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INTRODUCCION,

La razdn por la que he considerado como tema de tesis protesional, para obtener la Licenciatura en
Derecho, el estudio de un mecanismo fiscal que facilite el financiamiento de empresas, nace por
varios motivos, principalmente por buscar en el Derecho una herramienta que permita, primero,
crear incentivos para el tan necesario desamrollo industrial de nuestro pais; segundo, buscar
asimismo una férmula real y pragmatica de la distribucion de la riqueza; y finaimente, demostrar
cOémo con una combinacion de esquemas juridicos existentes se puede lograr de manera eficaz,

mejorar las condiciones de produccién de las empresas y todos {os beneficios que esto conlleva.

En el presente trabajo propongo una serie de modificaciones a normas juridicas que considero
conveniente realizar para alcanzar los objetivos propuestos, sin pretender alterar normas juridicas
fundamentales.

La flexibilidad del Derecho Fiscal, asi como su interrelaciéon con otras ramas juridicas, como con el
Derecho Bancario, Mercantil, etc., permiten que se pueda dar salida a situaciones econdmicas

recesivas cuyo origen se encuentra en la propia dinamica social.

En materia de politica tributaria constantemente se diseiian estructuras impositi que pudi 1
parecer idéneas en su momento y que se busca que respondan a las aspiraciones econamicas del

pals, siendo muchas veces contradi ias en la practica. Sin embargo, no cabe duda que en

México la administracién para el desarrollo debe perfeccionarse, por lo que las medidas tributarias

deben tener presente en todo momento la posibilidad de que el contro! fiscal permita una

recan idn y admini: iGN iva y congruente con las necesidades actuales.

es que no puedan cumplirse conduce a una desorientacion y refuerza

la evasion y el tramite burocratico.



Es precisaments en la pequeia y mediana industrias en donde se encuentra uno de los pilares
fundamentales de la estructura econdmica nacional y por lo tanto, es ahi donde se debe centrar la
atencién para buscar los medios que promuevan su desarrolio.

Para ello existen diversos ordenamientos juridicos, asi como instituciones que estan encaminados al

desarrolio industrial de! pais. las cuales se encuentran estrechamente vinculados entre si.

En el desarrolio del presente trabajo veremos cuales son los principales instrumentos financieros

que persiguen el desarmnrollo de esta clase de empresas, que si bien han contribuido grandemente ai
i de una Hti fiscal que vaya de la

desarrofio de las mismas, es evidente que persiste lar
mano con las empresas, tanto en periodas rescesives, como de bonanza econdmica.

|
|



CAPITULO PRIMERO.

1. DERECHQ TRIBUTARIO MEXICANO.
1.1 MARCO CONSTITUCIONAL.
Desde el punto de vista histérico, el poder de establecer impuestos ha sido tradicionalmente una de
las manifestaciones de la soberania del Estado.
Como lo define Sainz de Bujanda‘ *“El Derecho Financiero no puede prescindir del concepto politico

de soberania del! que deriva la nocidn del poder financiero del Estado. L.a soberania es una nocidn

que comprende las cualidades del poder o la i que al corresponde para cumplir
sus fines a través de una serie de actividades.”

El Estado, en ejercicio de su soberania, tiene ia facultad de imponer a los particulares la abligacion
de aportar una parte de su riqueza para el ejercicio de las atribuciones que al mismo Estado le
estan encomendadas.

Las facultades del Congreso de la Unién en materia hacendaria se ejercen principalmente a través
de tres actos: La expedicion de la Ley de Ingresos, La expedicion del Presupuesto de Egresos, y la
aprobacién de la Cuenta Anual® .

En cuanto a la forma de distribucion de los poderes tributarios, la Suprema Corte de Justicia de 1a

Nacién ha sentado jurisprudencia en el sentido de que la Constitucién General de la Republica no

delimita la competencia de la Federaciéon ni de los E para impuestos, sino que se
basa en principios de concurrencia contributiva entra la Federacion y los Estados en la mayoria de
las fuentes de ingresos. Solamente se establecen limitaciones a la potestad tributaria de los Estados

on algunas materias expresamente en la Constitucion Federal.

' *Hacienda y Derecho® tomo 1 En torna a la Na dela i a. Madnd 1962, pag 11
2 Felipe Tens Derecho C . Porrua, 1990, p.323.




Conforme al articuto 73 fraccion VI de nuestra Constitucion Federal, el Congreso de ia Union tiene

las contribuciones necesarias para cubrir el presupuesto

fac para
federal.

Expresamente, al respecto, la fraccion XXIX-A seflala que el Congreso de la Unién puede
establecer contribuciones en materia Federal:

1. Sobre el Comercio Exterior;

2. Sobre el aprovechamiento y explotacion de los recursos naturales comprendidos en los parrafos
40. y So. del articulo 27 constitucional;

3. Sobre instituciones de crédito y sociedades de seguros;
4. Sobre servicios piﬁbllcos concesionados o explotados directamente por la Federacion;
5. Especiales sobre:
a) Energia eléctrica;
b) Produccién y consumo de tabacos labrados;
c¢) Gasolina y otros productos derivados del Petréleo;
d) Cerillos y Fdsforos;
e) Aguamiel y productos de su fermentacion;
f) Explotacién forestal y;
g) Produccion y consumo de cerveza.
En el sentido en que esta expresado en la Constitucidn la disposicidon anteriormente citada, la
doctrina estd acorde con que en materia federal, el Estado puede gravar respecto de cualquier

materia, es decir, de determinar el objeto de la contribucién.




... puede afirmarse que el Poder Tributario

Al respecto Sergio Francisco de la Garza® serfala que:
Federal no tiene ningunas limitaciones constitucionales en cuanto a materias sobre las cuales puede

ejercerio”.
El articulo 117 de la Constitucion General establece las limitaciones expresas a los Estados en

materia tributaria:
*Los Estados no pueden en ningan caso...IV.- Gravar el transito de personas o cosas que
atraviesen su temitorio. V.- Prohibir ni gravar directa ni indirectamente, la entrada a su territorio, ni la

salida de &I, a ninguna mercancia nacional o extranjera. Vl.- Gravar la circulacion ni el consumo de

efectos nacionales o extranjeros, con impuestos o derechos cuya exaccidn se efectue por aduanas
inspecciébn o registro de bultos o exija documentacién que acompaie la

locales, requiera
en vigor Leyes o disposiciones fiscales que importen

mercancia. Vil.- Expedir ni mantener

diferencias de impuestos o requisitos por razén de la procedencia de mercancias nacionales o
de la

extranjeras, ya sea que esta diferencia se establezca respecto de la produccion similar

localidad o ya entre producciones semejantes de distinta procedencia.”.

b que los miembros de la Federacion son libres y

El articulo 40 cor icionat

soberanos, en todo o concemiente a su régimen interior. Por lo tanto, pueden organizar libremente
sus finanzas publicas, Gnicamente con las limitaciones arriba mencionadas.

Para ello los Estados expiden sus Leyes de Ingresos y aprueban sus Presupuestos de Egresos, a

través de sus respectivas legisiaturas

En relacién al sistema de distribucion de los poderes tributarios. a partir de 1944 la Suprema Corne

de Justicia de la Nacion senté la siguiente jurisprudencia:

> Derecho Financiera Mexicano. 18% edicidn, pag 222, Porrus, 1994



“t.a Constitucion General no opta por una i ion de la cia federal y la estatal para

establecer impuestos, sino Qque sigue un si: 2 jo, cuyas pr i fundamentales son las
siguientes: a) Concurrencia contributiva de !a Federacion y de los Estados, en la mayoria de las
fuentes de ingresos (art. 73, fraccién Vii y 124); b) limitaciones a la facultad impositiva de los
Estados mediante la reserva expresa y concreta de determinadas materias a la Federacion, (art. 73
fracs. X y XXIX); y ) restricciones expresas a la potestad tributaria de los Estados (arts. 117, fracs.

IV, V, Vil y art. 118)."*

El 22 de diciembre de 1978 el Congreso de la Unidén aprobd la vigente Ley de Coordinacién Fiscal
que sustituyd a la de! 22 de Diciembre de 1853 y cuya funcidn principal, de acuerdo a su propia

1 de es “la i6n administrativa de los E con la F W para

realizar tareas de recac on, i idn y en general de administracion de impuestos...”.

El principal objetivo es evitar la superposicion de gravamenes sobre los contribuyentes, es decir,
para que una sola entidad grave determinada materia, compartiendo el producto de sus recaudacion
y estableciendo bases de colabeoracion administrativa en determinados impuestos de interés comun

para la Federacién y para los Estados.

1.1.2 LIMITACIONES CONSTITUCIONALES AL PODER TRIBUTARIO.
£l poder tributario que se ejerce en México, tanto en la Federacién como en los Estados, a través
del Congreso General y de las Legislaturas Locales, se encuentra sujeto a limitaciones contenidas

en la propia Constitucion.

Tesis i num. 11 ice al SJF, 1965, parte 1%, Pleno, p. 42 *




La primera limitacion es el principio de legalidad consagrado en el articulo 31, fraccién IV de la
Constitucién Federal, que dispone que las contribuciones deben estar establecidas en las Leyes. La

Doctrina llama a este principio (emulando a un aforismo penal) “nullum tributum sine lege™.

Asimismo, en la propia Constitucion el articulo 16 establece gue nadie puede ser molestado en su

es sino en virtud de mandamiento escrito de la

persona, ili: icilio, o

autoridad competente, que funde y motive ta causa legal del procedimiento, lo cual refuerza io
anteriormente expuesto.

E! Principio de Legalidad significa que la ley que establece el tributo debe definir cuales son los
supuestos de la obligacién tributaria, como: los hechos imponibles, los sujetos pasivos, asi como el

objeto y la cantidad de la prestacion.

Otro principio es el de proporcionalidad y equidad consagrado en la fraccion IV del articulo 31, el
cual establece que al contribuir a los gastos publicos los obligados deberan hacerio de la manera
proporcional y equitativa que dispongan las leyes.

Conforme a Jas tesis mas recientes establecidas por la Suprema Corte de Justicia de la Nacion® 1a
proporcionalidad consiste en que los sujetos pasivos deben contribuir 2 los gastos publicos en
funcién de su capacidad econdomica debiendo fijarse los gravamenes de tal manera que las
personas que obtengan ingresos elevados tributen en forma cuantitativa superior a los de medianos
¥y reducidos recursos.

Derivado de la interpretacion de la Tesis jurisprudencial anteriormente expuesta, se concluye que,

siguiendo el principio de |la proporcionalidad, no se aplican tarifas progresivas a ingresos iguales,

% Informe Presidente 1884, 2° parte. plena. p 325



Corte de Justicia de la Nacién®, sostiene que el principio de

Citando nu e a la Sup
equidad “...radica naturaimente en la igualdad ante la Ley tributaria de que todos los sujetos pasivos

de un mismo tributo deben recibir un tratamiento idéntico... La equidad se contraria cuando por una
parte se permite en un caso [a deduccidon de un gasto y se priva en otro, a pesar de ser de la misma

naturaleza lo que propicia que los contribuyentes que se encuentran en la misma situacidn juridica
frente a la ley, y sean cojocados en situacion desigual... El principio de equidad radica

medularmente en la igualdad ante la misma Ley tributaria de todos los sujetos pasivos de un mismo

tributo, los que en tales condiciones deben recibir un tratamiento idéntico en o concerniente a la
hipd is de la cat idn. La equidad implica el que se encuentren obligados a sufragar un

determinado tributo los que se hallen dentro de una misma situacion establecida por la tey y que no

se encuentren sujetos a esa misma obligacidn tributaria los que esten en situacion juridica diferente,

o se tratara a los iguales de igual manera y en forma desigual a los desiguales...”.

Otro principio lo encontramos en el aniculo 31 constitucional, en su fraccién IV, establece la
obligaciéon de contribuir a los gastos publicos, tanto de la Federacion, como del Estado y municipio y
del Distrito Federal, donde resida e! contribuyente. De acuerdo a la Junsprudencia de la Suprema

Corte de Justicia de la Nacion el principio de contribuir a los gastos publicos es una condicion de

validez constitucional de los tributos.
Al respecto se cita la siguiente Tesis de la Suprema Corte de Justicia de la Nacién’

“Impuestos, destino de los, en relacidén con los obligados a pagarios.- De acuerdo con el articulo 31,
fraccion IV, de la Carta Magna. para la validez constitucional de un impuesto se requiere la
satisfaccidn de tres requisitos fundamentales: primero, que sea proporcional; segundo, que sea

equitativo y tercero que se destine al pago de gastos publicos. Si falta alguno de estos requisitos,

1986, 3* parte TC, p 688 La interpretacién Constitucional, p 124 ).

7 Tasis N*541.- at Tomo CXViL- P 1.000




necesariamente el impuesto sera contrario a lo estipulado por la Constitucion, ya que ésta no
concedi® una facultad omnimoda para establecer las exacciones que, a juicio del Estado, fueren

convenientes, sino una facultad limitada por esos tres requisitos”.

A mayor abundamiento y para contemplar todas las di iciones rel: de la Constitucion

Federal en materia de prnincipios tributarios. el articulo 13 establece que "nadie puede ser juzgado

por leyes privativas ni por tribunales especiales”. Asi es que una ley de caracter fiscal que no sea

abstracta y general, es decir, que contenga di iciones que ezcan después de aplicarse
a un caso previsto y determinado de antemano y que se apliquen a casos O personas

determinadas, contrariarian el mandamiento constitucional.

1.2 LEY DE INGRESOS.

La Ley de Ingresos de la Federacion es el acto legislativo que determina los Ingresos que el
Gobierno Federal esta autorizado para recaudar en un afio determinado, y enumera los conceptos
por virtud de los cuales percibira sus ingresos el gobierno.

La Constitucién Federal, en el articulo 73, fraccion Vil, faculta al Congreso para imponer las

contribuciones necesarias para cubnr el Presupuesto. Asimismo en el articulo 72, inciso h, de la

iva de la ley de Ingresos se debe discutir primero en ia

carta magna se que la inici

Camara de Diputados.

En el articulo 74 fraccion IV de ta propia Constitucion, se establece como una facultad exclusiva de
la Camara de Diputados, examinar, discutir y aprobar anualmente el Presupuesto de Egresos de la
Federacidn y del Departamento del Distrito Federal, discutiendo primero las contribuciones que a su
juicio deban decretarse para cubririos. Este precepto establece {a iniciativa del Ejecutivo para

promover la Ley de Ingresos, como una obligacion a su cargo. en los siguientes términos: “El

9



Ejecutivo Federal hara llegar a la Camara las correspondientes iniciativas de leyes de ingresos y los
proyectos de presupuesta a mas tardar el dia quince del mes de noviembre, o hasta el dia quince de
diciembre cuando inicie su encargo en la fecha prevista por el articulo 82, debiendo comparecer el

io del 10 correspondiente a dar cuenta de los mismos”. La iniciativa del Ejecutivo

contiene una exposicidén de motivos en la que se resumen ias consideraciones de orden econdmico

y de ta politica fiscal que lo inspiran.

Gabino Fraga® sostiene que “En materia de impuestos existen dos clases de disposiciones: las que
fijan el monto del impuesto, los sujetos del mismo y las formas de causarse y recaudarse; y las que
enumeran actualmente cuales impuestos deben causarse, pero en el conceptc de que cuando la
decision es en el sentido de que el impuesto se siga causando en |la forma de alguna de las
disposiciones de la primera clase, que estan en vigor ai expedirse la Ley de Ingresos, sdlo sea ella
en los términos explicados anteriormente. En otros Términos, la Ley general que anualmente se
expide con el nombre de Ley de Ingresos, contiene un catalogo de los impuestos que se han de
cobrar en el afo fiscal. Al lado de ella existen leyes especiales que regulan los propios impuestas y

que no se reexpiden cada ano. cuando la primera conserva el mismo concepto del impuesto™.

1.2.1 VIGENCIA DE LA LEY DE INGRESOS

De la lectura del articulo 74 fraccion 1V de ta Constitucion, se desprende que si anualimente deben
discutirse y aprobarse las contribuciones necesarias para cubnr el presupuesto, las leyes, tanto la
General de Ingresos como las especiales de impuestos, tienen una periodicidad de un ano, al cabo
del cual automdticamente dejan de producir sus efectos, a ta! gradao, que si en la Ley de Ingresos se
omite que el afo anterior ha estado en vigor, por ese simple hecho se considera que en el ano fiscal

siguiente no debe aplicarse la ley especial que sobre el particular haya regido.

® Derecha Administrativo, Porria. México, 1980



En realidad el Congreso solo se vale de un procedimiento practico, para evitarse la tarea de volver a
discutir y aprobar toda la legislacién sobre impuestos que ha regido en afios anteriores, pues si se
conserva el concepto que desarrollan {as leyes especiales, éstas deben entenderse incorporadas a
la Ley General de Ingresos, que anualmente les imprime su propia vigencia.

Como la Ley de Ingresos tiene vigencia anual, para un ejercicio fiscal, se ha planteado el problema
de qué consecuencias se producirian si al iniciarse un ejercicio fiscal no hubiera sido todavia
aprobada la Ley de Ingresos.

En nuestro pais, Fraga® expresa que " las autorizaciones provisionales no se han previsto, por la
circunstancia de que el periodo de sesiones de! Congreso concluye precisamente el dia anterior a fa
iniciacion del afo fiscal, de tal manera que es de suponerse gque para esta fecha ya la Ley de

Ingresos estd aprobada. En los casos en que, a pesar del sistema, el Congreso no aprueba dicha

1 de los pre constitucionales, es la

Ley, la conclusién unica que debe se, por

que no puede hacerse cobro de ningun impuesto conforme a 1a Ley anterior”.

71.2.2 CONTENIDO DE LA LEY DE INGRESOS

En la Ley de Ingresos se contienen las siguientes contribuciones mismas que define el articulo 2°
del Cédigo Fiscal de la Federacién:

I IMPUESTOS.

Son las contribuciones establecidas en la ley que deben pagar las personas fisicas y morales, que

se encuentran en la situacion juridica o de hecho prevista por la misma y que sean distintas de las

sefaladas en las fracciones I, IIl, y IV del articulo 2° del Codigo Fiscal de la Federacion.

® Obra Citada
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. APORTACIONES DE SEGURIDAD SOCIAL.
en ley a cargo de las personas que son sustituidas por el

Son las cor jones
en el "o de gaciones fij, por la ley en materia de seguridad social o a las
personas que se beneficien en forma especial por servicios de seguridad social proporcionados por

el mismo Estado.

