cue distribuyen las empresas entre sus -



accionistas.

Dicho lo anterior, pasamos a reseflar las variacio-

nes que hemos mencionado.

1. El sistema cldsico o de doble imposicidn (1965-1982) v
el sistema de inteqracidn o transparencia (1979-1983),

dentro de la imposicidn federal.

1.1 Exposicidn de Motivos de las Leyes de Ingresos de la
Federacidn para los ejercicios fiscales de 1965, 1966

y 1967,

Las citadas exposiciones no contienen ningdn sefia-
lamiento de relevancia, en cuanto a la politica a seguir res
pecto del tema de las utilidades que distribuyen las empre-

sas entre sus accionistas.

1.1.2 Exposicidn 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 Articulos de

la Ley del Impuesto Sobre la Renta para el ejercicio -
fiscal de 1966; y la Inicitiva de Ley que Establece,

Reforma y Adiciona las Disposiciones Relativas a Di-



versos Impuestos, para el ejercicio fiscal de 1967,

En este documento se manejaron ideas interesantes
tanto desde el punto de vista de la inversidn en general, -
como concretamente del aspecto de los dividendo;. Asf, se
sefialaba la pretensidn de hacer depender los egresos del -
erafip principalmente de los iqgreaos procedentes del impues
to éobre la renta, e ir abandonando progresivamente los im-
puestos indirectos, debido al inconveniente que esatos tie-
nen de arrojar la carga tributaria sobre la masa de consumi

déres de baja capacidad econdmica.

Se expresa también en la Exposicidn de Motivos de
la antes citada Iniciativa, que el fort;lecimiento éconémi—
" co de las mayorfas y el aumento de los mercados no puede 1lo
grarse sin el poder de comprﬁ de las masas. Interesidndole
desde luego a los grupos que detentan la riqueza, asi como
al gobierno, que la situacidén desfavorable para los secto-
res mayoritarios no llegue al extremo de convertirse en una
amenaza para ia estabilidad politica y econdmica del pais:
razén por la cual se pretende obtener los recursos de quie-
nes puédan proporcionarlos sin grandes sacrificios, aunque
la persecucién de las finalidades enunciadas debe hacerse

sin menoscabo de lcs estimulos a la inversidn, a fin de -



mantener el ritmo de crecimiento requerido por el alto in-

cremento de la poblacidn nacional.

Esta iniciativa de ley consiste en una transfor=-
macién substancial del siatema anterior, ya que abandona la
clasificacién de los ingresos por cédulas, tanto en lo gque

se refiere a empresas como a personas fisicas.

Al eliminarse las tres primeras cédulas que exis-
tian en‘el afio de 1964, los causantes deben aﬁora acumular
todas sus percepciones §ara determinar el ingreso gravable,
pero se indica que no seran acumdlables los dividendos que
les paguen otras empresas que operan en el pais, a efecto de
suprimirlla dupiicacién o multiplicacidn del impuesto sobre
ganancias distribuibles, que sdlo se pagara por utilidades
. distribuidas y serd a cargo de la persona fisica que reci-

ba el dividendo.

En la iniciativa se considera como muy lmportate
estimulo para el fomento econdmico, la norma que eat#blece
que las empresas al no causar en lo futuro el impuesto de
ganancias distribuihles,podrin aplicar las utilidades a -
fines de expansidn o a satisfacer sus necesidades de capi-

tal de operacidn, propiciando asi la libre reinversidn de



utilidades, mismas que sdlo seridn afectadas cuando lleguen

a mano de las personas fisicas, mediante pagos en efectivo,
pues tampoco se causard el tributo cuando las utilidades se
capitalicen y sean distribuidas acciones como pago de divi-

dendos.

En cuanto al impuesto de las personas fisicas, el
aisfema que se propone adoptar la nueva ley tiene raices -
adn del régimen anterior, es decir, de gravar lés dif;ren-
tes ingresos separadamente y sagin su procedencia, porque
"respecto de esta clase de causantes solo en escasa medida
habia logrado’modificarse el sistema tradicional,mediante
la aplicacién de la tasa complementaria de ingresos acumu-
lados introducida en la reforma de diciembre de 1961. De-
bido a ello para este afio no se considerd. oportuno un cam-
bio en el que se sometiera a una tributacidn la totalidad
de los ingresos acumulados, sino que se optd por sugerir
dos alternativas aplicables a las personas fisicas, una
qué se le denomind impuesto al ingreso de las personas f£i
sicas y comprendia ingresos percibidos hasta $150.000.00
y otra cuando se superara esta cantidad y entonces se ha-
blaria de impuesto al ingreso global de lai personas fisi



- 584 =

Consideramos interesante hacer mencidn que de los
ingresos provenientes de productos del trabajo se gravaria
8lo 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, puecs excediendo de esta can
tidad se entrarfa en el régimen global de lal‘personas fisi
cas, en el gue figuran normas sobre un minimo de ingrazso no

gravable.

Es conveniente sefialar que en el caso de ingresos
procedentes de rendimientos del capital con un nivel infe-
rior a $150,000.00 anuales, ademias de que como ya se citd,
se seguirian gravando separadamente, algunas de eétas §er-
cepciones se continuarfan también gravando con tasas propor
cionales o con tarifas con escalas ligeramente progresivas
como son los ingresos procedentes de valores, de intereses
cubiertos por instituciones de crédito, de dividendos y de
rentas, quedando los demds ingresos sujetos a tasa progre~
siva de la tarifa general correspondiente al impuesto a -

cargo de las personas fisicas.

Si un causante obtiene percepciones superiores a

$72,000.00 anuales podrad optar, segin el proyecto y en ca-



so de convenirle, por acogerse al impuesto al ingreso global

de las personas fisicas.

En el sistema del impuesto al ingreso global de -
las personas fisicas, se encontrarian los causantes que re-
basaran los $150,000.00 de ingresos acumulables, ya sea -
que procedan de rendimientos del capital o del trabajo, o de
ambas fuentes, las personas que obtuvieran dichos ingresos
acumularian todas sus percepciones, salvo las que estuvieran
exceptuadas de acumulacidn, descontando exclusiones familia-

res y la deduccién de determinados gastos.

Como dato interesante se sefiala que las cuotas -~
propuestas aplicables a los causantes del impuesto al in-
greso global de las personas fisicas, tendrian un limite -
maximo de un 35%, que es leniiblemente inferior al esta-

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

ta 1964 y que llegaba hasta el 50%.



No se menciona nada de trascendencia para nuestro
tema en la Exposicion de Motivos de lo que se denomind:
Iniciativa de Reformas y Adiciones a Diversos Articulos
de la Ley del Impuesto Sobre la Renta, gue entrd en vigor -

en 1966.

Lo mismo ocurre en la Exposicién de Motivos de
' la Iniciativa de Ley gque Establece, Reforma y Adiciona -
1a§ Disposiciones Relativas a Diversos Impuestos, en la par
‘te conducente a la Ley del Impuesto Sobre la Renta para

1967.

1.1.3 Disposiciones de l1la Ley del Impuesto Sobre la Renta

en viqor para los ejercicios fiscales de 1965, 1966

y 1967,

El método que seguiremos para resefiar las dis-

posiciones legislativas referentes a la Ley del Impuesto
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Sobre la Renta que fueron entrando en vigor y en ocasio-
nes perdiendo esa vigencia en aras del perfeccionamiento
de este gravamen, serd el de enunciar como se encontraba -
deade 1965 la imposicidn a aestos ingresos y con el fin de

no repetir dicha estructura impositiva afio con afio, mas sus
modificaciones, s6lo se citarén éstas cuando hayan ocurrido,
dando por entendido que las demis disposiciones pormlnoc.lo_—

ron como estaban.

A continuacién, iniciamos con las normas que -

prevalecieron durante el period_o anteriormente sefialado.

967

Por l1lo que hace al Impuesto al Ingreso Global de

las Empresas, se scfialan como no acumulables los ingresos



por dividendos pagados por las sociedades que operen en el
pais y las mexicanas que operen en el extranjero (articulo
19 fraccidén V). "La razén por la cual el dividendo que per
cibe una empresa mexicana en su cardcter de socio o accio-
nisﬁa de una sociedad establecida en el pafs, nb es acumu-
lable, se debe a gue se trata de evitar la dhplicacién del
impuesto sobre la renta sobre los dividendos que van pésan—
do de una empresa a otra, ya que en su origen ese dividendo
cbnstituyé una utilidad que estuvo gravada con el impuésto

sobre la renta en la empresa en gue se generd." 1

Por lo que se refiere al Impuesto al Ingreso de
las Personas Fisicas, se consideran objeto del impuesto los
ingresos en efectivo o en especie que provengan de benefi-
cios que distribuyan las sociedades establecidas en el pais,
aai como los que deban distribuir las sucursales o agencias
de empresas extranjeras establecidas en la Repdblica, (ar-
ticulo 60 fraccidn V). Causindose dicho impuesto, tratdndo
se de sociedades mexicanal; sobre las utilidades distribui-
das; y sobre la diferencia entre las cuotas de reembolso -

que correspondan a los socios con motivo de la liguidacidn

1 Enrique Dominguez Mota y Enrique Calvo Nicolau. Estudio
del Impuesto Sobre la Renta de las Empresas para 1976,
(Docal Editores. 4a. Edicidén. México), p. 115



o reduccidn del capital de la sociedad y el monto de sus =~

aportaciones. (Articulo 73 fraccidn I, a) y b).

Se establece la disposicién de no considerar divi-
dendos en especie la distribucidn de acciones, con motivo de
capitalizacidn de reservas o pago de utilidades, por lo que
‘no causardn impuesto, excepto en los éasoQ de reembolso o 1i
quidacidn recién citados. Al respecto los autores Calvo Ni-
colau y Domfnguez Mota explican esta situacién sefialando que
cuando la asamblea de accionistas de una sociedad decide au-
mgntar el capital social mediante la capitalizacidn de las
utilidades no diatribuidas, o de las reservas de capital,
télea como las reservas legal y de reinversidn, los accio~
niétaa reciben nuevas acciones como consecuencia del aumento
de capital. Y adn cuando a esta operécién se le conoce como
dividendo en acciones, ya que los accionistas estan recibien
do un ingreso, en especie congtitpido por las acciones de la
sociedad, que corresponden al diviéendo decretado, en reali-
dad y adn cuando pudiera pensarse que de esa operacién se de-
riva un ingreso grﬁvable para el accionista, tal dividendo
en acciones ain no le ha producido una utilidad que modifi-
que su patrimonio, gino que é@sta se realizaréd hasta que se
vendan las acciones o se reduica el capital social de la em-

presa. Lo anterior, sefialan los autores mencionados, se con
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firma si se considera que el accionista, ain con sus nuevas
acciones, cpntinﬁa teniendo el mismo derecho gque tenia so-
bre el capital contable de la sociedad, antes de haber ca-
pitalizado las utilidades acumuladas o las reservas de capil

tal.

Al respecto consideramos conveniente sefialar la
ejemplificacidn siguiente:

“Supéngase que una persona es propietaria de 100
acciones de la sociedad "X", la cual tiene un capital con-

table integrado como sigue:

Capital Social - $1,000

Reservas de

Inversidn 300

Utilidades

acumuladas 200
$1,500

*Si la asamblea de accionistas decidiera capitali-
zar la reserva de reinversidn y las utilidades acumuladas de
la sociedad "X", el capital contable de dicha sociedad mos-

trarfa como dnico rengldn el relativo a capital social, con



un saldo de $1,500. Con motivo de la capitalizacidn de la
reserva de reinversion y las utilidades acumuladas, el ac-
cionista recibira 50 acciones mas y ya sea que tenga 100 &
150 acciones, continuard teniendo derechos en la sociedad
"X" sobre $1,500. Esa decir, el accionista no ha sufrido
modificaciéﬁ alguna en su patrimonio como consecuencia de
la capitalizacidén de utilidades ocurrida en la sociedad
“X". En otras palabras, antes de que ocurriera la capita-
lizacidn, el accionista tenia 100 acciones con un valor en
libros de $15 cada una. Después de la capitalizacidn, el
accionista tendra 150 acciones con valor en libros de $10
cada una; en ambos casos el valor en libros de todas sus

acciones es de $1,500.

“Se puede concluir gue en un dividendo en accio~
nes el accionista recibe como ingreso papeles (éccionel).
que provocan que se reduzca el valor de los papeles que ya

se tenian.

"La ley hz reconocido los argumentos expreaadoi Yy
por tal motivo sefiala en el articulo 73 fraccidn I inci-b b),
que las entregas ¢e acciones o aumento de partes gsociales
a favor de los socics, por concepto de capitalizacidn de re-

servas o pago de utilidades, nc se considerarian dividendos



en especie y consecuentemente no causardn el impuesto de di-

videndos". 2

pPor lo que corresponde a agencias o sucursales de
empresas extranjeras que operen en el pais, pagardn el impues
to sobre dividendos deduciendo al ingreso global gravable el
pago por impuesto al ingreso global de las empresas, adn -
cuando no se efectien los pagos de dividendos. (Articulos

60 fraccidn VvV, 73 fraccidén 1I y 74).

Asimismo se causard el impuesto sobre las partici-
paciones que de la utilidad de la empréna corresponda a obli-

gacionistas u otros. (Articulo 73 fraccidn II1I).

las tasas a aplicar van de 15% para ingresos hasta
$180,000.00; 17.5% para ingresos de.$180,000.01 a $270,000.00

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

El impuesto lo retienen las sociedades que efectidan
los pagos, no se retiene el impuesto cuando la utilidad o di-
videndo lo reciben por cuenta propia sociedades domiciliadas

en el pais que esten sujetas al impuesto al ingreso global de

2 1bid., p.p. 329, 330.
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las empresas. Se efectda la retencidn cuando el dividendo
lo perciben sucursales o agencias de empresas no domicilia-

das en el pais. (Articulo 74).

Para 1966 se modificS el articulo 74 y asi sefiala-
ba que, no se harfa retencidén del impuesto cuando la misma
perdbna que recibid el dividendo lo reinvirtiera en la sus-
cripcidén y pago de aumento de capital dentro de los treinta
dias ‘siguientes al en que fue distribuido. En la Ley de In=-
greipl de la Federacidn, en v;gor para estos ejercicios, sme
excluyen de la obligacidn de acumular para el régimen global
de lii'personas fisicas, los ingresos por concepto de divi-
dendos;. Consideramos que estas dos dispoiicionea fueron con
el fin de incentivar el ahorro a través de la inversidn en
a cciones, buscando también un menor apasivamiento de las em

presas.

Se consideran exentcs del impuesto los dividendos
que distribuyan las sociedades de inversidn, autorizadas pa-
ra operar conforme a la ley respectiva. (Articulo 62 frac-

cién vI).



1.2 Exposicidén de Motivos de la Iniciativa de Ley de Ingre-

sos de la Federacidn y de la Iniciativa de Ley que Es-

tablece, Reforma y Adiciona las Disposiciones Relativas

a Diversos Impuestos, para el ejercicio fiscal de 1968,
De los documentos mencionados encontramos intere=-
. sante para este estudio lo que se manifiesta en la Eprsi—
cidén de Motivos de la lLey que tiene por obje;o establecer,
reformarvo adicionar diietsos impuestos federales, misma que
seflala que en la operacidn de la nueva Ley del Impuestp so-
'bre la Renta que establece miltiples alicientes al ahorro y
’a la inversidn se ha‘venido notando que el traspaso de divi-
dendos de una sociedad a otra, mismo que no causa ningdn im-
puesto, ha sido utilizado para evitar el pago del tributo
sobre dividendos, que hasta ahora sdlo causan las personas
fisicas. Debido a ello se elabora la propuesta para que sé~
lo se conceda la franquicia de la no acumulacidén de dividen-
dos a que se refiere la fraccidn V del articulo 19 de la Ley -
de la mﬁteria. cuando la empresa sea efectivamente accionis-
ta o socio, con lo que se evitarid el traspaso de 163 cupones
de individuos a sociedades con el dnico fin de eludir el im-

puesto.

" En el precepto citado también se establece la re-
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tencidn del impuesto sobre dividendos a que se refiere el
articulo 74 de la Ley, a todas las sociedades, pudiendo, las
que tengan menos del 55% de su capital invertido en acciones
o partes sociales, recuperar ellimpuelto retenido mediante
compensacién o devolucién, y quedando causado en firme el im
puesto respecto de aquellas aociedgda- que por tener mds del
55% de su capital invertido envaccionel o participaciones de
otras sociedades, no se dediquen fundamentalmente a la reali
zacidn de actividades productivas. Se excluye de esta medi-
da a los organismos canalizadores de inversién como son lis
instituciones de crédito, las de seguros y las sociedades de
inversién. Se sefiala que asi se‘fefuerza la pol{tica de roé
inversidn de utilidades en las empresas productivas que laj

. han generado.

Por otra parte y en cuanto se refiere al articulo
27 se propone adicionar a éste la fraccidn XII, miama que -
contendrf{a una disposicidn para impedir la simulacién de pér
didas por ventas de acciones a efecto de disminuir la utili-
dad, y se permite que dicha pérdida sea deducible sélo cuando
la adquisicidén y enajenacidn se realicen en bdl.a. o bien en
los casos que autorice la Secretaria de Hacienda y Crédito =

piblico mediante comprobacién suficiente.



Consideramos que esta es una medida tendiente a

apoyar la inversidn en acciones.

1.2.1 Disposiciones de la Ley del iImpuesto Sobre la Renta
en vigor para el ejercicio fiscal de 1968.

Respecto del impuesto por dividendos que causan
las sociedad;s. se mantiene la no acumulacidn de ian—ganan—
cias percibidas cuando provengan de sociedades que operen
en él pais, o de mexicanas que operen eh el ektranjerb, -
siempre que correspondap a1 causante en su cardcter de ac-

’cidniéta o socio. Como se anotd, el requisito para que el
dividendo no sea acumulable es que la empresa mexicana que
lo reciba, lo haga én su calidad de socio o accionista, es-
te requisito se debid " a las operaciones que llevaban a ca
bo algunas empresas, que consistfan en comprar cupones de
acciones de compafifas gue estaban préximas a pagar un divi-
dendo. Al cobrar el dividendo mediante la entrega del cu-
pén, el dividendo se registraba en la contabilidad como un
ingreso, registrando asimismo como un costo la cantidad que
habia pagado la empresa por el cupdn de referencia. Para

. fines fiscales el dividendo se consideraba como un ingreso

no acumulable, pero se consideraba como un gasto deducible

el costo del cupdén correspondiente. Esto producia el efecto
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de que para fines fiscales, la empresa podia abatir todaﬁ -
sus utilidadea de operacidn con el costo de los cupones y re
cuperar tal utilidad de operacidn a trdves de .ingreso por di
videndos, lo que provocaba que la empresa que efectuara es-
tas opesraciones no pagaba impuesto sobre la renta sobre la

utilidad del ejercicio". 3

Se establece un 1imite de inversidn para la eﬁpre—
sa como accionista de otras sociedades, consistente en no -~
mis del 55% del capital contable de la sociedad inversora,
computando la inversidén en acciones a su Qalbx de adquisi-

cidn.

Se sefiala que las cantidades que le hayan sido re-
tenidas a la emprési por concepto de impuesto sobre dividen-
dos, las podrid compensar contra los adeudos gue tuviera con
motivo del impuesto al ingreso global de las empresas o como
retenedora del impuestc sobre ganancias distribuidas. S8i la
empresa nc es deudora por los conceptos mencionados, las can
tidades que le hayn sido retenidas le podrin ser devueltas.

(Art{culo 19 fraccidn V).

Se dispone que si la inversidn en acciones excede

'3 1Ibia., p. 117

%



en mas del 55% de dicho capital, el impuesto se causard con-
forme a la tarifa del articulo 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 retgncionea
efectuadas, la pagaria el causante al presentar su declara-

cidn anual. (Articulo 19 fraccidn V).

"Bl origen de esta refbrﬁg se ocasiond en virtud de
que proliferaron los casos de personas £isicas, due--iendo qg 
cionistas de diversas compafifas formaban una compafiia a la -
cual aportaban todas sus acciones. Con esto con;eéufan dife-~
rir en forma indefinida el impuesto sobre la renta scbre los
dividendos‘que percibiéran de las diferentes compafifias, loé -
cuales deberian quedar gravados con la tarifa que contuvo has
ta 1975 el articulo 74 de la ley si los percibieran en cali-

dad de individuos.

becimoa que el impuesto se diferia indefinidamente
por la siguiente razén. "Supdngase que una persona fisica te
nfa una pequefia proporcidn de las acciones de la sociedad "A"
y de la sociedad "B". De ambas sociedades en un determinado
afio, recibia un dividendo bruto de $100, sobre el cual las so
ciedades le retenfan 15% de impuesto, razdn por‘la cual reci-

bfa dnicamente $85 de dividendo neto. Al formar esta persona



fimica una sociedad a la que aportara sus acciones de las so
ciedades "A" y "B", serfa dicha sociedad la que recibiera el
dividendo de $100, el cual no seria acumulable debido a las
disposiciones comentadas anteriormente. Las sociedades "a*
y "B" al pagar un dividendo a la sociedad formada por la per
sona fisica, no retgnian impuesto en virtud de gue as{ lo -
disponfa la ley. De esta manera la nueva sociedad tenia una
-utilidad contable de $100 toptelentadi por el efectivo reci-.
bido de las sociedades "A" y "B". La persona fisica, précti-
chmqnﬁé éomo Gnico_accionilta de la nueva ldcicdad. en vez
de cobrar uﬁ dividendo que eltarig afecto al impuesto sobre
la renta a razén del 15%, recibia un préstamo de dicha socie
dad por la c#ntidad de’$100 a un plazo largo. Bajo este pro
cédimiento el impuesto sobre la renta alvque estaban afectos
los dividendcs se diferfia de modo indefinido, pues prictici—
mente seria hasta que se disolviera la nueva sociedad cuando

finalmente se causaria dicho impuesto.

“Con la modificacidn efectuada a la Ley a partir
del lo. de enero de 1968, ya no era posible llevar a cabo =
esta operacién en virtud de que como la inversidn en accio-
nes de la nueva sociadad excederfia del 55% de su propio ca-
pital contable, dichos dividendos, aun cuando no gorian acu-

mulables para efectos del impuesto al ingreso global de las



empresas, si causarian el impuesto sobre la renta conforme

a la tarifa que se contenia en el articulo 74 de la ley.

“La posibilidad de llevar a cabo una operacidn co-
mo la comentada quedd definitivamente eliminada, con ﬁotivo
de la acertada reforma que sufrié la ley sobre este particu-

lar a partir de 1972. Esta reforma consistié en adicionar
el inciso b) a la fraccién IV del artfculo 73 de la ley., pa-
ra establecer que se considera que ha existido un pago de adi
videndos cuando se efectden, en ciertas condiciones( présta-
mos a los socios o accionistas de la sociedad. Consideramos
' que con motivo de esta reforma se satisface el propdsito que
llevé al legislador a establecer la limitacidn del 55% de in -
ve?sién en acciones, por 1o que es probable que en el futuro

-se elimine.” 4

Por lo manifestado en la exposicidn de motivos, pa-
ra este afio aparece adicionado, con 15 fraccidén XII, el ar-
- tfculo 27, sefialando que no seran deducibles para éfectoa del
impuesto sobre la renta las pérdidas que provengan de enaje-
nacidn de acciones, obligaciones y otros valores mobiliarios,
salvo que su adquisicidén y enajenacién se realice cumpliendo

1
con las reglas generales que establezca la Secretaria de Ha-

4 1bid., p.p. 119, 120



cienda y Crédito Publico.

Se indica que las instituciones de crédito, las de
sequros y las sociedades de inversidn autorizadas para ope-

rar en el pais, no causaran este impuesto.

 El articulo 74 se modifica para establecer como 1o
hizé en su oportunidad el artfculo 19 f:accién.v. que no se
retendrd el impueato cuando el dividendo lo reciban en su -
cardacter de accionistas, las inqtitucione- de crédito, de se-
guros o_sociedades de inversidn, con autorizacidn o conce-

sidn para operar en el pais.

A su vezvy de acuerdo a las razones que se aducen
en la Exposicidn de Motivos de la Iniciativa de.pey para este
afio, dgsaparece la no retencidén del impuesto a las sociedades
por el simple hecho de que €stas tengan lﬁ domicilio en el
pais y tributen conforme al impuesto al ingreso global de las

empresas.

Respecto de accionistas personas fisicas, continda
la disposicidn conteaiida en la Ley de Ingresos con vigencia
para 1967, de que lo3 dividendos percibidos por personas fi-

sicas no se acumkular:fn a otros ingresos.



1.3 sicién tivos de la Iniciativa de de Ingre-
gos de la Federacidn y de la Iniciativa de Ley que Esta-
blece, Reforma y Adiciona Disposiciones Relativas a Di=-

vergos Impuestos Federales, para el cjexcicio fiscal de
1969.

En la primera de las Exposiciones citadas, se hace
mencién que a pesar de algunos problemas tanto en el orden -
interno como en el externo, la economia nacional continudé du

rante 1968 caracterizéndose por su ritmo de crecimiento.

Consideramos importante dejar asentado lo menciona-
do en cuanto a que la inversidn nacional, tanto pﬁblicalcomo
privada. se constituyd en uno de los principales factores que
hicieron posible superar los problemas aludidos y que detéxm;
naron el nuevo nivel alcanzado en la produccidn nacional, ya
que al canalizarse en forma creciente y adecuada a los dife-
rentes campos de actividad, aid conai?tencia al crecimiento
principalmente de 1os sectores industrial y agropecuario lo
que parmitié superar no sélc la damanda interna de los pro-
ductos de esos sectores, sino inclusive colocar excedente en
el exterior. Se manifiesta que el mayor volumen de ahorro
privado permttié‘financiar la inversidn interna sin incurrir

.en presiones inflacionarias.
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Esto para la finalidad de nueatro estudio lo consi-
deramos de importancia, ya que en la parte proporcional que
correaponda por inversidn en acciones, nos podemos percatar
de la importancia que esto puede implicar, situacién que ana-

lizaremos en un posterior capitulo.

En cuanto a la Exposicionde Motivos correspondiente
a la Iniciativa de la Ley que Establece, Reforma y Ad:l.c‘:l.ona
Disposiciones Relativas a Diversos Impuestos Federales, se in
dica que el fomento al ahorro y la inversidn indispansable eh
el desarrollo econdmico de nuestro pafs, ha hecho necesario
modificar el contenido de la fraccidn V del articulo 19 de la
ley, a fin de no afectar a las empresas creadas con el propé-
sito de invertir sus recursos en acciones de otras empresas,
estableciendo los medios suficientes pafa que no se den casos
de traspasc de dividendos de una sociedad a otra, udnicamente

como medio para eludir el pago del impuesto scbre dividendos.

Debido a ello, segin la Iniciativa Qne se comenta,
se propone que, aungue la inversidén de una empresa sea supe-
rior al 55% del capital cont.able en acciones o partes socia-
les de otras empresas, no cause el impuesto sobre dividendos
por los que perciba de ellas, si a su vez los destina a dis-

tribuirlos como utilidades entre sus propios accionistas o



trabajadores, o a realizar inversiones para fines industria-
les, agricolas, ganaderos o de pesca. las reinversiones ten
drfan que hacerse a mas tardar, en el ejercicio siguiente a

aquel en el que se perciben los dividendos.

‘Ademds, como una medida que facilite el c;xmpli-
miento de esta disposicidn, se establecen reglas para veri-
ficar la aplicacién del 55% del éapital contable de las em-
presas, hvertido en acciones o partes sociales de otras,

debiéndose calcular una base de promedios mensuales.

Por otra parte, consideramos que 1a‘ Vpropuesta que’ -
se hace para adicionar con una fraccidn XIII, el articulo 26
de la Ley, estd estrechamente vinculado a nuestro tema, ya
que como lo veremos a continuacién, esta aéici.én es una me-
dida de control que va a impedir fugas de utilidades, situa-
cidén que reparcutirfa en la disminucidn de loﬁ dividendos a

repartir.

As{ pues, en la fraccidn que se propéne adicionar
se lena;lnn reguisito- para poder efectuar la deduccidn de
pagos por asistencia te‘cnica; prestada por empresas del ex-
tranjero. Esto es con el propSsito de impedir que se conti-

nde la tendencia a sustraer utilidades de las empresaé ‘fes:l-



dentes en el pais, que efectdan 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 sobre dividen
dos y se afecta la participacidn de los trabajadores en las

empré-an.

. Por lo anterior existe la propuesta para que sin
modificar la tasa a la cual estan sujetos los pagos por asis

tencia técnica, se vigile que ésta se preste en forma real y

efe@tiva.
1.3.1 Dpisposiciones de la Ley del Impuesto Sobre 1la Renta

en vigor para el ejercicio de 1969,

Para este afio, se mantienen las disposiciones vi-
gentes en 1968, adiciondndose el articulo 19 fraccidn v, §1
seﬁalar que ain cuando excediese la inversidn en otras so~
cliedades en mids del 55% del capital contable de la sociedad
inversora, no se causari el impuesto si los ingresos por di-
videndos que ésta erciba se destinan a cdbrir sus gastos
héinalea y propios de acuerdo a la Ley; a formar o incremen-

tar su reserva legzl; a ser distribuidos entre sus socios,




accionistas o trabajadores; a ser invertidos en el ejercicio
en gque se perciban o en el siguiente, para fines industria-
les, agricolas, ganaderos o de pesca ¢ para amortizar pasi-
vos asumidos para suscribir o pagar acciones de sociedades

mexicanas qde tengan dichos fines,

La limitacidn existente hasta 1968 en cuanto al
55% de inversién en acciones,“ocasioné verdaderos problemas
ka sociedades que tenfan mis del 55% de su propio capital -
contable invertido en acciones de otras compaﬂf;a Yy que no
habianvsido creadas con el fin de diferir indefinidamente
el impuesto sobre la renta que grava los dividendos. Con
este motivo a partir del lo. de enero de 1969, se modifigé
nuevamente la ley para establecer en ;a fraccidn v del Ar-
ticulo 19, gue no se causaria el impuesto de dividendos por
los dividendos gque percibieran las sociedades que estuvie~
ran en situacién de tener mis del 55% de su capital conta-
ble invertido en acciones, cuando destinaran los dividendos

percibidos a:
l.- Cubrir sus gastos normales y propios.