. CONTRIBUCIKONES DE MEJORAS.
Son las establecidas en ley a cargo de las personas fisicas y morales que se benefician de manera

directa con obras puUblicas.

v. DERECHOS.
Son las contribuciones establecidas en ley por el usc o aprovechamiento de los bienes del dominio

publico de la Nacién, asi como por recibir servicios que presta el estado en sus funciones de
derecho puablico, excepto cuando se presten por organismos descentralizados u organos
desconcentrados cuando, en éste ultimo caso, se trate de contraprestaciones que nNo se encuantren
previstas en la Ley Federal de Derechos. También son derechos las contribuciones a cargo de los
organismos publicos descentralizados por prestar servicios exclusivos del Estado

Cuando sean organismos descentralizados los que proporcionen la seguridad social a que hace

mencion la fraccion I, fas contribuciones correspondientes tendran la naturaleza de aportaciones de

seguridad social.
Otros ingresos de! Estado, segun et articulo 3° deil Cédigo Fiscal de la Federacion son:

L. LOS PRODUCTOS.
Que son las contraprestaciones por los servicios que preste el Estado en sus funciones de derecho

privado, asi como por el uso o0 aprovechamiento o enajenacién de bienes del dominio privado de I1a

nacion.
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I LOS APROVECHAMIENTOS.
Que son los ingresos que percibe el estado por funciones de derecho publico, distintas de las

contribuciones, de los ingresos derivados de financiamiento y de los que obtengan los arganismos

descentralizados y las empresas de participaciéon estatal.

1.2.3 CLASIFICACION DE LOS INGRESOS.

A) Ingresos Originarios y Derivados.

Son ingresos originarios aquellos que tienen su origen en el propio patrimonio del! Estado, como
consecuencia de su explotacién directa o indirecta, es el caso de los “productos” a que se refiere el
Cadigo Fiscal de la Federacion que tos define como ‘las contraprestaciones por los servicios que

presta el Estado en sus funciones de Derecho privado, asi como por el uso, aprovechamiento o

enajenacion de los bienes del dominio privado”.
Los ingresos derivados aquellos que el Estado recibe de los particulares o de otras entidades,
los impuestos, las contribuciones especiales, los

dentro de ésta clasificacion tenemos a

aprovechamientos, los derechos y los emprestitos.

1.2.4 LA EJECUCION DE LA LEY DE INGRESOS.

La Ley Organica de la Administracién Publica Federal encomienda a la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico cobrar los impuestos, derechos, productos y aprovechamientos federales en los

términos de las leyes, asi como los del Distrito Federal.
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La Tesoreria de la Federacion esta adscrita directamente al Secretario de Hacienda y Crédito
PuUblico. La Ley del Servicio de 1a Tesoreria de la Federacion, establece que el cobro de toda clase
de créditos a favor del Gobiemo Federal y 13 percepcidon de fondos y valores por otros conceptos, a
que tenga derecho el mismo o por cuenta ajena. debe hacerse por la Tesoreria de la Federacion,

directamenie o por conducto de sus organismos subalternos y auxiliares.

De acuerdo con el Reglamento interior de la Secretaria de Hacienda y Crédito Pudblico compete al

Tesorero de la Fedaracidn, entre otras actividades las siguientes que se relacionan con este tema.

t. Determinar los créditos fiscales a cargo de los contribuyentes y demas obligados. que deba

hacer efectivas, salvo que correspendan ser determinados por otra unidad competente.

ti. Recaudar, concentrar, custodiar, vigilar y situar los fondos provenientes de la Ley de Ingresos

de la Federacidn y otros conceptos que deba percibir el Gobierno Federa! por cuenta propia ©
ajena, depositandolos diariamente en el Banco de México, asi como establecer los sistemas y
procedimientos de recaudacidon de los ingresos federales con la participacion que les
corresponda a las Direcciones Generales de Recaudacion y de Aduanas.

. Ordenar y aplicar el procedimiento administrativo de ejecucion para hacer efectivos los

créditos fiscales que le sean radicados y ordenar y pagar los gastos de ejecucion y las
erogaciones extraordinarias respecto de los citados créditos. asi como las reglas para determinar

dichas erogaciones extraordinarias.

1V. Requerir y llevar 1a cuenta del movimiento de los fondos de la Federacion . asi como rendir
cuentas de sus propias operaciones de ingresos y egresos.

V. lntervenir en la materia de su competencia en la formulacion de 1os convenios y acuerdos de

coordinacién fiscal con las entidades federativas. asi como celebrar los convenios relativos a

servicios bancarios que deba utilizar et Gobierno Federal.
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VI. Conceder préarrogas o plazos para el pago de créditos fiscales a cargo de contribuyentes

sujetos a control presupuestal y de acuerdo a faveor del Gobiemno Federal distintos de

contribuciones y sus accesorios, de conformidad con las limi iones que 1 las
i es i Yy previa garantia de su importe y accesorios.

Vil. Aceptar, previa ifi ion, las garantias que se otorguen a favor del Gobiemo Federal,
registrarias, autorizar su sustitucion , cancelartas o hacerlas ejecutivas conforme a las

disposiciones legales, asi como resolver las solicitudes de dispensa de la obligacién de
garantizar el interés fiscal tratandose de créditos fiscales a cargo de contribuyentes sujetos a
control presupuestal y de adeudos a favor del Gobiermo Federal, registrarias, autorizar su
sustitucion, cancelarlas o hacerlas ejecutivas conforme a las disposiciones legales, asi como
rasolver las solicitudes de dispensa de la obligacién de garantizar el interés fiscal tratadndose de
créditos fiscales a cargo de contribuyentes sujetos a control presupuestal y de adeudos a favor

del Gobiemo Federal distintos de contril iones y sus

VIH. Manejar el sistema de movimiento de fondos de la Federacion y proponer medidas para el
adecuado pago de las erogaciones autorizadas en el Presupuesto de Egresos de la Federacién;
asi como coordinar con la Direccidon General de Planeacion Hacendaria los requerimientos y
financiamientos que consoliden la liquidez del Gobiermo Federal.

En estas tareas, e! Tesorero es auxiliado por el Subtesorero de Ingresos y por las delegaciones

regionales.
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1.3 PRESUPUESTO DE EGRESOS.

E! Ejecutivo Federal debe indicar en qué se van a emplear los ingresos que se recauden durante el
pericdo correspondiente. Esto se desprende de la lectura del articulo 74 fraccidn IV  de la
Constitucién Federal y del articulo 20 de 1a Ley de! Presupuesto y Control del Gastoe Publico, los
cuales disponen que el Ejecutivo hara llegar, a través del Secretario de Haclenda, quien debe dar

cuenta ante la Camara de Diputados, el Proyecto de Presupuesto de Egresos.

L.a discusion del Proyecto de Presupuesto de Egresos debe ser precedida por la Ley de Ingresos,
la anterior Ley Organica del Presupuesto de Egresos disponia la obligacion de )a Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico de proporcionar a los Poderes Legislativo y Judicial datos estadisticos,
astudios e informes Que solicitaran en relacion a la preparacién y aprobaciéon del sus presupuestas,
pero a partir de ta reforma a la Ley del Presupuesto y Control del Gasto Publico del primero de
enero de 1980, dispone que el Poder Judicial, a través de su organo competente debe formular su
propio presupuesto y enviario oportunamente al Presidente de la Republica para que ordene su
incorporacién al proyecto del Presupuesto de Egresos de la Federacién.

La elaboracion de! Presupuesto de Egresos supone la participacion de diversas entidades
presupuestarias, de los poderes Ejecutivo. Legislativo y Judicial y de los diversos

organismos
d i emp

par y fideicomisos, conforme a la Ley del Presupuesto y
control det Gasto publico, quienes elaboran los respectivos programas y subprogramas que luego
pasan a al Direccién General de Politica Presupuestal, para que después el Secretario de Hacienda
1o presente al Presidemte de 1a Republica.

La Ley del Presupuesto y Control del Gasto Pubiico dispone que cada entidad debe cortar con una

unidad encargada de planear, programar. presupuestar, y controlar sus actividades respecto del
gasto piblico.
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Ademas, las Secretarias de Estado deben orientar y coordinar la programacion y presupuestacion
de los organismos, empresas y fideicomisos de! sector paraestatal.
Los anteproyectos que preparan las entidades deben estar elaborados con base en los programas

respectivos.
que debe contener las cifras aproximadas de ingresos,

El Proyecto de Presupuesto de Egresos,
gastos y financiamiento que presenta el Presidente a la Camara de Diputados debe estar también

formulado con apoyo en programas que sefalen objetivos, metas y unidades responsables de su

ejecucion y ademas deben estar fundados en costos.
Una vez que se tienen los presupuestos de egresos, se distribuyen por sectores de actividad

econdmica y se fijan los montos aproximados especificos que corresponderan administrar a cada
una de las dependencias gubemamentales y organismos y empresas paraestatales que participan
en cada sector.

tLa Ley Organica de la Administracién Publica Federal atribuye a la Secretaria de Hacienda y Crédito
Publico la funcién de proyectar y calcular los egresos del Gobierno Federal y los ingresos de la
Administracion Publica Federal.

El articulo 74 fraccion IV Constitucional, establece que el Ejecutivo Federal debe hacer llegar a la
Camara de Diputados las correspondientes iniciativas de Leyes de Ingresos y el proyecto de
Presupuesto de Egresos a mas tardar el dia quince de noviembre o hasta el dia 15 de diciembre

cuando inicie su encargo en la fecha prevista por el articulo 82 censtitucional, debiendo comparecer

el Secretario de Hacienda a dar cuenta de fos mismos.

La Camara de Diputados debe dar atencion inmediata a la iniciativa de la Ley de Ingresos, a fin de

que una vez sancionada por ella, la remita al Senado, para los mismos efectos, y en seguida la
Camara de Diputados debe ocuparse del Proyecto del Presupuesto de Egresos.
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Asimismo la Ley del Presupuesto y Control del Gasto Publico reconoce la facultad que tienen ios
Diputados para presentar proposiciones para modificar et Proyecto de! Presupuesto de Egresos y

i que seran i desde luego a las comisiones respectivas.

También establece que la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico esta obiigada a proporcionar, a
solicitud de fos Diputados de! Congreso de la Unidn, todos los datos estadisticos e informacion
general que puedan contribuir a una mejor comprensién de las proposiciones contenidas en el

proyecto de! Presupuesto de Egresos.
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2. ESTIMUI FISCALES,

Encontramos a lo Jargo de la historia de nuestra legislacion fiscal diversos instrumentos juridicos
que por sus propias caracteristicas y naturaleza. se han incorporado al sisterma legal, con el objeto
de poner a disposicion de los actores econdricos, elementos de produccidon para incentivar la
economia en los momentos y lugares donde asi se ha requerido.

E! primer paso ha sido encontrar en el Derecho figuras juridicas que, aunadas a instrumentos
imperantes.

financieros y econdmicos, logren ptarse alas s
He creido conveniente hablar aqui de las principales figuras juridicas que sirven para establecer

estimulos fiscales y tratar en otro capitulo jos casos concretos.

2.1 EXENCIONES.
Asi como el tributo encuentra su fundamento en la propia Constitucion, es decir en el poder politico,

exactamente igual sucede con Ia exencion.
El ejercicio del poder tributario del Estado comprende, tanto establecer las contribuciones, {en su

sentido general) como de establecer las exenciones a las mismas.
En concordancia con lo anterior, se puede afirmar que asi como el Estado tiene el poder de gravar,
consecuentemente tiene el poder de no gravar o de gravar de manera distinta, ejercitando su poder
tributario.

Emilio Margain Manautou’™ define a la exencién como * ...aquella figura juridico-tributaria por virtud
las exenciones

de la cual se eliminan de la regla general de causacion ciertos hechos o situaciones gravables por

razones de equidad, de conveniencia o de politica econdmica” Para éste autor,

¥ Introduccion af estudio del Derecho Tributario Mexicano, 6* Edicion, Universidad Auténoma de San Luis Potasi, 1981
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consisten en un privilagio confarme al cual hay una eliminacion temporal de materia gravable la cual

subsiste mientras exista la disposicién legal que la crea y desaparece junto con esta disposicion, sin

que haya necesidad de tocar el objeto del tributo.

Siguiendo a Margain, Adolfo Arricja Vizcaino'' sostiene que el principal efecto de Ja exencion es el
de eliminar de la regla general de causacién determinados hechos o situaciones que de otra
manera resultarian gravables y que ademas constituye un caso de excepciéon al principio de

generalidad.

Pedro Salinas Arrambide'? define a la exencidon como “una relacion juridica conectada intimamente
con el hecho imponible e inspirada y ajustada con los principios juridicos que conforman el

ordenamiento juridico, 1o cual provoca un efecto juridico concreto: el sometimiento a un régimen

juridico que se caracteriza por el ne nacimiento en farma reducida de la obligacion tributaria

materiai™.
Para José Antonio Piqueras Bautista'®, la exencion tributaria es “la exclusion legal de ia aplicacion

de la norma tributaria respecto de heches o personas afectadas en principio por un hecho imponible
nacido, y que da lugar al no nacimiento de la obligacitn tributaria”.

El Tribunal Fiscal de la Federacién en Ja sentencia dictada con motivo de!l juicio de nulidad No.
6582/47 sedala que * Las exenciones son excepciones a la regla general de causacion del

impuesto®.
El Licenciado Rall Rodriguez Lobato' sostiene que séla puede haber exencidén ahi donde hay

causacion del tributo, es decir que necesariamente tiene que existir el hecho generador dei tributo

"' Derecho Fiscal. Editorial Themis, 1993.
2 *La exencitn en la Tearia General def Derecho Tributario, Trbunat Fiscal de la Federacion, 1993
", Estudios de Derecho Tributano, Instituto de Estudios Fiscales,

" -p de las y
Madrid.
* Derecho Fiscal, Editorial Harta, 1694,
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para que consecuentemente se exente del pago debido al sujeto pasivo de la obligacidn tributaria, y
¥ por icion de la

define que “.. la exencidn es, esencialmente. una liberacién de la

ley". Afirma que, para poder hablar de exencidén es precisec que se haya producido un hecho
imponibje, es decir que al darse el presupuesto normativo del hecho que origine la obligacion

tributaria, surja la exencion.
Condensando en la forma menos imprecisa, las definiciones de los mencionados autores, nos
apegamos al criterio de los autores que sostienen que el principal efecto de la exencién es que a
través de éste figura se dejen de gravar a determinados contribuyentes, o situaciones en las que se
Es

encuentren éstos, que se han colocado dentro de las correspondientes hipdtesis normativas.

decir que a personas o hechos generadores que, debiendo encontrase gravadas por las leyes
fiscales, el legislador tributario decide no cobrar el tributo correspondiente, con el correspondiente
beneficio econdmico.

Es evidente que jo que se persigue al establecer las exenciones es otorgar beneficios econdmicos a

los sujetos que se ubiquen en el supuesto normativo.

2.1.2. CLASIFICACION DE LLAS EXENCIONES.

Emilio Margain Manautou'® clasifica las exenciones y ios subsidios en las siguientes categorias:.

A) EXENCIONES SUBJETIVAS.
Para Dino Jarach' exenciones subjetivas son "aquellas en que determinados hechos imponibles
se atribuyen a sujetos que resultarian contribuyentes, pero, por su naturaleza especial y atendiendo
a fines de diferente indole, como de fomento o de favorecimiento etc., quedan exentos de

impuestos”.

de Derecho Tributatio, tniversidad Auténoma de San Luis Patosl, 1976.

“isc ¥

'* Curso Superior de Derecho Tributario, Buenos Aires, 1967
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Para Giannini'’ el concepto de exencién subjetiva, en sentido propio, se da tan solo en los casos

en que la Ley, te una icién de Derecho singular, declara no obligada al pago del

impuesto a una persona ¢ a una categoria de personas que, conforme a las disposiciones mas
generales de |la propia Ley, quedarian comprendidas entre los sujetos pasivos y no en los casos en
que, por el modo de estar descrito y circunscrito en la ley et presupuesto del tributo, aquella persona
© aquel grupo de personas no resultan incluidos entre los sujetos pasivos del impuesto. Asi por
ejemplo los entes colectivos no quedan sometidos al impuesto complementario sobre !a renta, no ya

por efecto de una exencidn, sino porque el expresado impuesto, dada su estructura organica se

aplica tan sdélo a las personas fisicas®.

La Suprema Corte de Justicia de la Nacién ha bhecho la siguiente distincion'®:
“Causante, es la persona fisica o moral que, de acuerdo con las leyes tributarias se ve obligado al
pago de la prestacién deterrminada a favor del fisco, esa obligacidn deriva de que se encuentre
dentro de la hipdtesis o situacion sefalada en Ia ley, esto es, cuando se realiza el hecho generador
del crédito. No causante, logicamente, es la persona fisica o moral cuya situacion no ceincide con
la que la ley senala como fuente de un crédito o prestacién fiscal. Sujeto exento, es la persona

i de causante, pero gque no esta obligado a enterar el

fisica o moral que e tiene la
crédito tributario, por encontrarse en condiciones de privilegio o franquicia®.

José Antonio Piqueras Bautista' admite que se puedezn considerar a las exenciones subjetivas
como privitegios, (y por 1o tanto violatorios de nuestra Constitucion), pero ademas sostiene que No
puede negarsele un cierto sentido de generalidad desde el momento en que responden a la

voluntad general que rige la comunidad.

v de Derecho . Mil&n, 1945,
' Suprema Corte de Justicis de 1a Nacién, V Epoca, Tomo Cl, p. 1285 y VI Epoca vo CXXXVIIl 2 parte. p.25

*® Obra Citada.
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Las exenciones subjetivas en sentido propio, encuentran su justificacion en elementos de naturaleza
politica, econdmica o social.

La Suprema Corte de Justicia de 1a Nacion, ha expresado que “se considera que hay exencién de
impuesto, cuando se releva total o parciaimente a una persona determinada de pagar un impuesto
aplicable al resto de los causantes en igualdad de circunstancias, o se condonan en forma privativa
los impuestos ya causados...la prohibicién que contiene el articulo 28 constitucional, no puede

referirse mas que a los casos en que se trata de favorecer intereses de determinadas personas,
o un dad

o privilegio, no cuando, por razones de interés social o econdmico, se

exceptia de pagar impuestos a toda una categoria de personas por medio de leyes que tienen un
caracter general®® ",

Dentro de nuestra legislacidon encontramos 1os siguientes casos de exenciones subjetivas:

Ley del impuesto Sobre la Renta: en su articulo 77 fraccién XVl concede, entre otras, exenciones
a jos ejidatarios Yy comuneros por la produccidn agropecuaria y pesquera y 1os gue perciban los

miembros de asociaciones, cooperativas, uniones, mutualidades u otros organismos semejantes.

B) EXENCIONES OBJETIVAS.

ta exencidn objetiva esta intimamente ligada al elemento objetivo del hecho imponible el cual esta

constituido por un hecho considerado en si mismo, objetivamente aislado de cualquier vincutacion
personal .

El elemento objetivo comprende el hecho imponible con independencia de la persona que lo reatiza,

por lo tanto, existe exencidén objetiva cuando la exencidn se concede en consideracion a la

determinada naturaleza o caracteristica de la operacién gravada.

¥ Suprema Conte de Justicia de la Nacién V Epoca, Tomo XVI. p. 451,
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Son las que se establecen en funcitn de las caracteristicas o ¢t

de la actividad econdmica,

es decir, @ hecho generador del tributo, que es precisamente el caso del presente estudio, en el
sentido de que son esta clase de exenciones las que se conceden como estimulos o incentivos

otorgados a quienas promuevan el desarrollo industrial y la generacidon de fuentes de trabajo en
Areas de industrializacién prioritaria.

Es e! caso de la exencién contenida en el articulo 77 fraccion XVI de la Ley del Impuesto Sobre la
Renta, cor oi a los ingl

que obtengan quienes enajenen titulos valor a través de la Bolsa de
Valores.

C) EXENCIONES PERMANENTES.

Las exenciones permanentes son aquetlas que estan en vigor por tiempo indefinido, o sea, que

subsisten mientras no se modifique la ley que las otorga.

D) EXENCIONES TRANSITORIAS.

En el caso de las exenciones transitorias, el propio ordenamiento legat que las establece sefala de

antemano el tiempo durante el cual estaran en vigor,

En estos casos el o los beneficiarios estan consciantas del tiempo durante el cual gozaran de éste

beneficio econdmico.

Es precisamente el caso de los diversos estimulos contempiados en la ya abrogada Ley de
Fomento de Industrias Nuevas y Necesarias, la que de manera especifica asignaba periodos de

cinco, diez, y quince afos, de duracidon a los distintos tipos de incentivos fiscales que contenia.
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E) EXENCIONES TOTALES.

Se habla de exencion total cuando properciona a sus beneficiarios la eliminacidn total de ta carga o

gravamen econémico que pudiera derivarse de los tributos de cuyo pago se les estd exceptuando.

Tomando el ejemplo de las exenciones que se dan por razones de equidad o conveniencia,

tenemos el caso de los partidos p i . alos sir a algunas instituciones educativas, etc.,

todos ello caen dentro de ésta categoria puesto Que al exceptuarseles de la regla general de

causacion, ésta es total y no tienen que pagar cantidad alguna.

F) EXENCIONES PARCIALES.
A distincién de las exenciones totales, se habla de exenciones parciales, cuando se reduce la carga
tributaria, mas no se elimina en su totalidad.

Los principales estimulos que se han establecido de esta naturaleza, han sido principalmente por

razones de politica economica; los cuales han consistido en meras reducciones de impuestos.

2.2 DISTINCION ENTRE EXENCIONES Y OTRAS FIGURAS AFINES.
Para una mejor comprensién de la exencidn, es conveniente confrontaria con las figuras mas o
menos préoximas a ella.

BSID!

La Doctrina Juridica le reconoce al Estado, dentro de sus facultades administrativas. la de fomento,

que se entiende como la accién de la Administracion Puablica encaminada a proteger o promover

oS o riquezas de los particulares y que satisfacen necesidades

aquellas activi imier
publicas o se estiman de utilidad generat.
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E! Subsidio se entiende como aquella ayuda econémica que otorga la Adrpinistracién Publica en

favor de una persona, ya sea fisica o moral, pablica o privada con el cobjeto-de incentivar una

ividad econd Que se consi de utili puablica.

Este instrumento o medida de fomento constituye un acto administrativo unilateral que implica una
ventaja patrimonial favorable al sujeto fomentado. cuyo otorgamiento es discrecional, aunque
axistan ciertos elementos regulados para su otorgamiento, la eleccion del beneficiario, el importe y la
revocabilidad.

Eil Subsidio tiene como causa una conducta que se espera del beneficiario y una vez otorgado e}
subsidio, el titular de! mismo tiene derechos y deberes, el principal derecho, es el de disfrutar y
aprovechar el subsidio mismo, el principal deber, cumplir con la conducta o actividad que determind
el otrogamiento del beneficio econdmico, por 10 tanto el incumplimiento de los deberes puede tener
un caracter resolutorio, de ahi la revocabilidad del subsidio. Lo anterior da a la Administracion

Publica la facultad de vigilancia para asi ejercer control sobre el subsidio otorgado y llegado el caso

revocar el estimulo®' .

DEDUCCION,

Se produce la deduccidn cuando de la totalidad de la base liquidable para calcular el impuesto a

pagar, se descuentan las cantidades que se gastaron para la obtencion del ingreso.

b de in de Derecha Fisca!l de la Facultad de Derecho del Licenciado Raul Rodriguer Lobato.
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3. JUSTIFICACIONES JURIDICA Y ECONOMICA DE LAS EXENCIONES FISCALES

Nos encontramos ahora, como ya se ha mencionado anteriormente en el presente trabajo, con el

articulo 28 constitucional, el cual establece que en Los Unidos i 0SS No habra

exencion de impuestos.
E} citado precepto suscitd la cuestion de que si tal prohibicion era de caracter absoluto o no.

Emesto Flores Zavala®® sostiene que las exenciones son inconstitucionales. ya que considera que
como la propia Constitucidén no hace distinciones la interpretacion de! texto constitucional debe ser

tajante.

Por otra parte, sostiene gque, como los preceptos constitucionales deben relacionarse para su
interpretacién unos con otros, resulta que al admitirse 1a posibilidad de las exenciones de impuestos,
auan cuando sean de caracter general, se rompe el principio de generalidad de los impuestos, que

forma parte del de justicia, que exige el articuto 31 fr. IV de la Carta Magna.

E! propio maestro Flores Zavala sostiene que si el Estado pretende ayudar a determinadas
categorias de individuos, debe emplear la forma de subsidio que, segun el propio maestro, puede
ser graduado =] regutado de acuerdo con las necesidades y criterios que

normen la ayuda.

El Licenciado Raul Rodriguez Lobato®® comparte a opinién del jurista Flores Zavala, en el sentido
de que la prohibicidn constitucional a las exenciones es terminante y no permite hacer distinciones
de ninguna naturaleza, ya que ambos autores consideran que ai permitir las exenciones se romperia

con el principio de generalidad de !fos impuestos. e! cual farma parte de! principio de justicia.

= de Fi i i . Porrua, 1980
# Obra Citada.
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Adoffo Armricja Vizcaino®™ dice que, en efecto las exenciones constituyen un privilegio para

determinados contribuyentes que a través de las mismas ven eliminados de la regla general de

causaciéon ciertos hechos o situaciones que bajo otras circunstancias quedarian fiscalmente

gravados. Agrega que para evitar privilegios indebidos y discriminatorios, las exenciones deben
encontrarse establecidas a través de normas juridicas que redgnan los requisitos fundamentales de

generalidad abstraccion e impersonalidad, de tal manera que no se otorguen para favorecer a tal o

iones norr de caracter

cual persona o situacidon, sino que se instituyan mediante
general que puedan aplicarse indistintamente a todas aquellas personas por igual que cumplan con
las condiciones pravistas en las propias dispesiciones normativas.

Para Sergio Francisco de la Garza®® también son constitucionales esta clase de exenciones, puesto
que el espiritu del Constituyente fue, indudablemente, prohibir las prerrogativas o privilegios
indebidos, que introducian desigualdades en los ciudadanos, peroc no prohibe proteger a aquellas
industrias que realizan un esfuerzo para lograr e! desarrollo economico del pais, en el que todos
tenemos interés y del que todos los ciudadanos derivamos beneficios indirectos

Pedro Salinas Amambide, en su extenso estudio acerca de las exenciones fiscales™ llega a las
siguientes conclusiones:

Sostiene que las exenciones fiscales se conciben debido a la peculiar estructura actual de i1a
actividad financiera det Estado, como un medio importante para 1a consecucion de la justicia social
Agrega que la exencion encuentra su fundamento en la propia Constitucion, que se esta en un error
al compararia con el juridicamente inexistente privilegio fiscal.

Et citado autor establece que la exencidn no Qquebranta los principios de legalidad ni de generalidad.

siempre que fa exencion sea legal y correctamente concebida y aplicada, esto se logra cuando el

3 Obra Citada

* Obra Citada.

7 “La Exencién en ta Teorla General de Derecho Tributario®. Tribunal Fiscal de la
Juridicas, Volumen XiI, 1993
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presupuesto del hecho exento y la propia exencion tienen su propio fundamento juridico en los
principios tributarios que emanan de la propia Constitucion.
Los elementos mas importantes del presupuesto de! hecho de exencidn son el objetivo y el

subjetivo y en ambos, dice, pude haber lugar a la exencion.

Debido a la gran incertidumbre que ha originado la redaccion del art. 28 consti ional, el

ha intentado solucionar este problema por medio de 1a reforma de 1983

Anteriormente, el citado pr pto constitucional ia que: "En los Unidas N i oS

no habra monopolios ni estancos de ninguna clase; ni exencion de impuestos...”.

La actualr 1 del citado pr es

“En los E: Unidos Mexi 10s quedan prohibidos fos mor las practi mor

los estancos y las exenciones de impuestos en los téerminos y condiciones que fijen las leyes”.

De esto se desprende gue a panir de la reforma sera el legislador ordinario gquien determine el

alcance de dicho precepto.

Para poder comprender en donde radico el espiritu del legislador al establecer esta prohibicion

constitucional, es conveniente hacer un breve recorrido historico del articulo 28.

La Constitucion Politica de la Monarquia Espafola, de Cadiz, promulgada en 1812 en su articulo
172 establecia restricciones que imponia a la autoridad del Rey. fue en [a fraccidn X donde

establecia: "No puede el Rey conceder privilegio exclusivo a persona ni corporacion aiguna”.

Ahora bien, el primer proyecto de la Constitucion Politica de !a Republica Mexicana de 1824 preveia
en la fraccion XXVI del articule 79 que: “Corresponde al Congreso General... fomentar y proteger la
industria nacionat concediendo exenciones y prohibiendo la importacion de los articulos y efectos

que se manufacturen o exploten en la Repdblica”™.



La Constitucién de 1857 establecio en su articulo 2B. “No habra monopolios, ni estancos de ninguna
clase, ni prohibiciones a titulo de proteccién de la industria.”

E) Estatuto provisional del Imperio Mexicano de fecha 10 de abrit de 1865 establecio la siguiente
disposicion en su articulo 75: “ Ninguna exencién ni modificacién de impuestos puede hacerse sinao
por una ley.”

Y por ultimo ia Constitucion Politica del 5 de febrero de 1917 * Ant. 28.- En los Estados Unidos

Mexicanos, no habra monopolios ni estancos de ninguna clase, ni exencion de impuestos™.

En vista de la evolucidn histérica que hemos viste del anticulo 28 constitucional nos damos cuenta
que en todas los textos constitucionales que se promulgaron antes de ia Constitucion de 1917, no
existe ningun antecedente prohibitivo a las exenciones fiscales, sino que por el contrario se llegan a
permitir éstas, conforme lo establecieran leyes secundarias.

Fue con la instauracion del régimen presidencia! de Porfirio Diaz que se crean “exenciones” que
constituyen todo un cumulo de verdaderos privilegios a sus protegidas industrias, tanto nacionales
como extranjeras. Loégicamente fue que como consecuencia de lo anterior a la promulgacion de la
Constitucion de 1917 se plasmara en su articulo 28 la prohibicidn expresa a esta clase de
exenciones.

Es evidente que este precepto tuvo su nacimiento para evitar la creacion de ventajas exclusivas en

favor de una o determinadas personas.

Por todo lo anterior nos adherimos a las opiniones de los juristas Sergio Francisco de la Garza,

Adolfo Arrioja Vizcaino y Pedro Salinas Arrambide, en el sentido de que las exenciones a que se

refiere el articulo 28, son prohibidas. cuando pretendan favorecer a determinada persona,

estableciendo un privilegio en su favor, mas no cuando la exencién comprende a toda una categoria
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de personas por medio de leyes de caracter general. Estas exenciones no conslituyen una ventaja

exclusiva e indebida, sino mas bien una institucion juridica que debe utilizarse en aras del desarrollo

econdmico de México.
constitucional se puede desprender, de una simple lectura, que las

Consi nos que del pr
exenciones que establecen las leyes impositivas en vigor son inconstitucionales. Sin embargo, no

creemos correcta esta apreciacion. El citado articulo 28 constitucional se encuentra comprendido
dentro de los preceptos que sefialan las garantias individuales, las que, al ser violadas en perjuicio
de un particular, pueden dar origen al juicio de amparo. Por consiguiente, una exencion sera
violatoria de las garantias individuales cuando el Legislador la establezca para favorecer a una o

determinadas personas, es decir cuando carezca de los requisitas de ser abstracta, generai e

impersonail. Esta interpretacién ha sido acogida por nuestra Suprema Corte de Justicia de la Nacion
como o veremos mas adelante. En sintesis, mientras una exencion se establezca con caracter de
general, sin pretender favorecer a determinada persona, sino para que gocen de ella todos los gue
se encuentren incluidos dentro de la situacion prevista, no se viola lo dispuesto por el articulo 28

constitucional

Lo anterior se desprende de diversas tesis jurisprudenciales que a continuacion transcribo:
“IMPUESTO, EXENCION DE. ES CONSTITUCIONAL CUANDO SE ESTABLECEN
CONSIDERANDO LA SITUACION OBJETIVA DE LAS PERSONAS EXENTAS.

Interpretando en forma sistematica el articulo 28 constitucional, se obtiene la conclusion de que ta

prohibicion contenida en el primero de ellos respecto de la exencion de impuestos debe entenderse
en el sentido de que ésta se prohibe cuando tiende a favorecer intereses de determinada o
determinadas persconas, y no cuando la exencion de impuestos se concede considerando
situaciones objetivas en que se reflejan intereses sociales o econdérnicos en favor de determinadas

categoarias de sujetos.
(Tesis Jurisprudencial 55 Apéndice 1917-1975 Primera Parte, Pleno pp. 136-137".)
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“IMPUESTOS, EXENCION DE. ES CONSTITUCIONAL CUANDO SE

CONSIDERANDO (A SITUACION OBJETIVA DE LAS PERSONAS EXENTAS.
NUMERO 200 DEL ESTADO DE SINALOA).

ESTABLECE
(DECRETO

Es constitucional la exencion de impuestos cuando se establece considerando 1a situacidn objetiva

de las personas exentas { no asi cuando la exencién se hace en atencidén a las caracteristicas

individuales de las personas, estimandose sus caracteristicas personalisimas), en atencién a la
situacién juridica abstracta prevista en ia ley, la cual contempla

tos jetivos para
excepciones en le pago de impuestos. Por tales razones es constitucional el Decreto 200 del

Estado de Sinaloa, que en su articulo 150 exime del pago de impuesto. entre otras personas a los
agentes consulares extranjeros, a los miembros de

es cier

a las personas de
nacionalidad extranjera, a los empleados publicos federales, del Estado o de los Municipios que
reciban gratificaciones a fin de afo.

Interpretando en forma sistematica el articulo 28 constitucional se cbtene la conclusiéon de que la

prohibicion contenida en el primero de ellos respecto de la exencién de impuestos, debe entenderse
en el sentido de que ésta se prohibe cuando tiende a favorecer intereses de determinada o
determinadas personas y no cuando la exencién de impuestos se otorga considerando situaciones
objetivas en que se reflejan intereses sociales

o econdmicos en favor de una categoria de
sujetos.??

77 Tesis Jurlspridencial S8 Apéndice 1917-1875. Pumera Pane pp. 137-138,
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CAPITULO SEGUNDO.

TANCIA ECONOMICA DE LA PE ENA ¥ MEDIANA EMPRESA .

Antes de hablar. tanto de la importancia de las empresas. como de su financiamiento, es
conveniente acercamos juridicamente al concepto de empresa.

Conforme al articulo 73 fraccidon X de la Constitucion Federal, es el Congreso de la Unién el
organo que tiene facultad de legislar en materia de comercio, por lo que ubicamos esta materia en
el Ambito de legislacion Federal.

De acuerdo con la definicion de comerciante que da el articulo 3o., fraccidn | del Codigo de
Comercio, se requiere que la persona haga del comercio su ocupacidon ordinaria

tLas fracciones it y lIl del citado articulo se refieren a que también constituyen comerciantes las
sociedades constituidas con arreglo a las leyes mercantiles y las sociedades extranjeras o las
agencias y sucursales de éstas, que dentro del territorio nacional ejerzan actos de comercio

Para el maestro Jorge Barrera Graff?® [a actividad del cormerciante abarca, manifestaciones de ia

voluntad humana, (negocios juridicos) ademas de hechos ajenos a dicha voluntad humana que

acarrean efectos de derecho dentro del campo comercial

En virtud de que nuestra legislacion vigente no nos da un concepto de lo que es una empresa, he

tomado la explicacion que nos da el Doctor en Economia Paul Samuelson®® . Profesor Emeénto del

Instituto Tecnoldgico de Massachussets:

* Instituciones de Derecho Mercantil, Porrira, 1989
* *Economia® Mc Graw Hill, decimo cuarta edicitn, 1985
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“La produccion esta organizada en empresas porque la eficiencia generalmente obliga a producir en

gran escala, a reunir un elevado volumen de recursos externos y a gestionar y supervisar

cuidadosamente las actividades diarias...Las empresas existen.. princip te para las

economias de escala de la produccion en serie, obtener fondos y organizar el proceso de

produccién..”.

De lo anterior deducimos que las empresas son la unidades de produccion destinadas a explotar los
recursos humanos, rmateriales y de cualquier otra naturaleza, con la finalidad de satisfacer las
necesidades materiales de la sociedad, a través de los procesos de produccién, distribucion y

comercializacion.

Una empresa, en su concepto econdmico, puede ser explotada tanto peor una persona fisica
(empresario) como por alguna de las sociedades mercantiles contempladas por la Ley General de

Sociedades Maercantiles.

La Ley General de Sociedades Mercantiles reconoce seis de

1. Sociedad en Nombre Colectivo.

2. Sociedad en Comandita Simple.

3. i de Respor il Limi .
4. Sociedad Andnima.

5. Sociedad en Comandita por Acciones.
6. Sociedad Cooperativa.

£n la realidad nos encontramos con que la Sociedad en Nombre Colectivo asi como las Sociedades

en Comandita son casi ir i tes, esto es i a que su estructura legal no permite que

quienes participen en estas sociedades tengan una responsabilidad limitada de las obligaciones de

la Sociedad.
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Limi: que, en su mayoria son

En cambio son mas frecuentes las i de Respor
Andnimas, que constituyen el grueso de las

pequefias empresas fami y las

personas morales-comerciantes.