2.~ Formar o incrementar su reserva legal.



-

3.- Ser distribuidos entre sus socios, accionistas o traba-

jadores.

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

videndo o en el siguiente, en acciones de empresas in-

dustriales, agricolas, ganaderas o de pesca.

5= éagar pasivos contrafdos para suscribir o pagar accio~

nes de sociedades mexicanas dedicadas a la industria,

agricultura, ganaderia o pesca.

Con esta reforma
ocasionando a determinadas
impuesto de dividendos por
$5% de su capital contable
de otras sociedades. Esto

. proliferacién de este tipo

se -ub-qn6 el problema que eitabar
sociedades, el tener que pagar el
el simple hecho de que mis del -
lo tenian invertido en acciones

resultaba en un perjuicio para la

de sociedades, que contribuyen al

desarrollo financiero de las empresas." $

Por otra parte se sefiala que el computo del 55% de

capital contable y de la inversién .en acciones o partes so-

ciales de otras sociedades, se hard con base en el promedio

5 1bid., p.p. 120, 121.
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mensual de los mismos, durante el ejercicio del causante.

Por las razones que se aducen en la Exposicidn de
Motivos, para este afio se ‘adlci.ona la fraccién XIII al ar-
,t:[¢.=u1o'26 de la Ley, que sefiala que para que sean proceden-
tes los pagos pbr asistencia técnica a éeudente- en el ex-
_~reranjer°. sa deberi comprobar ante la. Sacretaria de Hacienda
‘y créaito Péblico que quien preita dicha asistencia cuenta
‘con los elementos propios para ello, que se proporciona en
'-£6rm§ directa y no a través de texceros y que no consiste -
en la simple posibilidad de obtenerla, sino en servicios que

efectivamente se prc.tah.

1.4 Para el ejercicio fiscal de 1970, no hubo ninguna modi-

ficacidn en cuanto al tema de nuestro estudio,

1.5 Exposicidn de Motivos de la Iniciativa de Ley de Ingre=_
' g0¢ de 1a Federacidn y de la Injciativy de Ley que Eg‘ea-
blece, Reforma y Adiciona las Disposiciones Relativas a

Divergsos Impuestos, para el ejercicio fiscal de 1971,

Tocante al tema que analizamos, es en el dltimo de
los documentos que arriba se indican, en donde encontramos

' algunas referencias al mismo. As{ se sefiala que, para alen~ 3




tar la .“capitalj.zgciénv de las empresas con fines producti\ioa,‘ .
' ie limitén las facilidades del sistema de reinversidn auto-
matica de utilidades al fomento de la industria nacional, pa-
' ra otorgarse siampre y cuando se compruebe que efa;t:l.vamente
‘-.le han realizado inversiones en activos fijos tangibles. Con

;uté fin y para evitar algunas prictica- eva-ival respecto -~

. del impuesto -obre producto- de capital. se :ecomondaron re-

: 'fnrtormal a :I.a traccion v. dol utfculo 60. y a 10- procopto- 73'

.'y 74 de la :I.ey.

: Por otra pute, y con énimo de ev!.tu- confusiones. -
f‘en emmto a la tarifa quo oltabloce el artfculo 74. se hneo

1- conlidorae:lon que se prcnom:a con .la milma o-ttuctura pa.-

- vra ol c‘leulo éel :lmpuo-to que l.acb las cont:on:l.dn en 10. u-'

t:(culo- 34. 56. 75 y 86 do 1. lay,. aclarando qm diehn modi-'

‘ﬂ.cac!.on no 1mplica en £orm a:l.guna elevacién de tasas.

 1 5.1 MM&WM
en: v;gg; para cl ojgzc:lgig flgll de 1971,

Se e-tahl.ece una nueva -M:uacién en h eual ya no
se qravan sélo lal ganancias que distribuyan J.a- empresas es-
" tablecidas en el pafs, ;uno que son también objeto del impues

to io- ingrc@ou procodentp.' de ganancias susceptibles de Ais-




tribuirse por dichas empresas. Del mismo modo sz establece
que el impuesto ascbre dividendos se causard tratdndose de -
sociedades maxicanas sobre las utilidades susceptibles de -
saex diatribuidas por la eﬁpresa, que no se repartan entre
los msocios o trabajadores ni se reinviertan en activoa_fijoa
~ tangibles destinados directamente a actividadea ihdunt:ia~
les,vo al p@go de pasivo que se contraiga para adquirir di—
chos activqi. (60 fraccidn Vv y 73). }
La tarifa mantiene los mismos porcentajes de 15%.

. i7.5%-y 20% pero ahora se aplicad Qobreyel excedente del 1i~
ﬁite inferior, lo que equivale a reducir elrimpuésto avpagar
- salvo en cantidades hasta $180.000.007(aegﬁn ejemplon ieali&

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

' Por otra parte, y como consecuencia de las modifi-
cagionen anteriores se sefiala que la reinversidn para aumen-
tar el capital social debe realizarse en lou‘tirminoq que se
sefialan anteriormente, para que no haya lugar a la retencién
del impuesto asobre dividendos. En caso de qu la asociedad
se disolviera o redujera su capital por reemboluo a sus so~

cios se deberid pagar el impuesto que no se hubiese cubierto.

(Articulo 74).
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Se adiciona también como supuesto de no retencidn
cuando la utilidad o el dividendo que se distribuyan ya hu-
bieran pagado el impuesto sobre ganancias susceptibles de
ser distribuidas. Para los fines de esta ley se considera-
rad que se distribuyen en primer lugar las uﬁilidade- o ga-
nancias por los que no se huﬁieré cubierto dicho impuesto.

’(Articulo 74) .

16mmm_ss_mmsummu:_m:=
sos de 1 eracién y de la ;n;e;ativa de Ley gue Re-

O Adic né Diverga siciones de 1la 7 d

~;Qgggstg Sobre la Renta, para el ejgrcicio fiscal de ’

1972,

En la Exposicidn de Motivos de la primera de las -~
Iniciativas citadas, se hace referencia a la desventaja, en
cuanto a carga fiscal, que han tenido hasta ahora tanto los
ingresos provenientea de productos del trabajo, como las in-
versiones realizadas en el capital propio de las ampresas, en
comparacidén con el g-avamen a que se han sujetado los valoios
de renta fija, razén por la cual se ha decidido incrementar
1a imposicidn a los :nismos, cuidando que los rendimientos ne-

tos sean superiores 1 los que se ofrezcan en el extranjero.



La Iniciativa propone la supresién de la no acumu-
lacidn para los efectos del ingreso de las personas fisicas,
que se habia establecido en las Leyes de Ingresos de la Fede

racién anteriores y que se venia prorrogando afio con afio.

En cuanto a los puntos de interés para ndéstro te-
ma,’que se COntienen en la Exbosicién de Mﬁtivos de la Ini-
ciativarde Ley que Reforma y Adiciona Diversas Disposiciones
de la Ley del Impuesto Sobre la Renta, encontramos que:ade-
mids de reiterar lo mencionado en los dos éirrafoa preceden=~ .
tes, aé sefiala que la citada inequidad induce al ahorrador a
preférir,los‘valores de renta fija a los ihgresoa variables
derivados de acciones, dificultando la colocacidn de estos -~
t{itulos en el mercado y provocando gque las émpresas tengan

que recurrir a endeudamientos excesivos.

Se expresa la consideracidn que es deseable que la
propliedad de las sociedades no permaneéca tan concentrada co-
" mo lo estd ahora, sino que se distribuya ehtre pequefios y me-

dianos ahorradores.

Se introduce un régimen opcional de acumulacién tan
to para valores de renta fija, como de renta variable, lo =

cual permitira reducir el impuésto a su caigo, segin el hivelk
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de la tarifa que les corresponda.

Ademis, para fomentar el mercado de valores de ren
ta variable subsisten las mismas tasas que los gravan actual
mente y los causantes podridn optar entre la acumulacidén de -~
este tipo de ingresos para reducir asi{ el impuesto a su cargo

segin el nivel de la tarifa que les corresponda.

1.6.1 Disposiciones de la Ley del Impuesto Scbre la Renta en
vigor para eilejercicio figgal de 1972.

. Se elimina la reforma establecida en 1971, respecto
de gravar las utilidédes de las empresas auscepfiblea de ser
distribuidas, asi como el gravar las utilidades que no se re-
inviertan en activos fijos tangibles destinados directamente
a actividades industriales o al pago de paaivoi que se con-

traigan para adquirir dichos activos.

Dicha modificacidn establecida en f§rma retroactiva
deja uln.efecto la ajplicacidn del impuesto a las ganancias ge
neradas en 1971, por lo que solamente se causard el impuesto
sobre las ganancias fectivamente distribuidas por sociedades
mexicanas que'éperen;en‘el pais o en el ektranje:o. Yy por las

que debén distribuir las agencias o sucursales de empresas ex
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tranjeras establecidas en el mismo, (Articulo Quinto Transi-

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

Por otra parte, se adicionan a las disposiciones vi
gentes a esta fecha, normas que permiten a la Secretaria de -
vﬂaciendavy crédtto pdblico determinar la existencia de utili-
dades distribuidas, como son: a) en los casos en que se de-
ﬁermine estimativamente el ingreso gloﬁal gravable de los cég
santes; b) en lal’-ituacionel en que se distribuyan dividen-
dos a través de préstamos que no rednan 1los requisitos que la
ley establece; c¢) cuando ekistan cantidades que beneficien a
los socios o accionistas por conceptos que no sean propios ni
normales de la empresa, o por compras que no se hubieran rea-
lizado, o por omiaiohea de ingresos que incrementen el ingre-
s0 global gravable de la misma y en los casos de utilidades
capitalizadas o acumuladas gque no hubiesen pagado el impuesto

al disminuirse el capital social. (Articulo 73 fraccidn 1V).

Para este afio hay un cambio importante, en cuanto a
que al no aparecer en la Ley de Ingresos de la Federacidn las
éilpOlicionel que dejan sin efecto la no incorporacidén de di-
videndos a los demdés ingresos, las citadas ganancias se ten-

 arén que acumular.
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‘Esta acumulacidn funciona de manera opcional, pues
si el contribuyente elige esta alternativa podrd adicionar a
sus demds ingreasos acumdlablea. adlo el 50% del monto bruto
| de los ingresos por dividendos, y en caso de que sdlo tuviera
easte tipo de percepciones aplicard a dicha base éravable la
tarifa correspondiente, segin -i.el monto de ese 50% coloca
"al contribuyente en el régimen del impuesto a las personas -
£fuicas o en el glbbal de las pér-onaa fisicas, régimen este
dltimo al que corre-ponden tasas mayores. El otro 50% se gra.

var& con la tarifa del artfculo 74.

Si ademds de dividendos percibe otros ingrescs pro-
venientes de productos del trabajo o del capital, entonces
acumulati obligétoriamente el 50% de dividendos a los otros

ingresos en los tarminos de ley.

Si no se ejercita la opcién de acumular, el impues-
to quedard cubierto definitivamente mediante las retenciones

efectuadas.

1.7 otivos de la Iniciativ e Ingr

sos de 1a Fedexricidn y de la Iniciativa de Reformags vy
Adiciones a Divirsas leyes de Cardcter Fiscal, para el




- 86 =
ejercicio fiscal de 1973.

Al respecto en estas Iniciativas no se hace ningdn
planteamiento en cuanto a dividendos. Sin embargo y como re-
ferencia a los expuesto en este tipo de Iniciativas en el afio
de 1972. es conveniente mencionar que se introduce el princi-
pio de~acumu1ac16n obligatoria para el régimen global de las
personas fisicas, en el caso de perceﬁcién de valores de ren-

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

Se considera conveniente mantener en este tipo de
titulos ya sean nominativos o sujetos a registro, las mismas
tasas de retencidn, elevando &stas, cuando los valores sean

al pd:tadof.

1.7.1 Disposiciones de la Ley del Impuesto Sobre_la Renta en

vigor para el ejercicio fiscal de 1973.

Se mantiene la opcidn de acumulacién para quienes
perciban ingresos por dividendos, y aungue se seflala que esta ..
opcién es para los causantes que no tributen dentro del impues
to al ingreso global de las personas fisicas, tanto el propio
g:tiéulo 74, como el articulo 77 establecen que los ingresos

de dividendos tomados en la proporcidn indicada en el ciﬁido



- 87 =

artfculo 74, podran acumularse optativaménte para efectos

del impuesto al ingreso global de las personas fisicas.

Se establece que a las ganancias que se distribu-
yan a residentes en el extranjero, se les aplicara invaria-
blmente una tasa del 20%. Por lo que en el casc de agencias
-] sucgraales de empresas extranjeras que operen en la Repi-
blica, continuarén aplicando la tarifa sobre dividendoi (ar-
ticulo 74). Salvo cuando envien beneficios al extraﬁjéro;
situacién en la que se causard un impuesto del 20% sobre la

suma total por dividendos remitidos.

l.8 Exgoaicién de Motivos de la Iniciativa de Ley de Ingre-
- s0s de la Federacidn y de la Iniciativa de Reformas 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 estudio y en la segunda
no existe mencidén a la Ley del Impuesto iobre la Renta; sih
enbargo en el mes de noviembre de 1974, se emitié un Decre-
to que, como veremo: a continuacidn, influye en el andlisia

que estamos efectuando.
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1.8.1 Digposiciones de la Ley del Impuesto Sobre la Renta

en viqgor para el ejercicio fiscal de 1974.

A partir del 19 de noviembre de estc afio, se adicio
na la disposicidn que establece que las sociedades que resi-
deh én el pais podran no acumular los ingréscs provenientes
de dividendos pagados por empresas extranjeras residentes en
el extranjero, siempre que los perciban como accionistas y op
ten por no acumularlos a sus demids ingresos. La tasa a apli-
car sobre dichas percepciones cuando no se acumulen sera del
20% invariablemente. (Artfculos 19 fraccidn V, 31 fraccién

Vyi4l frgcciSn I de la ley).

1.9 Exposicidn de Motivos de la Iniciativa de Decreto que
Establece, Reforma y Adiciona a Diversas Disposiciones
Fiscales, para los ejerciciogs fiscales de 1974 y 1975, .

asi como de la Iniciativa de Ley de Ingresos de la Fe-

deracidn para 1975,
La Exposicién de Motivos de la Iniciativa de Ley de
Ingresos no hace manifeatacidn alguna de interés respecto del

objeto de nuestro estudio.

El Decreto que estamos citando, influyd en las dis-



posiciones del titulo del impuesto al ingreso global de las
empresas, deade el dia de su publicacién en el Diario Ofi-~

cial, es decir, desade el 19 de noviembre de 1974 y tratdndo-
se del impuesto al ingreso de las personas fisicas a partir
del 1° de enero de 1975, adn cuando la Iniciativa del mismo

no toca en lo particular el aspecto de dividendos.

1.9.1 Dpisposiciones de 1la Ley del Impuesto Sobre la Renta en
vigor para el ejercicio fiscal de 1975.

Para este perfodo se establece una reforma a travas
de la cual se expresa que son también objeto del impuesto so-
bre.groductca o rendimientos del capital, los ingresoa p:ove-
nientes de las ganancias que deban distribuir las sociedades
eatablecidas en el pais cuando clausuren y liquiden el o los

negocios que exploten. (Articulo 60 fraccidn V).

Como consecuencia de lo anterior el articulo 73,
sefiala que no se considerardn dividendos en especie las ac-
ciones que se hayan entregado a los socios por concepto de
cap;talizacién de reservas o pago de utilidades, y por lo
tanto no causaran impuesto sino en los casos de reembolso -
coﬂ motivo de la clauvsura y ligquidacidn de los negocios que

expioten. causinddse el impuesto sobre las utilidades capi-



talizadas y las pendientes de distribuir que no 1o hubieran
pagado. En estos casos el entero del impuesto retenido se
deberd realizar al tiempo en que presenten la declaracidn

de liquidacidn del o los negocios.

1.10 Expogicién de vos de las Iniciativa

| Ingresos de la Federacidn, asf como de la Ley gque Es-
tablece, Reforma_y Adiciona Diversas Leves Fiscales,
para el ejefcicio fiscal de 1976.

En la primera de las Iniciativas se manifiesta la
pretensién de evitar criterios discriﬁinatorios por lo que
se sigue avanzaﬁdo hacia la globalizacidn y con relacidn al
.aspecto que nos interesa, se puntualiza que tratdndose de va
lores de renta fija, se dalun tratamiento mas faﬁorable a
los titulos nominativos que a los titulos al portador. ¥ en
cuanto a los rendimientos por valores dg renta variable 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 inversidn, tienen el cardcter

de ingresos gravables, aunque guedan exentos de impuesto por



razones de conveniencia econdmica; con ello se confirma que
estos ingresos forman parte de la base para determinar la -~
participacién de utilidades que corresponden a los trabajado

res,

Se proponen normas que precisan y simplifican los
regimenes aplicables a 1os valores de renta fija y renta va-
riable, estableciéndose una sola tasa de 21%, que serd rete-
nida por el pagador cuando el tenedor de los titulos guarde

el anonimato.

Cuando el tenedor se identifique fiscalmente, la
retencidn serd de.IS%Q'obligindoae a la acumulacién con un

limite 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, sdlo
se aplicaba a los t{tulos nominativos. Se considera en la
Iniciativa que esta simplificacidén permitird que los ihorra—
dores con ingresos anuales inferiores a $150,000.00, puedan
gener una carga fiscal inferior que se ajuste a su capacidad

qontributivh.
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Se sugiere enbla'zniciativa, que para guardar con- =
gruencia con la’rﬁforma anterior, se modifigque el régimen -
fiugal a loé'pagos que poi rendimientos del capital se hacen
al exterior. Asf, se eleva al 21% la tasa aplicable a los |
intereses pagados a empresas del extranjero o a proveedores
‘de maquinaria del extranjero, -cuando quien efecﬁﬁe dichos pa
goérxéalicé actividadquvque a juicio‘dé la secretaria de Ha-

3 cighda y cfidito Pﬁblicq deban‘fomenfarqe.'ﬁediqﬂtevreglas‘
_geéééélea‘que 31 9£¢cto expidg: as{ cdﬁo‘iqs‘qﬁe'ué paguen a
" Instituciones de créaito rﬁgiltradns enfii citada sec£etéri§‘

;\pira realizar é-tgn operaciones en el pais.

La ta-l -umantari al 42%, en todo- los demns casos
‘ fde 1ntereae- darivndos de operaciones efectuada. con empre-as}v

gxtranjera- daniciliada: an e; extranjerq.

‘1.10.1‘ Di 4 s de la Ley del Im'uebto obre 1 enta
en vigor para el ejercicio fiscal de 1976.

’

Al expedirse elta Ley para el ejercicio de 1976. en’
el artfeulo 19 fraccidén v de la misma, se modif;ca‘el ‘término
de no causacién del impuesto, en cuanto é‘loo dividendos que
pérclban las sociedades, inciuyendp a‘ias instituciones de -~

‘czédito. de seguros y a las sociedades de.ihve:siGn; por el -




de exencidn con el objeto de precisar, como vimos anterior-
mente, que dichos ingresos forman parte de la base para de-
terminar la participacidén de utilidades que corresponde a

los trabajadores.

Para 1976 se incrementan de 20% a. 21%, los.pagos a
p:év_éedores de maquinaria del extraxijqi:p. a instituciones de |
,ézéqti:o,. atc., ‘asiﬂ como a 42% en el chq de intereses que se
pa'.g‘uen‘a empte.afa‘ extrahje;al domicillnda- fuera de ia Rapi-

' Si’z&a. de acuerdo a lo sefialado en la Exposicién de Motivos

qdé hemos citado. (Artfculos 31 fraccién V y 41 fraceic?n 1.

Por otra4 parte, se pzcci-in en el articulo 73 alqu
nas 's:l.tuaci.one.‘ en cuanto a la causacidn del impuesto, como
son: a) el sefialamiento de un costo comprobado de adquisi-
cién en las acciones; b) Gue en los casos de clausura se qa
:ahti’ce un importe del 20% del monto de util.:lda&e- capitali-
zadas o pendientes de distribuir; c) -é sefiala para la esti
m&lén que puede hacer la Secretarfa de Hacienda y Crédito

Plibl#co, nobrq cualcuier cantidad que. se traduzca en benefi-
cio de los accionistas, cual debe ser la base gravable, esta
bleciendo que a @st:i. se le puede deducir la parte proporcio-
mliéql impuesto al :l,ngre-q global de las empresas y _1- co=

. :g@qbqndlente pa:tyic:lpaci&‘ de utn!.dadql.'_



Para este afio se modifican las tasas impositivas
sobre dividendos, siendo aplicables idnicamente un 15% para
-quienes tengan ingresos cuyos titulos se encuentren en el
régimen nominativo y 21% para aguellos cuyos titulos perte-
‘~nezcan al rdgimen al portador. Se entiende por el primero
cuando existe la identificacidn de quien cobra el dividendo.
Y por el segundo cuando no se proporcionan los dﬁtos indivi-
duales da quien percibe‘lg utilidad, o bien, se cubran divi-

dendos a residentes en elyextrﬁnjero. (Artfculo 74).

La retencidn efectuada bajo el régimen de tftulos
al portador se considerari definitiva. Las sucursales o agen
cias de empresas extranjeras cubriran el impuesto a una tasa

de 21%.  (Articulo 74).

Por otra parte, el articulo 72 bis establece que
quienes perciban, durante un afio de calendario, ingresos de
los comprendides, entre otros, en la fraccidn vV del articulo
60 de la ley, deberin acumularlos previa deduccidn derlos -
conceptos autorizados en el articule 72, mismo que no tiene
ningin efecto en cuanto a ingresos por dividendos, y para -
calcular el impuesto se aplicara a la base resultante la ta-

‘rifa del articulo 75.



Como vemos, dentro del régimen de impuestc al in-
greso de las personas fisicas, cuando se tribute por concep~
to de dividendos al 21%, el gravamen serda definitivo. Las
percepciones que hubieran pagado el impuesto al 15% deberdn
acumularse, por lo cual dicho 15% sera realmente un pago -
prdvisional a cuenta d§ lo que repulte de la aplicacidn de

la tﬁrifa del articulo 75 a la ba-e gravable.

Con la anterior diaponicién se benefician aquellos
accionistas, que perciban una cantidad hasta de $100,000.00
porrcdncepﬁo de dividendos como 6nico ingreso, ya que si tri-
~ butaran al 15% dnico, el impuesto a paggr serfa de $15,000.00,
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 es producto de la diferencia de tasas, es =
decir, 1a provisional que es de 15% y la afectiva que .es de

13.76%. 6

Los coﬁentarios expuestos son aplicables a aquellas
personas fisicas cuya porcidn acumuléble por alguno o algunos
de los conceptos de productos del trabajo o productos o rendi
mientos del capital, obtenidos en un afio de ca;ondario. no -

excede de $100,000.00,

6 Ibid., 3a. edicidn, p. 346
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Ahora bien, con relacién a quellos accionistas que
tributen en el régimen del impuesto al ingreso global de las
personas fisicas, diremos que como cualquier persocna fisica

gue tribute en este sistema, tienen la cbligacidén de acumu-
lar en una sola base gravable los ingresos que de acuerdo a
la ley sean acumulables y por lo tanto los impuestos pagados
previamenté'en alguna fuente de ingreaos. quedan gravados a :

manera de pago provisional o anticipos.

Concretando diremos que son sujetos del impuesto
al ingreso global de las personas fIsicas,‘quienes obtengaﬁ
ingresos por productos del trabajo y/o por productos del‘ca-'
pital cuando en un afic de calendario la porcién_éraQable dé :

‘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 ffoicau los
dividendos que hayan tributado en el régimen de tftulos al -

portador. (Articulo 80 fraccidn III).

_S6lo se podrin acumular aguellos ingresos por divi-
dendos que hayan tributado a tasa baja y que aunados a otro
tipo de ingresos acumuiableu. no excedan en total de - - -

'>$150.000.00, Los ingteiou pdr dividendos que hﬁ&an‘tributado_



en el régimen nominativo que excedan de la cifra antes cita-
da, causa:in el impuesto a la tasa del 21%, pudiendo acredi-

tarse el 15% ya retenido. (Articulo 80 fracciones III y IV).

" Por lo tanto, a los ingresos por dividendos que tri
butan a la tasa de 15% y se encuentren comprehdido- dentro
de los $150,000.00 de ingresos acumulables, se les aplicard
la tarifa del articulo 86 de la Ley, misma que se aplica a
quienes tributan dentro dél 1mpuelt§ al ingreso global de -~

las personas fisicas.

1.11 Disposiciones de‘1a ng del Impuesto Sobre la Renta en
-"viqgor para los ejercicios fiscales de 1977 Z 1978 y iu
nuevo Reglamento.

En estos dos afios no se registraron cambios en la
, regdlaciSn de dividendos, con relpeéto a los dltimos anota-

 dos Yy que comprenden el periodo de 1976.

El 19 de octubre de 1977 entrd en vigor un nuevo
Reglamentc de la Ley del Impuesto Sobre la Renta, con rela-
cién a la materia que estamos analizando, las di.pduicionea
en 61 contenidas, hicen referencia a casos como ;o- siguien-

tes: a) plazo que se tiene en caso de dptar por acumular -



los dividendos provenientes de empresas extranjeras r#dica-
das en el extranjéro, (artfculo 19); b) determinacidn y en-
tero del impuesto o no retencidn del mismo en el caso de so-
ciedades que se encuentren exentas del mismo, (articulo 124);
c) presentacidn de avisos por la sociedad en los casos que
pague dividendos mediante entfega de acciones, asi como cuan
-do #e decida reinvertir, (irtfcuio 124); d) se manciona tam |
bién’que tratindose de agencias o adcuraaies de empresas ex-
tranjeras que épdten en el pais, para efectos de determtﬁar
la base del pago del impueﬁto gus sefiala el articulo 60 frac
cidén v de la Ley, podridn deducir del ingteso global gravable,
la participacién de los trabajadores en las utilidadeu‘de laé
empresas, (articulo 125); e) lé espec{fica que no hay obliga
cidén de declarar los ingresos por ganancias distribuibles si
se causd el impuesto conforme al régimen de titulos al porta-

dor (articulo 134).

1.12 Exposicidén de Motivos de 1a Inicitiva de ley de Inqre-
gsos de la Federacidn y de la Iniciativa de Reformas y
Adiciones a la Ley del Impuesto Sobre la Renta, para el
ejercicio fiscal de 1979.

En la comparecencia del C. Secretario de Haéignda Yy

crédito Piblico ante la L legislatura del Congreso de la -



Unidn, se expusieran los alcances de la Iniciativa de la Ley
de Ingresos, y tanto del propio documento, como de la exposi
cidn que hizo el Secretario de Hacienda.'se desprendieron,
como en las anteriores comparecencias, importantes conceptos
en cuanto a la relevancia y fomento que se le debe dar a la
inversidn en el pais. Esto constrefiido a nuestro tema, se -
va a reflejar en las reformas y adiciones que se seﬂnlan’en
cuanto a la Ley del Impuesto Sobre la Renta para el perfodo

de 1979.

Asi, se manifiesta en la Exposicidén de Motivos de
la Iniciativa a la Ley del Impuesto Sobre la Renta, un cam-
bio dg estructura en cuanto a la regulacisn de personas £i-
sicas, considerando entre otros los siguientes: a) rovilién
en la tarifa, ya que se dice que ésta en su progresividad.
calculada sobre niveles de iﬁgreaoa de afios anteriores, pro-
duce a la fecha de esta Iniciativa, el efecto de aumentar la
carga fiscal al elevarse el ingreso nominal de las personas
£i{sicas, sin que ello signifique aumento de su ingreso real.
b) Eximir para toda:s las personas fisicas una cantidad equi-
v;lente al monto de un salario mfnimo calculado al afio y so-
lamente aplicar la t.arifa sobre el ingreso que exceda a di-
cho monto, se indica que asf{ se evita la distorsidn anotada

y se beneficia en mzyor proporcidn a quienen perciben ingre-
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sos de nivel bajo o medio. Para las personas con ingresos
anuales mayores, esta reduccidn sustituye a las exclusio-
nes por cargas de familia y a buena parte de las deduccio-

nes de cardcter personal.

En cuanto a los ingresos que se perciban por con-
cepto de dividendos, para el éjetcicio de 1579, gse propone
un c&mbio importante en nuestra legislacidnm, ya.que ademas
de continuar con el éaquema clasico o de doble tributacién
en esta materia, se da la alternativa de tributar conforme
.a un sistema de integracidn, que l1lleva el prbpésito d2 evi-

tar esa doble tributacidn.

Por otro lado, se sugiere suprimir'la;exencién a

los dividendos pagados por sociedades de inversidn.

1.12,1 Disposiciones de la lLey del Impuesto Sobre la Renta
en viqor para el ejercicio fiscal de 1979.

Como se expresd lineas arriba, para este afio ade-
mas del sistema "clasico" o "de doble tributacidén®” que se -
viene siguiendo para gravar los ingresos por dividendos, se

introduce otro régimen para efectos de este gravamen.
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Antes de sefialar la nueva mecdnica para la tributa-
cién de este tipo de ingresos, anotaremos las caracteristicas
principales de los supuestos que normaron durante eate ejerci

cio las ganancias distribuidas por empresas.

1. A pgrtir de 1979, se consideraran percibidas -

las utilidades, adin cuando las mismas no hayan sido pagadas,
'sino simplemente decretadas. A egte reapecté la ley .eﬂaia
que s8i se capitalizaanOl dividendos o se reinvierten dentro

de los 30 dfas siguientes a su distribucién, para la suscrip-
cidén y pago de aumento de capital, el ingreso se considerara
percibido cuandoc se decrete el reembolso por reduccidn ael -

‘capital o por liquidacién de la sociedad. (Articulo 80).

2. Si se opta por no acumular los dividendos, &s-
tos se con-iderarin percibidos hasta que se distribuyan por

la empresa. (Articulo 81).

3. Para efectos de la liquidacidén o reducecidn de
capital, se podrd deducir el valor de la aportacidén o el cos~
to comprobado de adquisicién de las acciones si se efectud la

retencidn correspond.ente.

4. Se introducen también algunas modificaciones en
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relacién a los llamados dividendos fictos o estimados:

a) Para el supuesto de préstamos a accionistas, la
tasa de interés bajo la cual se contrata el préstamo, dgbe -
ser igual o superior a la establecida por la Ley de Ingresos
de la Federacidn, para el caso de prérroéas en el pago de im-

'fapdestos(24% anual). Se elimina el requerimiento en cuanto a

", que el monto individual o en conjunto de los préstamos efec-

tuados a los accionistas no exceda del 10% del capital social
‘pégado. Ademd&s el pago que se haga del impuesto sobre divie-
dendos por no cumplir con los requisitos fijados por la Ley,
sélo serad compensgble céntra los dividendos decretados en el
“‘afio siguiente al préstamo realizado, plazo que antés—era de

v,doa afios,

b) Se adiciona el supuesto de considerar como di-
videndo ficto o estimado, el ingreso global gravable que le
haya sido determinado al causante por las autoridades. BEs -
decir cualquier deduccidn rechazadas por cualguier motivo,
éeri bagse para el cobro del impuesto de dividendos, una vez
que se haya deducido el iﬁpuesto al ingreso global de las em
presas y la participaci6n de los trabajadores en las utilida-

des de las mismas.
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5. El causante del impuesto sera siempre el pro-
pietario del titulo valor o la persona que aparezca como ti-
tﬁlar de las partes sociales. Se seflala que con esta dispo-
sicidén se trata de evitar la cesidn del usufructo o la afec-
tacién en fideicomiso con fideicomisarios diferentes al fi-

déicomitente. -

6. En cuanto a las exenciones que por estos ingre
sos se venfan otorgando, se suprime la correspondiente a los

dividendos pagados por las sociedades de inversidn.

El capftulo relativo a dividendos, como yi hemos
aenﬁlado contiene dos diferentes regimenes, uno qhe como se
ha expresado es el llamado "sintema>c1£sico“ y otro opcio-
nal denominado de "integrhciSn“ o "transparencia", cuyas ca-
racteristicas, de acuerdo a nue-t;as fuentes, son semejantes
al sistema que evita la doble imposicidn a nivel del accio-
nista, también denominado de “"crédito sobre dividendos reci-~
bidos", con el cual, como ya se analizd, se pretende evitar
la doble tirbutacidén de la mociedad y el accionista sobre
1;- mismas utilidadas, acreditando al impuesto al ingreso de
las personas fisicas que resulte a cargo del causante, la -
pa:te}proporcional el impuesto al ingreso global de las em-

presas, que correspondid a los dividendos decretados.  Esto
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se efectda acumulando a dichas utilidades decretadas, la par
te proporcional del impuesto pagado por la empresa sobre esas
ganancias, acreditando este mismo impuesto en la declaracidn

final del accionista.

Al respecto pasaremos a comentar la regulacidn que
de éste sistema establece la Ley de; Impuesto Sobre la Renta,
en su articulo 81, tratando de hacerlo mas claro a través de

dos ejemplos.

Los datos generales gque tomaremos son los siguien—

tes:

lLa empresa “Z", por el ejercicio de 1979 tuvo dna_
utilidad gravable de $50°'000,000,00., Dicha sociedad tiene
totalmente constitufda la reserva legal, y esta integrada -
porxr cinco accionistas. Entre otros datos tenemos los siguien

tes:

a) Ingresos no acumulables en cantidad de - - -

$1'000,000.00,

b) Base imponible de la empresa: $50°'000,000.00.
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c¢) Monto del impuesto pagado: $21°'000,000.00.

d4) cantidad por concepto de participacidén a los

trabajadores en las utilidades: $4'080,000.00.
e) uUtilidad neta $25'000,000.00.

£) Pof necesidades de lavehpreﬁa se reiﬁvlrtieron
$22°500,000.00, y se diatribﬁyeron entfe cinco
.socios $2'500,000,00, por lo que cada accionis-
ta‘éercibié por concepto de dividendos en efec- -

tivo $500,000.00.

Veamos ahora como se calcularia el impuesto en el
caso de estos socios y que es lo que mids les conviene en el
supuestos que desarrollaremos, si tributar a la tasa de 21%
u optar por el régimeh de integracidn. El artfcule 81 de la
Ley del Impuesto sobre la Renta dispone que: "las personas -
f{sicas que obtengan ingresos de los sefialados en este Capi-
tulo, (de los Ingresos por Dividemdos y en General por las
Ganancias Distribuidas por Empresas), podrin acreditar con-
tra el iﬁpueato a qu2 se refiere este Titulo, (Del Impuesto
al Ihgreao de las Personas Fisicas), la parte del impuesto

al ingreso global de las empresas que correspondié a la ga-



- 106 -

nancia decretada en los términos de este articulo. En este
caso, considerardn como ingreso acumulable dicha ganancia =~
adicionada del impuesto al ingreso global de las empresas

que sea acreditable.”

"para determinar el impuesto acreditable se proce

" 'dera como sigue:

“I.- Se determinard la tasa del impuesto al ingre-
so global de las empresas que correspondid al ejercicio en -
que dicha ganancia se generd. La tasa a que se refiere este

parrafo se calcularid én la siguiente forma:

"El impuesto de la empresa se dividird entre la ba-
. se a gue se refiere el articulo 34 de la ley, el cociente se
multiplicara por 100 y el producto se expresarda en por cien-

to' L1}

Lo anterior quedarfa ejemplificado como sigue:

-
21'000,000 £ 50'000,000 = 0.42 x 100 = 42%
N ==
‘"II.~ Se separara de la ganancia decretada en fa-

" vor de cada socio o accionista, la parte proporcionil de in-
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gresos no acumulables, correspondientes al ejercicio en que

.
se genero la ganancia.

"No se consideraran dentro de los ingresos no acu-
mulables, los dividendos o utilidades obtenidos de otras am-
presas, siempre que la empresa emisora haya causado el impues
to al ingreso global de las empresas a la tasa de 42%, en el

ejercicio en que se denerd esa ganancia.

"para determinar la parte proporcional a que se re~

fiere el primer parrafo de esta fraéciSn se procederi como i

gue:
a) Se sumardn los ingresos no acumulables.

b) 8i el resultado de la suma anterior, es supe-
rior al total de las utilidades del ejefcicio, incluyendo las
que no se distribuyan, se acumulard el total de la ganancia,

sin tener derecho a impuesto acreditable.

c) Cuando el resultado de la suma mencionada en el
inciso a) sea inferior, se dividira dicho resultado entre el
total de las utilidades del ejercicio susceptibles de reparto,

antes de reservas, y el cociente se multiplicarid por la ganan
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cia decretada en favor del socio o accionista.

la parte de la ganancia que se separa serd ingreso
acumulable sin impuesto acreditable. La otra parte se consi

derara ingreso acumulable con impuesto acreditable".

En el supuesto de que la suma de los ingreaés no
acumulables fuera en cantidad de $1'000,000.00, de acuerdo

al inciso ¢) antes transcrito tendriamos 1lo siéuiente:

.c), 1'000,000 ¢ 25'000,000 = 0.04 x 500,000 = §20,000.00
'(ingresos (utilidades r"(ganancia
no acumu- susceptibles decretada)
bles) de reparto) ‘

$20,000.00 es la parte de la ganancia decretada que
se considerard ingreso acumulable sin impuesto acreditable.
Por 1o tanto $480,000.00 es la parte con impuesto ;creditable.
Es decir $20,000.00 pagarin impuesto sin tener derécho a acre-
ditamiento. ¥ $480,000.00 pagardan impuesto con derecho de =

acreditamiento.

Ill.- A la parte con impuesto acreditable se apli-

carid el por ciento que corresponda de acuerdo con la escala a
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que hace referencia esta fraccidn.

En nuestro ejemplo como la tasa del impuesto a que
tributé la empresa fue del 42%, a esta tasa le corresponde un
por cienﬁo para determinar el impuesto acreditable que es del
77% de acuerdo con la escala a que antes hicimos mencidn.
.Por ‘lo tanto aplicando dicho 77% a la parte con impuesto acre

ditable, que es de $480,000.00 nos da la cifra de $369,600.00.

Ahora bien, suponiendo que uno de los accionistas
haya tenido ingresos por otros conceptos en cantidad de - -~
$500,000.00, ademds de los $500,000.00 por concepto de divi-

dendos tendriamos lo siguiente:

s $00,000.00 Ootros ingresos
mas 500,000.00 Dividendos
369,600.00 Impuesto acreditable

1'369,600.00

menos 100,000.00 salario minimo y deducciones por gas-
tos médicos :

1'269,600.00
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cdlculo del impuesto:

Impuesto que le corresponde (tarifa Art. 98) $655,224.60

Impuesto acreditable 369,600.00
Impuesto a pagar ‘ _ 185,624,60
Impuesto por otros ingresos ; 155,898.50
~Saldo a cargo : ‘ $ 29,726.10
Tasa real sobre dividendos ' 6%

En este caso al ejercer la opcién se pagé 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 $75,273.90. Al respecto, se debe tener en cuenta que -
este ejemplo fue manejado teniendo ingresos no acumulables,
1o cual dié 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 elabord el ejem
plo que a continuacidn veremos, pero considerando que en -

esta ocalién'nd existen ingresos no acumulables:
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FRACCION I

21'000,000 + 50'000,000 = 0.42 X 100 = 42 = 42%

FRACCION IIX

No existen ingresos no acumulables.

FRACCION IIIX

500,000 x .77 = 385,000; a. la parte con impuesto acredi
table gue son $500, 000 00. se le aplico el 77% de impuesto

conforme a la escala gque se maneja para estos casos.

Suponiendo que uno de los accionistas haya tenido
ingresos por otros conceptos en cantidad $500 000.00, ade«--
mas de los $500,000.00 que percibié por concepto de ganan~=

cias distribuibles, tendriamos lo siguientes

$ 500,000,490 Otros Ingresos

mas $00,000.00 Dividendos
385,000.90 Impuesto acreditable
1'385,000.10 Ingreso acumulable
" menos 100,000.00 Salario minimo y deducciones por

gastos médicos

14285,000.00 -
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Cdlculo del ImpuestoQ

Impuesto que le corresponde (tarifa Art. 98) 563,633.00
Impuesto acreditable : 385,000.00
Impuesto a pagar ' 178,633.00
Impuesto que'eorresponde;a otros ingresos . 155,898.00
Saldo a cargo : . 23,734.00
. ' BErasscEEmREs )
Tasa real sobre dividendos : ' 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 opciédn, la --

carga del impuesto fue menor que si se hubiera optado por

la tala del 21,

La opcidén a que hace referencia el articulo 81,

podrd ejercitarse individualmente por cada socio o accionis

ta y debera comprender todas las utilidades que le corresponda,
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décrétadas duran.te un afic de calendario de una empresa, sin
que necesariamente comprenda las utilidades de otras empre=
sas. Se establece que la opcidn se efectuard al momento de
recibir la ganancia, siempre y cuando las utilidades se dis-
tribuyan en el mismo afio de- calendario en que se decreten:
en el éaso que se distribuyan con posterioridad, la opéién
deberd manifestarse antes del 31 de diciembre del afio en qﬁe

ae’decrete.

. En caso de no hacer uaorde la opcién a que se re-
fiere el articulo 8l y en los casos en que no se pueda optar.‘
sitnacién que en seguida veremos, se pagari un impuesto de =
21% sobre los ingresos por dividendos, el cual tendrd el ca-
racter de definitivo. Se ekpre-a-que en estos supuestos se
considerardn percibidas las ganancias en el afio de calendario

en que se distribuyan.

La ley sefiala que no podra optarse por la acumula-
cidn y por lo tanto se debera pagar como impuesto definitivo
la tasa del 21% en los siguientes casos: a) traténdose de
residentes en el extranjero o de sujetos exentos; b) cuando
las utilidades que s2 hayan obtenido provengan de empresas
extranjeras residenta2s en el extranjero: c¢) en los casos de

ganancias generadas antes de 1979; 4) en é1 caso de dividen
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dos fictos o estimados; e) cuando se trate de menores de -
edad, salvo que comprueben los ingresos suficientes para -
efectuar la inversidn correspondiente; £) en los casos de
acciones al portador, excepto que sean de las gue se colo-
can entre el gran pdblico inversionista y: g) si la empre-
sa tributa bajo el régimen de bases especiales de tributa—

cién.

Se dan ademds normas tantojpaxa las empresas que
pagan las utiiidadesvcomo paxra los cadsantes que ejerciten
la opcidn, y que se refieren en forma general a que agque-
llaé llevén un control sobre los beneficios que distribuyan.
Y en su caso a retener el impuesto correspondiente, y a que

estos proporcionen sus datos de identificacidn,

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 relacidn a los ya sefialados del

que entrd en vigor en octubre de 1977.

1.13 pisposiciones de la Ley del Impuesto Sobre la Renta en
vigor para el ejercicio fiscal de 1980,

Para este afic en la Ley del Impuesto Sobre la Renta
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no hay cambio respecto a nuestro objeto de estudio; sin em-
bargo, se dan algunas modificaciones en el Reglamento del or
denamiento antes citado, referentes en principio al cambio

de numerales y gue ahora van del artfculo 149 al articulo -

152, continuando el articulo 19, con tal namero.

El articulo 149 hace mencién a lo sefialado por el

artfculo 124 del Reglamento en vigor hasta 1979.

En el articulo 150, se expresa que ain cuando para
conocer el por ciento que establece la escala del artfculo 81
fraccidn III de la Ley, se toma en consideracidn la tasa del
‘impqesto al ingreso global de las empresas; no obstante éstb.
las pérsonas fisic;s que obtengan ingresos por ganancias dis-
tribdfdas, podran acreditar como impuesto, de acuerdec al ar-
ticulo 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 emprelﬁu
a la tasa del 42% en el ejercicio en que ae'generaron estas
ganancias. Esta situacidén se da en el tipo de empresas qde

se les ha denomido sociedades controladoras.

El articulo 150 dellneglamento contiene un dltimo
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parrafo de caracter aclaratorio, el cual manifiesta que las
ganancias que distribuyan éstas sociedades controladoras, se
considerarian generadas en el ejercicio en que dichas empre-
sas hayan recibido las ganancias distribuidas por las socie-

dades controladas,

El articulo 151 del Reglamento, establece la obli-
gacidén de los causantes del impuesto al ingreso global de -
las empresas, excepto personas fifsicas, de llevar en un libro
debidamente autorizado las utilidades genéradas a partir de

1979.

1.14 Exposicidn de Motivos de .la Iniciativa de Ley de Ingre-
808 de la Federacidn y de la Iniciativa de ley del Im-

puesto Sobre la Renta, para el ejércicio fiscal de 198l.

El primerc de los documentos sefiala que en lo que se
refiere al impuesto sobre la renta, los cambios pueden clasifi
carse en dos grandes categorfas: desde el punto de vista de
técnica juridica y de claridad al contribuyente, es decir el
propdsito de reagrupar un conjuntoc de disposiciones, que han
venido experimentando cambios a lo largo de los quince afios de
vigencia de la ley. Por lo que se trata, sin alterar el fon-

do, de asimplificar y dar una mejor forma a este ordenamiento
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legal.

En segundo lugar, se aduce que, sin persegquir fines
recaudatorios, se quiere continuar perfeccionando las normas
en cuanto a extender la generalidad del impuesto, tornarlo -

mias equitativo y evitar la elusidén fiscal.

Por otra parte se indica que, en el terreno de la
polfitica tributaria se ha cuidado de simplificar al méximo -~
las obligaciones de los contribuyentes y reducir los gravime-
nes excesivos, a fin'de no cauaar‘deaaliento entre quienes
mas trabajan, ahorran o invierten, pues ademis resulta del to
do necesario que el ahorro y la inversidn ganen terrenc al

consumo y sobre todo al de cardcter suntuarioc.

Se expresa que se ha querido intensificar el papel
de la tributacidn en los procesos de ajuste entre costos, pre
cios y utilidades, entre la magnitud del ahorro frente al con

sSumo y en otros aspectos del manejo coyuntural de la economia.

En cuanto a la politica financiera se sefiala que
las nuevas disposicioies que se proponen se encaminan a fo-
mentar sanamente las Speraciones de aseguramiento, mejorar

los servicios al pibllco. reducir costos, retener ingresos
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dentro del pais y sobre todo alentar la captacidn de ahorros
de largo plazo, asi como canalizarla en apoyo del mercado na-

cional de capitales,

Se ‘menciona que uno dz los escollos mds aserios al
proceso de formacidn de capital reside en la relativa insufi-
ciencia del mercado accionario, para guministrar los recursos
de riesgo que demanda la expansidn de las empresas mexicanas.
Y por consiguiente el desarrollo del mercado de valores conti
nuard siendo una de las metas primordiales, dentro del conjun

to de las politicas financieras.

Se manifiesta que a diferencia de afios anteriores,
en gue el aumento del producto fue atribuible en parte al uso
de capacidad instalada ociosa, en adelante se dependeri exclu
sivamente de los incrementos que se asocian a las nuevas in-
versiones. De aqui la importancia de sostener altos ritmos

de ahorro y formacidén de capital.

En la Iniciativa de Ley de Ingresos se hace referen
cia a la funcidn distributiva de los impuestos en 1980, sefia~
lando que mientras las recaudaciones provenientes de los pro-
duc£os 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, prevalecid una acusada tendencia contra-

ria.

Como se observa de los parrafos anteriores, existe
verdadera preocupacién por captar mayores recursos de los aho
‘rradores y en particular, por incrementar el papel del mefca—
do accionario como apoyo en la consolidacidn de nuestra econo
mia, Ya que su funcidén como proveedor de capital de riesgo pa
kra las empresas, evita la acumulacidn de fuertes endeudamien-
tos de éstas y desempefla ademas otro papel, como es el de de-
jar créditos libres para que sean utilizados por sujetos tan-
to de c;ricter piblico como privado, permitiendo asi que se
puedan utilizar en aspectos de caracter prioritério para el
pais. Esta idea la dejaremos dnicamente anotada, pero sera

desarrollada posteriormente.

Se plantea en la Exposicidn de Motivos de la Inicia
tiva de la Ley del Impuesto Sobre la Renta, el porque de la
necesidad de un nuev> ordenamiento y no simplemente nuevas re
formas a la lLey, entre las circunstancias que dieron origen a
esta idea, se aducen que es indispensable lograr una sistema-
tizacién mds acorde :on los sistemas contables adoptados por

las empresas y el ripido desarrollo de 1a§ relaciones comer-
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ciales con el extranjero, y que es necesario ademas una nue-
va relacidn y sistematizacidn de materias, con la finalidad
de que los contribuyentes tengan un mejor conocimiento en =~
cuanto a sus derechos y obligacicnes y una mejor interpreta-

cidén y aplicacidn por parte de las autoridades fiscales.

Vcon referencia a las utilidades distribuidas a los
accionistas, de acuerdo al ordenamiento que se propone, en-
contramos que los dividendos percibidos por empresas residen-
tes en México, en su caricte; de socios 6 accionistas, sigu=sn .
considerindose ingresos no acumulables; adin cuando se deﬁen
tomar en consideracidén para efectos de la pgrticipacién de -

los 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 ancontramos los siguien

tes:

a) En cuanto a los beneficios distribuidos por em-
pre-as_del extranjero a los residentes en el pais, sean éstos
personas fisicas o morales, se les permite acreditar contra
el impuesto sobre la renta que les corresponde pagar, la parte
proporcional del impuesto sobre la renta que cubrid la emére-a

en el.ektranjero, siempre y cuéndo el residente en México po-
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sea cuando menos el 10% del capital social de la empresa que

repartié los dividendos.

b} En determinadas circunstancias, las autoridades
podran considerar que los intereses pagados al extranjero cong
tituyen un verdadero reparto de utilidades, razSn por la que
dichas remesas deben ser consideradas y gravadas como dividen=

dos.

c) Se seflala que debido a la importancia que revis-
'ten los pagos efectuados al extranjero en el desarrollo de las
relaciones econdmicas internacionales en nuestroipafa, se hace
1necesarib establecer diﬁpoaiciones que aclaren el régimen tri-
butario aplicable a los mencionados pagos, éroporcionando una
mayor certidumbre al contribuyente. Por lo que se refiere a
los ingresos por concepto de dividendos, se propone que la -
fuente de rigqueza se considere ubicada en territorio nacional

cuando la sociedad que los distribuya resida en México.

De la semblinza general expuesta en la primera par-
te del parrafo anterior, se propone un titulo que se refiere
a los residentes en e.. extranjero con ingresos provenientes

de fuente de riqueza ubicada en territorio nacional.
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1.14.1 Disposgjiciopes de la Ley del Impuesto Sobre la Renta
en_vidgor para el eijercicio fiscal de 1981,

Al aparecer publicada la Ley del Impuesto Sobre la
Renta, cbservamos en comparacién con la Ley anterior, una re
estructuracién en los titules y capitulos gue la componen,
modificaciones en algunos conceptos, asi como en la termino-
logia. Asimismo‘se incorporan disposiciones que se éncont:g
ban>en el Reglamento, aunque la ténica general es la preser-
- vacién de las disposiciones que se encontraban en la Léy que
 tuvo vigencia hasta diciembre de 1980 y que por disppsicién

de la actual se encuentra abrogada.

- En cuanﬁo a los aspectos novedosos de la.Ley, se
incorpora el régimen de integracidén para los ingresos por di
videndos que se perciban de‘soéiedades 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 afectud la diséribucién, 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 disposicidn. Se sefiala que -
quien efectde este acreditamiento, considerard como ingreso
acumulable, ademids de la utilidad percibida, el monto del im
puesto sobre la renta pagadp por la sociedad, cdr:e;pondien-

te al dividendo o utilidad percibido por el residente en

México.
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Este acreditamiento que se sefiala en el articulo -
6°, Unicamente procederi cuando el residente en México posea
cuando menos el 10% del capital de la sociedad residente en
el extranjero, indicandose que el acreditamiento que me per-
mite, en ningdn caso excederi del impuesto que proporcional-
mente correspohderia pagar en el pais, por_lqa ingresos mate

ria del acreditamiento.

En el érﬁfculo 10 fraccidn IX del Titulo II corres=~
pondiente a las aociedadea me:c#ntiles,‘-a encuentra la razdn
pararque los dividendos continuen siendo ingresos no acumula-
bles, puesto que ae'expreua en el citado numeral la decisién
‘de disminuir de la utilidad fiscal (antes ingreso global gra-
vable) las utilidades que paguen las sociedades mercantiles
residentes en México, siempre que correspondan al contribu-

yvente en su caracter de accionista o socio.

Por otra parte, se incorpora una nueva disposicién
a través de la cual se trata de impedir que una empresa resi-
denfe en el pais que este deduciendo los intereses que paga
a una empresa residente en el extranjero, (lo cual va a tener
como efecto gque dism. .nuya tanto la utilidad fiscal como el re
sultado fiscal), no 136lo no deduzca dichos intereses, sino

‘que ‘se grave la salida de capitales al extranjero, a través
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de considerar como dividendos dichos pagos. Asi dispone el

artfculo 66 de la Ley lo siguiente:

*Articulo 66.- Tratandose de intereses pagados por
una empresa residente en el pafs a una empresa residente en -
el extranjero, cuando una de ellas posee interés en los nego-
cios é bienes de la otra, o bien si existen intéreses comunes
entfe ambas o inclusive cuando una tercera empresa tiene inte .
rés en los negocios o bienes de adquellas, la Secretaria de Hg‘
cienda y Crédito Piblico podrd considerar para efectos de es-
ta Ley, que los intereses tendrin el tratamiento fiscal de di
videndos cuando se dé alguno de los supuestos que a continua-

cién se sefialan:

I.- Que el deudor formule por escrito promesa incon
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 condi

ciones y requisitos que fije el reglamento.*

Al respecto ain no aparecen las disposiciones re-

glamentarias que cita esta fraccidn,
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III.- Que en caso de incumplimiento por el deudor
el acreedor tenga derecho a intervenir en la direccidén o ad-

ministracidén de la sociedad deudora.

IV.~ Que los intereses que deba pagar el deudor es
ten condicionados a labobtenciéane utilidades o gque su monto

se fije con base en dichas utilidades".

En cuanto a las personas fisicas, el tratamientér -
fiscal que les es aplicable susbsiste en términos generales.
Una de las modificaciones que conviene distinguir es que den-
tro del Tituilo IV referente precisamente a las peruonaﬁ £fisi-
cas, solo incluye a las personas fisicas residentes en:uixico.
va que los residentes en el extranjero coh ingresos prévonien-
tes de fuente de riqueza ubicada en territdrio naeionai se en-

cuentran ubicados dentro del T{tuloc V de la propia Ley.

Al tratar especificamente en el Capftulo VII lo re-
ferente a ingresos por concepto de dividendos, mismo que com-
prende los articulos 120 al 124 nos percatamos que de hecho

subsiste el tratamiento aplicable a estos ingresos.

1.15 Exposicidn de Miytivos de la Iniciativa de Ley de Ingre-
sos_de la Federacidn y de la 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 sefiala que el
mercado nacional de valores enfrenta problemas conyunturales,
parecidos a los que enfrentan actualmente muchos otros paises,
y cuyo principal origen se sitda tanto en las altas tasas de
interés internacionales, como en los procesoa'inflacionarios._
Se menciona también qde esta situacidén hace doblemente necesa
~rio intensificar los esfuérzos internos de promociGn. por =
cuanto es indispenaable contar con un. mercado de capital de
riesgo que contribuya a sanear y mejorar sensibiemente la es-

tructura del'financiamiento de las empresas nacionales.

Se eatablece en el documento gue debido a lo ante-
rior, el Poder Legislativo ha sancionado las Reformas y Adi-
ciones a las Leyes de Sociedades de Inversién y del Mercado
de vValores. Que por otra parte, el ejecutivo federal ha es-
tablecido incentivos al ahorro en bolsa y autorizado la crea-
cién del Fondo México. Y aaimismeo, existe la decisidén de -
constituir un fideicomiso en Naéional Financiera que emitira
certificados de promocidn bursdtil para sar colocados en las
empresas que han integrado fondo de ahorro y pensiones. con

lo cual se considera que sera mejor-recompensado‘el ahorro de
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trabajadores y empleados, situacidén que contxibuira al fomen

to'del mismo.

De lo anterior se desprende que sigue existiendo
una clara preocupacién por incentivar el ahorro a travéas del

capital de riesgo de las empresas.

Atinente al contenido de la segunda de las Inicia-
tivas de ley mencionadas, encontramos que con relacién a nues
tro estudio se sugiere la modificacién de algunas disposicio-

ness

a) Se aconsejan limites para el acreditamiento por
ingresos procedentes de fuente ubiéida en el extranjero, pro;
~ venientes de actividades empresariales, incluso dividendos, -
sefialando que el impuesto acreditable no debera exceder del

42%.

b) En cuanto a la retencién de impuesto, provenien
tes de ingresos por 1lividendos, se menciona expresamente que
1nc1u§o a quienes residan en el extranjeroc se leas debe efec-
tuar la retencién en el momento de hacer un pago por concapto

de dividendos.
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Pensamos que si bien el articulo 152 de la Ley que
regia en 1981, y que corresponde al Titulo V de la Ley, el -
cual trata sobre los residantes en el extranjero con ingre-
-sos provenientes del territorio nacional, sefalaba en su dl-
‘timo parrafo, que a dichos sujetos se les debia retener como
impuesto el 21%. sobre los dividendos que percibieran, noc se
sefialaba en forma ekpresa, que tal retencidon debia hacerse -
en el momenﬁo de hacér el pago, como actualmente se estable-_

ce.

1.15.1 Disposiciones de la Ley del Impuesto Sobre la Renta

en vigor para el ejercicio fiscal de 1982.

Los cambios gue hemos sefialado en lineas anterio-
res, quedaron incorporados en los articulos 6° y 123, de la

Ley del Impuesto Sobre la Renta, para este afio.

11.16 Exposicién de Motivos de la Iniciativa de ley d= Ingre-
sos‘de la Federﬁcién y de 1a Iniciativa de lLey que Esta-
blece, Reforma, Adiciona y Deroga Diversas Disposicio-
nes Fiscales, para el ejercicio fiscal de 1983.

En el primero de los documentos aeﬁaladcs;‘ae mani-

fiesta que para combatir la crisis econdmica por la que atra~- -
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viesa el pais, los instruﬁentos hacendarios serviran de apo-
yo para alcanzar las metas sustantivas de la estrategia na-
cional. Que dichos instrumentos tendrdn como tarea priori-
taria, entre otras, disminuir la inflacidn y el endeudamien-
to externo; activar el proceso de formacidn de capital; con-
tribuir a crear las condicioness propicias para reconstruir

los procesos de ahorro e inversién. Esto, con la finalidad

de proteger la planta productiva y el empleo.

Se manifiesta que la politica de ingresos pretende

entre sus metas lograr el aumento de la inversion y el empleo.

Se expfesa que en cuanto al impuestc sobre ia renta
a personas fisicas, se amplia mds el régimen de globaiizacién
de ingresos,'al establecerse la acumulacidn, entre otros, de
los correspondientes a dividendos, con lo cual se obtendra -
una mayor progresividad. Ademds la retencidén en estos casos

sera del 55%, misma que se acreditara en la declaracién anual.
Respacto del tratamiento que en cuanto a dividendos
se propone para las scciedades mercantiles, es que estas de-

duzcan los dividendos que les paguen a otras sociedades.