Ahora bien, los conceptos juridicos de micro, pequeda y mediana industria, los encontramos en el
altimo “ACUERDO POR EL QUE SE MODIFICAN LAS DEFINICIONES DE MICROINDUSTRIA,
INDUSTRIA PEQUENA E INDUSTRIA MEDIANA" * | que independientements de la figura juridica

que adopten, las define de la siguiente manera:

Micro Industria. Son las empresas que ocupan hasta 15 personas y el valor de sus ventas netas

no rebase el equivalente al importe de 110 veces el salario minimo general, elevado al ano,

correspondiente al area geografica “A”.

Industna Pequefa.

Son las empresas que ocupan hasta 100 personas y el valor de sus ventas
netas no rebase el equivalente al importe de 1,115 veces el satario minimo general, elevado al afo,

correspondiente al &rea geografica “"A”.
Son las empresas gue ocupan hasta 250 personas y el valor de sus ventas

Industna Mediana.

netas no rebase el equivalente al importe de 2,010 veces el salario minimo general, elevado al aifo,

correspondiente al area geografica “A”.

Dentro de los planes de desarrollo que han establecido los ultimos gobiemes, uno de los

principales objetivos ha sido incrementar la generacidon de empleos; impulsar el desarrollo industrial

por regiones e integrar la economia nacional, con una mejor distribucion del ingreso y abasteciendo

de productos bisicas a la poblacién.

@ pyblicado an et Diario Oficial de la Federacion ef 18 de mayo de 1990
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Los propdsitos de los principales programas de fornento industrial y de comercio del Gobiermno han

sido promover el desarrollo de la industria pequefia y mediana, las cuales dentro del sector

manufacturero, representan la mayoria de las empresas, ocupando mas de la mitad de la mano de

obra y contribuyendo con una parte sustancial de la produccion.
la industria pequefia y mediana son parte fundamental de

Por sus i y poter

los procesos de produccién, recuperacién y reordenacion de la economia, en virtud de su amplia
flexibilidad operativa y adaptabilidad a condiciones regionales y locales. A su vez, requieren de
menos tiempo para la maduracion de sus proyectos, ocupan mano de obra en forma intensiva,
capacitan la fuerza de trabajo y forman

utilizan en mayor grado los recursos nacionales,

empresarios.

Para darnos cuenta de la importancia econémica de esta clase de empresas, presentamos aqui un

cuadro que muestra la distribucion industrial por sector en nuestro pais en el afo de 1995.
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LAS EMPRESAS EN MEXICO

[ meEDIANA B rEQUENA
GRANDE B wmicroO

Fuente: Biblioteca de la micro, pequeria y mediana empresa, No. 7, 1993, INEGI.
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1.2 LA SOCIEDAD ANONIMA.

Dada la preponderancia en el desarrollo industrial de las sociedades andnimas y por el objetivo

i6n de la presente tesis profesional me referiré de aqui en adselante

b en la
unicamente a las sociedades andnimas.

ta Sociedad Anénima surge a mediados del siglo XVII>', en que se organizan las compafias para
el comercio con las indias, primero en Holanda, en Inglaterra y Francia después

Estas sociedades nacen con el desarrollo del comercio ultramarino de los paises europeos con las
colanias y posesiones de América y Asia, con el comercio de especias, frutas, telas, etc.

Se raequeria entonces para constituirtas la autorizaciéon y concesion del Estado y |a posibilidad de los
particulares de entrar a ellas pagando el capital a través de [a suscripcion de acciones®® .

El surgimiento de la sociedad andnima coincide con el nacimiento del capitalismo, que impulso la

creacion de empresas comerciales, para cuya fundacion y funcionamiento se requeria una enorme

de los socios a la cuantia de sus

derrama de capitales y la limi i6n de la respor
aportaciones.
Durante la primera etapa del capitalismo, con el desarrollo industrial y comercial de los principales

paises europeos (Inglaterra, Francia, Paises Bajos) las sociedades anonimas se mantienen coma

lad. y v d por el Estado, con finalidades

sociedades semi-pablicas, autori contr
econdmicas complementarias a las de éste y también como sociedades privadas que aunque
igualmente requerian la concesidn estatal, poce a poco fueron extendiendo sus actividades para
satisfacer las exigencias de la nueva burguesia.

Tal situacion perdurd hasta fines del siglo XVIII | durante el periodo anterior a la Revolucion

Francesa y a la independencia de las Colonias de Ameérica, que se incio en 1776 en los Estados

> Manuet Broseta Pont, Manual de Derecha Mercantl, Madnid, 1971
2 Joaquin Garrigues, Curso de Derecho Mercantil, Madrid, 1980
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Unidos y a partir de las primeras décadas del siglo XIX en las colonias espadolas® .
El Cddigo de Comercio francés de 1808, lamado “de Napoledn™, reglamentd la sociedad andnima

en diez articulos y sentd las bases de la moderna sociedad ananima.

En Méxi la regulacion de las mercantiles estuvo, durante la colonia, sujeta a las leyes

espafolas (Las Siete Partidas y Las Ordenanzas de Bilbao), y posteriormente a leyes dictadas por
los gobiermos del México Independiente.

El primer ordenamiento mercantill mexicano que fue El Decreto de Qrganizacion de las Juntas de
Fomento y Tribunales Mercantiles de 1841.

La legislaciéon mexicana adoptd posteriormente la figura juridica de la sociedad anénima en el

Codigo de Comercio de 1854.

Posteriormente se expidio el Cddigo de Comercio de 1884, en el cual se regulaba en forma mucho
mas amplia a la sociedad anénima.

En 1888 el Presidente Porfirio Diaz expidié la “Ley de Sociedades Andnimas®. que derogd las
disposiciones del Cédigo de Comercio de 1884, relativas precisamente a las sociedades ananimas.
Con ta expedicién del Codigo de Comercio de 1890, se incluyd en el Titulo Segundo de dicho
ordenamiento lo relativo a las sociedades de comercio, mismo que fue derogado por el articulo

Cuarto Transitorio de la vigente Ley General de Sociedades Mercantiles, del 4 de agosto ce 1934.

Esta Ley otorga a las sociedades andnimas las siguientes caracteristicas esenciales:

El capital social se encuentra dividido en acciones, que son documentos erninentemente

negociables, lo que permite la circulacion libre de los socios, el ingreso de nuevos socios, y el

* José Girdtn Tena, *las Grandes Empresas®
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incremento de capital por ésta via
Como lo veremos mas adelante con mayor detenimiento, es |a unica clase de sociedades que 1a Ley

General de Titulos y Operaciones de Credito, permite que emita obligaciones, con el objeto de

captar recursos del publico inversionista.

Una de fas principales caracteristicas de las sociedades anénimas, y que ha permitido su enorme
de las i iones de la

desarrollo, es Ia responsabilidad limitada de los accionistas resp

saciedad.

Esto significa que los socios sélo responden de las obligaciones de !a sociedad hasta el monto de

las aportaciones que hagan al suscribir sus accicnes, sin que se afecte el resto de su patrimonio

pearsonal.

d anénimas es que éstas pueden ser administradas por

Otra de las caracteristi de las

personas que No necesariamente pertenezcan a la sociedad, esto, con el cbjeto de que sean

personas especializadas en el ramo para hacerla lo mas lucrativa posible.

2, FUENTES DE FINANCIAMIENTO DE LAS EMPRESAS.
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2.1. FINANCIAMIENTO DE ORIGEN.

La Sociedad Andnima constituye uno de los instrumentos juridicos mas idéneos para el desarrolio

de la sociedad industrializada, de hecho, en nuestro pais, la empresa generalmente, se organizay

funciona bajo la forma de sociedad andnima para el cumplimiento de sus finali . Esto se debe a
la estructura juridica propia de este tipo de sociedad, ademas de los elementos que la caracterizan,

es decir, el empresario, el personal, su capital y su finalidad lucrativa.

La fuente origina! de financiamiento de una sociedad es la constutucion del capital social, el cual,
conforme al articulo 6ao. de la Ley General de Sociedades Mercantiles, se forma con las
aportaciones de los socios ya sea al momento de la constitucion de la sociedad (en la firma de!
contrato social) o posterior a é€sta, es decir, dejando abierta la suscnpcion a fin de que cualquier
interesado adquiera acciones de la sociedad. La emision de acciones ( o de los certificados de

participacion), debe constar en los estatutos de la sociedad y en el libro de registro de accionistas

Este capital es la fuente original del financiamiento por ser su primer ingreso como tal a la tesoreria
de la sociedad y a partir del cua! se crea el patrimonio de la misma, utilizando este capital para dar
inicio al cumplimiento del objeto de la sociedad, adquinendo bienes, maquinaria, insumas; pagar
salarios y demas necesidades que se le presenten a la sociedad. Por otra pane, el capital puede
también aportarse en bienes, con el fin de ser estos utilizados por la sociedad para el cumplimiento

de sus fines.

El articulo 111 de la Ley General de Sociedades Mercantiles establece que “Las acciones sirven
para acreditar y transmitir la calidad y los derechos de socio y se regiran por las disposiciones
relativas o valores literales”. Esto quiere decir que las acciones que representan el capital de la

sociedad andnima, son titulos que nominativos que representan una parte proporcional del

patrimonio de fa empresa, y se emiten con varias finali . las princi son: atribuir a su
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tenedor el status de socio y documentar la constitucion y los aumentos de su capital social.

Las acciones son documentos eminentemente negociables, lo que permite que los socios puedan
libremente enajenartas y recibir en cambio, el valor que tengan en ese momento, ademas de pecrmitir
el ingreso de nuevos socios, ya sea porque adquieran esas acciones o porque suscriban otras
Nnuevas que se emitan como consecuencia de aumentos ulteriores del capital social.

La fraccion Il det articulo 89 de la Ley General de Sociedades Mercantiles, permite gque al momento
de la constitucion de la sociedad andnima se exhiba en numerario cuando menos el 20 por ciento
del valor de cada accion. Al respecto el articulo 117 de ia citada ley establece que la distribuciéon de
utilidades y de! capital social se hara en proporcion al importe exhibido de las acciones.

La escritura constitutiva de la sociedad debe establecer la forma y términos de! pago de la parte

insoluta de las acciones, si es el caso que los accionistas hayan exhibido unicamente una parte del

capital constitutivo.
E) articulo 116 de la lLLey General de Sociedades Mercantiles denomina liberadas a las acciones

cuyo valor esté totalmente cubierto, asi como a aquellas que se entreguen a los accionistas segun

acuerdo de la asambiea general extraordinaria.
Anteriormente a las diversas reformas del 31 de diciembre de 1982 a la Ley General de
Sociedades Mercantiles, las acciones podian ser titulos al portador, actualmente deben ser titulos
nominativos, es decir, que deben expedirse a favor de una persona fisica o moral cuyo nombre se

consigne en el texto mismo del documento (arts. 23 de la Ley General de Titulos y Operaciones de

Cradito y 125 fr. Primera de la Ley General de Sociedades Mercantiles.}

Estos documentos, para su transmision se requiere de su entrega con el endaso correspondiente

para posteriormente inscribir la transmision en el libro de registro de accionistas.
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Los prir

ip de que el

social esté representado en acciones son los siguientes:
A) Acredita 10s derechos corporativos de los socios. Es decir, en base a su participacion accionaria
se tiene derecho de voto tanto en asambleas generales ordinanas como extraordinarias de
accionistas. y en la eleccion de los organos de administracion.

B) Acredita los derechos patrimoniales de los socios. El capital social que consta en la escritura

constitutiva no necesariamente refleja el patrimonio total de la sociedad, ya que éste puede irse
incrementando © disminuyenda, como sera reflejado después de cada ejercicio social, en los
estados financieros y es en base a la participacion accionaria de 10s socios como éstos pueden

reclamar su participacion en la utilidades o pérdidas y en la liquidacion de la sociedad.

Las acciones de las sociedades anonimas, constantemente son objeto de actos y de negocios
juridicos, tanto de caracter traslativo de los derechos sociales, como de garantia, como lo san, la
compraventa, el reporto, el fideicomiso, ta donacion, 1a permuta, 1a prenda y el depdsito.

A través de la evolucidn del caomercio, las acciones han sufrido toda una serie de adaptaciones a las
necesidades del trafico mercantil, 1o que ha derivado en el surgimiento de distintas clases y tipos de
acciones que representan distintas clases y derechos para sus tenedores.

Las mas importantes clasificaciones actuales de las acciones son:

1. Acciones de Numerano y de Aporte.

Contorme al articulo 89 fracs. iil y IV, de la Ley General de Sociedades Mercantiles, en funcion de

su forma de pago, las acciones pueden ser pagaderas en dinerc o en numerario o en bienes
distintos al dinero
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2. Acciones Con y Sin Valor Nominal.

La generalidad es que las acciones expresen su valor nominal, sin embargo, cuando el contrato
social lo prevea conforme a) articulo 125 fr. IV de la Ley General de Sociedades Mercantiles, se
pueden emitir acciones sin valor nominal con el objeto se que se tome en cuenta como valor de
dichas acciones, su valor real, es decir, ei valor de mercado que efectivomente representen las

acciones en un momento determinado.

3. Z de Voto Limitado.

Esta clase de acciones carecen de los derechos de voto en asuntos que son propios de asambleas

ordinarias de las que estat iamente se e 1. Como compensacion de las limitaciones a

esta clase de acciones, se les concede derechos patrimoniales especiales, esto consiste en la
preferencia sobre las demas acciones en el pago de dividendos y en la cuota de liquidacion.

Conforme al art. 113 de !a Ley Generat de Sociedades Mercantiles, las acciones de voto limitado
que se emiten como parte de la totalidad de las acciones de una Sociedad Andormima, tienen derecho
de voto en asambleas extraordinarias, respecto de Ios siguientes asuntos: prorroga de la duracion
de la sociedad, su disolucion anticipada, e! cambio de su objeto, cambic de nacianalidad,

transformacion a otro tipo social, fusion con otra sociedad.
4. Acciones Prvilegiadas.

Se consideran comao tales aquellas a !las que el contrato social conceda un privilegio respecto de los
derechos patrimoniales del dividendo o de la cuota de liquidacion. A diferencia de las acciones de
voto limitado, en las acciones privilegiadas no se otorga el privilegio como compensacion a una
limitacidn corporativa, ya que es independiente de cualquier limitacién, la que incluso puede no

existir.
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5. Acciones de Goce.
Conforme al art. 136 de la Ley General de Sociedades Mercantiles son las que se emiten en

sustitucién de acciones ordinarias, que se amortizan por la sociedad cubriendo su importe con

utilidades repartibles.

6. Acciones de Trabajo.

El art. 114 de la Ley Genera! de Sociedades Mercantiles prevé la emision de esta clase de acciones

] que la ied. emite en favor

que consisten en documentos constitutivos de derechos

de personas que prasten sus sefvicios a la sociedad. Esta clase de acciones se creé para cumplir
1 de de los

con lo dispuesto por el art. 123 constitucional, que impone la parti

trabajadores en las empresas.

7. Acriones de Tesoreria.
El articulo 81 de la Ley del Mercado de Valores establece: “Previa autorizacion expresa de la lay del

Mercado de Valores y cuando asi lo prevengan los estatutos, las sociedades anénimas podran emitir

acciones no suscritas para su colocacion en el publico. siempre que se mantengan en custodia en

una institucion para el deposito de valores..
Al respecto Jorge Barrera Graff>* opina que estas llamadas acciones no suscritas, no representan

al capital social ni acreditan ni incorporan derechos de socio, sino que sostiene que son proyectos

de acciones, precisamente por No estar suscritas.

> Instituciones de Derecho Mercantil, Generalidades, Derecho de ta empresa, Sociedades, PorrGa. 1989, p.419
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2.2 CAPITAL VARIABLE

cia de soci con

E! articulo 213 de la Ley General de Sociedades Mercantiles prevé la

capital variable, e} cual es susceptible de aumentos por aportaciones posteriores de los socios, o por
admision de nuevos soclos Yy de disminucién de capital por retiro parcial o total de las
aportaciones, sin las formalidades comunes. Para las sociedades andnimas, la limitaciéon de la
as que se debe fijar un capital minimo, que no debe ser

idn de este régi ) de

inferior ai que fija el articulo B9 de la citada ley.
El capital variable de las sociedades tiene la funcién de ser el dinero que se utiliza para el manejo

financiero diario de la sociedad, utilizandolo para ia compra de insumos, pagos de honorarios, pagos
fijo de la precisamente

a proveedores etcétera, y el cual no se contempla dentro del
por la movilidad del mismo, ya que de otra manera seria imposible modificar Jos estatutos sociales e

insciribir los movimientos de capital en el Registro con la velocidad del movimiento de estos

recursos.

2.3 AUMENTOS DE CAPITAL.
Otra caracteristica de las sociedades anénimas, es el poder aumentar el capital social y de emitir

nuevas series de acciones, con el objeto de buscar capitalizacién por vias distintas a la explotacion
de la propia empresa.

A través de ila emisién de acciones, la sociedad anonima, capta los recursos del publico, de

inversionistas grandes y pequenhos y a través de la Bolsa de Valores (como lo veremos en su

Y para financiar proyectos que buscan redituar tanto para los accionistas ya

o), quer

existentes, como para {0S Nnuevos.
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2.3.1 CAPITALIZACION DE UTILIDADES.

Otra forma de Financiamiento de las empresas es la itali ion de utili la cual consiste en
el acuerdo de la Asamblea de Accionistas de reinvertir las utilidades que se han generado, una vez
que los han arrojado los Estados Financieros, en el capital social de la sociedad, incrementando asi
el patrimonio de la misma y para lo cual se le deberan entregar a los accionistas que hayan
decidido reinvertir sus dividendos, las acciones equivalentes a su reinversion.

Me parece importante destacar, en virtud del el tema del presente trabajo, e! aspecto fiscal de la

ion de utili y las ventajas que ésta conlleva, a manera de establecer las diferencias

y similitudes con el régimen fiscal de la emisidén de obligaciones

La Ley del Impuesto Sobre ta Renta en su articulo 10-A, establece que las personas morales que
distribuyan dividendos o utilidades deberan calcular el impuesto que corresponda a los mismos,
aplicando la tasa del 34%, al resultado de multiplicar dichos dividendos o utilidades por el factor de
1.515.

Por otra parte, este mismo precepto dispone que tratandose de la distribuciéon de utilidades o
dividendos mediante aumento de partes sociales o entrega de acciones de la misma persona
moral, o cuando se reinviertan en la suscripcién o pago del aumento de capital de la misma persona
dentro de los 30 dias siguientes a su distribucion, el dividendo se entendera percibido en el afio de
calendario en que se pague el reembolso por reduccion de capital o liquidacidén de ta persona moral

de que se trate.