En el apartado correspondiente a Politica Financiera,
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Monetaria y Crediticia, se menciona que por la evolucion de
la inflacidén esperada para 1983 se hace necesario dar a las
tasas de interés la flexibilidad necesaria para que se ajus-
ten a la economia del mercado y de la economia general. Por
lo gque para el afioc mencionado, es previsible una tendencia a
la al;a. Se menciona también, la necesidad de conformar una
estﬁuctura que estimule el ahorro de largo plazo considerado
como un elemento fundamental de una intermediacion financie-

ra sana.

Se plasma la intencién de realizar un esfuerzo com-
plementario para revitalizar el mercado de valores. Asimiamo
se afirma que ae‘promoverén. en forma mas intensa, el mercado

de dinero y las operaciones con titulos de renta variable.

De entre las promociones que se daran al mercado bur
sitil, se manifiesta que se pondrd en conocimiento del piiblico
la informacién que influye sobre la cotizacidén de los valores
bursidtiles. Con ello se piensa abatir la incertidumbre que -

- disminuye el atractivo de los valores de renta variable.

El titular del Poder Ejecutivo envio a la Camara de
Diputados un documento denominado Criterios Generales de Poli-

tica Econdmica para la Iniciativa de la Ley del Ingresos y el
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Proyecto de Presupuesto dé Egreéos de la Federacién para =
1983. A través de este documento, se explican en forma gé-
nerica tanto la situacién econdémica del pais como los propd
sitos fundamentales y las acciones de politica econfémica -
que se considera necesario adoptar como parte del programa
inmediato de reordenacidn econdmica, anunciado el 1° de di-
ciembre. De esta manera se explicara con mas clarid;d'la
necesidad de las medidas que se tbman'tanto pﬁra la Ley de
Ingresos que se propone, como para el Presupuesto de Egre-

sos respectivo,

En el documento citado en primer término, del pé-
rrafo que antecede, se enuncia.éntre otras ideas, una que
'bone de manifiesto la 1mportanéi; Y necesidad de orientar la
inversion para que las empresas se puedan alimentar con capi
tal propio. Asi; se expresa que: "El ingreso nacional se ha
contraido y el sistema bancario ya no capta suficientemente
el ahorro de los mexicanos. No hay recursos sanos, entonces,

para financiar la inversién".

De ello se infiere que si el piblico estuviera acos
tumbrado a invertir =2n recursos diferentes a los clasicamente
bancarios, las empresas podrian a la vez que obtener financia

miento en estos momeatos, asegurarles rendimientos y ganan-
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cias como retribucién a su inversidn, la cual si se hubiera

realizado a través de bolsa, tendria atractivos incentivos,

Se esgtablecen también las acciones gue apoyaran al
programa inmediato de reordenacidn de la economia nacional,
entre las gue se sefialan las politicas y acciones para aumen

tar el ahorro interno.

Por lo gque se refiere al documento gue contiene --
ademdas de otras reformas fiscales, las correspondientes a la
Ley del Impuesto Sobre ia Renta, se precisa como uno de los
'pfopésitos para fortalecer las finanzas piblicas el de pro-
curar aumentar los incentivos a la inversién. al ahorro y en .

general al empleo.

En cuanto a las modificaciones mds relevantes que
se proponen respecto de la Ley del Impuestc Sobre la Renta,
se cit; en la Expoéicién de Motivos, que en cuanto se refie-
re a ingresos por dividendos se elimina el reégimen optativo
de integracidén también llamado de “"transparencia' y se subs-
tituye con un sistema a través del cuai ge establece la obli
gacidén 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, casc en que
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también serdn acumulables, seguin reza la mencionada Exposicidn.

La retencidn citada, tendrd caracter de pago provi-
sional acreditable contra el impuesto anual. Salvo en algunos
casas, en que dicha retencidn tendra el caracter de pago defi-

nitivo para evitar manipulaciones.

La anterior modificacidén se realiza, segin cita la
Exposiéién de Motivos de la Iniciativa, debido a que el siste
ma de "integracion" o "transparencia" fue de dificil aplica-

_ cidn para los contribuyentes.

7 1.16.1 Disgposiciones del Impuesto Sobre la Renta en vigor
para el ejercicio fiscal dé 1983.

Con referencia a nuestro tema consideramos que las

modificaciones mas trascendentes fueron las siguientes:

a) . En cuanto a empregsas, los ingresos por dividen-
dos que se habian venido considerando no acumulables, pasan a
ser ingresos acumulables. Es decir, que los dividendos en -
_efectivo o en bienes gue se perciban, as{ como los que se ob=-
~ tengan en acciones, se deben tomar en cuenta para efectos de

integrar los ingresos totales de la empresa, de los cuales se
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restaran las deducciones procedentes, quedando de esta mane-
ra conformada la utilidad fiscal, que es la base para la par

ticipacién a los trabajadores en la utilidad de las empresas.

A su vez para determinar el resultado fiscal de las
empresas, que es la base para el padgo del impuesto de las so=- -
ciedades mercantiles y que se obtiene, ademis de otras reduc-
ciones, disminuyendo a la utilidad fiscal tanto los ingresos
>por dividendos en acciones, como los que se reinviertan den-

tro de los treinta dias al en que hubieran sido pagados.

En el momento que los dividendos en acciones o los
dividendos reinvertidos, se conviertan en efectivo o en bie-
nes, debido al reembolso que de su valor haga la sociedad emi
sora de las acciones, dicha cantidad se debera adicionar a la
utilidad fiscal, para que se represente en la bhase impénible
de la sociedad que, en su momento, recibio el dividendo en -

acciones o reinvirtié las utilidades recibidas.

Son también deducibles las utilidades que pague la
empfesa en el ejercicio, ya sea que se distribuyan en efecti-
vO O en bienea. En caso de que el dividendo se pague en ac-
ciones debido a que se capitalicen reservas o utilidades, o

bien por reinversidn dentro de los treinta dias al en que se
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" distribuyeron los dividendos, para efectos de suscribir o pa-
gar aumento de capital; la deduccidén se efectuard en el ejer-
cicio en que se pague el reembolso por concepto de reduccidn

de capital o liquidacién de la sociedad.

De lo anotado se desprende que al no estar inclui-
dos entre las deducciones los dividendos que se reciban en
efectivo o an bienes, éstos se tendrdn que acumular, a dife-
fencia de lo preceptuado por la Ley del Impuesto Scbre la -

Renta desde enero de 1965 hasta diciembre de 1982,

Con la finalidad de obtener una mzjor comprensidn
acerca de las modifi;acionea que ocurrieron en materia de -
utilidades distribuidas por empresas, haremos un esguema com-
parétivo de‘lqa-diaposiciones para 1982 y de las que se en-

cuentran en vigor a partir de 1983,
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1982

Ingresos Totales

Menos: Deducciones (excepto
deduccidn adicional
por inflacién)

' ‘ : BASE
UTILIDAD (PERDIDA) FISCAL P,T.U.

Menos: Exportacidn de tec-
nologia

Estimulos fiscales

‘Dividendos obteni-~
dos.

DPeduccidén adicional
por inflacidn

UTILIDAD (PERDIDA) FISCAL
AJUSTADA ‘

Menoss Amortizacién pérdi-
das ejercicios ante

1983

Ingresos Totales
Menos: Deducciones (salvo de
duceidn adicional por
inflacién, dividendos
pagados e ingresos que
se consideran dividen-
dos conforme a la Ley)

UTILIDAD (PERDIDA) FISCAL

Menos: Ingresos por dividen-
dos en acciones o re-
invertidos.

Dividendos pagados en
efectivo y en bienes
y los ingresos que ~
conforme a la Ley se
consideran dividendos.

Deduccidn adicional
por inflacidn.
Mas: Ingresos. por reembol-
80 de utilidades capi
talizadas

UTILIDAD (PERDIDA) FISCAL
AJUSTADA

Menos: Amortizacién pérdidas
ejercicios anteriores

riores
BASE PARA
RESULTADO FISCAL LA APLICA RESULTADO FISCAL
CION DE

LA TARIFA
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De esto observamos que para obtener la utilidad fis
cal, que es base para la participacién de los trabajadores en
la utilidad de las empresas, se continda considerando dentro
de los ingresos totales los percibidos por concepto de divi-

dendos ya sea en efectivo, en hienes 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.

Aai pues, se §bserva que hasta 1982 los ingresos por
dividendos que obtenian las sociedades mercantiles radicadas
eﬁ el pais, provenientéa de empresas ubicadas en territorio -
nécicnal, no causaban el impuesto sobre la renta respecto de
las sociedades mercantiles. Es a partir de 1983, en que dicho
impuesto se causa por las utilidades gque se obtengan en efec-
tivo o en bienes, ya que las percibidas en acciones o re;nver-
tidas en la sociedad pagadora, no se acumularan, sino cuando
su valor se entregue en efectivo o en bienes mediante reembol-

80 en caso de reduccidn de capital o liquidacién de la persona

moral de que se trate.

Ahora bien, ¢cudles son los efectos que produce la
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acumulacidon indicada?, para explicarlos comentaremos el siguien

te caso:
Sociedad A Sociedad B
Paga dividen Acumula Paga dividen
dos $100 en 100 dividendos dos $100 en
efectivo y 900 otros in- efectivo y
en bienes. 3y gresos $20 en accio
$40 en accio nes
nes y rein- 1000 ingresos
versiones | totales {
P
‘ E
Sociedad C R
A s
cumala C (o]
$100 en aivi Paga divi- (o] N
dendos dendos I A
$800 otros $100 =on o ]
ingre- afectivo N
{ 1] ] I F
s I
$900 ingre- T s
sos to- A b §
tales s c
A
» s

- La empresa B:
1) Acumula los dividendos en efectivo o en bienes

procedentes de la sociedad A (ingresos acumula-

bles).
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2) Resta los dividendos en acciones o por reinver
8idn, procedentes de la sociedad A (ingresos de-

ducibles).

3) Resta los dividendos en efectivo o eh bienes
que le paga a la empresa C (ercgaciones dedu- .

cibles)

4) Los dividendos que paga a la sociedad C en ac~-
ciones, no son deducibles sino hasta el ejerci-
cio en que por reembolso se cubra su valor, de-
bido a la reduccién en el capital de la socie-

dad B, o cuando ésta se liquide.

Anteriormente al no ser acumulables los dividendos
cualquiera gque fuera la forma en que se pagaran, daba como re
sultado que no se causara el impuesto entre sociedades esta-
blecidas enel pais, sino hasta el momento en qﬁe se 1htegrl-
ba al patrimonio de la persona fisica. Veamos que ocurre -

ahora con las nuevas disposiciones:

l.- Como primer puntd anotamos gque las utilidaden
que se reciban sean °n efectivo, en bienes o0 en acciones se

acumulan dentro de lss ingresos totales.
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2.~ Si bien lo anterior, como ya se manifestd, -
cuenta para el pago de utilidades a los trabajadores, al dis
minuirse de la utilidad fiscal (para efectos del pago del ;g
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 impueato 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 efec
tivo y en bienes al no seflalarse como deducibles, pagaran el

impuesto sobre la renta de las empresas.

4.- Por otro lado, al considerarse deducibles los
dividendos en efectivo y en especie que sgean distribuidoa por
la sociedad B, esto implica que en este tipo de dividendos,
8i se distribuye la misma cantidad que se reciba, de hecho.no
habra pago de impuesto a nivel de sociedad. Por lo tanto, si
se obtiene mas de lo gque se reparte o viceversa, se afectara
en el ejercicio fiscal, segin las politicas de la empresa,
ademds del impuesto sobre la renta, el monto de sumas dispo-

nibles de la sociedad en determinado momento.

Po:'lo anterior podemos seflalar que la base imponi-
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ble (resultado fiscal) para las empresas, se verd afecta por
las decisiones de la politica de utilidades que observen las
sociedades y que puede oscilar desde: a) no tributar por -
utilidades que se reciban, (distribuyendo la misma cifra que
se percibely b) pagar menos gravamen eén materia de socieda-
des, (si se distribuyen mas dividendos en efectivo o en es-
pecie que los que se capte); <¢) o bien causar un mayor im-
puesto (si reparten menos utilidades, en efectivo o en espe-

cie que las recibidas).

En atencidn a lo seflalado y considerando que a tra
vés de sucesivos ejercicios, (mientras estén vigentes las -
normas actuales), una empresa puede ir haciendo ajustes al
impuesto sobre sociedades mercantiles que esta influido por
’el flujo de dividendos, estimamos que los dividendos que per
ciben las sociedades, no piramidan el impuesto de dividendos
de una sociedad a otra, sino que de hecho se causa por una
sbla ocasion a nivel de sociedad y por segunda vez al lle-

gar a la persona fisica.

Pudiera pensarse que al ser deducibles los dividen
dos gue se paguen ea efectivo o en bienes, esto producird una
inclinacion a distribuir dividendos, lo cual podria provocar

descapitalizacion ea las empresas.
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Dado que en la actualidad los créditos son escasos,
las sociedades dependen de captar capital propio para su sub-
sistencia, por lo cual es remoto que distraigan en demasia -
pagos de dividendos en efectivo o en bienes, ya gque lo mas se
guro es que proliferen las reinversiones. Siendo que estas
ge pagariancomo dividendos en acciones y serian también dedu-

cibles. Esto seria en cuanto a pagos de sociedad a sociédad.

Cuandp una empresa pague dividendos a sus accionis-
tas personas fisicas, la tamsa de retencidn sera del 55%, mon-
to que serd acreditable en la declaracién final y aunque di-
cha tasa es bastante alta, enﬁre mas dividendos se distribu--
‘yan mayor serad la cantidad a acreditar. Por ello; si bién -
los accionistas pudieran aspirar a un mayor reparto de utili-
dades, no creemos que en los momentos presentes, la situacidén
financiera de las empresas permita tal situacidn, por lo que
pensamos gue su asamblea votara por una politica de dividen-

dos que no descapitalice a la empresa. o ‘
En sintesis, estimamos que el actual esquema de acre
ditamiento permite que se pueda evitar la piramidacidén del im-

puesto, a la vez que facilita la reinversidn.

Respecto a la situacidén descrita en cuanto al acredi
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tamiento, existen excepciones para compensar la retencidn del
559 que efectda la empresa al pagar los dividesndos a las per-
sonas fisicas, Es decir, que en algunos supuestos que poste-
riormente veremos, el accionista no podrd acreditar el 55% re
tenido y si a esto afiadimos la scbretasa del 10% que estara

en vigor para el ejercicio de 1983 y que se aplicard sobre el
impuesto retenido o que debid retenerse, podemos decir que -
los sujetos gque se encuentran comprendidos en dichos supues-~

toé. tendran una carga impositiva del 60.5%, la cual es consi-

derablemente elevada.

A continuacidn desarrollaremos un ejemplo con el -
propésito de comparar cual sistema de acreditamiento resulta
mdaa conveniente, si el que estuvo en vigof hasta diciambre de
1982, o el que empezd a regir a partir de enero de 1983. Con
la finalidad de que la comparacién sea lo mids certera posible,
y tomando los mismos datos que se manejaron en paginas prece-
dentes, en cuanto sean aplicables, ictualizaremoa el cdlculo
del impuesto de las personas fisicas, con el sistema de acre-
ditamiento como se ercontraba hasta diciembré de 1982, para
luego establecer las diferencias con el acreditamiento gque ;
surga a partir de 19¢3, del cual sélo tomaremos el procedi-
miento, ya que los d:tos y tasas a aplicar corre.ponderﬁn a

1982, Esto es con 2] fin, de que no se vean alterados los
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ejemplos por diferencias de tasa u otras cifras.
Sistema de Integracidn 1982

500,000 otros ingresos (productos del trabajo)

mas 500,000 dividendos

1'000, 000

369,600 impuesto acreditable

1'369,600

_menos 150,000 salario minimo y otros gastos

1°219,600

Cdlculo del impuesto:

Impuesto que le corresponde (tarifa

Art. 141) 403,055.00

menos:
Impuesto acreditable ‘ 369,600.00
Impuesto a pagar 33,455.00

menoss
Impuesto por otros ingresos 17,120.00
Impuesto a cargo . 16,335.00
ISR SIS

Tasa real de dividendos 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 sistema de intégracién seltuvo un

ahorro de $88,665,00,

menos:

nenos:

Sistema de Acredjtamiento 1983

500,000

500,000

1'000,000

150,000

850,000

235,683

amwmamsn=
107,000

275,000

S —————

382,152

146,469

dividendos

otros ingresos (productos del trabajo)

salario minimo y otros gastos

base articulo 141

impuesto causado

impuesto retenidovpor‘otr01 ingresos

impuesto 55% sobre dividandbl

impuesto acreditable

impuesto a favor '



- 146 -

Coio se desprende de los ejemplos realizados, con
el sistema en vigor a partir de 1983 se obtiene una devolu-
cién mucho mayor, que con el acreditamiento anterior, ademds
de gue la nueva modalidad es ciertamente mids sencilla que =~

las disposiciones anteriores.

Como ya se manifestS al obtenerse una devolucidn -
vnayor a tfavén dgl sistema que imporq a partir de 1983, la
carga ldninist:ativa para tramitar tanto solicituda2s de devo
lucién como de compensaciones se verd incrementada; pudiendo
contribuir a su disminucidn, el autotinanéinmianﬁo de las em

presas a través de la reinversidn.

Otra anotacidn en cuanto a las caracteristicas del
presente sistema de acreditamiento., a nivel personas fisicas,
consiste en la globalizacién del monto total de los ingresos
obtenidos por concepto de dividendos. Cabe aqui recordar que
durante los ejercicios de 1972 y 1973, se adicionaba al total
de ingréno- acumulables una porcién de los dividendos percibi
dos, por lo que se ha retornado a esa decisiodn, con‘la dife-~
rencia de gue la actual globalizacidén es sobre la totalidad
de lo recibido, con un acreditamientq de la cifra retenida y

dentro de un sistema d= transparencia.
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Ccomo excepcidn a la retencidn general, no se efec-
tuara la retencién del 55% cuando el dividendo lo obtengan so
ciedades mercantiles, y sélo el 21% sobre la ganancia grava=-
ble cuando el dividendo lo cubran sociedades en liquidacién,
si el mismo no se hubiese alcanzado a deducir en dicho ejer-

cicio de liquidacién. (articulo 123 fraccién II).

v Tratandose de dividendos pagados a extranjeros, de-
berd retenerse la tasa fija del 55% que se considerard pago

definitivo. (Articulo 152).

Por otra parte, la retencién efectuada al pagarse
"un dividendo (55% 6 21%) se convertira en pago definitivo (ax

ticulo 122), entre otros casos:

1) cuando por asi{ proceder, se hubiese efectuado

la retencién del 21% (sociedades en liquidacidn).

2) Cuando se presentan los casos de dividendo pre-
sunto: préltamoi a accionistas, erogaciones no deducibles que
loi beneficien, omisién de ingresos o compras no realizadas y
uatilidad estimada po: las autoridades fiscales. Para los -
tres dltimos ya no s2 permite incluso, deducir el impuesto -

corporativo ni 1la pa:ticipacién de utilidades a trabajadores.
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3) En ganancias obtenidas por menores de edad que
no comprueben tener ingresos propios (sin donativos) para la

inversidn correspondiente.

4) cuando se trate de acciones al portador, excep-
to si son de las que se colocan entre el gran publico inver-

sionista.

5) En ganancias»distribuidaa en el ejercicio en que
el impuesto se determiné conforme a bases especiales de tri-

butaciodn.

6) En ganancias obtenidas por algdhas personas mo-

rales con fines no lucrativos, y

7) cCuando se trate de dividendos en efectivo prove

nientes de revaluacién de activos o de‘capital.

Sin embargo, las personas fisicas que reciban ingre
sos por los que no pueaan efectuar el acreditamiento del im-
puesto, estan obligados a manifestarlos en su declaracién -
anual. En estos casos la tasa adicional del 10%, se calcula-
rd sobre el impuesto retenido o gue debid retenerse conforme

a la Ley y se enterara al presentar la declaracién anual.



- 149 =

Agquellos contribuyentes gue tengan §erecho de acre
ditamiento, lo deberdn comunicar por escrito a la sociedad
que les haya distribuido las utilidades, a mas tarxdar el 31
de diciembre del afio correspondiente, con sus datos persona-
les, como nombre, domicilio y registrq federal de contribu-

yentes. (Articulo 123).

Ademas de las anteriores consideraciones de caridc~
ter meramente fiscal, se dictaron ndeval‘normaa en materia

mercantil, que van a influir en las disposiciones fiscales.

Dichas normas se refieren a la supresion, en el -
corto plazo, del anonimato como forma de circulacién de los

titulos valor.

Asi, el Decreto que Establece, Reforma y Adiciona
Diversas leyes de Caradcter Mercantil, gue empezdé a regir el
dia 1° de enero de 1983, dicta, entre otras, las siguientes

medidas:

En la parte final del articulo 32 de la Ley Gene-
ral de Titulos y Operaciones de Crédito, se indica que: "tra
tdndose de acciones, bonos de fundador, obligaciones, certi-

ficados de depdsito y certificados de participacién el endo-
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8o aiempre ser& a favor de persona determinada; el endoso en

blanco o al portador no producira efecto alguno”.

Con respecto a la trasmisién de las acciones, en los
articulos 128 y 129 de la Ley General de Sociedades Mercanti-
leﬁ, se sigue connider;ndo como duefioc de las acciones nominati
vas a quien aparezca en el registro de acciones nominativas - 7
que tienen las sociedades anénimas. 8in embargo, se modifica
la situacidén de que 1la iociédm_! deberd inscribir en el citado
registro las trasmisiones que se efectien, a peticidn exclusi-~
va de cualquier titular, ya que antes esta peticidén la podria

solicitar cualquier tenedor de la accién.

Asimismo, también se establece que los cupcnes de

las acciones en todos los casos deberén ser nominativos.

Los certificados al igual que las obligaciones se~.
rdn nominativas, éstas dltimas podrin ser al portador cuando
se inscriban en la Comisién Nacional de Valores y se coloquen

en el extranjero entre el gran pdblico inversionista.

Por otra parte, en el articulo segundo transitorio
del Decreto, se establece que "se derogan todas las disposi-

ciones que se opongan a lo dispuesto en el Decreto, por lo



- 151 -

que en todos los casos gue se haga referencia a los titulos
antes citados (acciones, bonos de fundador, las obligacio-
nes y los certificados de depdsito) como titulos valor al

portador, deberi entenderse como referidos a nominativos*.

En el articulo tercero transitorio del Decreto se
indica que solamente podrén emitir-e acciones y obligaciones
al portador hasta el 31 de marzo de 1983, siempre que el -
‘acuerdo de la Asamblea General de Accioniut:'u para realizar
1a emisién, se hubiera tomado antes del 10 de diciembre de
1982. No siendo esta disposicidén aplicable a las sociedades

mercantiles de capital variable.

"En el articulo cuarto transitorio se indica que -
todos los t{tulos a qu s ha hecho referencia; emitidos al por
tador con anterioridad a la fecha de entrada en vigor del prg
sente Decreto (lo. de enero de 1983),'deberin ser convertidos
en nominativos por las emisoreas cuando los titulares de los
mismos asf{ se lo soliciten, sin necesidad de acuerdo de asam-

blea.

.Se mencioni en el citado transitorio que a partir
del 1° de enero de 1984, los titulos de crédito al portadorxr

a que se refiere esto articulo, no podrén seguir circuundo' ”
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o ejercerse los derechos que los mismos lleven iﬁcorporados
sino se convierten en nominativos. Si la emisora se niega a
realizar la conversion de los titulos valor, para poder ejer
cer los derechos que llevan incorporados, deberdan depositar-
se en el Instituto Nacional para el Depésito de Valores, el
cual estard autorizado para expedir certificados de depdsito
nominativos, que amparen los titulos de crédito al portador

depositados.

Los titulares de los titulos depositados, deberan
presentar aviso ante la Direccidn General de Fiscalizacidn de
laISecretaria de Hacienda y Crédito Piblico, manifestando la
negativa de la emisora de convertir a nominativos los titulos

expedidos al portadbr.

A partir del 1° de enero de 1984, las emisoras no
podrén pagar intereses o dividendos, de los titulos al porta-
dor, o permitir el ejercicio de los demds derechos derivados
de dichos titulos, mientras no se cumpla con su conversién en

nominativos.

En conclusidén, se puede afirmar que las reformas -
que se estudian, tienden principalmente a suprimir la emisidn

al portador de los referidos titulos, lo cual en principio -
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afecta su trasmisién dado que los expedidos al portador re-
gquerian de menos requisitos que los titulos nominativos, por
lo gue es necesario hacer la concientizacidn en los inversio
nistas, sefialandoles los beneficios gque se obtienen con la
nominatividad, puesto que se ha observado que histdricamente

les es mds atractivo invertir en: el anonimato.

Por otra.parte; desde el punto de vista del Pisco,
‘ ea‘t:éscendente la medida de que los titulos deban solamente
emitirse en forma nominativa, en virtud que con ello se cum-
ple la finalidad de las leyes fiscales de la globalizacién -

de ingresos de los contribuyentes, lo cual implica el prin-

cipio de proporcionalidad Y quidad, situacién que en la -
préctiéa tributaria debe redund§£ en un aumento en ia recau-

dacién.

1.17 Articulos Trxansitoriop de las Loves del Impuesto Sobre
1a Renta que entraron en vigor en 1965, en 1981 y en
1983 y que dan continuidad al ;ontenido de las disposi-
ciones en mate::ia de dividendos.

S6lo. destacaremos que tanto el articulo sexto tran-
sitorio de la Ley qu: entré en vigor en 1965, el articulo vi-

gésimo transitorio do la Ley que;iniéié su vigéhbia en enero
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de 1981, asi como la disposicidn del transitorio que rige a
partir de 1983, mantienen la mecesaria continuidad en cuanto

al gravamen materia de este estudio, y asi disponen:

“Articulo Sexto.- Las ganancias distribuibles co-
rrespondientes a ejercicios ﬁerminados en cualquiera fecha
" hasta el 31 de diciembre de 1964, causan el impuesto de cédu
la VII vigente hasta esa fecha quo~deberi pagarse ai pre-en-
tar la declaracidn respectiva. Dichas ganancias y las obte-
nidas en ejercicios anteriores que ya hubieren pagado el cita
do impuesto, no cau-a;in el de productos de capital a que se
refiere la presente ley. en el momento de su distribucién.
8i se di-txibu&eren reservas de capital o capitalizadas por
las que no hdbiege pagado el impuesto sobre gaﬁancial distri-
buibles mencionado, cubrirdn el impuesto de un 15%. Para los
efectos del presente articulo se entenderd que, cuando el ca-
pital social se disminuya por reembolso o cuando se liguide
la sociedad, se dispone en primer lugar de las reserva capiq!

lizadas."

Es decir, si consideramos que hasta el 31 de diciem
bre de 1964 se causaba el impuestoc de dividendos en el momen-
to en que se generaba la utilidad, haciendo a un lado que la:

misma fueri di-tribulda o no entre los accionistas, tenemos
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que si se reduce el capital social de una eﬁpreaa y sus ac-~
cionistas disponen de las utilidades que se generaron hasta
el 31 de diciembrg de 1964 y dichas utilidades fueron capi-
talizadas, la mencionada distribucién de utilidades no cau-
sard el impuesto de dividendos, debido a que desde antes de
que hubieran sido capitalizadas ya habian causado el impues-

to.

Por otra parte, hasta el 31 de diciembre de 1964
se permitfa gue, en determinado-'lupuestcl; no se causara el
impuesto de dividendos aobre_la- utilidades que se destinaran
a incrémontar reservas de capital, ni cuando éstas se capita-
lizaran. Por ello si se distribuyesen resexvas de capital o
capitalizadas por las que no se hubiera bagado el impuesto -~
por dividendos vigente hasta 1964, los accionistas cubririan
el impuesto a un 15% que es la tasa que estuvo en vigor has--

ta el afio citado.

Cuando se hubieran capitalizado reservas das cap;fal
con anterioridad a 1965 y posteriormente se reduzca el capi-
tal social por reembolso o cuando se liquide la sociedad, se
entenderd que se disjone en primer lugar de las reservas gque

se hubieran capitalizado.
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Es por ésto que, ain cuando en una acta de asamblea
de accionistas se encuaentre el sefialamiento dz que el capital
se reduce para reembolsar a los accionistas sus aportaciones,
se debera causar el impuesto de dividendos sobrc el importe

de las reservas capitalizadas con anterioridad a 1964. 7

*Articulo vigésimo.- Las ganancias distribuibles
correupondigntel a ejercicios termiﬁados en cualquier fecha
hasta el 31 de diciembrq de 1964 que ya hubiefen pagado el
impuesto sobre ganancias distribuibles, no causarin el impues
to sobre la renta en al mémqnto‘de su distribucidn; si se dis
tribuyeren reservas ae capital o capitalizadas por ias que el
contribuyente no hubiere pagado el Impdesto sobre ganancias

distribuibles mencionado, se cubrira el impuesto de un 15%.

“Se pagard uﬁ impuesto de 15% por los dividendos re
invertidos en la suscripcién y page de aumento de capital en
la misma sociedad por los que no se efectud la retencidn del
impuesto en los términos de las disposiciones vigentes de =
1966 a 1972, inclusive. Este impuesto se deberd de pagar =
cuando la sociedad se disuelva o reduzca su capital por reem

bolso a los socios.

27 1bid., p. 332
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"pPara los efectos del presente articulo se entende-
rs gue 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 articulo.

“En los demds casos, inclusive cuando se hubieran
entregado acciones o efectuado aumentos de partes sociales a
favor de los socios por concepto de capitalizacidn de reser-
vas o pago de utilidades, se causara impuesto conforme a las
.disposiciones vigentes en el momento del reembolso o de la

liquidacidén, segin sea el caso."

_ ﬁn el articulo vigésimo quinto transitorio se esta-
blece que a los dividendos pagados en 1983, que correspondan
a utilidades de ejercicios anteriores, les serdn aplicables
las nuevas disposiciones para efectos de determinar la base
del impuesto sobre la renta, excepto en los siguientes supues

tos:

1) Tratandose de utilidades generadas hasta el .31

de diciembre de 1964:

-  Que ya ‘wubieran pagado el impuesto sobre ganan-
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cias distribuibles. En este caso no se pagara

impuesto alguno.