2.4 EMISION DE OBLIGACIONES.

1te las i Andnimas, dice el articulo 208 de la tey General de Titulos y

Operaciones de Crédito, pueden emitir obligaciones, las que representaran la participacion

individual de sus tenedores en un crédito colectivo a cargo de la sociedad emisora.
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La obligacién como la accidon pertenecen a la categoria de los valores mobiliarios, o sea, aquelios
titulos que son objeto de negociaciones en los llamados mercados de valores.
Las obligaciones se crean por declaracion unilateral de voluntad de la sociedad creadora, la cual

consta en escritura publica ante notario.

Raul Cervantes Ahumada® i a las i iones de la siguiente manera: Son titulos
concretos, pomue derivan siempre del acta de creacion; titulo de inversion con renta fija vy

generalmente garantizados; titulos seriales y obligacionales y por lo general, titulos bursatiles.

Roberto Mantilla Molina™ sostiene que obligacién da a su tenedor ia calidad de acreedor, éste

tiene derecho a un interés por su crédito que habra de pagarsele, haya o no haya utilidades.

Asimismo, dice que al liquidarse la sociedad por disolucidn o quiebra, el obligacionista concurrira

con los demas acreedores les para ser g con el patrimonio social, sin intervenir en la vida
de los negocrios sociales.
Para Jorge Barmrera Graff*’ | una de las princi caracteristi de las b andénimas

consiste en poder recibir créditos colectivos mediante la emision de titulos valor, como 1o son las
obligaciones o bonos, a través de las cuales consigue gue cada suscriptor entregue a fa sociedad el
valor nominal de 1a obligacidon y que la suma total de todas &llas constituya un “préastamo™ que

recibe la sociedad emisora que se constituye en deudora.

La escritura en la que conste la emision de obligaciones debe contener:

3 Titulos y Operaciones de Crédito, Editorial Herrero, 1988.
* Derecho yC . Porrua, 1885
¥ Obra Citada.
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t.os datos que identifiquen a !a sociedad emisora, es decir los contenidos e@n su escritura
constitutiva.

1. El importe total det crédito.

2. Bl valor nominal de las obligaciones.

3. La forma de vencimiento.
. Los intereses que generen,

5. Especificacion de las garantias.

Aunque las acciones y las obligaciones son instrumentos juridicos muy similares, conviene aclarar

cuales son las principales diferencias entre éstos.

Las acciones confieren a su titular 1a calidad de socio de la sociedad que la emite, la cual pude ser
una sociedad andnima o una sociedad en comandita por acciones; en cambio la obfigacidn, que

solamente puede ser emitida por una sociedad andnima, da a su tenedor un derecho de crédito en

contra de la socledad emisora del titulo.

La calidad de socio, como ya lo mencionamos, otorga derechos corporativos, como la participacion

en las asambleas de accionistas. o en los organos de administracién, los que No otorga de ninguna
maneara la obligacidén, por ser un documento cuya finalidad es unicamente la de allegarse de

recursos del exterior de la sociedad.

Los beneficios o pérdidas que pueden generar las acciones, por su propia naturaleza son

desconocidos para el accionista, en cambio, el obligacionista sabe de antemano (en la mayoria de

fos casos) la cantidad que le va a3 producir 1a inversiéon que haga en la sociedad a través de la
adquisi ' de la

1.

El articulo 218 de la Ley Genera! de Titulos y Operaciones de Crédito establece que la asamblea

general de obligacionistas representa el conjunto de €stos y sus decisiones, tomadas en los
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términos de la ley y de las estipulaciones del acta de emisidn, seran validas respecto de todos los
obligacionistas aun de los ausentes o disidentes.

Lta de obli jonistas es muy similar a la asambleas de accionistas de la sociedad

andnima, los titulares se iegiiman para tener derecho a concurrir a etllas con a exhibicidén de sus
titulos, las decisiones se toman por mayoria de votos, a excepcion de nombrar al representante
comin o revocario, © en el caso de convenir prorrogas  a la sociedad deudora; casos en los cuales,
las decisiones se tomaran por el voto del 75 por ciento de las obligaciones emitidas, esto es en
caso de primera convocatoria, para la segunda convocatoria sera suficiente ei voto de las acciones
representadas.

Ademds a las asambleas de obligacionistas se les aplica en lo conducente las normas establecidas
para las asambleas de accionistas

Para representar a los obligacionistas en sus relaciones con |a sociedad deudora, se nombra un

representante comun. El representante ejecuta los acuerdos de la asamblea de obligacionistas y
representa a los mismos. Tiene, ademas, confarme al articulio 217, la obligacion de gestionar la
inscripcion del acta de creacion en el Registro Publico, firmar las obligaciones, asistir a los sorteos,
convocar y presidir las asambleas, y ejercitar todas las acciones o derechos que al conjunto de

obligacionistas corresponda por el pago de intereses o de capital debidos que se hayan establecido

para el crédito.

2.8 INSTITUCIONES BANCARIAS.

Las Instituciones de Crédito ocupan un lugar preponderante en e! financiamiento de las empresas

a nivel mundial, de ahi su muy particular importancia.
El sistema financiero proporciona opciones de inversion y de financiamiento que facilitan la
captacién de ahomo y su colocacion entre los diversos usuarios del crédito. atendiendo a las
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necesidades de oferentes y demandantes.

El mercado financiero se iali en la r on y ion de i y para ello es

necesaria la presencia de intermediarios financieros que en forma masiva y con caracter profesional,
actiuan satisfaciendo los requerimientos de quienes acuden a ellos, ya sea para soficitar

financiamiento o para invertir en los instrumentos que ofrecen las instituciones bancarias.

Estd por demas hacer hincapié en la importancia de estas instituciones en la economia de una

nacion.

Las Instituciones de Creédito se distinguen entre las Instituciones de Banca Multiple y las

Instituciones de Banca de Desarrollo, dentro de éstas dltimas, en México las constituyen: Nacional

Financiera, Banco Nacional de Obras y Servicios Publicos, Banco de Comercio Exterior y el Banco

de Comercio Interior.

En un sistema financierc a la par de las autoridades gubernamentales actuan los intermediarios y 10s

usuarios buscando liquidez y seguridad en sus finanzas.

Las instituciones de crédito captan recursos del pabilico ofreciendo combinaciones de seguridad,
liquidez, y rendimiento, y a su vez, colocan €sos recursos en condiciones que se adecuan a los

requerimientos de gquienes solicitan financiamiento.

Como veremos mas adelante, ademas de éstas funciones, las instituciones de crédito proporcicnan
otros servicios de financiamiento, como es e) caso de los emisores de valores que con el fin de
allegarse de recursos que no impliquen un endeudamiento excesive, las colocan en estas
instituciones que califican el riesgo y la liquidez de éstos titulos que seria dificil colocar entre el gran

publico inversionista.
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Francisco Borja Martinez®®, nos da una muy precisa explicacion de lo que constituye la funcion de
tas instituciones de Crédito.

Basandose en la Ley de Instituciones de Crédito, ia cual sefala que el servicio de banca y crédito
sédlo puede prestarse por instituciones de crédito, y establece que dicho servicio consiste en la
captacion de recursos del mercade nacional para su colocacién en el publico, mediante actos
causantes de pasivo directo o contingente, quedando el intermediario obligado a cubrir el principal y,
en su caso, los accesorios financieros de los recursos captados.

Para captar el ahomo del publico los bancos realizan fundamentalmente las operaciones siguientes:

(Art. 46 de la Ley de Instituciones de Credito)

- ibi asi bar ios de dinero

- Aceptar préstamos o créditos.

- Emitir bonos bancarios.

- Emitir obligaciones subordinadas

- Constituir depdsitos en instituciones de crédito y entidades financieras del exterior.

- Prestar servicio de caja de seguridad.

Ademas de estas formas tradicionales de captacion de recursos, los bancos se han visto obligados

a desarrollar nuevos nstrumentos que vayan acorde con las cambiantes necesidades de los

uswarios como son por ejemplo:

La emision de pagarés con rendimiento liquidable al vencimiento, de aceptaciones bancarias,

i de LB a lja vista en cuenta corriente asociados con las tarjetas de crédito, la

emisién de papel comercial, etc.

** El nuevo Sistema Financiero Mexicano. Fondo de Cultura Economica, 1991
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Las operaciones activas que realizan las instituciones bancarias consisten basicamente en,

Apearturas de crédito, operar con valores en términos de la LLey del Mercado de Valores, descuentos
de crédito en libros, etc.
Como lo sefala el Capitulo IV de la Ley de Titulos y Operaciones de Crédito, por virtud de la

apertura de crédito el acreditante, es decir 1a institucién bancaria, se obliga a poner una suma de

. 0 a contraer por cuenta de éste una obligacidén, para que el

dinero a posicion del acr
mismo haga uso del crédito concedido en la forma, en los términos y condiciones convenidos,

quedando obligado el acreditado a restituir a la institucion las sumas de que disponga, o a cubrirlo

oportunamente por el importe de la obligacion que contrajo. y en todo caso a pagarie los intereses,

prestaciones, gastos, y comisiones que se estipulen.

Para llevar a cabo una sana practica bancaria, el propio articulo 65 de ta citada ley, dispone que
para el otorgamiento de los financiamientos, las instituciones bancarias deben estimar la viabilidad
aecondmica de los proyectos de inversion respectivos, los plazos de recuperacion de éstos, las
relaciones que guarden entre si los distintos conceplos de los estados financieros o la situacion

econdmica de los acreditados y la calificacion admiristrativa y moral de éstos ultimos sin perjuicio de

considerar las garantias que, en su caso, fueren necesarias.

regimenes de amortizaciéon y, en su caso, periodos de gracia de los

Los montos, plazos,
la naturaleza de las proyectos de

financiamientos deberan tener una relacién adecuada con
inversidn y con [a situacion presente y previsible de los acreditados
Los diferentes tipos de créditc que contempla la Ley de titulos y operaciones de crédito son los
siguientes:

« Quirografarios.

« Prendarios.
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= Apertura de crédito en cuenta corriente.
« Créditos de habilitacion o avio.

= Creéditos refaccionarios.

= Créditos hipotecarios industriales.

« Créditos confirmados.

2.5.1 QUIROGRAFARIOS.

Las caracteristicas de los préstamos quirografarios consisten principatmente en que la institucion
bancaria presta dinero a una persona fisica o moral, mediante su firma en un pagareée, en el que se
obliga a devolver, en una fecha determinada, la cantidad recibida con Ilos intereses

correspondientes.

2.5.2 PRENDARIOS.

Los préstamos prendarios se caracterizan por proporcionar recursos, equivalentes a un porcentaje

de valor comercial del bien que se entrega en garantia.

Se utiliza para comprar materias primas o productos terminados. Para este tipo de creéditos
normalmente se recurre a una almacenadora donde se depositan las mercancias y esta expide un
certificado de depdsito o un bone en prenda con un valor determinado. Estos certificados o bonos

de negocian en la institucion de crédito para poder otorgar el crédito.
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A través del contrato de prenda, en el cual quedan los datos de identificacion de la misma, se expide
un resguardo por la garantia, el cual ademas se inscribe en el Registro Publico de la Propiedad
cuando la garantia no se entrega al acreedor.

En la practica, cuando la prenda no se hace con certificados de depdsito, ésta queda en locales
donde las llaves estan a disposicidon de la institucidn bancaria, (acreedor) o del depositario judiciat,

aun cuando el establecimiento sea del deudor.

2.5.3 CREDITO EN CUENTA CORRIENTE.

En la apertura de crédito en cuenta corriente la linea de crédito se establece en favor del acreditado
para que pueda hacer disposiciones de recursos dentro del limite convenido y al reembolsar parcial
o totalmente lo que haya utilizado, puede mientras el contrato no concluya, volver a utilizar el saldo
que le quede disponible.

Puede establecerse en esta clase de créditas cualquier garantia, la que depende del monto y riesgo

de |a operacién.

2.5.4. CREDITO DE HABILITACION O AViO.

En virtud del contrato de crédito de habilitacidn o avio el acreditado se obliga a invertir el importe det

crédito precisamente en la adquisicion de materias primas y materiales, y en el pago de 1os salarios,

jormales y gastos directos de expl ion indisp para los fines de su empresa.

Los créditos de habilitacidon o avio se garantizan con las materias primas y materiales adquindos, y
con fos frutos, productos © artefactos que se obtengan con el crédito, aunque éstos sean futuros o

pendientes.
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En esta clase de créditos, se analiza principalmente:

El programa de los conceptos a financiar, especificando volumenes e importe de éstos, asi como los
productos que se obtengan con el importe del crédito o por lo menos las estimaciones de

produccion.

La procedencia de los insumos que se utilicen, pericdos de tmiento, ci i de éstes,

volumenes minimos de compra, dificultades para su adquisicion, condicionas de venta y viabilidad

de la inversion.

2.5.5. REFACCIONARIOS.

En los créditos refaccionarios, el acreditado se obliga a invertir el importe del crédito en la
adquisicion de aperos, instrumentos de labranza, abonos, ganado o animales de cria, en la
realizacién de plantaciones, cultivos, apertura de tierras para el cultivo, compra e instalacion de
maquinaria y en la construccion y realizacién de obras materiales necesarnas para e! fomento de la
empresa del acreditado,

En estas operaciones de crédito con destino y garantia especifica para la adquisicion dé aclivos

circulantes, se apoya el ciclo productivo de las personas dedicadas a la ganaderia o agricultura.

Como una caracteristica peculiar consignada en la propia ley en esta clase de crédito puede
pactarse que el importe del crédito se destine a cubrir las responsabilidades fiscales que pesen

sobre |la empresa del acreditado o sobre los bienes que este use con motivo de la misma.

Estos créditos quedan garantizados con las fincas, construcciones. edificios, maqguinaria, aperos,
instrumentos, muebles, ttiles, y con los frutos o futuros productos, pendientes o ya obtenidos de la

empresa a cuyo fomento se destine el crédito.
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Las diferencia sustancial entre estas dos ultimas clases de créditos es el destino que se le debe dar
a cada uno de los créditos. ya que mientras el crédito de habilitacién o avio se destina a la

adquisicion de materias primas y materiales. y en el pago de los salarios, jormnales y gastos directos
ario el acra

de ion indi: b para los fines de su empresa, en el crédito r

se obliga a invertir el importe del crédito en la adquisicidn de aperos, instrumentos de labranza,

abonos, ganado o animales de cria. en la realizacién de plantaciones, cultivos, apertura de tierras
para el cultivo, compra e instalacion de maquinaria y en la construccién y realizacion de obras
materiales necesarias para el fomento de la empresa, ya que el articulo 327 de la Ley de Titulos y
Operaciones de Crédito establece que quienes otorguen cualquiera de esta clase de créditos deben
cuidar que su importe se invierta precisamente en los objetos determinados en el contrato, de lo

contrario perderé los privilegios que le otorga la garantia.

2.5.6 HIPOTECARIOS INDUSTRIALES.

Los créditos hipotecarios industriales son a mediano o largo plazo y se conceden a industriales,
para el

agricultores o ganaderos, y el cual se destina a cualquier r i econd

fomento de la empresa, inclusive la consolidacion de sus pasivos.
La garantia en estas operaciones es la unidad industrial, agricola o ganadera y especificamente las

inversiones de caracter fisico, como; terreno y edificios.

2.5.7. UDIS.

La devaluacién del pasado mes de diciembre de 1994 trajo, como una de las muchas
consecuencias de la misma, una cafrera ascendente de las tasas de interés de los instrumentos
financieros en el mercado, y la expectativa de llegar a niveles inflacionarios del 42 por ciento o mas

en el afo de 1995, pusieron en situacién de insolvencia a emprescs y particulares.
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Los elevados pagos mensuales que se exige en estos momentos para la amorntizacion de los
créditos otorgados por las instituciones bancarias se han tormmado incongruentes con los ingresos
que se obtienen y con la responsabilidad financiera que toda clase de empresarios asumieron al

i Yy pri eran favorables.

contratar créditos cuando las
Por estas razones se crearon en el mes de marzo de 1995 i{as unidades de cuenta denominados
UDIS (UNIDADES DE INVERSION) y se espera que con ello se aminoraran los fiujos de pago a
cargo de los deudores de los bancos.

Los UDIS son unidades de cuenta de valor reatl constante (NO es una moneda).

A través de esta Unidad de Inversion se pueden constituir: crédilos, depdsitos y otras operaciones

financieras y se instrumentan en periodos inflacionarios.

E! dia en que se establecieron las UDIS su valor fue de 1 nuevo peso y su valor va evoluciecnando
paralelamente al indice Nacional de Precios al Consumidor, es decir, que el valor del dinero
depasitado en UDIS, no se ve afectado por la inflacion, ya que va aumentando o disminuyendo

paralelamente con ésta.

Los principales objetivos de estos instrumentos son; reducir las tasas reales de interés ( que
aumentan como consecuencia de la inflacion); otorgar una alternativa a los ahorradores para que su

dinero no se merme a causa de la inflacidon.
Es preciso aclarar que las UDIS no constituyen en si una fuente de financiamiento en virtud de que

no es una mMoneda, sino que es una creacion financiera derivada de la necesidad de buscar una

solucion a la situacion ecanémica arriba explicada.
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2.6 . MERCADO DE VALORES.

La Bolsa de Valores es un mercado organizado de intermediarios autorizados, que representan los

intereses de particulares, sociedades tiles y del . en el libre intercambio de valores,
dentro de las reglas establecidas tanto por este ultimo como por 1os intermediarios que participan en

el propioc mercado.

Su principal funcién econdmica consiste en ser una fuente de financiamiento e inversidn altemativa

a la correspondiente en el sistema bancario, lo que se logra a traveés de la colocacién de acciones

P i del pil social de una sociedad que busca allegarse de recursos en el propio
mercado de valores mediante la realizacion de operaciones de correduria, comision u otras
tendientes a poner en contacto los titulos-vaior emitidos, con los sujetos interesados en 1a

adquisicion de estos titulos, ya sea por su valer presente o futuro.

La Ley del Mercado de Valores, en su articulo 29, define que el objeto de las bolsas de valores es

el de facilitar las transacciones con valores y procurar el desarrollo del mercado respectivo.

Los intermediarios bursatiles reciben la disponib ad de los recursos ( y no |la propiedad) para las

finalidades que los mismos clientes indiquen.

Miguel Acosta Romero nos da su definicion de mercado de vatores™ al decirnos que por mercado
de valores se entiende principatmente la negociacion del conjunto de titulos de crédito, tanto
individuales, como los emitidos en serie, principalmente en la Bolsa de Valores a través de agentes

de bolsa, casas de bolsa, e instituciones de crédito.