«  Que no hubieran pagado el impuestu correspon-

diente. En este caso se pagari el 15%.

2) Dbividendos pagados entre los ejercicio 1966 y
1972 que hubiesen sido reinvertidos en esas mismas fechas en
la suscripcién y aumento de capital en la sociedad y que por
lo tanto, no hubiesen causado el impuesto. .Bn este caso di-

cho impuesto se cobrari a la tasa del 15%.

En ninguno de los supuestos anteriores procedera
la deduccidén de los dividendos pagados en efectivo o en es-
pecie, a que hace mencién el articulo 22 fraccidén IX de la

ley en vigor a partir de enero de 1983.

Se indica también que cuando el capital de la so-
ciedad se dinmiﬁuya por reembolso a los socios o cuando se
ligquide la sociedad, se dispone en primer lugar de las uti-
lidades por las que se debe pagar el impuesto del 15%,en -

los términos de los dos dltimos parrafos.

Se establece en el propio transitorio que cuando
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se hubieran entregado acciones por concepto de capitalizacidn
de reservas o pago de utilidades, se causara el impuesto y se
efectuaran las deducciones conforme a las disposiciones vigen
tes en el momento del reembolso o la liguidacidn segin sea el
caso. Es decir, que estas disposiciones se aplicaran a los

dividendos reinvertidos desde 1973.



CAPITULO TERCERO

PERSPECTIVAS DE LA POLITICA TRIBUTARIA
EN VCUAN'I'O A LA SITUACION DE LOS

DIVIDENDOS EN MEXICO
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1. Comentarios a la evolucidn de nueatra legislacién.

De2spués de haber visto en el primer capitulo de es-
te estudio, cuales son, como funcionan y cual es la meta de
cada sistema, segin el objetivo de politica tributaria que se
parsiga. Y, en el segundo capitulo, una descripcién de los
cambios que han ocurrido en nuestra legislacidén en los Gitimos
dieciocho afios con relacidn al tema gue analizamos. En este
tercer capitulo, pretendemos conocer, teniendo el anteceaedente
de los dos anteriores y atendiendo a la situacidén econémica
por la que atraviesa nuestro pais, si las disposiciones que
se encnentrin en vigor son las mas adecuadas respecto a las -
ganahéiaa distribuidas por empresas, o si es necesario la elec

cién de nuevas modalidades, que abran la posibilidad para que
el ahorrador se vea impelido hacia la inversién en acciones,

y provoquen también que las empresas acepten capital de riesgo,
entre otras cosas, debido a la politica que se disefie en cuan-

to a dividendos.

Por lo manifestado, consideramos importante iniciar
haciendo algunos comentarios refiriéndonos a las cualidades de
mas relieve que conti:ne nuestro sistema de imposicidn a las

utilidades que distribuyan las empresas entre sus accionistas.
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1.1 caracteristicas de nuestro sistema de imposicidn a las

utilidades distribuidag por las empresas.

a) Reinversidén.- Como primer paso importante, en-
contramos gue las empresas, al no causar mas el impuesto so-
bre ganancias distribuibles gue estuvo en vigor hasta 1964,
las utilidades que cobtenian las podian aplicar a fines de ex-

pénsién o a satisfacer los requerimientos de capital propio,

a través de la reinversiédn.

Aunque a partir de 1983 son nuevamente gravables
las utilidades que se perciban, en los términos expuestos con
anteriﬁridad, de hecho las empre#as pueden manejar sus flujos
de utilidades de manera que no se cause el impuesto, ademas

de que se continda alentando la reinversién.

b) Doble imposicién v sigtema de transparencia.-

Como hemos visto, los dividendos percibidos por una empresa

mexicana en su caracter, de accionista de otras sociedades es-
tablecidas en el pais no eran gravables hasta el aio de 1982,
para efectos de impuesto a las sociedades, esto tenfa como fi-
nalidad evitar la multiplicacién del gravamen sobre los divi=
dendos que van pasando de una empresa a otra, pues 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

gue se genero, De esta manera, el tributo se causaba hasta
el momento en que se recibia por la persona fisica el divi-
dendo en efectivo, pues no tenia lugar la imposicidn, cuando
las utilidades se capitalizaban o eran distribuidas acciones

como pago de dividendos.

. Posiblemente una de las causas por las que la inver
sidén en acciones no resultaba atractiva para el ahorrador era
‘la doble imposicidén a que estaban sujetos ;os dividendos, -
pues como se comentd con angerioridad, las ganancias distri-
5uidas 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 imposicidon, es que se in-
troduce por el legislador, en el afio de 1979, el modelo de -
"transparencia fiscal”, mismo que busca que las utilidades =~
percibidas solo sufran una vez la carga impositiva, permitien
do acreditar al accionista, el impuesto proporcional gue so-
bre las utilidades por €l percibidas haya pagado previamente

la empresa, evitando con ello la doble tributacidn.

El sistema de transparencia implantado a partir de

'1983, el cual substituye al que rigidé durante el periodo -
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1979 - 1982, tiene una funcidén semejante al anterior, estoc és,

evitar la doble carga impositiva.

c) Globalizacidn.- - Por este concepto podemos en-

tender, el que la totalidad dé los ingresos gue se perciban
queden contenidos en una misma base de impésicién.VkEataksi-
tuaéién tiene repercusiones en el incremento de la recauda-
cidn, ya que si a una misma base se le aplica una tarifa pro-
gresiva, al aumentar la citada basevimpo-itiva, le serd apli-
cablé un mayor porcentaje de la tarifa, lo que traera consigo

aumento en el pago del gravamen.

La giobalizacién o acumulacidn de ingresos ptocura
un trato igual a los sujetos del impuesto, ya que sean cuales
sean sus ingresos, los deben acumular en una misma base. Es
decir, se tiende a evitar la discriminacién en el tratamiento
a determinados ingresos y con elio a causantes que pudieran

obtener determinado tipo de percepciones.

Adn cuando también es cierto que la situacidén de no
acumular ciertos ingresos, aunada a un trato atractivo, y a
una debida difusidn, puede hacer poaible el que se prefieran

algunas fuentes de ingresos sobre otras.



Por lo que a dividendos se refiere, éstos al igual
que los intereses de valores emitidos por personas residen-
tes en el paisy o los intereses provenientes de préstamos -
otorgados a las instituciones de crédito que legalmente ope-
ren en el territorio nacional, asi como los depdsitos consti
tuidos en el;as,no eran acumulables para efectos del impues-
to al ;ngreso global de las personas fisicas, hasta el afio
de 1971, inclusive. Pero a partir de 1972, en la Ley de In-
gresos de la Federacién, se suprime la di-posiciénvde no. acu-
malacidn de dividéndos para ei régimen global de las peé-onaa
fisicas y por lo tanto, pasa a regirse poryla Ley de la mate-
‘'ria, que es la Ley del Impuesto sobre la Renta, la cual esta-
blece (para los dos regimenes de personas fisicas), a partir
de 1972 y hasta diciémbre de 1975, un sistema de acumulapién
opcional salvo cuando se obtiene oﬁro tipo de ingresos, caio
en el cual la aeumuiacién es obligatoria.

De 1976 hasta 1978, inclusive, se sefialaba para el
régimen de personas fisicas, la acumulacidn entre otros in-
gre;on de los dividendos, de los cuales los que tributaban a
la tasa del 21% no se acumulaban por considerarse esta impo-
sicidén como pago definitivo. Pero aquellos que tributaban a
la tasa del 15% se acumulaban a los demis ingresos aplicéndo-

seles la tarifa del articulo 75 acreditando el 15% retenido.
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(Articulos 72 bis, 72 B y 74).

Se establece por el mismo periodo, y ‘en cuanto al
régimen global de las personas fisicas, la nuo acumulabilidad
de los dividendos que hayan tributado conforme a las reglas

para titulos al portador.

Dentro del citado régimen global y en caso de que
el impuesto se hubiera causado conforme al régimen de titu-
los nominativos, existia un tope de acumulacién de - - -
$150,000.00, incluidos otros ingresos. Los dividendos que
rebasaban esta cifra eran gravados con la tasa aplicable a
los titulos al portador o sea 21%, siéndoles acreditable el
ihpuesto 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
arﬁiculo 86, pudiendo acreditar el 15% retenido. (Articulos

80 fracciones II1 y IV, 78 y 85).

De las anotaciones realizadas y que corresponden al
sistema de doble tributacidén, nos percatamos que para efectos
de globalizacidn, los ingresos por concepto de dividendos no
estuvieron sujetos a una acumulacién tal, que hubiera motiva-

do un rechazo para la inversidén en los documentos que son



- 168 -~

fuente de estos ingresos. Pues si bien, a partir de 1976, el
articulo 72 bis sefialaba la acumulacién obligatoria de los di
videndos, tal disposicidn perdia fuerza con lo dispuesto por
el articulo 80 en sus fracciones III y IV, cuyo contenido se
encuentra en el comentario que hemos hecho en el parrafo an-
terior, el cual se refiere a la situacidén que prevalecia a -

este respecto, por el periodo de 1976 a 1978 inclusive.

Actualmente y desde 1979, la acumulacién de dividen
des en nuestro sistema impositivo, se encuentra ordenada den-
tro del esquema de "integracion" o "transparencia fiscal".

Agquellos que pagaban'a la tasa del 21% no eran acumula

bles, esto ocurridé hasta 1982,

A partir de enero de 1983 se establece, como'ya vi-
mos, la acumulacién obligatoria de las utilidades tanto a ni-
vel empresa, como para personas fisicas, pero dentro de un -~

sistema de “transparencia fiscal".

d) Nomina:ividad y anonimato.- Podemos entender

por anonimato, el desconocimiento que tiene el fisco, respec-
to de la identidad d:21 sujeto del'impuesto. el cual como con-
secuencia de esta si:uacidn, estd en la posibilidad de no aca

tar normas como la d: acumulacidn, cuando dentro del rubro de
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ingresos achmnlables se encuentren algunas percepciones cuya
fuente provenga de titulos al portador y ademds durante el -
procedimiento de recepcion de dichos ingresos, no exista for
ma alguna de control que haga posible identificar a quien -

realiza el hecho generador del impuesto.

En cuanto a dividendos corresponde, la situacion
existente tanto de titulos al portador como de titulos nomi-
nativos, fue considerada por nuestros legisladores para efec

tos del gravamen.

Asi tehemou’qncﬂla variacién en la impoiiciéh para
dividendos, en atenciSn a la forma de circulacién del titulo,
se inicia en 1976, y adn cuando esta situacién ya se habia to
mado en consideracién para efectos de los intereses provenien
tes de operaciones o titulos de renta fija. es en este afio en
que se establecen iguales cargas para ambos tipos de ingre-
sos, aplicando el 15% para los que tributen bajo el régimen
de titulos nominativos y 21% para los derivados de titulos al

portador.

De egta manera se uniforman, precisan y simplifican
los regimenes aplicables a los valores de renta fija y renta

variable, al eliminar la diversidad de tasas segdn 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, inclusi~-
ve y tiene aspectos en los que la nominatividad o el anonima-
to, influyen para la acumulacidén o no de los ingresos que se
mencionan. Asi, las percepciones que hubieran pagado el im-
puesto al 15% deberdn acumularse, y este porcentaje serid real
mente un pago provisional a cuenta de lo que resulte de la
aplicacién de la tarifa del articulo 75; a la base gfavable.
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 fisi-

cas.

En cuanto al régimen global de personas fisicas, se
seguia un esquema parecido.'con algunas variant;s. Esto es,
que si bien sélo eraa acunulables los ingresos que hubieran
tributado a ta.i baja, éstos, adicionados a otro tipo de in-
gresos acumulables, a0 deberian exceder de $150,000.00, pues
‘en el supuesto de qu2 rebasaran esta cifra, el monto de in-

gresos que superaba iicha suma ya no seria acumulable y tri-
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butaria a tasa alta, quedando el 15% retenido como un pago -

que se podia acreditar.

Por lo tanto a los ingresoé gue tributaban a la ta-
sa del 15% y se encontraran comprendidos dentro de -~ = =~
$150.000.00 de ingresos acumulables, Qe les aplicaba la tari-
fa del articulo 86 de la Ley. Y a quienes acumulando sus in—
gresos por dividendos, rebasaban la cantidad antes citada, se
les dejaba el iﬁpuesto retenido a tasa baja, como un impueato
acreditable con respecto a la tasa definitiva que se les aplg”

carfia, que era del 21%.

Consideramos que ésto, para aguellos inversidnistas
gue reunian mas de $150,000.00, de ingresos acumulables por
otros concéptoa diferentes a dividendos, (situacidn en la cual

era facil caer, debido al reducido monto fijado como tope), no
’era ningin aliciente el invertir en titulos nominativos, que a
fin de cuentas van a tener la misma carga gque los titulos al
portador. E§ decir que la inversidn en titulos nominativos
convenia sélo cuando se daba la posibilidad de incluir los di-
videndos obtenidos, dentro de los $150,000.00, citados, pues

a la éantidad de impuesto sefialada en la tarifa, se acredita-
ria la cifra resultante del 15% retenido, situacién que permi-

tia reducir el gravamen.



De lo asentado nos surgen dudaa para poder evaluar
con veracidad los efectos en nuestro sistema, cuando éste -
atiende para efectos del gravamen a la forma de circulacién
del titulo. Es decir, cual seria la respuesta a preguntas

como las siguientes:

2Se podria considerar gue dos ejercicios fueron su-
ficientes para valorar los efccto-‘que tuvo en el esquema de
doble imposicién el anonimato o la nominatividad del titulo,

con la simplicidad con que se venfian manejando?

¢Se conocieron datos que permitieron observar el
control o no de la adminiatracién_tributaxia.,reapectO’daﬂlp,

dispuelto §hf1a legislacién?., .

Como se comentd en el capitulo anterior, en rela-
cidn a las reformas que empezaron a ragir a partir de enero
de 1983, se expidid un Decreto que modifica disposiciones de
caridcter mercantil, y en el cual se fija como limite el afio
de 1983, para que dejen de circular titulos al portador entre

otros las acciones, obligaciones y los certificados.

En caso de no cumplir con las normas anteriores a

partir del 1° de enero de 1984, no se podrén ejercer los de-
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rechos incorporados en los titulos, es decir, en el caso de
dividendos las empresas emisoras no deberan pagar las utili-
dades que correspondan a aquellos titulos que se encuentren
circulando al portador o cuyos cupones sean al portador.
Aunque no se establece que ocurriré con los dividendos que

llegado el caso, no se pagaran.

Por lo expuesto, se obaerva que la legiulacién‘mé-
xicana con las reformas a 1eyei mércantiles, que tienen vi-
gencia a pirtix de 1983, decidid suprimir el anonimato con
el f£fin de facilitar normas de caridcter fiscal y que ocurrie-
ra una mas justa tributacidn, que se manifiesta a través de
1la globalizacidén de ingresos, para lo cual es una necesﬁria

herramienta el contar con titulos nominativos.

e) Medios de control.- Nuestra legislacién p#r-
tiendo de 1la £racéi6n IV del articulo 31 constitucional, con-
sidera como obligacién de los mexicanos "...contribuir para
los gastos piblicos, asi dé la Federacion como del Eatédo Y
Municipio en que residan, de la manera proporcional y equita-

tiva que dispongan las leyes";

En materia de dividendos esto reviste una especial

importancia, pues debemos atender tanto a la,problemitica que

-
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implica la existencia de acciones al portador, como a la efi
ciencia de la administracidn impositiva en cuanto a los suje
tos pasivos principales como en cuanto a los secundarios,
circunstancias que, entre otras, han dado lugar a diferentes
normas tanto dentro de la Ley de la materia, coﬁo dentro de
otros ordenamientos, las cuales llevan el propdsito de obte-

ner un debido control a fin de lograr una justa tributacion.

Dentro de nuestro sistema 1mpo-i£ivo se ha previs-
to una serie de supuestos que permitan a la autoridad admi-
nistradora poder motivar y fundamentar la detérminacién de
créditos, cuando se trate de eludir el pago del impuesto por
dividendos. Asi la Ley del Impuesto sobre la Renta, elt&b{g
ce en su articulo 120 fracciones IV a VII;ique se considerap
ingresos por utilidades distribuidas los aigutgntela los -
préstamos que las empresas hagan a sus socios, salvo agque-
llos que reunan ciertos requisitos; las cantidades que se -
eroguen en beneficio de los accionistas sin ser deducibles
conforme a la Ley del Impuesto sobre la Renta; las omisiones
de ingresos o las coinpras no realizadas e indebidamente re-
gistradas y; la utilidad fiscal determinada inclusive presun-

tivamente por las au:oridades fiscales.

Por otra parte y como medio de control, en la actua
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lidad, ademas de la retencion y entero del impuesto que ya
se venia realizando, se debe presentar, por el retenedor, an-
te las oficinas autorizadas, en el mes de marzo de cada afio,
declaracidn proporcionando los datos de identificacidn que
corresponda a los contribuyentes a quienes en el afio de ca-
lendario anterior se les efectuaron retenciones del impuesto,
sefialando 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 fraccién III).

Por otro lado y para logar un contrxol mas completo,
debido a que se puede conjuntar la informacién de que habla
el parrafo anteriét. con la que los contribuyentes estan obli
gados a rendir y que consiste en proporcionar a la sociedad
pagadora ;us datos personales, y acompafiar a su declaracidn
anual la constancia del impuesto acreditable. (Articulo 124

fraccién 1Vv).

En cuanto.al control, que via otros ordenamientos se
puede efectuar, haremos comentarios relacionados con las dispo
siciones para promover la inversidn mexicana y regular la in-
versidén extranjera, asi como con las que regulan el mercado de

. valores.
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Ley para Promover la Inversién Mexicana y Reqular la Inver-

sidn Extranjeray si Reglamento.

De las disposiciones de esfa Ley y su Reglamento,
se desprende que los extranjeros personas fisicas‘o morales,
vy las sociedades mexicanas en cuyo capital_participén las
personasbantes citadas, deben inscribirse e inscribir las
acciones de que sean tenedores, en el Registro Nacional de
Inversiones Extranjeras, dentro del mes siguienﬁe en‘el que
tengan o hayan debido tener conocimiento de tal circuﬁstan—
cia. (Articulos 23 fracciones I y IV de la Ley, en rélaciéh
con el 24 de su Reglamento, Articulos 12, 17, 19; 36 y 39 to

dos del Reglamento).

En caso de acciones al portador, estas se deberin
transformar en nominativas cuando sean propiedad de unidades
econémicas sin personalidad juridica, de personas fisicas y

morales extranjeras. {(Articulo 25 de la Ley).

Solamente los extranjeros podr&n adquirir ;cciones
cuando lo autorice previamente la Comisién Nacional de Inver~
siones Extranjeras. En el supuesto de gue se autorice tal ad
quisicién y las acciones fuereﬁ al portado se cambiarén a no-

minativas. Cuando las acciones al portador ya estén en pro-
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piedad de las personas, empresas, o unidades que se han sefia-
lado anteriormente, deberdn convertirse en nominativas y pre-
sentarse para su registro en un plazo que no exceda de 180 -
dias a partir de que la ley entre en vigor. (Articulos 25y

2° transitorio de la Ley y articulo 25 de su Reglamento).

Se dispone también que si las sociedades que estan
obligadas a inscribirse en el Registro Nacional de Inversio-
' nes Extranjeras, no cumplen con dicha obligacidn no pagaran
dividendos, y tampoco se pagaran los dividendos que correspon
dan a aquellos titulos gue debiendo inscribirse en el mencio-

nado Registro no se inscriban. (Articulo 27 de la Ley).

Asimismo, se eatablecen sanciones para las personas
que teniendo alguna ingerencia en la observancia de lo esta-
blecido en la lLey, incamplieren sus digposiciones o contribu-
yeren a incumplirlas, tales sanciones son el considerar res-
ponsables solidarios a los administradores, directores, geren
tes generales, comisarios y miembros de los drganos de vigi-
lancia de las empresas. lLa pérdida de la patente para nota-
rios y corredores: y la remocidén del cargo para los encargados
de los Registro Pdblicos. Y, salvo en el caso de notarios, co
rredéres y encargados de los Registros Piblicos, en todos los

demds, se aplicarid una maulta que puede ser hasta de - - -
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$100,000.00. Ademas se declararan nulos los actos gue se -
efectuen en contravension de las disposiciones bgales. (Ar-

ticulos 28, 29 y 30 de la Ley).

Se eastablece también una sancidn consistente en pri-
sién hasta de 9 afios y multa hasta de $50,000.00 para guienes
simulen actos gque permitan el goce o la disposicidn de hecho
por parte de las personas, eupresas o unidades econdémicas ex-
tranjeras: o que permitan el goce o disposicidn de hecho de
bienes o derechos reservados a los mexicanos, o cuya adquisi-
cidn estuviere sujeta a requisitos o autorizaciones que mo

ae.hubieren cumplido u obtenido en su caso. (Articulo 31 de

la Ley).

De la sucinta exposicion de la Ley para Promover la
Inversién Mexicana y Regular la Inversidén Extranjera, y su Re
glamento, se desprende la situacién de un mejor control para
los accionistas extranjerossintroduciendo la nominatividad
obligatoria de los titulos, el registro detallado tanto de los
accionistas, de los propios titulos de la inversién, y de las
sociedades mexicanas gque hayan emitido tales documentos, asi
como sanciones para ajuellas personas que violen lo preceptua-
do en tales ordenamientos; lo anterior debe tener como efectos

un mas exacto conocimiento de la inversidn extranjera en ac-
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ciones.

Ley del Mercado de Valores y Reglas respectivas,

En esta Ley asi como en sus disposiciones adminis-
trativas, se establecen mecanismos a través de los cuales se
regula: la oferta pdblica de Vilores. la intermediacién en el
mercado de éstos, las actividades de las personas fisicas o
morales que en él intervienen, el Registro Nacional de valo-
res e Intermediarioa, asi como a las autoridades competentes

en materia de mercado de valores.

Las normas contenidas en la Ley que nos ocupa y en
las Reglas que al respecto se han dictado, ademis de manifes-
tar el esfuerzo de un control en cuanto a los valores, tienen
otro punto de sefialada importancia, gue es el de brindar una
seguridad razonable a 1 inversionista debido a la interaccién
de los elementos citados en el parrafo anterior. Es decir,
que las autoridades cue tienen encomendada la aplicacidn de
esta Ley y de sus disposiciones administrativas o reglas, de-
ben desempefiar sus funciones atendiendc a la idea expresada
en el articulc 1° de la propia lLey, que es: "...procurar el
desarrollo equilibrado del mercado de valores y una sana com

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 tributacidn era la existencia de titulos
al portador (por lo que a nuestro tema se refiere, acciones)
y que s8i bien este estaba parcialmente controlado, al menos
juridicamente, traténdose de inveraionistas extranjeros, a
partir de 1a'vigencia del Decreto referente a disposiciones
de cardcter mercantil, cuyas cazacteristicgaAse dan aqui por

reproducidas, el control de la inversidn se generaliza.

1.2 lLas acciones como medio de'cggtacién de ahorro y como

fdente de financiamiento.

Para desarrollar este punto, partiremos de dos si-~
tuaciones de nuestre realidad econdmica: México es un pafs 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 32808 capitales sean inyectados a los -
principales elementos de produccién de nuestra economia. Para
ello es importante qu: quien cuente con excedentes de capital,
ante la alternativa: consumo o ahorro, se decida por éste dl=

timo.
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ZCudl es el vinculo que tiene la regulacidn a los

dividendos con lo recién expuesto?

La contestacién es que siendo los dividendos un de~-
recho patrimonial de los accionistas, y al ser las acciones
.una de las formas de inversidn del ahorro, a la vez que una
fuente de financiamiento, sera conveniente analizar en que
ﬁedida han contribuido y podrdn contribuir en el deaarrollb
de nuestra economia, desde el punto de vista de la politica

tributaria.

- Tanemos presente que un estudio integral del punto
citado comprenderia, principalmente, la adquisicidon de accio-
nes, la ragulacidn de los dividendos y la ehajenacién de di-
chos titulos. Asi como su comparacién con otros medios de

captacién de ahorro y formas de financiamiento.

En el presente estudio Gnicamente se atenderid a la
fegulacién de los dividéndos y a la compracién de las acciones
con otras formas de inversidén y financiamiento, pues respecto
de adquisicidn y enajenacién de acciones, por lo amplio del
tema, se hace indispenaable un andlisis en lo particular, que

no es objeto de nuestro estudio.
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Podemos sefialar como atractivo primordiales bara
el ahorrada por las ganancias que le pueden redituar, a la
vez que sirven de financiamiento a las empresas, los siguien
tes medios de inversion: valores de renta fija, valores de

renta variable (acciones) y préstamos,

Es decir, que las acciones al jugar este doble pa-
pel;inversién—financiamiento. han tenido otros competidores
Y dependiendo del trato que se les diera a todos ellos, se
encontraria el desarrollo equilibrado y sano del sector mis

importante de nuestra economia: las empresas.

Tanto para los inversionistas como para quienes van
i captarifinanciamiento, el aspecto mas reievante, dentro de
los de mayor importancia, esta representado por el beneficio
econémico. Es por ello que pensamos que el tratamiento de ca-
riacter fiscal que se dé al binomio:inversién - financiamiento,
va a permitir guardar cierto equilibrio o bien que se incline
el fiel de la balanza, ambas situaciones producirin consecuen-

cias econdmicas diferentes.

Por lo anterior, estimamos indispensable comentar el
tratamiento fiscal que han tenido y tienen tanto los valores

de renta fija, como la imposicién a los ingresos provenientes
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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 razén de lo antes expuesto, pasaremos a comentar
sucintamente y en primer término, como se ha venido realizan-
do la imposicidén en materia de impuesto sobre la renta a los
ingresos provénienteé de créditos contratados, por el periodo
comprendido de i965 a 1983. para posteriormente hacer lo pro-
pio con los ingresos derivados de inversién en valores de ren-

ta fija.

1.3 La contratacidén de créditgs_como inversién y como fuente

de financiamiento.

La regulacidén que se ha venido dando en relacidn a
los créditos solicitados por las empresas, y los otorgados -
~p6t las personas fisicas o morales, ya sean residente en Méxi

co o en el extranjero ha sido la siguiente:

a) Sociedades establecidas en el pais,

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. (Articu-
los 20 fraccién VIII y 26 fraccidn X hasta 1980 y artfculo

24 fraccidn VIII a partir de 1981).

Los ingresos que han venido obteniendo las socieda-
des .establecidas en el pais por créditos otorgados, son acumu
lables y por tanto forman parte del ingreso gravable al cual
puede corresponder una tasa maxima hasta del 42%. (Articulos
19 fraccidén I, hasta 1980 y Articulo 1° fraccién I a partir

de 198l).

b)  personas fisicas residentes en el pais. ’

En cuanto a personas fisicas domiciliadas en el -
pais al percibir ingresos por créditos otorgados, se ies ha
venian gravando de acuerdo a la tarifa correspondiente, la -
cual tiene tasas proé:esivas que han venido‘variando ¥y cuya
tasa médxima en la actualidad tiene un tope del 55% aplicable
sobre el ingreso gravable. Estas personas fisicas han fcnido
la obligacion de hacer pagos provisionales a cuenta del im-
puesto anual, estos pagos que hasta 1978 eran de un 10%, a -
partir de 1979 se mantienen en un 20%. (Articulo 135 a par-

tir de 1981).



- 185 -

Es importante sefialar que los ingresos parcibidos
por concepto da créditos otorgados por dichas personas fisi-
cas, son acumulables a los otros ingresos con estas caracte-

riﬁtieas.

c¢) Residentes en el extranjero.‘

En este aspecto nnesfra legislacidon ha dado un tra-
to impositivo més leve cuando el crédito conseguido sea om- -
pleado para “"fines de interés general" y el prestatario "rea-
lice actividades que deban fomentarse" (articulo 31 f:accién
I, inciso e), de 1965 hasta 1980 inclusive), © mds especifi-
-cémente para financiamiento en la adquisicién de maquinaria y
equipo que formen parte del activo fijo del adguirente y en
general para habilitacién, avio o coﬁereializacién. como se
gsefiala en los afios de 1981, 1982 y 1983 (articulo 154), pues
en dichos casos la tasa de impuesto aplicable ha sido del -
21%; (Articulos 41 fraccién I hasta 1980 y 154 a partir de -
71981). Cuando el préstamo no esta revestido de estas caracte
risticas el gravameh establecido es del 42% sobre el ingreso
bruto por concepto de intereses., Hasta 1978 se indicaba res-
pecto de personas fisicas residentes en el extranjero que si
los préstamos por ellas otorgados, eran invertidos en fines

de interés general, el impuesto se causaba aplicando un 10%



- l86 -~

sobre los intereses percibidos (articulo 66 de la Ley hasta
1971), posteriormente se aplicaba el 20%. De no cubrirse -
este requisito, entonces era aplicable la tarifa del artfcu-
lo 75 de la Ley, cuya tasa maxima 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 Eastados extranjeros y re-
gistrados ante la Secretaria de Hﬁcieﬁdﬂ Y Crédito piblico,
se causara el 15% sobre el ingreso bruto, anteriormente a -

1981 se les retenia el 10%.

Sobre los pagos que por concepto de intereses se
hagan a Bancos del extranjero, registrados ante la Secreta-
ria de Hacienda y Crédito Piblico, la retencidén seré del -

15%, antes de 1981 la imposicion era del 21%.

1.4. Ingresos por intereses provenientes de valores de ren-
ta fiija.

La inversién de bonos, cédulas hipotecarias, ncap-v
tacionés. obligaciones, certificados de instituciones de cré-
dito, de participacién inmobiliarios, amortizables y de par-

ticipacidn ordinarios, asi como préstamos u otros créditos a
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cargo de instituciones de crédito y de organizaciones auxi-
liares, han servido también como fuente de financiamiento y

medios de inversion.

a) Sociedades establecidas en el pais,

Los ingresos que por concepto de inversiones en va-
lores de renta fija obtengan las sociedades establecidas en
el pais, son acumulables, por lo gque forman parte del ingreso

gravable de la empresa.

Considefamoa que son deducibles los intereses que -
pague la sociedad respecto de valores dque emita para captar
financiamiento, como es el caso de las obligaciones. Son tag
bién deducibles, en forma expresa, los gastos como descuen~-
tos, primas, comisiones y otros gue haya realizado la empre-
sa para la emisidn de obligaciones. (Articulo 46 fraccidn Vv

desde 1981, anteriormente 21 fraccidn V).

b) Personas fisicas residentes en el pais.

Al respecto la Ley del Impuesto sobre la Renéa. ha
sufrido varios cambios. Asi el calculo 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 podian ser aplicables tasas
que iban desde 2% hasta 10%, segin si el rendimiento anual -
sobre el valor nominal del titulo no excedia del 8% o si se

pasaba del 15%. El impuesto lo retenian quienes realizaban

el pago por concepto de intereses.

A partir de 1972, las ﬁasaa se establecian a par-
tir en un 6% hasta un 20%, segin si el rendimiento anual so-
bre el valor nominal no pasaba del 8% o si excedia 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%.

Ademds de estas modificaciones, al suprimirse en
este afio en la Ley de Ingresos de la Federacidén la nc acumu-
labilidad de dichas percepciones la Ley del Impuesto sobre
la Renté dispone la opcién de acumulacién, para la cual se
sefialan los porcentajes de acuerdo a los que se pueden acu-
mular los ingresos por intereses y asi dichos porcentajes de
acumulacién van desdo un 15% hasta un 50%, segin si los ren-
dimientos anuales de la operacidn o del titulo no exceden

del 8% o si rebasan ¢l 10.6%,

Es decir, cue entre menor sea el porcentaje de =
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interés que se perciba, menores serdn también los ingresos

acumulables por concepto de intereses.

Para 1973 se cambian de nueva cuenta las tasas apli
cables a rendimientos, pero atendiendo en este caso a la for-
maAde circulacién del titulo valdr. Es d2cir, 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 aqgellos se fijan tasas desde el 10% hasta
el 21%; sefialandose estos porcientos cuando el tendimiehto -
anual de la operacién o del titulo sobre su valor nominal no
exceda del 8%, o bien rebase el 9%. Respecto de obligaciones
no emitidas por Instituciones de Crédito, cubriran el impues-

to al 10% si son nominativas y al 16% si son al portador.

Asimismo se modifican los porcentajes de acumula-
cién para determinarse desde 25% hasta un 50%, atendiendo tam
bién al porcentaje minimo o maximo de rendimientos gravados.
En el caso de obligaciones el porcentaje de acumulacién es

del 40%. Para 1972 habia sido del 30%.

Tanto para 1972 como para 1973, la opcidén de acumu-~
lacién funciona igual para los intereses que aqui estamos ci-

tando, como pnré los ingresos por dividendos, en cuanto a que



- 190 -

si sélo se obtuvieran ingresos por intereses, una parte se
acumularia de acuerdo a los porcentajes establecidos segdin
el rendimiento y otra, la que excediera al porcentaje de acu
malacidén, se gravaria con la tarifa correspondiente. Pero
en caso de que se percibieran otra clase de ingresos, enton-

ces la acumulacidén de optativa pasaba a ser obligatoria.

Si estando en posibilidad de optar, se decide por
no hacerlo, el impuesto quedara cubierto definitivamente por

las retenciones debidamente efectuadas.

Tampoco serda obligatoria la acumulacidn cuando se

haya causado el impuesto de acueido a las tasas al portador.

A partir de 1976, se elimina la aplicacién de ta-
sas impositivas, segin el rendimiénto anual de la operacion
o del titulo scbre su valor nominal, y pasa a simplificarse
el cédlculo del impuesto, estableciéndose una tasa del 15% -
sobre e; total de los ingresos cuando provengan de titulos
nominaﬁivoa y de 21% cuando dichas percepcidnes tengan su

origen en titulos al portador. (Articulo 67).

Se mantiene la exencidn cuando el rendimiento -

anual de la operaciin o del titulo sobre su valor nominal

o



- 191 =

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 los ingresos obtenidos por préstamos efectuados y para
dividendos, los rendimientos gue nos ocupan, también son obli
gatoriamente acumulables, dentro del régimen de personas fisi
cas, (Articu1§ 72 bis). Para efectos del régimen global d=
las personas fisicas sé sefiala,al igual que para dividendos
que no serdn acumulables para este régimen, aquellos reﬁdimiqg
tos que hayan tributado al 21%, Asi.como los provenientes de
titulos nominativos que acumulindolos a los demas ingresos -
exceden de $150,000.00. Aclarando que los que excedan de es—‘
ta cantidad tributarén al 21%, pudiendo acreditar el 15% re;

tenido. (Articulo 80 fracciones III y IV).

Es en 1979 en que las disposiciones aplicables a
los intereses que nos ocupan sufren ciertas modificaciones.
- Asi se indica que el impuesto a retener sera del 21%, salvo
que se opte por tributar por el régimen de tituleos nominati-
vos, caso an que la retencidén serid a una tasa del 15% y ten-
dré el caridcter de pago provisional a cuenta del impuesto -

anual.
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Para saber que cantidad es acumulable pagando un
impuesto al 15% y caando este 15% es solamente provisional,
se consideran no acumulables estos intereses, cuando los de
mas ingresos acumulables, deducido un salario minimo gene-
ral de la zona econdmica del contribuyente elevado al afio,
excedan do la cantidad que anualmente sefiale el Congreso de
la Unién. (Hasta 1981 incluaive, dicha cifra se £fij6 en la
Ley del Impuesto Sobre la Renta; para 1982 se dqtableeié»en
la Ley que Reforma; Adiciona y Deroga dive;cas_ﬁippoqtéiqneu
en Materia Fiscal). Por lo cﬁal los intefeaea se acumu;arin.

sin rebasar dicho monto.

Los ingresos no acumulables pagarin_el impuesto al

21%, acreditando el 15% retenido.

Como dato sefialaremos que en 1979 y 1980 la canti=-
dad dentro de la que se consideraban acumulables los intere-
ses y por lo tanto sujetos al 15% era, $130,000.00; para 1981
fue de $200,000.00, para 1982 la suma se determiné en = = =

$265,000.00 y para 1983 se £fijé en $500,000.00.

Los contribuyentes que recibieron ingresos por con-
cepto de intereses pura 1979 y 1980 en cantidad de - = - -
$130,000.00, y para :.981, 1982 y 1983 en suma de $200,000.00,

ambas cifras mas un salario minimo general de la zona econé-
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mica del contribuyente elevado al afio; o bien si dichas canti
dades son el resultado de intereses mas ingresos por salario
Y en general por la prestacidon de un servicio personal subor-
dinado, 10@ contribuyentes no estaran obligados a presentar
declaracién anual, adn cuando se haya optado por el régimen

de titulos nominativos.

Desde 1979 hasta 1983 inclusive, se han venido con-
siderando exentos a loa intereses provenienﬁes de institucio-
nes de crédito, siempre y cuando no excedan del 5% anual del

monto del depdésito del gue deriven.

En las disposiciones de la Ley que entran en vigor
para 1982, se manifiesta que los certificados de tesorexia emi .
tidos por el Gobierno Federal estdn libres de impuesto, dis-

posicién que se conserva para 1983,

Igual situacidén de exencidn se ha dispuesto a par-
tir de 1965, la cual se ha venido manteniendo tocante a los
1nterésel que se obtengan de bonos y obligaciones gue emitan
inatitucioneé de crédito internacionales, de las que forme
parte el gobierno mexicano o alguna ingtitucion nacional de
crédito. Asi también cuando se obtengan intereses origina-

‘dos en bonos emitidos por el Gobierno Federal o por sus agen-
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tes financieros, en moneda extranjera y siempre que en ellos
se establezca la franquicia del impuesto sobre la renta mexi-

cano.

c) Residentes en el extranijero.

En cuanto a los pagos que se efectien a residentes
k en el extr@njero se han venido cubirendo con la tasa corres-
pondiente al régimen al portador. En la actualidad se esta-

~b1écg que el impuesto se retendrd a la tasa del 21%.

1.5 A rativos en 1 videndo e

ses r vlorea de renta fija io- intereses provenien-

tes dé préstamos.
1.5;1 Costo del tinanciamiento,‘

Una forma de conocer el costd que tendri el financia "
miento es la de percatarse dél tratamiento que se les puede -
dar a los gastos en que se incurra tanto para su obtencién, -
.como los que surjan una vez que se haya pactaéo. Es decir, sl
tales erogaciones deken ser absorbidas por la empresa o ésta

las podrd deducir.
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1.5.1.1 Gastos destinados a su obtencidn.

a) Sefialado lo anterior, considq;amos gue para -
efectos de los gastos en que se incurra ya sea para emitir ac
ciones o para contratar préstamos, estos serdn deducibles, ya
que la Ley ha otorgado dicha calidad a aguellos gastos que -
sean est;ietamente indispensables para la actividadiempresa?
rial. Y es claro gue la necesidad de captar financiamiento
que permita la supervivencia obexpansién de la sociedad es un

gasto indispensable.

b) En cuanto a la obtencidén del financiamiento a
través de valores de renta fija, ehbel caso conéreto &e obli-
gaciones, se manifiesta de manera expresa que los gastos efec
tuados con motivo de descuentos, primas, comisiones y demas

gastos son también deducibles (articulo 46 fraccién V).

En general; pensamos que si la empresa realiza gas-
tos para c;ptar financiamiento necesario para la negociacién,
y estos revisten la caracteristica de ser estrictamente in-
dispensables para la actividad empresarial, los mismos seran

deducibles.

Lo anterior se refiere a la obtencidén del financia-.
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miento.

1.5.1.2 Tratamiento fiscal al financiamiento obtenido.

Ahora bien, una vez conseguido dicho financiamiento
se dan diferentes situacioneg 8i el mismo se obtuvo a través
-de un préstamo, de la emisién de obligaciones o de haber ex-

pedido acciones.

a) Asi tenemos, que si el £inan§iamient9léro§1nél
de la contratqcién-de un crédito y el milm§ se ihvirtié en
los fines del negocio, los intereses a pagar son ggducibleu
de los 1ng£aios que obtenya la empresa en el eje:éicio fia-'
cal, io cuaiférovocn una reduccién en su base iméonible Y |
por lo mismo en la recaudacién. Adn cuando la misma se 1p-

crementard por los ingresos de quien realizs el préstamo.

b) 8i los capitales invertidos en la empresa, fue-
ron tomados en préstamo mediante la emisidn de obligaciones,
consideramos que los intereses que se paguen a loi obligacio—
nistas serdn deducibles, siempre que se cqmpla con 19 exigi-
do por la Ley del Impuesto Sobre la Renta, respecto a la dedu
cibilidad en el caso de 1ntereags. es decir que el priltgmb

obtenido se invierta en los fines del negocio y sea o-g;ictaﬁ
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mente indispensable.

1o anterior se base en que las obligaciones son una
deuda a éaxgo de la sociedad emisora, la cual a través de la
emision de éstos titulos obtiene un crédito a su cargo y en
favor de los obligacionistas, A quienes les debe re£¥1buir -
por ese préltamo) el capital invertidé mis el interés que se
hubiera pactado y que debe aparecer sefialado en las propias
obligaciones. (Artfculos 208, 210 y demés relativos de la
Ley de Titulos y Operaciones de Crédito). Siendo que en este
caso como en ol‘ahterio: se reduce, con motivo de la deduc-
cién mencionada, la base imponible y con ello se ve afectada
la recaudacidn. Adn cuando también es éierto que los prés-
tamos recibidos pueden ayudar a las empresas a desarrollarse
1o cual daria entre otros resultados que sus ingrescs aumen-
taran y con ello cabria la posibilidad de una mayor recauda-

cién.

c) Si el financiamiento se obtuvo a través de ac-
ciones y de su enajenacién se derivan pérdidas, éstas sdlo
podrén ser deducibles para las sociedades cuando su adquisi-
cién o enajenacidn se efectie dando cumplimiento a los requi
sitos establecidos por la Secretaria de Hacienda y Crédito

pidblico.
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En el caso de personas fisicas estardn exentos los
ingresos que obtengan por la enajenacidn de acciones, si és-
ta se realizd en el pais a través de bolsa de valores autori-
zada y siempre que dichos valores sean de los que se coloquen
entre el gran piblico inversionista, de acuerdo a reglas que
emita la Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico.

]

Aungue esto implica un trato benéfico para las ac-

cionéu. no es privativo de las mismas ya que se da en gene-

ral para los titulos valor.

De los incisos y parrafos precedentes observamos,
que cuando la eﬁpresa requiera de finnnciamiento. el trata-
ﬁiengo para captar capital de riesgo no es tal, que 1nciipe
a la empresa a obtener capital del piblico. La dnica conve-
‘niencia aparente podria ser que no se veria en el papel de

una sociedad deudora, con capital e intereses a su cargo.

Por otra parte, en el caso de pagar intereses como
consecuencia de la gontratacién de créditos, y ser aguellos
deducibles, realmente y como veremos con posterioridas las
empresas en México frefieren contraer pasivos que abrirse y
captar capital que seria propio. La situacidén referida se

daba, al menos, hasta 1982, puesva'pa:tir_de 1983 puede ocu
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rrir, como trataremos con posterioridad, gque por la deducibi-
lidad que tienen los dividendos pagados en efectivo o en bie-
nes, aunado a la carencia de créditos, gque las sociedades op-

ten por financiarse a través de la emisidén de acciomnes.

1.5.2 Ingresos exentos,

Otro angulo interesante para los aho:radores. es sa
ber cuales de sus inversiones no van a estar gravadas, ya que
esto implica que los ingresos correspondientes a dichas inver
~siones no van a sufrir ninguna merma y van a llegar a sa pa-
trimonio en la miama canﬁidad en que se produjeron en la fuen

te.

Con referencia a las ganancias que estamos comparan

do podemos determinar lo siguiente:

a) En cuanto a dividendos, aidn cuando lo que a con
tinuacién veremos no se trata de una exencién, si implicaba

un trato benéfico, de ahi que lo mencionemos.

Hasta 1982 cuando los dividendos correspondian a la
empresa en su cardcter 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 excepcidn a esta regla, fue el mantener gravadas hasta
1978 las utilidades que como accionistas percibian las su-
cursales o agencias de empresas extranjeras establecidas
en ﬁéxico. (Articulos 19 fraccidn IV y 74). Esta limitan-

te se deroga a partir de 1979,

Hasta 1980 se sefialaba que si una sociedad‘mexica-
na residente en el extranjero repartia utilidades a uﬂa so~
ciedad residente en el pais, d;chon ingresos tampoco eran -
acumulablés. A partir de 1981 se unifica el tratamiento pa-
ra los dividéndos proveniéntea delyextranjero como adelante

veremos.

Para personas fisicas de 1965 a 1978 estuvo en vi- .
gor la exencidn a los dividendos distribuidos por sociedades

de inversidn.

b) Por lo que a inversidén en titulos de renta fija
se refiere, se han euntablecido diferentes exenciones. Desde
1965 hasta 1978, se indicd que cuando la tasa no excediera
del 7% anual sobre e:. valor nominal del titulo o cuando, tra-
tédndose de rendimient.os capitalizados, la tasa media no reba-

sara el 7% anual, los ingresos por intereses entiziah'exehton.
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Como hemos visto desde 1965 a la fecha, se encuen-
tran exentos los intereses que procedieran de depésitos de -
ahorro en instituciones de crédito. 1 Asi también los pro-
venientes de bonos y obligaciones emitidos por instituciones
de crédito internacionales, de las que sea accionista el go-
bierno mexicano o alguna 1ns§itnc16n nacional de crédito.

' Delrmismo modo que los intereses que se originen en bonos -
emitidos por el Gobierno Federal, en moneda extranjera en -

los que se establezca la franquicia del impuesto sobre la -

renta,

Aunado a las exenciones ya expuestas, a partir del
afio de 1982, se consideran no gravados los intereses prove-
nientes de certificados de tesoreria que emita el Gobierno

Federal.

Por 1orque atafie a residentes en el extranjero a
partir de 1981, se exceptuan del pago del impuesto sobre la
renta los ingresos provenientes de bonos, obligaciones y -
otros titulos de crédito emitidos en moneda extranjera y co-

locados en el extranjero entre el gran piblico inversionista

1 Si bien,a partir de 1979 se limité la exencidén a que los
intereses no rebasaran el 5% anual del monto del deposito
del cual se originan.
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de acuerdo a reglas que sefiale la Secretaria de Hacienda y

Crédito Piblico. Para 1982 adamas de la citada exencidn, se
encuentran los ingresos procedentes de interés fijo a S5 arfos
o mids cuando la inversién sea hecha por entidades de finan-

ciamiento registradas en la Secretaria de Hacienda y Crédito
Pdblico. Se encuentran también exentos los‘interele- origi-
nados en aceptaciones bancarias suceptibles de ser desconta-
das en el banco central del pais que las cﬁite. (Articulo -

¢) Tocante a intereses provenientes de préstamos
otorgados, eite tipo de ingresos no ha contho con exencién
alguna. Salvo la cbncerniente a los créditos concedidos al
Gobierno Federal por ektranjefdn residentes en el extranje~

ro (disposicién en vigor a partir de 1981. Articulo 154).

1.5.3 cCarga impopitiva.
a) dades est idas en e

Como se expusc en pdrrafos precedentes, hasta 1982,
cuando las sociedades en su caracter de accionistas obtenifan
ingresos por concepto de dividendos procedentes de toda cla-

se de sociedades que operaban en el pais y por las mé&’cml
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residentes en el extranjero, no acumulaban dichos ingresos y
no eran gravables para efectos del impuesto a cargo de socie

dades mercantiles,

A partir de 1983, si bien cambia el sistema y los
dividendos que se perciban pasan a ser acumulables, los que
se paguen se les da el tratamiento de deducibles. De tgl ma
nera que la empresa sdlo pagard impuesto por la dif§rencia

entre lo que reciba y 1o que padgue.

Por su parte, las personas fisicas acumularadn in-
gresos por utilidades distribuidas, pudiendo acreditar la re-

tencién que se les efectde salvo excepciones.

Es decir, el nuevo sistema hace al accionista, al
~cobrar los dividendos, sujeto gravable de las utilidades an-
tes del impuesto de sociedades mercantiles que correspondan

a ese dividendo.

De esta manera la empresa recupera el impuesto que
pagé al deducir los dividendos distribuidos a los accionis-
tas. Y en su caso deja al fisco la diferencia entre las uti
lidades que recibidé y las pagadas a sus accionistas, cuando

équellaa son mayores.
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Se estima que el porcentaje de carga fiscal para
los accionistas se incrementa en 2.5%, 2 en virtud de lo

siguientes

a) Al ser casi inaplicable por los contribuyen-
tes la épcién por el sistema de transparencia, en vigor du-
rante el periodo 1979-1982, de hecho el sistema que conti-
nudé imperando, fue el de doble tributacién, en el cual el

contribuyente persona fisica pagaba el impuesto al 21%.

b) 1979-1982

Tasa corres~

' : .~ . pondiente al

Utilidad antes del monto de las
S22 utilidedes

impuesto aplicable
a sociedades mercan
tiles 100
I.S.R. (42%) 42 ‘ “2 %
P.T.U, (8%) 8
utilidaé neta de la 50

empresa. Como de es
ta cifre, de una u

otra forma, se impli

2 Paris, Ullibarri y Asociados. noequnéb‘fbfmdlaaénébi>ei
Despacho de. (México 3 enero de 1983) p. 1-5
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ca un incremento
en el patrimonio
del accionista.

Se tiene: 50 x 21% = 10.5% 10.5%

52.5%

>,c) Como se observa, del 52.5% anterior al 55% ac-
" tual el porcentaje se incrementa en un 2.5%. Esto va a te-
ner como conlecuencialque, si la tasa a la cual le corieapqg
da tributar al accionista, a partir de 1583, es superior al
52.5%, se obtendrA una recaudacién adicional que la obtenida
hasta 1982, pues en ese periodo no se podia causar el impues

to a una tasa mayor que la citada.

En comparacidn, si la tasa a la que se cause el im
puesto es inferior a 52.5%, el fisco obtendrd una pérdida en
relacién con la recaudacién de afios anteriores, por este con
cepto, pues como vimos, el impuesto no se podia causar a una
tasa total menor al 52.5% mencionado, como es claro, dentro

del sistema de doble tributacidn.

En cuanto a las utilidades pexcibidas por las so-
ciedades establecidas en el pais y que emanen de empresas de

nacionalidad extranjera residantes en el extranjero, si se
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cauaayn;;arimpuesto para lo cual existian dos alternativas:
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) & 2) acumular estos dividendos a
los demis'ingreaoa acumulables para pagar. de acuerdo a la -

tarifa aplicable a empresas.

A partir de 1981 se unifica el tratamiento para -
10.'&1videndou originados en el extdtior; pormiéiéndonc un
acreditaniento dei impuesto sobre la renti que estos ingre- -
s8OS pagaron en'él extranjero contra el que corresponda pa-

gar en Maxico.

En el supuesto de que una sociedad hubiera perci-
- bido o perciba ingresos pbr un crédito otorgado o con moti-
vo de intereses por inversidén en valores de renta fija, es~
tos se han manejado como acumulable; a sus demads ingresos y
por lo tanto gravables, hasta con la tasa superior que ‘la
‘tarifa aplicable ha venido estableciendo para las socieda-

des y que llega al 42%.

De lo anctado en los puntos anteriores, se des-
prende que cuando la empresa es inversionista, desde un en-

foquekde tratamiento fiscal, y atendiendo a los beneficios
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que se obtienen comparando dividendos e intereses recibidos,
conviene miis la percepcidén de los primercs, por los motivos

sefalados anteriormente.

b) personas figicas residentes en el pais.

Consideremos gue tres sujetos invirtieron uno en
acciones, otro en valores de renta fija y el dltimo realizd
un préstamo a una empresa, veamos a través de las disposi-
" ciones aplicables do diferentes épocas cual 1nver§i.on.1.sta

ha sido el més favorecido fiscalmente.

Desde 01‘-!!0 de 1965, hasta el de 1971, inclusive,
las tasas de tributu:ién para valores de renta ﬁ.ja eran muy
inferiores, en relacién con las que gravaban a los dividen- /
dos, pues mientras que la minima y mdxima para los titulos de
renta fija eran de 2% y 10%, para dividendos se £ijd un 15% y
20% respectivamente. En este periodo los ingresos obtenidos
con inotivo de p:iotho- se encontraban gravados por la ia:i.t.

del articulo 7S.

A efecto de comparar a que tasas se causaba el im-
puesto por préstamos, realizamos un ejemplo sobre las nismas

referencias gue establece la Ley, para el gravamen »dobrq d:l-v
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videndos. Asi obtuvimos lo siguiente:

pividendos Tasa Préstamos Tasa (obte-
nida de 1la
tarifa art.
75)
Hasta $180,000.00 15% $180,000.00 18.02%
De $180,000.01 v$270,000.00 . 17.5% $270.000.00 . 21.64%
De $270,000.01
en adelante ($300,000.00 20% $300,000.00 22.64%
a manera de .
ejemplo)

| - Se debe hacei notar que esto fue manajﬁndo las can-
tidades tope que sefialaba la Ley del impuesto sobre la Renta,
:;especto de dividendos incluyendo los porcentajes éué se les
aplican, (salvo la dltima cifra que se dio a manera de ejem-b

plo).

Se estima que por la progresividad deAla tarifn del
articulo 75, resultaron superiores las tatil a la-‘que pﬁg&-
ban los ingresos por préstamos, que lo que se p&gaiia' por ai
videndos. Sin embargo, en la medida que se va reduciéndo la
:antidad a gravar, disminuye la tasa y entonces resulta nota
:iamente mas favorable la cuota proveniente de la tarifa del

rt{culo 75 que la estaclecida para dividendos:
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Ejemplo:

Dividendos Tasa Pfestamos Tasa (obtenida
de la Tarifa del
Articulo 75)

$24,000.00 15% ‘ $24,000.00 5.41%

De lo anotado se 1n£iere5§ue en lo general,‘y por
este periodﬁ, se beneficiaba mids ni inversionista en titulos
~ de renta fija, por los intereses que de ellos percibia y mis
adn ql consideramos que se ekentaba a los ingrénos provéniqg
tes de renta fija, cuando el rendimienté anual del tftulo 80 ..
bre su valor nominal no excedia dei~7% de interés Qimple o

del 7.2% de interés capitalizado,

Esta realidad es més cierta, si recordamos la no =
acumulabilidad de los ingresos por intereses provenientes de
valores de renta fija, asi como de los dividendos. Situacién
que no rige para los intereses que se originan en préstamos,
debido a que éstos s{ debian acumularse, lo cual implicaba -
que al adicionarlos a otros ingresos, las tasas a las que =
tribuﬁaban, en un principio como cantidad aislada por concep
to de intereses, se vieran incrementadas al encontrarse den-

tro del total de ingresos‘acumulables;

A partir de 1972 hasta 1975, se dictan normas para
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la acumulacién parcial tanto de dividendos como de intereses

por valores de renta fija.

Es pertinente recordar que tanto en la Exposicidn
de Motivos de la Iniciativa de Ley de Ingresos de la Federa-
cién, como la correspondiente a la Iniciativa de Ley que Re-
forma y Adiciona Diversas Disposiciones de la Ley del Impues
7§§ Sobre la Renta para el ejercicio de 1972, hacen mencidn
b,,al mejor ttatamiéntc tributario que se les habfa dadb a los
valore--dn renta fija, en comparacién con los Lngzgio. pro-
venientes deréroductoa del trabﬁjo. as{ Eomo con las inver-

siones rgalizada- en el capital propio de las empresas.

10 anterior produce, segin el dltimo de los docu~
mentos citados en el pirrafo precedente, un tratamiento ine
quitativo a los valores de renta variable en relacién con
los de renta fija, provocande una inclinacién natural para
que los ahorradores prefiriesen este (ltimo tipobde inver-
sién, aificultando esto la colocacién de accicnes en el mer
cado, lo cual tenia como consecuencia que para obtener fi-
nanciamiento las empresas optaran por el endeudamiento. Se
manifiesta también, la conveniencia de que la propiedad de
1a-.-ociedades no parmanezca tan concentrada sino que se dis

- tribuya entre peque:ios y medianos ahorradores.
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Es en 1976 cuando se unifican tasas iguales para
valores de renta fija y renta variable, seflalandose 15% pa-
ra valores que tributen al régimen nominativo y 21% para -
aﬁuellos que paguen conforme al régimen al portador. Esta
situacién se mantiene hasta 1978. Ademis durante ese miamo
'periodo. se dispone que la totalidad de los ingresos prove-
_nientes de valores tanto de renta fija como variable, se a-
cumulen, estableciendo para éllo un limite de $150,000.00,
respecto de ambon.tipo- de ingresos con las caracteristicas

que ya previamente se comentaron,

Roalmente la forma de gravar los intere-es pot -
concepto de préstamos no ha cambiado deqde‘1965 a la fecha,
lo que si ha sufrido modificaeiones ha sido la tarifa a la

cual se sujeta la base a gravar.

Como hemos comentado previamente, al entrar en -
1979 el sistema de "transparencia", coh el animo de benefi-
ciar a quienes optaban por él, segin se desprende de la es-
tructura misma del sistema y de los ejemélos presentados,:
se pretende inclinar a los contribuyentes a la eleccidn de
este sistema que desde el punto de vista imposiéivo les be-
neficia miskque la retencién a la tasa del 21%, que por otra

parte es la misma que se cubrird por concepto de intereses
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por valores, en caso de que &stos rebasen la cifra de ingre-

sos acumulables gque se pueden pagar a la tasa del 15%.

A ‘partir de 1983, con el nuevo método del sistema
de 'transparencia, que estudiamos en el capitulo anterior -
(acreditamiento del 55%), en muchos casos el contribuyente

tendrd saldo a favor.

c¢) Regidentes en el extraniero.

La ténica general e ‘este punto, es que los ingre-
s8OS que se pigan a residentes en el extranjero siempre han
tributado a tasas altas. En cuanto a dividando-, de 1965 -
ﬁalta .1972 inclusive, los rﬁitido- al extranjero sufrian la
misma ’cAarga impositiva que los pagados a residentes en 101 -

pais ya que se les aplicaba la misma tarifa.

por el perfodo que abarca de 1973 a 1975, se esta~-
blecid una tasa del 20% para este tipo de :l.ngi-eno. cuando
los dbtenian residentes fuera del pais. Y ha sido de 1976
a 1982, en que se les gravaba con la tasa aplicablc para el
régimen al portador que era del 21%. Para el ejercicio de
1983 la tasa de tributacién de los residentes en el extran-

jero es del 55%.
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El impuesto que pagan los intereses provenientes
de valores de renta fija y que son remitidos al exterior,
se grava desde 1973 con las tasas destinadas para el régi-
hen al portador. O sea las tasas mids altas como ya vimos.
Anteriormente a esa fecha la carga fiscal era igual para -
ese tipo de contribuyentes, como para los residentes en gl

pais.

Por lo que a créditos contratados se refiere, el
peso del 1mpu§lto ha oltado'en t;één del destino del pré-
tamo. Es decir, que cuando éste se destina a fines de in-
£erés general o'pa:n los finahciimiento- que 1nteteua;pto-
mover, el triﬁuto job:e los intereses pagadés se ha fijado
en un 21%. de no reunirse estos toquisitbi la retencidén se
ha venido causando a una tasa del 42%, ambos po:centajel'-

sobre el ingreso bruto.