* Qerecho B . P v det i . Parrua 1991,
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El articulo 30. De la Ley del Mercado de Valores establece en forma enunciativa mas no limitativa
que son valores las acciones, obligaciones y demas titulos de credito que se emiten en serie o en

masa.

Para que los valores puedan ser negociados en el mercado de valores se requiere que sean
inscritos en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios, el cual estad a cargo de la Comision

Nacional de Valores.

Las ventajas de que una sociedad se inscriba en la bolsa de valores san: una mayor oportunidad de

cracimiento; proporcionar liquidez a la propia i d; diversifi ion del i y por lo tanto
mayores inversiones en varios campos; estimulo y presidon para profesionalizar la administracion de

ta sociedad.

El mercado de valores se divide en atencién a plaza, riesgo, forma de rendimiento (fijo o variable) y
demas caracteristicas de los valores que en &l se negocian en: 1. Mercado Accionario, 2. Mercado

de Dinero y 3. Mercado de capitales
1. En el Mercado Accionario se negocian las acciones de las sociedades andnimas.

2. En el Mercado de Dinero se opera con valores a corto plazo, su circulacién es muy rapida y

los plazos que se contrata son verdaderamente muy cortos.

Principalmente se opera con los siguientes vaiores:
« Certificados de la Tesoreria de la Federacion (CETES).
« Pagarés de la Tesoreria de la Federacion (PAGAFES).
= Bonos de la Tesoreria de ia Federacion (TESOBONOS).

= Bonos Ajustables del Gobierno Federal (AJUSTABONOS).
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= Aceptaciones Bancarias.
= Obligacones.
= Papel comercial.

« Pagaré de mediano plazo.

on inmobitiaria.

- Cerii de partici

3. En el Mercado de capitales de opera con inversiones muy cuantiosas a plazos muy largos y

generalmente con tasa de interés un poco mas bajas.

las trans. iones con . la Bolsa de valores debe desarrollar las

Con el objeto de

siguientes actividades:
ir iones y mecanismos con el fin de facilitar las relaciones y

L d
operaciones entre la oferta y la demanda de valores.

e Proporcionar y mantener a disposicion del pablico la informacién sobre los valores inscritos en

ia bolsa, sus emisiones y las operaciones que en ella se realicen; asi como hacer publicaciones

de lo antes serialado.
« Velar por el estricto apego de las actividades de sus socios, a las disposiciones que les sean

aplicablaes.

e Certificar las cotizaciones en bolsa.

El articulo 40. De la Ley del Mercado de Valores establece que es la intermediacion en el mercado

de valores:
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A) Operaciones de correduria, de comisién u otras, tendientes a poner en contacto la oferta y
demanda de valores.

B) Operaciones por cuenta propia, con valores emitidos o garantizados por terceros, respecto de las
cuales se haga oferta publica.

C) Administraciéon y manejo de carteras de valores propiedad de terceros.

El articulo 8o. De la Ley del Mercado de Valores establece que es la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico el drgano competente para interpretar {os preceptos relativos de la Ley del Mercado
de Valores y es asimismo la encargada de expedir disposiciones de caracter general para proveer

todo cuanto se refiere a la aplicacion de fa misma.

2.7 CASAS DE BOLSA.

La funcién principal de las casas de boilsa es la de actuar como intermediario en el mercado de
valores, Los principales valores con los que operan estos intermediarnos, son fas acciones que las
empresas que buscan allegarse recursos, colocan en el propio mercado de valores.

Al actuar como intermediarios, las casas de bolsa ponen en contacto a los adquirentes de estas

valores con las empresas que buscan financiamiento por esta via a través del referido Mercado de

Valores.

De esta manera las empresas que optan por la colocacion de sus acciones por esta via, logran
obtener financiamiento del publico inversionista que a su vez busca la obtencion de Jas utilidades
que generan estos documentos.

tas funciones de las casas de bolsa se desprenden de los articulos 22 fr. | y 20 fr. IV de la Ley del

Marcado de Valores, tarea que debe llevar a cabo en los términos de la jey que las rige sujetandose

'es de caracter general que dicte la Comision Naciona! de Valores. de

a las disp

inversion.
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Del texto de articasio 12 de la Ley de! Mercado de Valores se desprende que "la intermediacion en ef
ir i en la ion de

por s

de Val ani 1te podra

Intermadiarios de! Registro Nacional de Valores e Intermediarios”.
Por otra parte, el articulo 17 de la citada ley, establece que las sociedades que deseen ser inscritas
en dicho registro deben estar constituidas como sociedades andnirnas, a lo que el articulo 21 de la
citada ley sefiala que dichas sociedades, una vez inscritas tendran el caracter de casa de bolsa.
Los agentes de valores que rednan los requisitos establecidos en el reglamento interior de la Bolsa,
tienen derecho a ser admitidos como socios, comprando acciones de la bolsa.
Los agentes de valores que ingresan como socios de una bolsa se denominan agentes de bolsa, si
son personas fisicas, y casas de bolsa, si son personas morales.
Para poder llevar a cabo la intermediacion en el Mercado de Valores, el parrafa segundo del articulo
21 de Ia Ley del Mercado de Valores establece que los intermediarios en el Mercado de Valores
tendran el caracter de casas de bolsa o de especialistas bursatiles segun sea el caso

Ademas el propio articulo 21 de la Ley del Mercado de Valores establece que solo podran
participar con el caracter de intermediarios las sociedades anonimas que estén inscritas en la

ios del Registro Nacional de Valores e Intermediarios

ion de ir

Conforme al articulo 17 de la Ley del Mercado de Valares las sociedades que pretendan

constituirse como intermediario en el mercado de valores debe reunir 10s siguientes requisitos:
I. Las acciones de su capital social deben ser ordinarias.
it. Deben expresar en su denominacidn "casa de bolsa™.

II1. Su capital minimo lo fija la Comision Nacional de Valores y debe estar integramente pagado.
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IV.Conforme a la Ley de Inversion Extranjera en su articulo 7 fr. Il se permite la inversion

extranjera en el capital social de las casas de bolsa hasta en un 30%.

Para llevar a cabo sus objetivos, las casas de bolsa llevan a cabo las siguientes actividades:
1. Recibir los fondos por concepto de las operaciones con valores que realicen.
2. Prestar asesoria en materia de valores.
3. Recibir préstamos o créditos de instituciones de crédito o de or‘ganismos de apoyo al
mercado de valores.
4. Conceder préstamos o créditos para la adquisicion de valores con garantia de éstos.
5. Celebrar reportos y préstamos sobre valores.
6. Actuar como fiduciarias en negocios directamente vinculados con las actividades que les
sean propias.
7. Realizar operaciones por cuenta propia que faciliten la colocacion de valores o que
coadyuven a dar mayor estabilidad a los precios de éstos y a reducir los margenes entre
cotizaciones de compra y de venta de los propios titulos.
8. Mejorar las condiciones de liquidez en el mercado
9. Diversificar las transacciones.

10.Proporcionar servicio de administracién y guarda de valores, depositando los titulos en
una institucion para el depdsito de valores © en su caso, en una institucion que sedale la

Comisién Nacional de Valores.
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2.8 SOCIEDADES DE INVERSION.

Las de ir y tienen como finali la adquisicion de U con recursos

provenientes dal publico inversionista madiante la colocacion de las acciones representativas de su
capital social.

Los valores que adquieren las sociedades de inversion son los que emiten las emprasas que buscan
allegarse recursos de manera diversa a las ya estudiadas.

Al ser colocados titulos-valor (acciones, obligaciones, etc) por empresas que necesitan
financiamiento, estos son adquiridos por las sociedades de inversion, haciendo llegar asi los
recursos necesarnos ala empresa.

A su vez las sociedades de inversion adquieren estos titulos con recursos provenientes de otros
inversionistas quienes adquieren titulos emitidos por la propia sociedad de inversion.

Podemos entender a la sociedad de inversién como un puente entre el gran publico inversionista y

las empresas que requieran recursos para la realizacion de sus fines.

1 estan orientadas a lograr el fortalecimiento y la descentralizacion del

Las iad. de invi

Mercado de Valores; el acceso del pequerfio y mediano inversionista a dicho mercado; la

y det i y la contribucion al funcionamiento de la planta productiva del pais (art. 1

frs. | a IV Ley de Sociedades de Inversion).

Las sociedades de inversion, como lo dice la exposicidn de motivos de las reformas de! 31 de
diciembre de 1886 a la Ley de Sociedades de Inversion, por sus caracteristicas, constituyen uno de
los mas importantes instrumentos legales para propiciar la participacién de los pequefios

inversionistas en el mercado de valores.
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Conforme al articulo 30. De la Ley de Sociedades de inversién las sociedades de inversion tienen
por objeto la adquisicion de valores y documentos seleccionados de acuerdo al criterio de

ok i6n de i con recursos provenientes de ia colocacion de las acciones

de su i social, entre el publico inversionista.

La estructura juridica de las sociedades de inversion se reguld por primera vez en México en la Ley

el régimen de las Soci des de Inversién, de diciembre de 1950, que fue sucedida

que

por la Ley de Sociedades de Inversidn de diciembre de 1954, a su vez abrogada por la ley de 1955,

Para lograr adaptarse a la rapida evolucion de! mercado y a las crecientes necesidades de
financiamiento de las empresas, esa ley sufrioc una larga serie de adaptaciones y reformas lo que
conlievd a la expedicion de la Ley de Sociedades de Inversion de 1985, actualmente en vigor, y ésta
a su vez a sufrido diversas reformas y adiciones en los afios de 1986, 1992, 1993, y la uttima en el

afio de 1994,

Las clases de sociedades de inversion que existen actualmente son:
. Sociedades de Inversidbn comunes.
Il. Sociedades de Inversidn en instrumentos de deuda.

Ill. Sociedades de Inversion de capitales.

2.8.1 SOCIEDADES DE INVERSION COMUNES.

Las Sociedades de inversion Comunes, operan con valores de renta fija y de renta variable, cuya

suscripcion esta sujeta a los limites que la C ion ional de Valocres oyendo la

opinitn del Banco de México quienes consideran:




El! porcentaje maximo del activo total de la sociedad que podra invertirse en valores de un mismo

emisor.

€l porcentaje maximo de valores de un mismo emisor que podra ser adqguirido por una sociedad de

inversion.

El porcentaje minimo del activo total de la sociedad que debera invertirse en valores cuyo plazo por i

no vencer sea superior a tres meses y.

El porcentaje minimo del activo total de la sociedad que debera invertirse en valores y documentos

de renta variable.

2.8.2 SOCIEDADES DE INVERSION EN INSTRUMENTOS DE DEUDA.

En Las Sociedades de Inversién en Instrumentos de Deuda. se opera exclus} ite con 1 Y

documentos de renta fija.
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2.8.3. SOCIEDADES DE INVERSION DE CAPITALES

De vital importancia es el estudio de las sociedades de inversidn de capitales.

Las Sociedades de Inversidn de Capital de Riesgo operan con y doct tos por
empresas que requieren recursos a largo plazo y cuyas actividades estén relacionadas
preferentemente con los objetivos de la Planeacidon Nacional de Desarrollo. (Art. 22 Ley de

Sociedades de Inversion ).

La finalidad de este tipo de sociedad es otorgar recursos financieros a las empresas bajo ta forma
de capital y no de crédito con el objetivo de reforzar la estructura financiera de las empresas y
proporcionar recursos bajo una base permanente y de largo plazo, a fin de favorecer la

capitalizacion eficiente de las empresas.

Sobre esta clase de sociedades la exposicidn de motivos de la ley, dice lo siguiente:

“El capital de riesgo estd llamado a desempefiar un papel de primera importancia para que la
estructura financiera de las empresas sea mas soélida, para que (oS recursos que requiere su
expansibtn sean adecuados y permanentes, asi como para propiciar que un Mmayor numero de

accionistas participe en |la propiedad de las empresas.

Para superar la insy iencia del i det

pital de riesgo y 1a falte de mecanismos adecuados
para su generacion y canalizacion, el Ejecutivo a mi cargo a inscrito de manera destacada en la

estrategia de financiamiento de | desarrollo 1984-1988, la adopcidon de medidas que fomenten la

ion de de i de riesgo que no sélo habran de apoyar la expansion de tas empresas

nes, sino que ' seran una pieza esencial para promover y financiar 1a inversién™.

Se deben cumplir determinados requisitos para que una empresa sea pramovida por una Sociedad

de inversion de Capitales comao los son:
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1. Satisfacer las condiciones que en su momento establezca la Comisidén Nacional de Valores
con respecto a la viabilidad de las inversiones de las empresas
2. Establecer un contrato de promocion entre la sociedad de inversion y la empresa promovida
en donde se estipulen algunas condiciones como:
A) La empresa debe someterse a la inspeccién y vigilancia de ta Comisién Nacional de
Valores, asi como proporcionar la informacion que le requiera dicho organismo.
B) Se prohibe a las sociedades en cuyo capital participe la empresa promovida de que
adquiera acciones de ésta y de las sociedades de inversian.

C) Se prohibe a las sociedades en cuyo capital participe la empresa promovida y ésta

respecto de aquellas, el otorgamientc de préstamos o créditos.

D) La determinacion del porcentaje maximo de acciones de la empresa promovida que podra
motivos que justifiquen adquisiciones

adquirir 1a sociedad de inversion y en su caso,

superiores al 49 por ciento.
E) Se deben establecer las condiciones para la rescisidon del contrato de promocion.

F) Se debe establecer el compromiso de que al venderse las acciones de la empresa
promovida, sus accionista no tengan derecho de preferencia.

G) EI contrato de promocién y cualquier modificacion en su caso, deberan aprobarse por el
consejo de administracion de la sociedad de inversion y por la asambiea de accionistas de la

empresa promovida y debera ser autorizado por ia Comisién Nacional de Valores.

Los limites de inversion de las sociedades de inversion de capitales son los siguientes:
El fimite maximo de inversién en una empresa promovida no rebasara el 20 por ciento del capital

contable de la sociedad.
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Se pueden adquirir hasta un 49 por ciento de las acciones de una misma empresa

Hasta et 25 por ciento de su capital contable podra emitirse en obligaciones emitidas por una o
varias empresas.

Hasta el 10 por ciento de su capital contable se puede invertir en acciones de empresas que fueron
pror i por la s

Los recursos que temporaimente no sean invertidos en acciones ni en obligaciones se deben

destinar a la adquisicién de valores aprobadas por la Comision Nacional de Valores.

Las acciones repr

¥ del Ja] social de las sociedades de inversidn de capitales pueden
ser adquiridas por: personas fisicas o morales de nacionalidad mexicana o extranjera, siempre y
cuando en éste Ultimo caso su participacion no exceda del 49 por ciento del capital; Instituciones de
crédito, seguros y fianzas; Entidades financieras del exterior, asi como agrupaciones de personas

extranjeras, fisicas o morales y las casas de bolsa y sociedades operadoras.

2.9 INVIAVILIDAD PRACTICA DE LAS INSTITUCIONES BANCARIAS, DEL MERCADO DE
VALORES, DE LAS CASAS DE BOLSA Y DE LAS SOCIEDADES DE INVERSION COMO MEDIO

DE FINANCIAMIENTO PARA LAS PEQUENAS Y MEDIANAS EMPRESAS.

Como lo vimos anteriormente, las instituciones bancarias. el Mercado de Valores, las casas de bolsa
y las sociedades de inversidn constituyen en nuestro marco juridico instrumerntos especiaimente

disefiados para que las empresas en México cuenten con una amplia gama de posibilidades con el

objeto de obtener financiamiento para su desarrollo economico

Si bien estas figuras han sido adoptadas de otros sistemas juridicos y en sus lugares de ongen
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puedan ser medios convenientes de financiamiento, en nuestro pais no han logrado demostrar ser

un medio iddneo de financiamiento para las pequefias y para las medianas empresas, ya que en ja

alosr i de finar 1to antes mencionados una pequeia o

practica, para poder
mediana empresa debe contar con un monto de capital generalmente muy elevado para hacer frente
a toda una serie de compromisos de caracter comercial y legal que por si solos constituyen un

obstaculo para obtener un financiamiento de esta naturaleza.

Por otro lado en la generalidad de las veces se debe contar con bienes muebles o inmuebles
es que se contraen al adquirir esta clase

suficientes para garantizar el cumplti ito de las
de financiamiento, como es el caso de que para otorgar un crédito con garantia hipatecaria se debe
tener un inmueble de tres veces el valor dei credito, siendo que por su propia naturaleza, las

pequerias o medianas empresas casi nunca cuentan con los bienes exigidos o estos se encuentran

hipotecados o de alguna otra manera gravados,

En la realidad solamente las grandes empresas tienen la capacidad de cubrir toda la serie de

requisitos que exigen estas instituciones, que entendemaos son para la proteccion del propio sistema

financiero mexicano.

Por lo anterior, consideramos que si bien contamos en nuestro Derecho con los instrumentos
“ideales” para obtener financiamiento, en la practica son casi completamente inaperantes ya que

1 de estos financi 1tos.

solo les sirven a quienes nor
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INCIPALES APOY! FISCALES A ESTE TIPO DE EMPRESAS.

3.
1 de México, han existido diversos ordenamientos legales

Durante i1a t ia de la industri
tendientes al impulso de las empresas, desde el punto de vista fiscal. A continuacion presentamos

algunos ejemplos de los mismos.

Sin duda uno de los mas importantes apoyos fiscales a la industria que se han dado en México, fue
ta Ley de Fomento a las industrias Nuevas y Necesarias, publicada en le Diario Oficial de la

Federacién el 4 de enero de 1955, la cual tuvo como abjeto fundamental la promocion y el

crecimienta industrial del pais.

E! objeto de dicha ley fue el fomento de la industria nacional mediante la concesion de franquicias
fiscales que estimutaran el establecimiento de nuevas actividades industriales y mejorar el desarrollc
de las ya existentes. Tales franquicias se otorgaron a las industrias que conforme a esa misma ley
fueron calificadas como nuevas © necesarias, las que a su vez se dividian en basicas, semibasicas o
secundarias, para definir la duracion de las franquicias.