Vemos que el primero des los porcentajes sefialados
viene siendo similar al de los otros dos graviémenes con los
que se ha establecido la comparacién, mientras que él por-
centaje de 42% es exactamente el doble de lo establecido pa

I eS0s Casos.,

‘Conviene sefialar que de 1965 al afo de 1971 1ﬁch ‘
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sive, los préstamos efectuados por personas fisicas en el ex
tranjero destinados a fines de interés general causaban sdlo
el 10% de impuesto sobre los ingresos que se percibian por

concepto de intereses. De 1972 a 1978 se incrementd la cuo-
ta mencionada a un 20%, agregandose gque de no invertir el -
crédito conseguido en fines de interés general se aplicaria
la tarifa del articulo 75,que como hemos comentado contiene
tasas'tanto inferi@res al 20% como muy superiores, ya qué -

pueden llegar hasta un 50%,

Del afio de 1979 en adeclante, este aspecto se conti
naa mhéejando a las tasas que yivmencionamoy anteriorﬁento y
- que -opvél% Y 42%vaegﬁn el supuesto aplicablé. Salvo cuando
sé paéue‘a entidades de finanéilmianto pertenecientes a qug
dos ext:anje:oa. ca;o en que la;‘ta-a- han sido de 10% y des
de 1981 del 15%. En el caso de que se paguen a bancos del
extranjero, la retencién era del 21%, a partir de 1981 es -

‘del 15%.
1.5.4 Puntos concluyentes de la comparacidn.

1.5.4.1 itendiendo al financiamiento.

Desde el punto de vista del financiamiento y aten-.
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diendo tanto a las disposiciones normativas como a los comen
tarios sobre ellas vertidos, se infiere que la empresa al en
contrarse en la disyuntiva de endeudarse o captar capital de
riesgo, ha optado por 1; primera de estas alternativas, lo

cual pensamos se debe a causas como las siguientes:

a) Deducibilidad de intereses.- Al disminuirse -
de los inyrelo-. los.intareaea por préstamos se obtenia una
reduccién del impuesto a cargo de la empresa, ademds de que
se evitaba el tener que abrirse al pﬁblieo para captar capi-
tal. A pa:tir de 1983, veremos qﬁe influencia tiehe la‘deQQ

cibilidad de 1os'd161dendon pagados por la empresa.

b) La escasa o nula difusién sobre el financia-
miento a través de acciones y sus beneficios.- En general
consideramos que la inversién en acciones no ha tenido una
publicidad, ni siquiera aproximada a la de otras formas de
inversién, a pesar de que las empresas requieren para su ex
pansidén de mecanismos de gaptacién de financiamiento que no
impliquen mids endeudamiento, sino del manejo de capital pro

pio.

¢) La negativa para elkingreso de pexsonas ajenas

aria empreia O grupo.- Esto debidb'en ocasiones a una mala
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informacidén que hace penhar allempresario qué perderi el con

trol de su negocio.

Lo anterior 1o podemos ejemplificar con los datos
que indieaﬁ que de 10,890 sociedades andnimas en el pais, 3
constituidas hasta 1974, se encontraban en Bolsa de Valores _
- poco mds de trescientas empresas. Es decir, sélo el 2.75%
del fotal de las sociedades andnimas y de esas trescientas
empresas las acciones con verdqdetou prébénitoa de apertura

'y bursatilidad oscilaban entre 60 y 70. &

Otra estadistica interesante nos da a conocer que
"durante 1976 Yy el primer trimestre de 1977, meses de una -
D dem;ﬁda enorme de financiamiento de las empresas, solamente
éiete empresas ofrecieron pﬁblicamehte acciqnoc en el mexca
do. Esto representd a‘preciou de colocacién $370‘852.000‘
de los cuales solamente $4'906.000 fueron por aumento de ca

pital y el resto consistieron en operaciones de compra-venta

Anuario Estadistico de los Estados Unidos Mexicanos 1977-

3
1978, (México, junio 1980). Secretaria de Programacién y
Presupuesto. p. 124.
Gustavo Petricioli Iturbide "Fuentes de Financiamiento Pa

i»

‘"ra la Empresa“. Rav. Instituto Mexicano de Ejecutivos de
Finanzas No. 6, (México, junio de 1978) p. 14.
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entre accionistas.

"Esta resistencia puede vencerse si el accionista
se da cuenta que una emisidn de renta variable puede ser la
solucidén al problema financiero de su empresa, o Eien le -
puede permitir generar efectivo sin perder el control de su

empresa”, S

Por otra parte, en 1981 so rciltzé un estudio $
cuyo cbjetivo fue conoéer las diversas fuentes de financia-
miento a c&:to Yy largo plazo de las principales empresas me
xicanas, a través de cuestionarios a ejecutivos de finanzas
ds 809 sociedades, entre las cuales se encontraban las 500
empresas mas iﬁpqrtantel de México en los dltimos afios, em-
presas inscritas en la Bolsa Mexicana de Valores y las prin

ciﬁalen paraestatales.

Del total de cuestionarios enviados, sélo se obtu-

"f.a Formacién de Ahorro y Capital en México: Problematica
Actual y Posibles Soluciocnes". Ponencia Oficial del Ins-
tituto Mexicanoc de Ejecutivos de Finanzas a la VI Conven-
cidn Nacional de Ejecutivos de Finanzas. Revista del Ins-
tituto Mexicano de Ejecutivos de Finanzas. (México, no~- -
viembre 1977) p.p. 52=53,

n

"La Inversidn en México . Ponencia Oficial del Instituto
Mexicano de Ejecutivos de Finanzas, en la X Convencidn Na
cional de Ejecutivos de Finanzas. Revista Ejecutivos de
Finanzas (México, noviembre 1981) p.p. 32-33,

lon
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vo respuesta de 206 empresas (175 empreigg privadas naciona-
les y‘multinacionalea. 23 paraestatales y 8 mixtas). De la
evaluacién de dichos cuestionarios se conocid que las fuen-
tes de financiamiento a largo plazo para las empresas priva-
das nacionales son la banca internacional, la banca privada
nacional y los recursos internos. Encontrandose de poca im-
portancia el uso de acciones comunes, obligaciones y accio-

nes preferentes.

Se observé también en el andlisis efectuado, que
la utilizacidn de recursos interncs, oéupg el tercer ldgax
- como medio de financiamiento a largo pldio. lo cual habla de
un proceso de reinversidn importante, mismo que se manifestd
tanto en las empresas privadas nacionales, como en las empre

lés multinacionales, paraestatales y mixtas.

Se manifiesta como resultado de la investigacidn a
la que estamos aludiendo, que el poco uso de fondos prove-
nientes de acciones camunes revela que los propietarios de
lai empresas, ya sae: por niveles bajos ﬂg los precios de Bol
sa o por mantener el control ds su capital, estdn limitando
el crecimiento de sﬁn empresas a la obtencidon de créditos -~
bancarios y a su ci;aeidad de generacidén de fondos internos.

Se expresa que lo anterior implica gque el mercado de valores
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no representa, a pesar de los esfuerzos realizados, un meca-

nismo importante de apoyo para el crecimiento de la inversiédn.

Se destaca la competencia que por el uso de los -
créditos de la banca privada nacional considerados de largo
plazé,_exiate entre las empresas §rivadas nacionaleq, las -

huitinacionalen y las paraestatales.

d) Existencia de grupos financiaro—indupttiales.-
Otra de las razones que se ha aeﬂalado‘eh cuanto al exceso
de concentéacién de créditos por parte de las empresas, era,
hasta Sntes de la nacionalizacién de‘la banca, 1a-existencia
de grupos financiero-industriales, los cuales canalizaban -

c;éditds hacia las aempraesas que los integrhban.

Respecto de este punto,_estimamoquué al pretender
estos grupos financiero-industriales obtener la mayor‘redi-
tuabilidad, en los casos en que sus empresas reguerfan finan
ciamiento, se los otorgaban a través de créditos y con ello
obtenian ademds de que esas sociedades deducian los intere-
ses originados por el préstamo, que la parte financiera del
grupo percibiera una utilidad por el crédito que otorgaba,
sin permitirvla participiciéh de nuevos socios, es decir, de

intereses ajenos al grupo.
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Segin estudios realizados por FOGAIN (Fondo de Ga-
rantia y Fomento a la Industria Mediana y Pequefia), con da-
tos del afio 1974, en 5,835 empresas, se menciona gque la em-
presa pequefia y mediana de cada peso invertido, 74 centavos
correspondian a reinversién y aportaciones de sus accionis-
tas .y sdlo 26 centavos correnpqndian a proveedores y bhancos,
siendo la inve;aién extranjera prédcticamente inexistente en

este tipo de empresas. 1

Por otra parte, de la 1nformaq16n’obtenida direc-
tamente, anten de la devaluacién de 1976, de los balances
de 49 empresas cotizadas en Bblan y que de-tacﬁn por su mo-
Qimiehto. se encontrd que la empresa grapde,kde cadarpglp
de -u’éctivo. 39 centavos provenian de utilidades reinver-
tidas y aportaciones de sus accionistas y 61 centavos proce
di#n de pasivos, de los cuales entre un 60% y 65% eran cré-
ditos otorgados por instituciones bancarias nacionales y ex
tranjeras. Y el financiamiento del exterior, significaba
antéa de la devaluacién, un promedio de 53% del pasivo to-

tal de la muestra d2 esas empresas. 8

7 Revista del Instituto Mexicano de Ejecutivos de Finanzas
(México, noviembre 1977) p. 47

8 1bid., p.p. 47-43.
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Del andlisis efectuado por el FOGAIN, se desprende
que las empresas medianas y pequefias reinvierten casi la to-
talidad de sus utilidades, ya que a los créditos tanto banca
rios como comerciales tienen poco acceso. En tanto que en

" una muestra de empresas grandes, las cuales se encontraban

en Bolsa, se observé due éstas reinviexten menos y se endeu-~ B

) ~dan mds tanto interna como externamente.

_ Si nos apoyasemos en los dgto- antes anunciados,qg‘
~ fialariamos que son las empresas mids fuertes las que tienen
"mayor acceso al crédito; mayor endeudamiento y mayores deduc
. ciones pof ;al concepto y por lo tango las que éontribnyen
_en escasa piopo:cién al desarrollo de la inversién en titu-

"los de renta variable.

Es decir, que aprovechando las disposiciones fis~
cales existia una concentracién de cxédito en grupos finan-
ciero—induitrialel. el cual servia de respaldo a sus empre~
sas, en perjuicio de otras, que al no tener cénexién con es-
tos grupos tampoco tenian acceso al financiamiento crediti-

cio.

~ Por otro lado, es interesante cuestionar cuantos

eran los grupos financiero—ihdustrialés que existian en el
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pais, ﬁasta la nacionalizacién de la banca, y el nimero de
las empresas que eran financiadas por ellos, ya que no todas
las empresas que se endeudaban pertenecian a dichos grupos.
De lo cual podriamos inferir que existen otros motivos que
mueven a las sociedades a preferir la contratacidén de crédi-
tos para su financiamiento. Uno de los cuales podria ser no
compartir o compartir lo menos posible la propiedad de la ep

' presa.

e) Se ha dicho que otra de las causas para que -
las empresas prefieran el exceso de pasivos en sus estados
“ tinuncieros, es que encubren, a través de los intereses pa-

éado-. las utilidades generadas.

En cuanto toca a esta manifestacidn, se ha sefiala-
éo como uno de los graves problemas que trae cdnnigo el exce
‘-o de pasivos en las empresas, el que éstas encubren a tra-
vés de los intereses pagados, las utilidades generadas. Se
estima ademds que ésto tiene también una marcada relevancia
‘en el caso de filiales de empresas transnacionales cuando -

envian utilidades a sus matrices y evaden impuestos.

Lo anterior es debido a que al efectuar la empresa

' Lg;éeduccién ¢e‘1nturc-91'pagado-. dilminuye su base grava- k
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ble, misma de la que una vez restado el impuesto sobre la ren
ta y el porcentaje de participacién a los trabajadores en las
utilidades de la empresa, nos dara la utilidad neta de la -
cual se van a distribuir a los accionistas los dividendos que
apruebe la sociedad. Por lo dque entre mds deducciones por in
tereses pagidos se realicen, menos diVidendos seran decreta-
dos y distribuidos y por lo mismo no se cubrird el impuesto
que, en su caso, a ellos correspon&eria, teniendo esto un do-
ble efecto en la recaudacidén ya que afecta la correspondiente 
al impuesto sobre la renta que deben pagar las sociedades mer
' cantiles, asi como a lg'de ganancias diattibuidaa. Sin per=-
der de vista que tamhiéh se pagard menos'participacién a los

trabajadores en las utilidades de 1a empresa,

POor lo expuesto y por la situacion econémica en que
se encuentra actualmente el pais, creemos necesario y urgente
la estimulacién para que las empresas capten capital propio,
cuya fuente sea el piblico inversionista. oOrientados émboh

. sujetos por una adecuada difusidn de informacidén bursétil.

Lo anterior provocaria menores presiones y mayor
disponibilidad de créditos, y asi estos podrian destinarse

a los aspectos mis necesarios de nuestra economia.
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1.5.4.2 Respecto a la exencidn de ingresos.

En cuanto a las situaciones que se pueden presen-
tar respecto de los ingresos que venimos comparando y que de
hecho influyen en la seleccidén para inveftir, se encuentra
el aspecto atinente a cuales de estos ingresos no van a reci

bir ninguna carga tributaria. As{ manifestamos lo siguiente:

" a) . para personan f£isicas re-idente- en el pais,
considaramos que ha sido més conveniente. atendiendo ala -~
exencidn de ingresos, la inversidn en titulos de renta fija,
en razén de los supuestos que hemos previamente anotado.
Pucs.en el caso de dividendos, la recepcidn de estos Gnica-
mente se mantuvo exenta cuando tratdndose de personas fisi-
cas dichos ingresos les eran distribuidos por sociedades de
inversidén. Es pertinente recordar que una alternativa que
si bien no exenta, si beneficia a la persona fisica que re-
cibe dividendos, es la de acogerse al sistema de tranparen-

cia, adn cuando esta situacién priva desde 1979.

b) Respecto de sociedades que han venido obtenien
do ganancias distrituidas por otras empresas, en general no
han tributado por ese concepto, por las causas que se han ma

nifestado con anterioridad.
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Tanto para las personas fisicas como para las mo-
“rales, se ha dispuesto desde 1972, que estarén exentas las
ganancias por enajenacién de titulos valor, cuando la opera
cién se realice en el pais a través de Bolsa de valores au-
torizada, siempre que dichos valores sean de los que se co-
- ;10 quen entre el gran piblico inversionista conforme a las
reglas que expida la éqcrota:in de Hacienda y Crédito Pibli
co. Aﬁn cumndo carecemos de cifras que nos permitan cono-
cer si a partir de esa fecha se tncrcnohté la adquisicién
de las acciones conllnu caracteristicas sefialadas, es claro
que este tipo de medidas daboh no sélo mantenerse, sino ser
incrementadas en el mejor marco posible, para que-iea sea
factible a las empresas obtener ol financiamiento necesario
para su desarrollo a la vez qﬁﬁ se alienta el ahorro y la

inversidn del contribuyente.

Por otro lado, las sociedades pueden obtener ingre
‘sos por intereses que no sean qravable-. si invierten en va-
lores de renta fija, cuyos intereses provengan de titulos que

la Ley del Impuesto sobre la Renta sefiale como exentos.

Con referencia a los intereses provenientes de créf
ditoq,cbntratadpi,keito- en ningin supuesto, respecto de per-

lonip residentes en territorio nacional. se han considerado
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exentos con la salvedad que se cita desde 1961, en cuanto a
residentes en el extranjero (articulo 154-A,.para 1982), cuan

do se otorgan créditos al Gobierno Federal.

c) Respecto de personas fisicas y morales residen-
tes en el extranjero, consideramos que para este tipo de con-
:ribuyentel los supuestos de exencidn en cuantoka intereses
provenientes de valores de renta fija, asi como los sefialados
para créditos contratados, pueden ser mas atractivos que in-
vertir en acciones, que admmas del control que al respecto vi’
mos en la parte conducente, si los dividendos van al exterior

no estarén exentos.

' 1.5.4.3 En relacién con la carqa impositiva.,

Atendiendo a la carga impositiva con gque se han gra
vado los ingresos que venimos comparando determinamos lo si-

guiente:

a) Los contribuyentes empresas siempre han recibi-
do mejor trato impositivo respecto de los dividendos que cap-
tan, que el tratamiento que se les da cuando obtienen pagos
por créditos concedicdos o por haber invertido en valores de

renta fija. Ya que salvo exencién, los dos Gltimos ingresos
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los tendran que acumuzlar a sus demds percepciones gravables;
cosa gque no ocurre tratandose de dividendos pues, en general,
éstos han venido siendo ingresos no gravables cuandc los per
ciben sociedades (hasta 1982), o bien aunque acumulables los
que se obtengan, son deducibles los que se paguen, lo cﬁal

balancea la situacién (a partir de 1983).

De a:uerdo a lc sefialado es aparentemente légico
‘que las embze-a- atendiendo a la carga impoaitivi‘deberian
preferir para sus inversiones el realizarlas en acciones; -
sin embargo, debemos tener presente los comentarios que se
hicieron en piaginas anteriores, correspondientes al costo de’

financiamiento de las empresas.

b)  EBn cuanto a personas fisicas, de ilas anotacio-

nes realizadas en lugar precedente por el periodo de 1965 a
’1972,10 beneficiaba mas al inversionista en tf{tulos de renta
£ija, como se desprende de los ejemplos ahi connidorado.. Y
si a esto ie sumamos la amplia difusidn que se ha Jado a las
inversiones a plazo fijo, contra la casi nula para que se ca
nalicen ahorros en titulos de renta variable, nos percatare-
mos que €sto ha coadyuvado para que los ahorradores prefieran
"~ aquel tipo de»ihversiéh; dificultandose la colocacién de

acciones en el mercado.
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Si bien de 1976 a 1978, la imposicién para ambos ti
pos de titulos valor fue similar (15% régimen nominativo y
21% régimen al portador); a partir de 1979 con la introduc~
cidén del sistema de "transparencia', se trata de inclinar por
motivos de carga fiscal a la eleccidn de acciones (al menos
por lo que a dividendos se refiere), sobre otras inversiones,
ya que desde el puhto de vista impositivo y en base a los -
. ejemplos realizados, les beneficia mds que la retencién del
21%, que es la misma tasa gue se cubiiré por concepto de in-
tereses por valorés,cuando estos rebasen la cifra de ingre-

v.‘aOS'acumulablea gue se pueden pagar a la tasa del 15%.

No obstante lo anterior, estimamos que las altas

tasas de interés qﬁe vienen pagando las inversiones a piazo
bfijo. aunado a los graves problemas bursatiles que han veni-
dd enfrentando las acciones de casi todas las empresas coti-
zadas en Bolsa, no han permitido una cabal apreciacidn para
que el contribuyente tenga un perfil més amplio y claro tan-
to de como diversificar sﬁ inversion, 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 intereses provenientes de présta

‘mos realmente su forma de tributacién no ha cambiado, lo que
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8i ha sufrido alteraciones ha sido la tarifa correspondiente.

c) Respecto de personas fisicas y morales residen
tes en el extranjero, los ingresos comparados ticnen en co-
~midn que han tributado a las tasas altas que ha establecido
nuestra legislacidén. Aungue esto no siempre fue asi, ya que
por ejemplo tanto para intereses provenientes de valores de
fqnta fija, como en el caso de dividendoi. desde 1965 hasta
1972, inclusive, se les dio el mismo tratamiento que a los
ie-identeo en el pais. Fue a éartir de 1973 que se han veni
do gravando con la tasa alta, relﬁtiva a los ingresos mencio
nados, por 1o que le son aplicables las opiniones formuladas
en el anterior inciso b), respecto al tipo de canales en que

era mas conveniente invertir.

.Por lo que a créditos contratados se refieren, la
imposicidén es menos intensa cuando se destinan para los fi-
nanciamientos que interesa promover (21%) que cuando no se
réﬁnén estos requisitos (42%). Es decir que en ccasiones
puede coincidir con el gravamen destinado a los ingresos -
citados en el parrafo anterior y en otras ocasiones lo dupli
ca. Adn cuando en el perfiodo de 1965 a 1971 inclusiv;. si
el préstamo 16 reﬁlizaba una persona fisica y se destinaba

a fines de interés geﬁeral s6lo causaba el 10% de impuesto,
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duplicandose a partir de 1972 hasta 1978 este porcentaje y -
mas adn si no se invertia en dichos fines, pues entonces le

correspondia la tarifa del articulo 75.

De todo lo expuesto se concluye gue por difexehte-
razones la canalizacidn de ahorro ha sido destinada primor--
dialmente a tftulos valor de renta fija, asi como a las Qeno
mihada; inversiones a plazo.fijo; Y por otra parte ha predo
miﬁado.ol endaudaﬁiento de las empresas cuando se trata de -

obtenerxr financiamiento.

Conocida esta faceta y'aiéuna- de las situaciones
a que hﬁ dado lugar, en al siguiente apartado veremos si se
han xéaiizado algunos planteamientos para modificarla, asi
como las politicas que se perfilan a futuroc en cuanto a - =

nuestro tema.

Por dltimo, daremos por terminado este estudio ha-
ciendo algunas consideraciohes sobre las caracteristicas --
gque, en nuestra opinién, debe tener la pbliticavlobre divi==

dendos.
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2. Posibilidad de nuevos lineamientos de politica

tributaria respecto a dividendos.

2.1 Directrices del Plan Global de Desarrollo.

La politica tributaria como parte de la politica
fiscal, debe cefiirse a ésta, para contribuir dentro de su am
bito con los propésitos de politica econdmica que se preten-

dan alcanzar.’

Para saber que objetivos se ha trazado nueétro -

k pais en este campo, hemos recurrido a 16 maﬁifeatadc en el

 documen£o denominado Plan Global de Desarrollo 1980-1982, -
elaborado por la Secretaria de Programacién y Presupuesto y
gque contempla los grandes objetivos del Programa de Gobier-

no.

El Articulo Primero del Decreto gque aprueba el
Plan Global, manifiesta de manera genérica que en dicho do-
" cumento se establecen:los objetivos nacionales del desarro-
1lo econémico y social, el marco global de la economia en
el que habrén de procurarse esos objetivos y las estrate-
gias, politicas, metas, recursos y acciohes mediante los

cuales, se buscard su cumplimiento, en los imbitos nacio-
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nal, sectorial y regional.

En sintesis podemos seflalar que en el Plan se rea-
liza: un diagnéstico de la situacidén actual; se precisan los
objetivos nacionales de desarrollo; se define la estrategia
global de desarrollo econémico y social; se atiende ai desa-
rtéllo de acciones para el establecimiento de las politicas
a seguir y se indican los cambios de tendencia que se preten
den lograr para el periodo que comprende el Plan y la-‘pers-
pectivas para las décadas subsecuentes, si el pais sigue la

trayectoria fijada por el mismo Plan Global. 2

En la segunda parte del Plan que se refiere al as-
pécto econémico, se presenta la estrategia de desarrollo pa-
ra un cambio estructural. Dentro de la citada estrategia se
astablece que el financiamiento del desarrcllo se basa en ge
nerar mayores niveles de ahorro interno y en el fortaleci-
miento de las finanzas piblicas, que permitan una tasa mis
acelerada de formacion de capital que promueva el incremento

de fuentes de produccidn y empleo.

Dentro de .as veintidos politicas bésicas que inte

9 Plan Global de Denarrollo 1980-1982., Secretarfa de Progra
macién y Presupuento. México, 1980, pidg. XVI,
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gran la estrategia se citan: el estimulo a la inversién y el

disefio de nuavas formas de financiamiento del desarrollo.

En el apartado corfespondiente al "Marcvo Macroeco-
nomico”, en la seccidn de "Captacién y Financiamiento", se -
establece que las nece;idade- de financiamiento y mayor volu
men de ahorro interno de los préximos afios harin indispensa-
ble el crecimiento de la captacidén bancaria y de otros inp-~
trumentos crediticios. Timbién se sefiala la importancia que

tendréd el financiamiento directo del piblico ahorrador.

La idea ds estimular el desarrollo, incentivando - .

el ahorro y la inversidn se pone nuevamente de manifiesto al
tocar el tema de la "politica Tributaria“. Se menciona asi-
mismo la urgencia de reducir nuestra dependencia del ahorro

externo.

Dentro del marco de "politica Financiera" que se -
toca en el Plan Global, se hace mencién al iﬁportante papel
que juega el sistema financiero dentro del desarrollo eco--
némico, debido a que estimula la captacidén y fomenta el aho-
rro interno, el cual se canaliza hacia las inversiones en --

- sectores prioritarios.
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En el plan se menciona gque dentro de las medidas
que se adoptaron a partir de 1977, para superar la crisis -
economica de 1976, se encuentra, entre otras, el estableci-
miento de un esquema para fomentar la captacidn que propi-
ciara la permanencia del ahorro y redujera la dolarizacién
del sistema financiero. Asimismo se comenta el estimulo da
do‘al mercado bursadtil a través de apoyos y medidas fisca-

- ie!.'

Dentro de las "Metas" de politica financiera que
cita el Plan para el periodo 1980-1982, se insiste en la ng
cesidad de incrementar el ahorro, asignarlo adecuadamente y

regular el mercado de dinero y capitales.

Junto a diversas "Acciohen" que se llevardn a ca-
bo en el campo de la politica financiera, y que se refieren
as: ahoro financiero; a la banca; al crédito primario y otrxos,.
se encuentra la correspondiente al "Mercado de valdrel“. ma-
nifestindose la importancia creciente que éste va teniendo
como alternativa de financiamiento para empresas pablicas o
privadas. Asi se habla de fortalecer dicho mercado a fin de
hacer posible la participacién del piblico ahorrador en los

nuevos proyectos empresariales. Y de que se propiciara ma-
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yor acceso de las empresas medianas al mercado de'valores..lg
Se expone también gue se fomentarda la expansién del mercado
de valores de renta variable a fin de evitar variaciones ex-
cesivas en los precios, al estimular la colacacién de nuevas

emisiones que satisfagan la demanda.

En la parte correspondiente a "Politicg de sala-
rios, Precios, Utilidades y Fisco", se reconoce la neéesidad
de una utilidad razonable que aliente la formacién de capi-
tal, bajo la polItica‘de utilidades-destino. Es decir se -
atendera a,propiciar una mayor reinversidén de ufilidades, ca

nalizando ésto a ramas productivas prioritarias.

2.2.1 caracteristicas gue se considera debe tener

el tratamiento fiscal a ios dividendos.

Si bien es cierto que el atractivo para invertir

en accionea lo podemos apreciar de manera conjunta, tanto en

10 El Fondo de Garantia y Fomento para la Pequefia y Mediana
Industria, considera actualmente empresa peguefia aquella
cuyo capital contable es mayor de $50,000,00, pero no su-
perior a $10'000,000.00 y empresa mediana aguella cuyo ca
pital contable es mayor de $10°'000,000.00, pero no supe~
rior a $60°'000,000.00. En caso de que una empresa media-
na haya revaluado activos, el limite maximo sora de - -
$90'000,000,00. : .



el manejo que se le dé a la adquisicidn y enajenacién de ac~-
ciones, como en el referente a dividendos. Pero, consideran
do que es este Gltimo aspecto, el objeto de nuestro estudio;
los comentarios que se manifiesten serdn en busca del modelo
que pueda establecer tendencias hacia la inversidén en accio~
nes, asi como al financiamiento a través de estos tituloas.

Todo ello debido al tratamiento que se dé a los dividendos.

Como hemos visto tanto en el Pian Global de Desa-
rrollo, asi como en las Exposiciones de Motivos a leyes de
cardcter fiﬁcal, en las comparecencias del Sccretario de Ha-
cienda y Crédiio Piblico y en diversos dccumentos‘o astudios
qﬂe se han citado a lo largo deveaﬁe trabajo, se ha manifes~
tadp la urgente necesidad de ahorro y que éaﬁe se dirija a
r'qeetorea adecuados de nuestra econom{a y no al consumo. Lo
‘anterior toma una relevante actualidad por la fuerte crisis
econémica que afronta nuestro pais, lo cual hace apremiante V
que los niveles de ahorro sean fuertemente impulsados, situa
‘eidén que obliga a decidir sobre un esquema de imposicidén a
los-dividendo-. que iitraiga al ahorrador a invertir en accio
nes, ya que ésto facilitaria el dinero p:épio que estin nece
. sitando las empresas para continuar produciendo y seria me-
nos grave el estrangulamiento que las mismas estan sufriendo,

debido a la carencia de créditos para la adquisicién de dife-
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rentes insumos, lo cual entre otros aspectos esta provocando
un angustiante desempleo y reduciendo la produccidon. Ademds
recordemos que las empresas al deducir los intereses por cré
ditos recibidos, diaminuyen la recaudacidén proveniente de so

ciedades mercantiles.

Entremos, pues a describir el esquema que en nues-
" .tra opinién debe contener el sistema fiscal que norme la im-

posicién a los dividendos,

Tanto en nuestra historia reciente como en el pre-
sente, hemos observado que nuestro pais atraviesa por épocas
‘7ldificilea. en las cuales hag confluido elementos tales como:

inflacién cteciente; incrementos a los precios de biénes y
servicios, escasa capacidad‘de compra de las clases econémi-
camente débiles, endeudamiento publico. y privado en ascenso,
mayor dependencia del crédito externo y debilidad en nuestro

ahorro interno, entre otros.

fensamoa que el ahorro interno ha sido incipiente,
porque no se le ha dado la posibilidad de una diversifica-
cién suficiente en cuanto a fuentes de inversién,.para hacerx
lo més atractivo al ahor:ador Yy brin¢ar a aquellos que re-

quieren de fihaneiamiehto.'mi- oportunidades para adquirir-
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lo. Del mismo modo gque ha existido una discriminacién en -
cuanto al trato fiscal, el cual ha contribuido a esa caren-

cia de diversificacidn.

Para ejemplificar lo anterior citaremos lo expues-
to en la Exposicidn de Motivos a la Iniciativa de Ley de In-
greséa de la Federacién para el ejercicio fiscal de 1972, -~
donde. se reconocia el tratahiengo preferente que hasta esa
fecha Y en cuanto a carga fisca;, se les habia dado a los in
gresos provenientes de valorbi de renta fija, en relacién con
los originados tanto en productos del trabajo, como en las

inversiones realizadas en el capital propio de las empre -

saa.,‘A;

Por otra parte, en la Exposicidn de Motivos a la
Iniciativa de Ley que Reforma y Adiciona Diversas Disposicio
nes de la Ley del Impuesto Sobre la Renta, para el ejercicio
antes citado, se manifeataba;>que tal inequidad induc{a al
ahorr;éor a preferir los valores de ‘renta fija, sobre los in
gresos variables dexivados de acciones, lo cual dificultaba

la colocacidén de éstos titulos en el mercado y provocaba que

1l p. 79
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las sociedades recurrieran a endeudamientos excesivos. 12

A su vez, la Exposicién de Motivos a la Iniciati-
va ae Ley de Ingresos para el ejercicio de 1981, EL ademas
de expresar, entre otras cosas, la necesidad de retener in-
gresos dentro del pais y sobre todo alentar la captacidn de
ahorros de largo plazo, canalizandola en apoyo del mercado
ﬁacional de capitales; mencionaba que uno de los obstéculos_
mﬁs serios para la formacidn de capital. residfa en la rela-
tiva insuficiencia del mercado accionario, como suministra-
doxr de los recuﬁsos‘dg riesgo que demandaban las empresas
para sa expansién.' Manifestando que por ende.-una de las
,metas primordiales de la politica financiera, seria el desa

’rrollo del mercado de valores,

Se declaraba también, que a diferencia de afios an
teriores, en que.e1>aumento del producto fue atribuible en
parte al uso de capacidad instalada ociosa, en adelante se
dependefia de los incrementos que se ascciaran a las nuevas
inversiones. Subrayando la importancia que jugaria el sos-

~tener altos ritmos de ahorro y formacidn de capital.

12 p. 80
13 p. 113



Apuptado lo anterior y dando por reproducido en =~
esta parte, lo que se expresa en el Plan Global de Desarxo-
1lo 1980-1982, respecto a la necesidad de incrementar loa ve
ldmenes de ahorro asi como una adecuada orientacidn de la in
version, se estima conveniente manifestar que en el Discurso
de Toma ae Posesion, del Titular del Poder Ejecutivo Federal,
el 1° de diciembre de 1982, se ratificd la preocupacién en -
cuanto a que "el crédito externo se ha reducido dri-ticqmen-
kte y se han demeritado el ahorro ingg;qp y la invg:uién. En
éétaa circunstancias, estan plenamente'aﬁenazados la planta'

productiva y gl empleo* .

Por todo lo qgue se ha venido citando, es clarq que
los problemaa ocasionados'po: un escaso ahorro interno y una
pobre inversidén subsistirsn, mientras que éstos factores con

‘tinden disminuidos.

Siendo la inversion en acciones una forma de cap-
tar ahorro y de lograr capital propio para las empresas, o

sea financiamiento, lo gque al respecto nos planteamos es lo

sigulente: ¢Qué medidas habria que tomar en cuanto a divi-

dendos, para que los ahorradores se sintieran atraidos a in
vertir en acciones y las empresas se apoyaran en este tipo

de financiamiento?.
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Pensamos que existiendo dos sujetos en la relacidén
gue surge entre sociedad y accionista, la politica tributa-
ria debe condicionar el trato a estos dos elementos, de ac&q;
do a las directrices que la politica econdmica dicte, a fin

de resolver los planteamientos econdmicos que se presentan.

Asi, connidiramoi que para hallar solucidén a la -
‘ pregunta formulada, debemos partir de 16‘ datos qde en este -
aspecto conforman nuestra realidad, los éualel enunciativa Yy
khorlimitativamonte son: a) la no existencia de una préctica
por parte de las empresas, p&ra financiarse a través de ac-
ciones: b) proferencig del ahorrador por tipos de inversién
diferentes a las accidnc-f _c) que nuestra necesidad>de in-
versidn es inmediata, aunque también mediata y; d) que se
_cuenta con el aparato de intermediacién.nece-ario entre el
~piblico y las empresﬁs. Es decir, con la existencia de ca-
sas de bolsa, agentes de valores, ademds de instituciones de

vigilancia y las respectivas disposiciones legislativas.

Los anteriores incisos han sido ya materia de co-
. mentarios. Sin embargo por la creciehte importancia que co-
Z» bra la carencia de fondos prestables y las repercuciones que.
" esto puede acarrear, haremos referencia al inciso ¢), enun-

‘j.ciado en el pirrafo anterior.



- 242 -

Debido a que la oportunidad con que se obtenga la
inversidén, tiene en estos momentos un papel priorio para la
empresa y mientras ésta tenga los medios para adquirir insu-
mos y continuar produciendo, cont;ibuiri a que se reduzcan
los indices de desempleo; se continde con la produccién de
bienes y sgfvieioas Yy no se caiga en una aguda contrgccién
de la oferta, a fin de que'elto no inflh&a en el alza de pre
cios. Ademis, el fisco recaudari mas, entre ﬁayores sean las
utilidades de la empresa, del miamo modo que los trabajado—

res y accionistas ganarén més.

Por lo anterior, pcnlinoa que en el prdgre-o de -
las empresas y en la actividad’econémicg-que astas ofiginen.
" estd implicito en gran parte el desarrollo econdmico del -

pais.

. Dantro de estas ideas, estimamos que las medidas a
tomar por la politica tributaria en relacidén a los dividen-
‘dos, deben estar encaminadas a satisfacer los requerimiaptql
de financ:;mienﬁo a3 las empresas en forma inmediata. Sin
olvidar un tratamiento a los dividendos del inversionista,
que junto con otras decisiones atinentes a los valores de -

renta variable, lo mantengan interesado en este campo. Un

tercer aspecto, que tampoco debemos hacer a un lado, es el -
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muy importante, sgobre todo en estos momentos, concepto de -
incremento en la recaudacidén. Pues como sabemos la recauda-
cidon impositiva es uno de los medios mas importantes, a tra-
vés de los cuales, el Estado se allega fondos para dar solu-

cién a los gastos en que debe incurrir.

¢Cémo podriamos llevar a efecto lo anteriormente
planteado?. Como se sefialé con anterioridad, al existir un
vinculo entré inversionista y sociedad, las decisionea'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-
clamiento. Yy ﬁejotes las condiciones'de dicha obtencidn, ma-

yores serdn sus posibilidades de subsistencia o de progreso.

En esta época de escasez crediticia, tanto interna

como externa, anotamos como posibles respuestas péra un pron
’kto financiamiento: a) pagar dividendos en acciones, 1o cual
lleva a una captacidén inmediata y total de las utiiidades -
producidas por la empresa y:; b) estimular la reinversidén de

dividendos pagados en efectivo.

Por lo que se refiere al inciso a), entre'las_ven-



tajas que encontramos con el pago de dividendos en acciones,
se encuentra el que las utilidades producidas por la empresa
vuelvan a ella, inyectandole nuevos, recursos en forma inme-~

diata y evitandole nuevos endeudamientos. Cosa similar ocu-

rrira atendiendo también a lo sefialado en el inciso b).

Ademds, debido a las nuevas. disposiciones fiscales
‘ cuya vigencia se inicia en 1983. los dividendos gque una em~
presa obtenga en acciones o aquelloa‘qua'teinvierta,lon po~

dré deducir.

Estas normas como se observa tienden a favorecer
una politica Qe reinversién. Es decir de autofinanciamien-
to. Pues si bien es cierto quekloa intereses que pague una
empresa por los préstamos adquiridos son también deducibles,
esﬁa situacidn ha implicado grandes eﬁdeudamientos de ial
Mpfesﬁo y ante la actual crisis econdmica, la obtencidn de
créditos se torna muy dificil, por 1o que con el nuevo sis-
tema de dividendos la empresa podrd manejar, como ya hemos
visto, sus flujos de: efectivo para financiarse de acuerdo a

su politica de aplicacidn de utilidades.

Por otra parte, la empresa que reciba el pago de

los intereses, los tendrd que acumular a sus demids ingresos
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del ejercicio. Mientras la que perciba ingresos de dividen-
dos en acciones o reinvierta los dovidendos pagados, sdlo -
acumularia estos ingresos, cuando el valor de los mismos le
sea reambolsado, por diasminucidén del capital o liquidacidn
de la sociedad que distribuyd el pago de utilidades en accig
nes o en la que se reinvirtié. Situacidon semejante se da si

los intereses o los dividendos los obtienen personas fisicas.

Una medida como la que Qe propone énkloa incisos
a) y b), no seria algo que empezara a ponersé en préactica por
las sociedades, ya que: "En los dltimos tres afios (1979, 1980
y 1981), se ha obsérvado en México, una tendencia a capitali-
zar las utilidadei realizadas, asi camo a suacribir capital
mediante nuevas aportaciones, y repartir dividendos en efec-

tivo bajos". 14

Esta conclusidn se obtuvo (segin el estudio que se
cita) , al analizar una muestra abbre la politica de dividen-
dos que han seguido en México, 105 empfesaﬁ cotizadas en Bol-
sa. De dicha muesﬁra se desprende que el pago de dividendos
en efectivo ha ido disminuyendo de 1979 a 1981, de la siguien

te manera:

14 Revista Ejecutivos de Finanzas. Afio XI, nim. 5, mayo 1982 .
p. 9 ) ‘ -
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1979 1980 1981
Empresas de la muestra
que pagaron dividendos
. en efectivo. 65 % 73 % 64 %

Con relacién a las empresas de la muestra que capi

talizaron utilidades tendriamos lo siguiente:

Hasta el 25% de  Del 26% al 50% de Mis del 50% de

sus utilidades sus utilidades sus utilidade.
1979 68 % 16 % 16 %
1980 67 % 17 % 16 %

1981 73 % 15 % 12 %

Por lo anterior nuestra propuesta seria de una po-
litiéa mds agresiva de pago de dividendos en acciones y de‘
reinversion de los ya pagados, duya justificacidén es la pro-
blemitica vigente a la cual se enfrentan las empresas para'

adquirir financiamiento.

Esta sugecencia, estd, ademds acorde con 1o dis-
puesto en el Plan Global de Desarrollo, cuando manifiesta
que dentrc de la es:rategia para el financiamiento del de-
sarrollo se encuent:a elrfinanciamiento del ahorro interno

~que hqrmita. enﬁre ntras.eoaaa. una tasa més acelerada de
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formacién de capital que promueva el incremento de fuentes

de produccién y empleo. 15

Una situacién como la qgue se propone en los inci-
80s a) y b) anteriores (que la empresa distribuya sus utili
dades incrementando la via de repartir acciones en pago.
Del mismo modo que una vez distribuidas las utilidades, se
aéuerde una reinversidn apropiada a las‘necesidadeﬁ finan—r
cieras de la empresa), causaria menores entregas de divi-
dendos en efeétivo, Lo'cual aunado a otros aspectoq (tasas
altas de intereses por ejemplo), podria-desalentar, mas -~

ain, a los inversionistas en valores de renta variable.

an‘el fin de fomentar las medidas que se pfopo-‘_
nen y de evitar un desaliento a la inversién en acciones,

formularemos algunos comentarios.

Con relacidén a las sociedades podria establecer-
se, por ejemplo: que respecto a las pequefias y medianas em
presas que adopten las medidas que hén sido citadas previa-

mente en los incisos a) y b). Cuando dichas empresas sean

15 v. p. 190
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‘solicitantes de los créditos que otorga FOGAIN, se. les daria
prioridad para la adgquisicidn de los mismos, atendiendo al
esfuerzo que los accionistas de dichas empresas estan mostran

do al privarse de los dividendos y aportarlos a la sociedad.

Como vimos en pdginas anteriores, si bien la peque-
fia y mediana industria, reinvierte més que la gran_ehprela.
la medida se aplicaria a beneficiar a aquellas que siguieran
una politica de iutofinanciamiento mas rigurosa. Eita situa -
cién se manejaria sin olvidar que hay actividades industria-

1eg prioritarias.

Otra disposicidn gque comprenderia tanto a las gran
des empresas, ;omo.a las que se refiere el pirfafo anterior,
seria la existéhcia de una norma que -eﬂﬁle que si hna anpre
sa tiene dividendos a reﬁ&rtir. io- dividendos en efectivo o
en bienes que reparta, deben guardar determinada proporcién

con los que se capitalicen y con las deudas que contraiga.

La proporc:.6n a establecer podria determinarse -

atendiendo al manejo de los elementos ya citados.

Esto podria operar de la siguiente manera: si una

empresa que pudiendo financiarse con las utilidades que la
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misma obtuvo, no lo hace y contrariamente a ello se endeuda,
afectando asi la recaudacidn por los intereses que deduzca;
tal vez se podr{a establecer un equilibrio, en el caul la -
sociedad tuviera gue financiarse con su propio capital, te-
niendo en cuenta una politica de pago de dividendos, que por
nuestro momento econémico se considere que no descapitaliza
a la empresa y por lo tanto, lo que se encontrase fuara de
rcierﬁo limite de endeudamiento, se rechazaria como no dedu-
cible.

Con lo anterior no se pretende evitar ei que las
empresas obtengan préstamos. Y precisamente una excepdién
a la propuesta que se comenta seria si la empresa opera con
: pérdidas y para financiarle y subsigﬁir requiere de p:éstaF-
mos. = la misma excepcidn ser{a aplicable a otras situacio~

nes especiales.

Lo que se busca es que las empresas obtengan fi-
nanciamiento con sus propios recursos, en la medida que los
posean. Permitiendo a la vez una razonable distribucidn de

dividendos a sus accionistas.

A efecto de dejar claras las ideas antes anotadas,

desarrollaremos un ejemplo: Una empresa “2Z* 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 sus accionistas dividendos en efectivo por
un monto de $50, a la vez gue 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 ideas que se proponeh. considera-

" mos que la sociedaa "2" pudo haber evitado la contratacidn
del drédito. si hubiera reinvertido $40 de los $50 que Adis~

tribuyé, quedindole todavia un remanente de $10 a repartir

en efectivo.

Lo anterior podria traer diferencias interesantes

en materia de recaudacidn.
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El asunto planteado quedaria como sigue:

Con las disposiciones actuales

Ingresos
menos: deduccio-
nes

Utilidad Fiscal

menos:

Utilidad Fiscal
Ajustada

$800

$425

$375

$ 50

$325

pPérdida de ejer

cicios anterio-
res

De lo

se bosqueja, se

$325

incluidos
$25 por in
tereses pa
gados

Dividendos
pagados en
efectivo

Con _nuestra propuesta

$800

$400

$400

$ 10

.$390

$390

conforme a 1o -

planteado, no se
permitiria la de
duccidén de inte-
reses pagados

Dividendos paga-

dos en efectivo

anterior se observa gque con la sugerencia que

incrementa el resultado fiscal en $65,

lo =

cual equivale a un 20% de aumento en dicho resultado fiscal

y por lo consiguiente a un aumento en la recaudacién, apecto

vital para el pais, sobre todo en los momentos presentes.

otra faceta de esta situacidn es el problema que

surgird con las actuales disposiciones de un alto acredita-
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miento, pues provocard muchas solicitudes de devoluciones y
compensaciones, lo cual acrecentari tanto la carga de trami-~
tes administrativos como las cantidades a devolver o compen-
sar. Pues si bien por unos meses el fisco se financiarid con
lo retenido a las personas fisicas (hasta que la eﬁpreaa 91
presentar su declaracidn deduzca los dividendos pagados),
‘poateriormente'tendri fuertes erogaciones con las mencioﬁn—

das solicitudes. Como se muestra con los siguientes ejem-

plos:

Dividendos $1'000,000 $ 500,000 $1"ooo',ooo

otros ingresos ‘

(sueldos) $ 500,000 $1'000,000 $1'000,000
$1'500,000 . $1'500,000 $2'000,000

Salario minimo y .
otros gastos $ 200,000 $ 200,000 $ 200,000

Base (articulo

141) $1°'300,000 $1'300,000 $1'800,000
Impuesto causado $ 286,017 $ 286,017 $ 512,305
MM EENISIEIR

Impuesto retenido
por otros ingresos ; 76,323 $ 221,091 $ 221,091

Impuesto retenido
(55%) mobre divi- '
dendos 5 550,000 § 275,000 $ 550,000

Impuesto acredita-
ble 3 626,323 $ 496,091 $ 771,09
H . IRIREEENIRENSEN

Saldo a favor $ 340,306 § 210,074 $ 258,786
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Con la propuesta formulada, las devoluciones y caom

pensaciones se verian minimizadas.

Es pertinente manifestar, que siguiendo la sugeren
cia presentada, la sociedad que hubieme concedido el présta=
mo, gcumu;aria $25 por intereses que se adicionarian a sus -
dqmis ingresos acumulablc.; por lo que contribuirfian a la re
caudacién. No asi los $50 de dividendos que se distribuye-

~ ron en efectivo ya que'e-to- serian deducibles.

Recordemos ademds, 1o visto en el punto 1.5.4.1. de
euﬁe capituio. en cuanto a que las émpre-aa. aobie tgdo las
filiales de empresas extranjeras, han preferido al ehdguda—
miento, en virtud de que es una via para encubrir utilidades
generadas. Situacién que trata de evitar el articulo 66 de

la Ley, a partir de 1981.

Por otra parte, creemos gque un adecuado control de
endeudamiento evita gque las empresas gque repetidamente recu-
rren a dicho financiamiento, se desestabilicen en época de
escasez crediticia o bien, que sea tal su apasivamiento gue
puedan incurrir en suspensién de pagos. Aspectos, ambos, -~
que de darse en un mimero significativo de sociedades, pue-

den ocasionar graves problemas a la economfa de un pais.
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Do ser posible llevar a cabo la idea presentada,
se lograria un equilibrio en la situacidn financiera de las
empresas en cuanto a su financiamiento. Del miamo modo, se
incrementaria la recaudacién por el impueato sobre la renta
que pagan las sociedades mercantiles. Ademas la participa-
cién de los trabajadores en las utilidades de la empresa no
se veria reducida, con lo cual se mejoraria en parte la si-

.tuacidén econdmica de los trabajadores.

2.- Accionistas personas fisicas.- lLa pblitica
de dividendos a légpi: para que los ahorradores cahalicen -
su inversién en acciones, por el atractivo que ies ofrezca
ol régimen de dividendos, es un aspecto qde creemos se cum-
ple con las nuevas disposiciones de un acreditamiento del
55%, pues como se deup:ende de los ejemplos elaborados en el
cap!tulo tercero, existen saldos a favor del contribuyente,
mi; at:activg. ain, que los que resultaban con el sistema

de acreditamiento vigente hasta 1982.

Esta situacién se podria complementar con otras -
~medidas que, ademds, dieran congruencia a lo manifestado con
relacién al autofinainciamiento de las empresas, y gque a con-

tinuacién se anotan.
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Dentro de los lineamientos a establecer, se consi-
dera adecuado implantar una estrategia de estimulos a la re-
inversién dirigida a los accionistas, esta medida la conside

‘ramos con dos alternativas.

ILa primera seria, que cuando habiendé reinverﬁiao
4 posteriorﬁente obtenido el reemboleoréof?espondiénte’por
" reduccidén del capital o liguidacién de ia'éociedad. no se le :;
grave un porcentaje determinado de‘lo reembolsado. Es cier-

to que este seria un estimulo en ocasicnes a muy largo plazo.

La segunda alternativa buscaria estimular al rein-
. versor en el corto’plazo que significa la pfesentaciéu de su
deélaracién anual. Es decir, que en su declaracidén anual -
pueda acreditar un porcentaje‘sobre los dividendos :éinver;;
‘dos, lo cual haria mids atractiva la inversidn en acciones y

" ayudaria a evitar el desaliento por la créciente reinversién

de utilidades gue vienen realizando las empresas.

Por otro lado, un aliciente a la reinversién mane-

jédo adecuadamente, no implicaria un sacrificio fiscal, ya-

. que se compensaria con los montos que las empresas ya no de-

-ducirfian por concepto de endeudamiento.
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Otra forma de inclinar las decisiones hacia la xe-
inversién, seria desalentar la distribucién de las utilida-
des distribuidas, sin permitir acreditamientos de la misma
magnitud, pero estimamos que esto provocaria un mayor desa-

liento en el campo accionario.

Con base en lo expué-to Yy coneiderando qué la po-
litica tributaria, cdmpreﬁdida dentro de ia politica fiscal,
debefhacet-e eco de loa dictados de la poiitica econdmica,
misma que atiende a los problemas de nuestra realidad.

Qﬁe debido a la situacidn econdémica que se presen-

,t;»én nuestro tiempo, él Estado se ha decidido por estable-
cer -un :égimen obligdtotio de"tranupatenciaF,con la notoria
finalidad de obtener un financiamiento gratuito por el tiem-
PO que transcurra entre el entero de la retencién hecha al
éontrlbuyente por 1§ empresa y la fecha en que ésta, al pre-
sentar su declaracién anual, deduzca los‘pagoa hechos en -
efectivo o en bienes que por concepto de utilidades hace a
sus accionistas. Ainque posteriormente el propio Fisco ten-
ga fuertes cargas al tramitar sélicitude- de devolucidén y
compensacién, lo cual probablemente disminuya la recaudacidn .

' por eoncepto‘del imguento sobre utilidades di-tribuida-._de-

bido a la alta tasa de acreditamiento.
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Por lo anterior y estimando gque uno de nuestros
mas graves problemas consiste en una fuerte carencia de re-
cursos econémicos, motivo por el cual la recaudacién tribu-
taria tendrd un papel importantisimo para tratar de resolver
el mencionado problema: es que, en las dltimas piginas de -
este estudio, fb:mulamo- algunas propueltin que puedan con=-
tribuirba un ipé:amento de la recaudacién, sin desalentar la

inversidén en la fuente de la cual proviene.



 CONCLUSIONES"
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l.- Los regimenes impositivos (en nuestro caso so
bre las utilidades de las sociedades), deben diseflarse en ra
zén del objetivo de politica tributaria que se pretenda se-

guir.

2.- Las decisiones por las cuales se pueden incli
nar los Estados para la regulacidn de div;dendos bésicamente
son: distribucién, reinversién y neutralidad qh cuanto a las

determinaciones que al respecto dicten las empresas.

3.- Las alternativas antes mencionadas pueden en;
cpntrarlo si se.adopta la variante denominada de "transparen
cia fiscal" o la alternativa basada en el "principib del en-
ﬁé‘noéarado". Las modalidades derivadas del binomio citado,
atienden ademis a impoftante- caracteristicas imbo-itiva-, -

como son la progreai@idad. la globalidad y la recaudacién.

4.- En el aiitemn de transparencia, se considera
a la sociedad y al accionista camo una sola entidad de impo-
lleién. en virtud do gque las utilidades de aquella se inte-
gran en el impuesto personal. Es decir, se atribuye a los
titulares de la soc:..edad y por lo tanto de su capital, las
rentas que la misma obtiene, con la finalidad que dichas uti

1idades sean gravadas de acuerdo al principio de capacidad
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contributiva, el cual se da plenamente en las personas figi-

cas,

5.- Los aistemag que se apoyan en el "principio
del ente separado", parten de una diferente personalidad ju-
ridiéa de la sociedad y sus sccios. Lo cual tiene, como con
secuencia gue las rentas dé la empresa sé graﬁeh de manera -

independiente a los dividendos que obtenga la persona fisica.

De lo anterior surgen tres sistemas: el "clasico"
o de “doble imposicién", un sistema atenuador de esta doble

imposicién y otro que la evita.

6.~ A partir de 1965, afio en que entré en vigor
una nueva ley del impuesto sobre la renta, hasta 1978, el sis
tema impohitivo mexicano que gravaba las utilidades que las
empresas distribufan entre sus accionistas se mantuvo dnica-
mente dentro del régimen “"clésico" 6 "de doble imposicidn".
Es decir, gravaba tanto las rentas obtenidas por la empresa,
como cuando éstas se integraban al patrimonio de las perso-
nas fisicas.

7. Teéfidamente el sistema de “doble imposicidn"

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 mas recurrfian al autofinancia
miento fueron las pequefias y medianas empresas, y esto en -
Qirtud de que la obtencidén de créditos no les efa muy accesi
ble, debidb ala cdncentracién‘que @e ellos tenfian los gru-:’
pds financiero-industriales (al menos hasta el momento de la

nacionalizacién de la banca) .

Por lo que a la gran empresa se refiere y tal vez
pbrkla explicacién dada en cuanto que sus aééioniltas se ¢qg
aiderﬁn inversionistas independientes de la emprena; y por’
lo mismo piensan que su suerte impositiva es distinta a la
defla entidad de donde provienen las utilidadep. no existia

una tendencia predominante hacia el autofinanciamiento.

Ademis era preferido el endeudamiento, debido al
mids conveniente trato fiscal que esta via de financiamiento

recibia.

8.- En el afio de 1979, entra en vigor el sistema
"de integracién" o 'transparencia fiscal" y su vigencia se
mantiene al lado del -iagemq de doble imposicidén. Siendo -

optativo el que los ingresos por concepto de dividendos obte
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nidbs por las personas fisicas, sufrieran la carga fiscal -

conforme al modelo de “"transparencia'.

La finalidad dei sistema de: "integracidn" es dotar
de mayor equidad al ragimen impositivo, pues las personas fi
_sicas que t:ibgten a tasas menores a la ﬁixima. se veran fa-
vbrecidap. 'A su vez esto tiende a reducir las di-tbrliones
dn cuantoc a las decisioneo‘de inversién.'bues al acumular -
: loi 1n§télon por dividendos, éstos, en principio, correrin

la misma suerte que otros ingresos del aécionisfa.

- Aungqgue la modalidaﬁ que se introdnce evita precisa
mente la doble imposicién que recae en la renta de las empre
sas, por la complejidad con que se disefid la operatividad de
la opcidn, de hecho esta no se ejercid por los contribuyen-
tes. Por 10 gque en la prictica subsistid el sistema "clasi-

co".

9.- Es a partir del afic de 1983, en que se esta=-
blece como dnica modalidad para gravar a los dividendos, 1la
“integracién” o "transparencia fiscal", quedando abrogado el

‘sistema de "doble imposicidn“.

El sistema de "transparencia" sufre varios cambios
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en relacidén con el que rigié hasta diciembre de 1982 y sme ob

servan en él nuevas caracteristicas:
9.1 Adquiere una manifiesta simplicidad.

9.2 Lra recaudacién por concepgd de utilidades de
""las empresas, al recaer en las personas fisicas, provoca que
 ‘61 nﬁmero de contribuyentes a.adminiatrat como sujeto princi

 pal del impuesto se multiplique.

9.3 En virtud de lo anterior, se toman medidas
para que la recaudacidn por esfe‘concepﬁo no decaiga y q-!.
se eitablece la hqﬁinatividad de las acciones y sus cupones,
' en manos de nacionales. Esto viene a complementar lo dis
puesto en la Ley Para Promover la Inversién Mexicana y Regu-

lar la Inversidén Extranjera.

9.4 Se dispone una retencién alta (55%) que pos
teriormente sera acreditable por el accionista. Esto tiene
dos objetivos: servir de financiamiento gratuito al fisco y
ademis, gue al ser tan alta la retencién, el inversionista
decida acreditarla jresentando para ello su declaracién de-

finitiva, con lo cuil se cbtiene su control.
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9.5 No obstante ser elevada la retencidn, como
también es acreditable, se incrementardn las solicitudea-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 posteriori, de

devoluciones y compensagiones;

9.6 Pensamos que la toma‘dé la decisién aﬁtes -
citada, también se vid influida por la idea de que durahﬁe L
1la actual crisis econdmica la obtencién de créditos para -
1as empresas serid sumamente dificil y por lo tanto éstas op
taran por prestar mas atencién alrautofinanciamiento. Con
lo cual al diltiibuir menos utilid#des, geIVGrénvdisminui-
das las solicitudes de devoluciohes y compensaciones, aun-

que con ello también el financiamiento gratuito.

9.7 Ademas, al hacer deducibles los dividendos
gue se paguen en efectivo o en bienes, se iguala el trato
fiscal de este tipo de rendimientos, al gque han recibido -~

los intereses provenientes del endeudamiento de las empre-

9.8 Se fomenta la reinversidén al hacer deduci-

bles los ingreios‘por concepto de dividendos en acciones o
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por utilidades reinvertidas.

10.- En general, consideramos que los di versos in
convenientes del sistema de "transparencia", se trataron de

evitar én nuestras disposiciones legislativas,

11.- Pof‘otra parte,~e;timamo: que al ser poc0- -
“probgble la adquisicién de créditos suficientes, las emptd7
sas para financiarse tendridn que aprovechar, comb ya dijimpl.
‘1as utilidades que’en ellas se originen. Pero también debo—
rén‘caétax capital nuevo. éoz e;tb. pensamos que es el mo-
mgnt67pa:a tomar deciaioneg. dirigtd;s a.impqlnar el}mercado‘

de‘capitales. concretamente el mercado accionario.

De darse lo anterior, existirian menos presiones.
patn»el otorgamiento de créditos, y éstos se canalizarian se
lectivamente a donde la urgencia y prioridad de los mismos

asi lo indiquen.

12.- Una medida que podrfa evitar distorsiones en
cuanto a decisiones para invertir seria que los ingéesoi por
intereses fueran tamjién acumulables. .Puen dichos rendimien
tos tienen al menos ﬁ:ea ventajaj manifiestas sobre la inver

sidén eﬁ renta variable: a) que -no . son totalmente acumulables,.



b) 1la scobretasa exenta y, c) las altas tasas que son un ver-

dadero atractivo al inversionista.

13.- Por dGltimo, sefialamos algunas sugerencias que
cqnl:l.doranoc atraerfan al ahorrador a invertir en acciones,
por el trato que se 4é a sus dividendos. Esto se complementa .
9 cbn proposiciones tendientes a que las sociedades recurran -

mis al autofinanciamiento.

Pensando en un duu‘rollo mas .oquinbrado y sano de:‘
las empresas se esboza un planteamiento, que dé poder llevar- -

se a cabo, coadyuvaria en el incremento de la recaudacidn.
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