Tanto la Secretaria de Hacienda y Crédito Pdblico como |a entonces Secretaria de Economia fueran
a esa ley y su reglamento.

para apli las di: iciones relati

las autaridades fact
Se consideraban industrias nuevas o necesarias aquellas que se dedicaran a la manufactura o
fabricacion de mercancias que no se produjeran en el pais o que se produjeran de manera
del consumo nacional.

insuficiente para i lasr

La concesion de franquicias fiscales fue limitado, y se catalogaron para tales efectos a las siguientes

industrias:
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Las de transformacion; las extractivas de minerales no metalicos destinados al usc de la industria
fueran fabri en el pais o

nacional; las de ensamble que armaran productos que en su
que no excedieran del 40 por ciento de piezas de origen extranjero; las de prestacidon de servicios de
actividades economicas importantes a juicio de las secretarias; y las que exportaran mercancias

terminadas o semiterminadas a un grado de elaboraciéon nacional no menor del 60 por ciento de!
costo directo de produccién
La propia ley clasificaba a las empresas de la siguiente manera:

Se consideraban industrias basicas las que producian materias primas, maquinas, maquinaria,

equipos © vehjculos que fueran primordiales para una © mas actividades de importancia

fundamental para el desarrollo industrial o agricola del pais.

Industrias semibasicas eran las que producian mercancias destinadas a satisfacer diversas
aparatos cientificos o

idad ital de la p ion., o que produjeran herramientas,

productos que pudieran ser utilizados en procesos posteriores de otras actividades industriales

importantes.
Todas las demas industrias las consideraba secundarias.

Las franquicias fiscales que {a ley otorgaba consistian en la reduccion o en algunos casos exencion
total de los siguientes impuestos:

General de importacion y los adicionales comrespondientes a las mercancias que requiriera la

fabricacidn de los productos objeto de las franquicias y que no se fabricaran o manufacturaran en
el pais. o que a juicio de la Secretaria de ta Economia, la industria nacional no las fabricara en

ndamero suficiente, o que no pudieran ser sustituidas eficazmente par productos nacionales.

» Del Timbre.

= Sobre ingresos mercantiles en la parte que correspondiera a la Federacion.
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« Se podia conceder también recduccion al impuesto Sobre la Renta sin qQue en ningun caso se

sxcediera del 40 por ciento la reduccidn del impuesto.

Las exenciones y meducciones de impuestos se concedian por un periodo de diez afos a las

industrias basicas, de siete afios a las semibasicas y de cinco a las secundarias.

Posteriormente a la abrogacién de la Ley de Fomento a las industrias Nuevas y Necesarias

publicada en el Diario Oficial de la Federacidn el lunes 15 de diciembre de 1975, se crearon otros
mecanismos, como:

os Decretos de descentralizacién Industrial publicados en _los Diarios Qficiales de fechas 25 de

noviembre de 1971 v 20 de julio de 1972, los cuales consistieron en otorgar exenciones y estimulos

fiscales para reubicar industrias en areas prioritarias de 1a Nacian.

El Qecreto de Descentralizacion Industrial_y Regional de fecha 20 de julio_de 1972. en cuyos

términos se otorgaron subsidios hasta en un 70 por ciento de los impuestos de importacion
caorrespondientes a la maquinaria y equipo introducidos al pais para ser instalados en plantas
industriales ubicadas en las areas geograficas de menor desarrolio economico relativo.
os Certificados de Promocidn_Fiscal de 1980, que se otorgaron a empresas que invirtieran en
bienes de capital, ampliaciones industriales, y generacion de empiecs en zonas de desarrollo. Estos
Certificados consistieron en bonos compensables contra impuestos federales cuyo importe se fijo
atendiendo a determinados indices porcentuales en relacion con 1as inversiones realizadas y con la
ubicacién de las plantas industriales y. por consiguiente, el efecto de estos certificados consistid en

reducir el importe de los impuestos federales a pagar en los afios en que se llevaron a cabo dichas
inversiones.
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Dentro de los mas recientes apoyos fiscales a la Industria tenemos.

El_Decreto para Fomentar el Empleo, la Inversién en Activi Industriales_Prioritarias_vy el

Desarrolio Regignal, de fecha 22 de enero de 1986,
Este Decreto tenia como principales objetivos:

« Estimular la inversion productiva en actividades consideradas prioritarias para el desarrotto

econémico del pais.

= Apoyar el desarrolio de la microindustria y de la pequefa industria.

» Promover la descentralizacién territorial de las actividades industriates y el desarrollo regional.

= Impulsar de manera selectiva la produccion nacional de bienes de capital y de uso intermedio y

propiciar 1a formaciéon y operacion de cadenas productivas asi como la sustitucién eficiente de
importacion y .
= En general contribuir al cambio estructural y a la modernizacién del aparato productiva

nacional.

Los estimulos, que consistian en financiamiento por parte de! Gobierno Federal, eran concedidos a

las empresas que realizaran inversiones destinadas a iniciar o ampliar una actividad industrial.
Para determinar el monto del financiamiento se consideraba el total de los empleos directos

generados durante el primer ano de operacion de los activos fijos productives que dieran origen al

nuevo empleo, multiplicado por el salario minimo general anual de la zona econdmica

correspondiente.
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{ to para Promover ta Reubicacion Industrial

Este decreto, de facha 22 de enero de 1985, tenia como pnncipal objetivo promover la reubicacion

e sus ir ones productivas de las areas de

de las empresas industriales que cerraran
crecimiento controlado, trasladandolas a cualquier otra zona a que se referia el decreto

En este caso los estimulos podian ser la reposicion de una parte del valor neto de los activos fijos

para la reubi 5N ¥y una reduccion en le Impuesto

muebles reubicados, & proporcionar los

Sobre la Renta causado por la ganancia derivada de la enajenacion de bienes muebles

El Decreto_gue establece estimulos fiscales para Fomentar la inversion en la Actividad Minera

Este Decreto fue publicado en el Diario Oficial de la Federacion el 30 de mayo de 1985, y consistia
en elevar 1as inversiones productivas en el sector, tanto en las areas de prospeccion y exploracion
como en e! desarrollo de 1a infraestructura necesaria.

En este caso el estimulo consistio en el financiamiento para los pequenos y rmedianos mineros, de
hasta el 30% de los gastos de prospeccidn y exploracion que realizaran  en sus minas en
operacion y de las inversiones en obras; de hasta el 40% de los gastos de prospeccion y
exploracion y de las inversiones en obras de infraestructura de nuevos proyectos. y hasta del 40 %

del monto de la inversion por la adgquisicion de maquinaria y equipo nuevo de fabricacion nacional,

nuevo o usado.

E! Decreto_por el que se otorgan estimulos i para la_an 6n_o_ rerm ion_ de

establecimientos de hospedaje de bajo costo en zonas de_interés turistico

Este Decreta, publicado en e! Diaro Cficial de la Federacion e! 13 de marzo de 1985, tuvo como

principal objetivo incentivar a Ias personas para que realizaran inversiones en la ampliacion,

remodelacién o ambas en establecimientos de hospedaje.
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del Gobierno Fi de hasta el 25% del monto de la

Al istla en fir

B &
inversion.

0 do {a

13 fo ntar la construc

ta tabyl los @

al arendamiento,

Este Decreto, de facha 4 de septiembre de 71985, se destind para fomentar la tan necesaria
construccion de vivienda destinada al arrendamienta con el objeto de incrementar su disponibilidad,
en cualguier parte det territorio nacionat.

Las personas que invirtieran en {2 construccién de vivienda destinada unicamente al arrendamienta,

se les beneficiaba con la reduccidn de hasta el 15 por ciento dei impuesto Sobre la Renta.

1 para_fomentar e! desamollo _de la marina Mmercante

estimulos

Decreto _que
mexicana

Publicado en el Diario Oficial de Federacion el 13 de marzo de 1985, este decreto tuvo como
objetivo fomentar &l desarrollo de la marina mercante mexicana dedicada al trafico de ailtura o al de
para promover la creacion de nuevas empresas de transpofle

b j iante
d de las ya existentes y la demanda del servicio publico que

maritimo, ta an iGn en la
prestaran empresas mexicanas dedicadas a ia transportacion de mercancias provenientes de otros

paises.

Los estimulos consistian en ta reduccion def impuesto sobre la Renta en:
un 10 por clento del costa de adquisicidn de los siguientes bienes:

1. Buques, maquinaria, y equipo nuevo de fabricacién nacional.
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2. Buques, maquinaria y equipo nuevo o usado de fabricacidon extranjera. previo dictamen de fa

Secretaria de Comu wesy T tas.

3. Otros bienes tangibles que a juicio de la Secretaria de Hacienda y Crédite Publico y de la
estuvieran vinculados con la actividad.

Secretaria de Comuni es y Transp

1S una reducciéon del 100 por ciento del Impuesto

Asimismo y de manera muy signifi se

Sobre la Renta que se causara por sus actividades de transporte.

la inversion _de embarcaciones

por el gue se otorgan_estimulos fiscales_en_ apqovo a

D
sardinero-sanch Aas Y neras de yso multiple o de arrastre.

Decreto pubficado el 13 de marzo de 1985 en el Diano OQficial de la Federacién y que tuvo como

objetivo fomentar ia inversion en embarcaciones destinadas a la captura de especies marinas de

consumo popular.
A las personas que invirtieran en la adquisicion de embarcaciones sardinero-sanchoveteras y
escameras de uso multiple se les concedia una reduccién en el Impuesto Sobre la Renta del 10 por
ciento del monto de la inversion beneficiada, siempre y cuando el contenido nacional de las

embarcaciones fuera mayor al 50 por ciento.

timulos {i } para el desamrrollp y fomento integral de la_Actividad

Decreto_gue estab

FEorestal.

Este decreto, publicado en El Diario Oficial de la Federacién el 10 de julio de 1985 tuvo como

finalidad:
1 de plantaciones forestales y obras de protecciéon y

Mo y an

1. F el i
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ESTA TESIS NO DEBE
SALIR DE LA BIBLIOTECA

conservacion de suelos forestales, asi como la adquisicién de maquinaria y equipo, necesario para

racional de este recurso.

el ap! o

i6n de los siguientes tipos de

2. Inducir a la iInversion productiva orientada a la uccion y arr
industria forestal integrada al bosque: fabricacion de celulosa; elementos de madera para la vivienda

prefabricada; la de cajas y envases, durmientes e impregnacién, asi como la de tableros de madera

y det aserrin.
3. Fomentar la generacion de nuevos empleos.

4. Impulsar la adquisicién de equipo especializado para el transporte de productos forestales

primarios o de material celuldsico.

Los estimulos para las personas de nacionalidad mexicana se otorgaban de acuerdo con las

siguientes actividades:
Por la construccion o ampliacion de obras para plantaciones o adquisicion de maquinaria y equipo
para la exploracion primaria se concedia una reduccion del 10 al 30 por ciento sobre e! monto de

tas inversiones beneficiables.
Por la construccién y ampliacion de edificios y naves industriales o por adquisicidon de maquinarna y

equipo destinados para el proceso productivo o por la construccidon de instalaciones auxiliares,

desde un 5 hasta un 25 por ciento.
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De vital importancia es el estudio del Decreto Para ef Desarrollo Integral de la_Industria_Pequeda v

Mediang.

Publicado en el Diario Oficial de |la federacidon el 30 de abril de 1985, este decreto es uno de Jos
instrumentos juridicos que ha dado mayor importancia al desarrollo de la industria.

En este Decreto se declara de interés publico el desarrclto integral de la industria pequeia y
mediana, en el cual participarian en forma coordinada los sectores publico privado y social a fin de
apoyar y promover la instalacion y operacion de las empresas de este subsector, y aprovechar su
potencialidad y aptitudes para la generacion de empleos, produccion de bienes prioritarios,
integracién industrial y desarrollo regional.

En la formulacion y aplicacion de los diferentes instrumentos de fomento relativos a este decreto,
paralelamente se cred una Comision Consuitiva de Planeacion Industrial cuya finalidad fue promover
el desarrollo de las industrias pequefas y medianas, en razén de sus actividad, localizacién, forma

de arganizacion y clasificacion, conforme al propio decreto.

Los principales apoyos a las pequenas y medianas empresas, eran:

La identi iOn de las priori regionales, la formulacion y aplicacién de instrumentos de apoyo
peci y el cimiento de mecanismos para simplificar, agilizar y desconcentrar los tramites
¥ pr imientos r ionados con el desarrollo de las empresas.

Participaron en la coordinacion de! programa contenido en este decreto las siguientes entidades de

la Administracién Publica Federal:
Petrdleos Mexicanos, Compariia Nacionat de Subsistencias Populares; Comision Federal de

Electricidad, Ferrocarriles Nacionales de México, Teléfonos de México S.A., Sidermex S.A. DEC.V.
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C ' Benito Judrez Peda Colorada S.A., Fertilizantes A 0s, SA. Si de
T te C ivo, Instituto A 10 dal Seguro Social. Instituto de Segunidad y Servicios
i de los Ti )j es del E. las cuales estuvieron a cargo de las siguientas actividades:
Pr e i . COT asur ivo prog de adquisiciones, la partici ion de
que reali 1 las enti . asi como

proveedores medianos y pequeios en las
proporcionares mpoyo en rnateria de organizacion, asistencia técnica, informacion sobre sus

a 1tos Que requieran dichos proveedores.

r i de p ria y

Se buscd identificar, dentro de sus programas de adquisiciones, los productos que por sus

idos por las industrias pequefas y medianas, para canalizar los

pudi ) ser

pedidos hacia estas empresas.

Se establecieron procedimientos administrativos que facilitaron a los pequefios y medianos

6n de mercancias y condiciones de pago.’

industriales los tramites ) a i T

° En el astudio de campo

realizado por et autor, na se lograron conocer las fechas de abrogacion y derogacion de los
apoyos ficales agul !
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CAPITULO TERCERO.

1. LA EMISION DE OBLIGACIONES COMQ FUENTE DE FINANCIAMIENTO.

Como ya lo vimos en el capitulo anterior, solamente las Sociedades Andnimas, conforme al articulo
208 de la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito, pueden emitir obligaciones que
representan la participacién individual de sus tenedores en un creédito colectivo a cargo de una
sociedad emisora.

Estos titulos contienen la promesa por parte del emisor, de regresar al tenedor (obligacionista) el
importe recibido como crédito en algunas fechas determinadas, a largo plazo, y pagarte cienta tasa
de interés por el uso de ese dinero. Es decir, el obligacionista se convierta en un acreedor de la
emisora que tiene derechos sobre el patrimonio del deudor ¢ en algunos casos sobre una garantia
especifica.

Las obligaciones se pueden cotizar en la Bolsa Mexicana de Valores, una vez que se inscriben en

al Registro Nacional de Valores e Intermediarios.

de acuerdo a las necesidades de recursos por parte de la

E) monto de las obli fones se

sociedad emisora, a las condiciones de mercado prevalecientes en el momento de realizar la

que se obtengan del estudio econémico y financiero que se haga a la

1y a los rest

empresa emisora, sujeto a fa autorizacion de la Comision Nacional de Valores.
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) en bolsa se clasifican en:

Las [ es que

A) Quirggrafarias. Es el tipo mas comun en el mercado. Son obligaciones sin garantia especifica,
respaidadas por todo el patrimonio de la sociedad que las emite. A las emisoras de este tipo de

obligaciones se les imponen como medida precautoria una serie de restricciones financieras y

corporativas para salvaguardar el interés de los obligacionistas.

B) Hipotecarias.
margen de proteccién para los obligacionistas, una practica comun es que el valor de los activos
1es en circe ion,

Estin respaldadas con una garantia hipotecaria. Con el fin de tener un amplio

hipotecados nunca sea inferior al 143 por ciento del valor total de las oblig
que es la cantidad que se maneja comunmente en el mercado.
C) Prendarias. Estan garantizadas por diversos bienes muebles, son también muy comunes en e!

mercado, sin que haya un uso comercial sobre el valor minimo.

D) Cenvertibles. En este caso los obligacionistas pueden optar entre recibir la amortizacion de la
deuda en efectivo o convertir sus titulos en acciones representativas de! capital social de la misma

empresa emisora.
on se liquida conforme a una formula con relacién al

E) ir Son obli iones cuya amor
tipo de cambio libre de venta del ddlar estadounidense.
Esto quiere decir que mientras se emiten estos documentos en un valor determinado, adquirendo su

imparte por el monto emitido en pesos, al hacerse efectivo el pago de la obligacién, éste se hace en
doélares, conforme al tipo de cambio que opere en ese momento el dolar.

Actualmente este tipo de operacion es muy poco conveniente, debido a la situacion financiera de}
tipo de cambio peso-ddélar.

En la actualidad es un poco dificil que micro o pequeiias empresas puedan emitir obligaciones que
Y hacer deben pasar por un proceso de autorizacion

coticen en bolsa, sin wo. las que lo

confarme a lo siguiente:
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La situacion financiera de la empresa debe ser buena y contar con suficiente flujo de efectivo, para

cumplir con las compromisos que adquirira.
La Comisién Nacional de Valores revisa la viabilidad de la emisiéon de obligaciones.

La empresa debe tener capital mayoritario mexicano o, en caso contrario, sujetarse al estudio que

haga la Comision Nacional de Valores de la empresa.

Ademas de lo anterior la emision de obligaciones debe cumplir con los siguientes requisitos:

Las obligaciones deben ser nominativas.

El representante comun de los obligacionistas puede ser una casa de bolsa necesariamente

diferente al agente colocador o una institucién bancaria.

Lac ia de las iones es por parte de la Indeval.
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E_GENERAN Y RAVAN DERIVADOS DE TA CLASE

FINANCIAMIENTO.
EI objetivo fundamental para las personas que invierten en obligaciones es que éstas les redituen un
interés, es decir, una ganancia, en algunos casos fijo, en otros variable, y éste interés se calcula,
generaimente conforme a los usos bancarios, considerando el afio comercial de 360 dias.

El pago de intereses es con una periodicidad que puede ser mensuwal, bimestral, trimestral, o
semestral.

La tasa de interés que se les redita a los inversionistas, normalmente se calcula comparando las
tasas de los Certificados de la Tesoreria de la Federacion, Aceptaciones Bancarias, Tasas de
rendimiento neto ofrecidas para los depdsitos bancarios a largo piazo para personas fisicas o a

cualquier otro titulo emitido, ya sea por organismos gubermamentales o por inslituciones bancarias,
mas la sobretasa pactada que se determina con relacion directa al tipo de garantia, a las
condiciones del mercado. y a otras situaciones particulares con el fin de hacerlo un instrumento

atractivo para los inversionistas.
Cuando se maneja la capitalizacién parcial de intereses la emision se denomina "Obhgaciones con
rendimientos capitalizables”™ lo cual consiste en que los rendimientos que devengan las obligaciones
se invierten nuevamente, aumentando consecuentemente el valor de las obligaciones, capitalizando
a la empresa emisora y contribuyendo marginalmente a la generacion de mayores utilidades.

Es evidente que la empresa emisora debe planificar perfectamente la forma de invertir 10s recursos
obtenidos por esta via, en virtud de que debe pagar el total de! capital obtenido junto con el interes

prometido, el cual, para ser atractivo debe ser competitivo con los instrumentos del mercado.
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3. REGIMEN FISCAL,

Derivadas de las operaciones de emisidn de obligaciones y obtencién de rendimientos, se generan

una seria obligaciones fiscales, por lo que es importante determinar cudles son las de relevancia

para el presente estudio.

Queremos hacer hincapié en que no nos referiremos al régimen fiscal al que esté sometida la
sociedad emisora de las obligaciones, pues no es el objeto del presente estudio, simplemente
determinaremos la situacion fiscal de las personas fisicas o morates que adquieran rendimientos,

por una iedad emisora.

derivados de i iones er
De vital importancia para el presente estudio, es la deafinicion que nos da el articulo 7-A de la Ley del
Impuesto Sobre Ia Renta respecto de ios intereses. Dice el citado precepto que para efectos de
les designe, a los

dicha ley, se consideran intereses, cualquiera que sea el nombre que se

rendimientos de créditos de cualquier clase, entre otros, los bonos u obligaciones.
Asimismo, el articulo 7-B establece que las personas fisicas que realicen actividades empresariales
y las personas morales determinaran por cada uno de ilos meses del ejercicio. los intereses
acumulables de la siguiente manera:

De los intereses a favor, en los términos del articulo 7-A se devengados en cada uno de los

meses del ejercicio, se restara el componente inflacionario de la totalidad de los créditos,

inclusive los que Nno generen intereses, el resultado sera el interés acumulable.

El componente inflacionano de los créditos de calcula multiplicando el factor de ajuste mensuat

por la suma del saldo promedio mensual de los créditos o deudas.
El Titulo It de 12 Ley de! Impuesto Sobre la Renta, ( De las Personas Morales) establece
expresamente el régimen fiscal al que estan sujetas las personas morales, las cuales tienen la
obligacién de pagar una tasa del 34 por ciento de sobre su utilidad fiscal, la cual se determina,
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disminuyendo de la totalidad de los ingresos acumulables obtenidos en el ejercicio, las deduccianes
autorizadas por la propia Ley y disminuyendo, en su caso, las pérdidas fiscales pendientes de
aplicar de otros ejercicios. Asimismo, es el articulo 17, en su fraccién X, de la citada ley fiscal, el que

Yy ingresos acumulables, entre otros, para efectos del pago del impuesto,

que se cor

los intereses adquiridos en los términos del articulo 7-8.

El articulo 10 -B de éste Titulo establece las unicas exenciones del impuesto sobre la renta a que
estan sujetas las personas morales, las cuales son las que estan dedicadas a las actividades
agricolas, ganaderas, silvicolas o pesqueras, siempre que sus ingresos no excedan en el ejercicio
de veinte veces el salario minimo general correspondiente al area geografica del contribuyente,
elevado al ano, por cada uno de sus sSocios 0 asociados.
Asimismo, este mismo precepto nos dice que no pagaran el impuesto por el beneficio, conservacion,
comercilalizacién, almacenaje e industrializacion de sus productos las personas morales que a
continuacion se mencionan:

a) Ejidos y comunidades.

b) Uniones de ejidos y comunidades.

c) La empresa social

d) Asociaciones rurales de interés colectivo.

€) Unidad agricola industrial de la mujer campesina.

f) Colonias agricolas y ganaderas.

El Titulo II-A de la Ley de! Impuesto Sobre la Renta contiene el Régimen Simplificado de las

personas Morales.
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Dentro de este Titulo el articuio 67, define que las personas morales que se dediquen

excly te a actividad agri ganaderas, pesqueras o© silvicolas, asi coma al

autotransporte terrestre de carga o de pasajeros; en lugar de pagar el Impuesto Sobre la Renta

conforme a lo establecido en el Titulo Il o deberan hacer conforme a este apartado.

En resumen, este Régimen se caracteriza por conceder una serie de beneficios y reducciones del
impuesto, en razon de las actividades a que se dedican las personas aqui contemptadas, las cuales

se consideran de interés social, es decir, son beneficios subjetivos, mas no objetivas.

E! Titulo IV de la Ley del Impuesto Sobre ta Renta establece el régimen al cual esta sujetas las

personas fisicas.

El articulo 74, determina que estan obligadas al pago de este impuesto las personas fisicas que
obtengan ingresos en efectivo, bienes, en crédito, en servicios en los casos que sefale !a ley o de

cualquier otro tipo.

A diferencia del régimen de las personas morales, en el Titulo retativo a las personas fisicas

encontramos un articulo expreso de excenciones por concepto del ingreso

El articulo 77 contenido en este Titulo, es un catalogo de ingresos exentos del pago del impuesto y
dentro de este articulo, el segundao parrafo de la fraccidon XIX dispone que se consideran exentos los
intereses que provengan de titulos de credito que reunan los requisitos mencionados en el articulo

125 de la Ley, cuyo plazo de vencimiento sea superior a un afno

Al respecto, el articulo 125 de !a Ley del impuesto Sobre Ia Renta, nos dice qQue se consideran
ingresos por intereses, entre otros, los provenientes de toda clase de bonos u obligaciones, siempre
que sean de los que se colocan entre el gran publico inversionista, conforme a las reglas generales

que al efecto expida la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.
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Sin embargo, el propio articulo 77 establece que lo dispuesto en las fracciones XVI, XVH, XIX, XX,
XX, XXll ¥ XXV de este articulo, no sera aplicable tratdndose de ingresos por las actividades

empresariales, es decir excluye expresamente de esta exencion a los ingresos obtenidos por las

perssonas fisicas que tributen bajo el mencionado regimen

A fin de dar una explicacién mas amplia, consideramos imponante estudiar fo relativo al Capitulo V{

del Titulo IV, que se refiere a los Ingresos que obtengan las personas fisicas por Actividades

Empresanales.
El articulo 107 de la Ley del Impuesto Sobre la Renta establece que se consideran ingresos por

actividades empresariales los provenientes de la realizacion de actividades comerciales. industriales,

agricolas, ganaderas, de pesca o silvicolas.
Agrega el citado articulo que se entiende que el ingreso lo percibe la persona que realiza las

actividades citadas en el parrafo anterior, es decir que la Ley del Impuesto Sobre la Renta considera
ia distincién para tributar o no bajo el régimen

que es en razon del contribuyente y no del ingreso
general de las actividades empresariales Para determinar los ingresos a que se refiere este

Capitulo, este mismo precepto establece que se aplicaran las disposiciones del Capituto | gel Titulo 1!
de la Ley del Impuesto Sobre la Renta, es decir los mismos establecidos para las personas morales.

El articulo 108-A de la Ley del Impuesto Sobre la Renta establece que las personas fisicas deberan

calcular el impuesta sobre la renta aplicando a la utiligad fiscal empresarial la tasa del articulo 10 de

ia Ley de! lImpuesto Sobre la Renta.

La utilidad fiscal se determina de la siguiente manera:
I. Al total de los ingresos por actividades empresariales se les disminuira el total de las deducciones

autorizadas.
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il. Al resultado anterior se les disminuira, en su caso, las pérdidas fiscales pendientes de aplicar de

otros ejercicios.

El Capitulo VII del Titulo IV de |a Ley del Impuesto Sobre la Renta se refiere a l1os Ingresos gravables

por Dividendos y en Genaearal por las Ganancias Distribuidas por Personas Morales

La fraccion Il del articulo 120 de la Ley del Impuesto Sobre la Renta establece que se consideran
ingresos por utilidades distribuidas los intereses a que se refiere el articulo 123 de la Ley General de
Sociedades Mercantiles, las participaciones en la utilidad que se pagan a favor de obligacionistas u

otros, por sociedades mercantiles residentes en Meéxi o por ] des nacionales de crédito,

excepto las que corresponden a los trabajadores en los términos de la legislacion laboral.

El Capitulo VIl del mismo Titulo IV de la Ley del Impuesto Sobre la Renta dispone que son ingresos

por Intereses:

1. Los provenientes de toda clase de bonos u obligaciones. incluyendo descuentos, primas y premios
asimitados a los rendimientos de tales bonos u obligaciones, siempre que sean de los que se
colocan entre el gran publico inversionista, conforme a las reglas generales que a! efecto expida la

Secretaria de Hacienda y Credito Publico.

El tercer parrafo del articuio 126 establece que cuando los intereses a que se refiere este Capitulo
sean pagados a personas que tributen conforme al Titulo It (personas marates) , Titulo Il A (régimen
simplificado de las personas morales) o al Capitulo VI de este Titulo (personas fisicas con
actividades empresariales) las retenciones que se efectuen en los términos de este articulo tendran

el caracter de pagos provisionales.

Lo anterior quiere decir que, conforme a los articulos 10; 12, fraccion IIl; 141 y 142 de la Ley detl

Impuesto Sobre la Renta, las personas morales y fisicas con actividades empresarnales, deben

calcular su impuesto anual sumando, después de efectuar las ded iones autori todos sus
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impuestos, Unicamente acreditando contra el impuesto anual los pagos provisionales efectuados

durante el afio.

Los Unicos intereses exentos de retencién son los que establece el ultimo parrafo det art. 126, que

a la letra dice:

“No se efectuaran las retenciones a que se refiere este articulo, por los intereses que se paguen a la
Federacion, los Estados, los Municipios, los organismos descentralizados cuyas actividades no sean
preponderantemente empresariales, los partidos y asociaciones politicas legaimente reconocidos, y

las personas morales autorizadas para recibir donativos deducciones en los términos de esta Ley”.
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4. PROPUESTA DE LOS INGRESOS SUJETOS A EXENCIO|

De acuerdo con io estudiado en el apartado anterior, las personas (sean fisicas o morales) que
adquieran obligaciones de una empresa emisora y que como resultado de ello perciban intereses,
tasa del 20 por ciento sobre los 10

la sociedad emisora (en este caso) les debe retener una

primeros puntos porcentuales de los intereses pagados.
Cuando los intereses a que nos referimos antenormente sean pagados a personas Morales,
Personas Morales bajo el Régimen Simplificado y Personas Fisicas con actividades empresariales,

las retenciones que se efectien tendran el caracter de pagos provisionales.

Cabe aclarar que se trata de pagos provisionales en virtud de que se tienen que enterar los pagos

definitivos.

Es decir que, si una persona moral, con o sin régimen simplificado, conforme a lo dispuesto por el
tercer parrafo del articulo 126 de la Ley del Impuesto Sobre la Renta, obtiene rendimientos

1 de obligaciones de una sociedad andnima emisora, ademas de que ésta

deri de la adqc

uitima le debe retener una tasa del 20 por ciento sobre los 10 primeros puntos porcentuales de los
intereses pagados, sin deduccion alguna, el obligacionista debe acumular [a ganancia obtenida a

los demas ingresos obtenidos en el ejercicio correspondiente, conformando asi el resultado fiscal

final, pagando sobre éste una tasa del 34 por ciento.

Para el caso de las personas fisicas, que obtengan ingresos de la misma forma, el procedimiento y

cdlculo para el pago del impuesto, es substancialmente el mismo que e! de las personas morales

con la excepcidn de que el articulo 77 en su fraccion XiIX establece la exencion del pago del

impuesto por concepto de los intereses que provengan de titulos de crédilo que reunan Jos

requisitos mencionados en el articulo 125, cuyo plazo de vencimiento sea superior a un afio.
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Sin embargo es la fraccion XXX del citado articulo 77 que excluye de esta exencion a las personas

fisicas con actividades empresariales.

Concluyendo de todo lo anterior, se desprende que solamente las personas fisicas que no realicen

i estan exentas del pago del impuesto Sobre la Renta por los

empr

rendimientos obtenidos, de es e par una
Ahora bien, si una micro, pequerfia o mediana empresa constituida en sociedad andnima, emite
instrumento financiero, y

obligacionas ofreciendo un aito rendimiento, equiparable a cualquier
ademas se establece la excencion del pago del impuesto Sobre la Renta en ia Ley de la materia,

sobre los intereses obtenidos por los inversionistas, se convertirfia en un gran atractivo por parte de

los inversionistas que buscan incrementar sus recursos.
E1 sujeto pasivo de la obligacion tributaria sujeta a excencion, seria cualquier persona, fisica o moral,

e incluso el propio Estado, quienes serian los que al adquirir obligaciones emitidas por el tipo de
empresas anteriormente mencionadas, podrian obtener un rendimiento muy atractivo, siendo

minimo el sacrificio fiscal para la autoridad recaudadora, es decir, 1o que se considera que esta

dejando de percibir el Estado por ésta exencién, ya que por un lado, el fisco deja de obtener

ingresos por este concepto pero, al destinarse la inversion productiva se genera otra clase de

ingresaos para el fisco de la siguiente manera:
Las pequerias o medianas empresas, al emitir obligaciones, se allegan recursos en forma
inmediata, con jos que se espera producir los bienes o servicios objeto de su negociacion y come
incrementar sus ganancias lo que, en su caso. redundaria en el

consecuencia ldgica busca
obtenerse mayores

evidente beneficio para ia propia empresa y para el Fisco, ya que, at

ganancias, se pagan mas impuestos.

Las ganancias que en su caso, obtenga la empresa emisora si es que el negocro ha producido con

esta inversién, pagan integramente su lmpuesto Sobre la Renta. el cual en este caso, crece en

cuantia si es que se produjo mas, por haber dispuesto de mayor financiamiento.
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La propuesta de la presente Tesis se resume en que a través del correspondients proceso
legislativo, es decir que sea el Congreso de la Unidén el érgano competente del Estado, que

establezca en la Ley del Impuesto Sobre la Renta, que se consideren exentos del impuesto a los

ingresos que obtengan las personas ya sean fisicas o morales fo] de los rendimientos

obtenidos, derivados de obligaciones emitidas por una empresa constituida en sociedad anénima.
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CONCH IONES.

Del andilisis en este del articulo 28 constitucional Nos dimos cuenta que en todos
los textos constitucionales que se promulgaron antas de la Constitucion de 1917, no existe ningun

antecedente prohibitivo a las exenciones fiscales, sino que por el contraric se llegan a permitir éstas,

cor lo i ) leyes secundarias.

Es evidente que este precepto tuvo su nacimiento para evitar la creacion de ventajas exclusivas en

favor de una o determinadas personas.

Consideramos que de! precepto constitucional se puede desprender, de una simple lectura, que las
exenciones que establecen las leyes impositivas en vigor son inconstitucionales. Sin embargo, no
creemos cofrecta esta apreciacion. Una exencidon sera violatoria de las garantias individuales
cuando el ltegislador la establezca para favorecer a una o determinadas personas, es decir cuando
carezca de los requisitos de ser abstracta, general e impersonal. Esta interpretacion ha sido
acogida por nuestra Suprema Corte de Justicia de la Nacidn como lo vimas en el presente trabajo.
En sintesis, mientras una exencién se establezca con caracter de general, sin pretender favorecer a
determinada persona, Sino para que gocen de eila todos los que se encuentren incluidos dentro de

la situacion prevista, no se viola lo dispuesto por el articulo 28 constitucional

Por lo anterior consideramos que las exenciones no constituyen una ventaja exclusiva e indebida,
sino mas bien una institucién juridica que debe utilizarse en aras del desarrollo econdmico de
México.

Las exenciones a que se refiere et articulo 28, es decir, las prohibidas, son las que pretendan
favorecer a determinada persona, estableciendo un privilegio en su favor, mas no cuando la

exencién comprende a toda una categoria de personas por medio de leyes de caracter general.
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En congruencia con los mecanismos de coordinacidon, es indispensable la articulacion de los

] tos de fa liti fiscal, como lo es la exencion, para el desarrollo de la industria

pequeiia y mediana.

Uno de los pr osil asenci del es promover el desarrollo integral de la industria

mediana y pequefa, [a cual representa la mayoria de las empresas, ocupa la mitad de ia mano de

obra y contribuye con una parte sustancial de la produccidn.
Por sus caracteristicas y potencialidades, la industria pequefa y mediana es parte fundamental de

los procesos de reordenacidn y recuperacion de la economia y del cambio estructural del aparato

y ili a condiciones regionales y

productivo, en virtud de tener amplia ibitidad
locales; requerir de menor tiempo para la maduracion de sus proyectos; ocupar mano de obra en
forma intensiva; utilizar en mayor grado recursos nacionales; aprovechar ahorro familiar, capacitar a
la fuerza de trabajo y formar empresarios.

Por esto, consideramos indispensable apoyar e! esfuerzo que realizan las pequefas y medianas

empresas, tendiente a la superacién de los problemas que afectan su eficiencia operativa y limitan

ion en el desarrollo econdmico del pais.

su acceso a los mercados, para ir 1tar su partici
No es ajena a nadie en éste pais, la crisis econdémica generada en México.

Se han creado nuevos mecanismos tanto juridicos como econdmices para buscar una rapida
solucion a esta dificil situacion.

Es por esto que considero que debemaos buscar en los esquemas juridicos y fiscales tradicionales,
las figuras que, durante mucho tiempo se han utilizado como un medio sumamente eficiente para el

financiamiento de el sector empresarial, no solo de éste, sino de muchos otros paises.
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Los pequefios y mediancs empresarios se estan enfrentando, ademas de Jos problemas
. a una exagerada alza en el pago de los intereses de sus pasivos

ecor
contraldos con las Instituciones financieras, io que no sdlo no los saca de sus problemas, sino que
, recorteée en sus presupuestos, y otros recursos

tienen que recurrir a il de sus tr

. soluciones que no séio son paliativos, sino que

para evitar embargos y la g de sus emp

agravan aun mas la contraccion econdmica.

Consideramos que las exenciones de impuestos, deben tener una consecuencia productiva, es
i 1te en un aumento de la produccion ya que el

se jen

decir, que los apoy
bajar los impuestos en forma demagogica provoca que el Estado disponga de menos recursos para
financiar sus inversiones y al darse esta situacion e! Estado se ve en la necesidad de obtener
recursos ya sea via préstamos o emitiendo billetes lo que produciria una inflacion mas elevada y

asi esa reduccién en los impuestos no sélo no seria benéfica para la economia . sino que por el

contrario la perjudicaria.

Por todo lo anterior concluimos que a través del corespondiente proceso legislativo, es decir, el

Congreso e la Unién como 6rgano competente del Estado, determine en la Ley del Impuesto
Sobre la Renta, que se consideren exentos del impuesto a los ingresos que obtengan las personas
derivados de obligaciones

ya sean fisicas o morales respecto de los rendimientos obtenidos,

emitidas por una empresa constituida en sociedad andnima. Esto con el objeto de que se generen
las condiciones econdmicas y fiscales explicadas en esta Tesis, a fin de buscar en esto un elemento
de desarrollo para la industria.

La inversién que se haga a la produccion siempre sera un solido cimiento para la construccion de

una economia independiente de variables externas que pueden llegar a desencadenar situaciones

como la que hemos vivido los Gltimos aios.
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