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ANALISIS JURIDICO FISCAL

DE LAS OPERACIONES

FINANCIERAS DERIVADAS



CAPITULO PRIMERO

CONCEPTOS FISCALES APLICABLES



El Derecho Fiscal regula no solamente |la obligacion del contribuyente que consisie
en el deber de entregar una cantidad de dinero al Estado .en virtud de naberse
causado un tributo cantidad que el Estado puede exigir coercitivamente en caso de
falta de pago oportuno. sino que preve. ademas. ofro tipo de obligaciones a cargo
tanto del propio contribuyente como de terceras personas, concebidas para hacer

eficaz la obligacion a que nos hemos referido en primer lugar.

Este otro tipo de obligaciones son de naturaleza administrativa o de politica
tributaria y sin ellas, la obligacion derivada de la causacion del tributo dificiimente

podria hacerse efectiva.

Ambos tipes de obligaciones son de naturaleza fiscal, es decir, ambas son
obligaciones fiscales, peroc podemos distinguirlas por su objeto. En las obligaciones
derivadas de la causacién de los tributos, el abjeto es siempre y exclusivamente un
dar (la cantidad de dinero que se entrega al Estado). En el otro tipo de obligaciones
el objeto puede ser un hacer (presentacién de declaraciones, manifestaciones o
avisos, llevar una contabilidad, etc.), un no hacer (no introducir al pais mercancia
extranjera por sitios no autorizados, no adquirir mercancia por la que no se acredite
su legal estancia en territorio nacional, etc.) o un tolerar (admitir inspecciones o
visitas personales o domiciliarias que realicen las autoridades fiscales). Las
obligaciones de hacer se relacionan con la determinacion de los créditos fiscales;
las de no hacer con la prevencion de la evasion fiscal y las de no tolerar con la

represion a la evasion fiscal.

A la obligacion fiscal cuyo objeto es dar, la denominamos obligacién fiscal
sustantiva, y a la obligacién fiscal cuyo objeto puede ser un hacer, un no hacer o un
tolerar, la llamamos obligacion fiscal formal. Sin embargo, es usual tanto en la
legislacion como en la jurisprudencia y en el lenguaje juridico comun, que se aluda a
los dos tipos de obligaciones diciendo simplemente obligacion fiscal, es decir, que

no se exprese la calificacion de sustantiva o formal, de tal modo que se necesita



atends’ z lo que se dice en relacion con la obligacion fiscal para precisar si s= trata
de la sustantiva o de la formal En e! presente capitulo nos referiremos vy
estudiaremos a la obligacion fiscal sustantiva. aunque cabe aclarar que mucras de

las caracteristicas de esta. son aplicables a ias obligaciones fiscales formales

1.1 CONCEPTO DE OPERACIONES FINANCIERAS DERIVADAS.

Para comprender el fondo de este tema primero debemos identificar a que se

refiere el término operaciones financieras.
Definicion de Operaciones Financieras conocidas como Derivadas:

“Estos son actos tipicamente bursatiles, considerados como contratos de
seguro, que tienen como objetivo minimizar riesgos ante las fluctuaciones de precios
de bienes, tasas de interés o tipo de cambio, transfiriendo el riesgo de quien no lo

quiere hacia quien esta dispuesto a tomarlo.

Se les denomina derivados por estar referidos a un bien subyacente o activo
relacionado, como pueden ser acciones cuyas emisoras estan registradas en Bolsa,
certificados de participacién ordinarios, grupos de canastas de dos 0 mas acciones o
certificados de participacion ordinarios sobre acciones, indices bursatiles nacionales
o extranjeros reconocidos por la Bolsa Mexicana de Valores, asi como el indice

Nacional de Precios al Consumidor.”'

Los contratos relacionados con derivados son de cuatro tipos: futuros.

opciones, swaps y coberturas cambiarias a corto plazo.




Las operaciones derivadas deberan docirmentarse en contratos ‘marco ai s

que se les asignara un numero progresivo y deberan contener por lo menos

1) Los pormenores de los valores gque son su materia o bienes
subyacentes.

2) Precios
3) Fecha de liquidacidn.
4) Monto de la operacion.

5) Forma de liquidacion, que podra efectuarse mediante la entrega de los
subyacentes previamente determinados o de una cantidad de dinero,

de conformidad con la naturaleza de la operacion.

6) Importe de la prima que en su caso se pacte para el ejercicio del

contrato.

7) Las garantias que se constituyan.z

La forma de financiarse puede ser por medio de la emision de acciones u
obligaciones de titulos de deuda o de contratos de futuros, entre otros, con el

proposito de:

1. Optimizar costos financieros.

2. Obtener liguidez inmediata.

3. Proyectar su crecimiento y modernizacion.
4. Financiar investigacion y desarrollo.

5. Liquidar pasivos.

* CARVALLO YANEZ, Erick. Nuevo Derecho bancario y Bursétil Mexicano. Porria 67 ed. México,
2003. p. 261
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6 Formular proyecinsg 18 nyai=.on
7 QObtener financianuents a iaras plasn

8 O. simplemente. cbtener un rendimiento que le permita ahorrar

Ahora bien ya entendido lo que son en forma general las operaciones
financieras. a continuacion identificaremos 1o gque son las operaciones financieras
derivadas. que reciben este nombre por incorporar a las operaciones antes
senaladas los famosos productos derivados. que en el siguiente capitulo

abordaremos.

Para nuestra legislacion fiscal las operaciones financieras derivadas las
define el Codigo Fiscal de la Federacion en su articulo 16-A. estableciendo que
dichas operaciones son aquellas en las que una de las partes adquiere el derecho o
la obligaciéon de adquirir o enajenar a futuro mercancias, acciones. titulos, valores.
divisas u otros bienes fungibles que cotizan en mercados reconocidos a precio

determinado.

También son aquellas que se refieren a un indicador o canasta, como indices,
precios, tasas de interes, tipos de cambio u otro indicador que sea determinado en
mercados reconocidos, en los que se liquiden diferencias entre su valor convenido al
inicio de la operacion y el valor que tengan en fecha determinadas asi como dichas

operaciones mercantilmente conocidas como futuros, opciones, coberturas y swaps.

Las coberturas son acuerdos contractuales que sirven para proteger al
inversionista contra riesgos que pueda sufrir por operar algunas operaciones

financieras.



Para l1a Ley del Impuesto Sobre la Renta (LISR}, conforme al articulo 16-A d=I
Codigo Fiscal de |a Federacion las operaciones financieras derivadas se clasifican

en tres upos para determinar sus efectos fiscales y son

1) Operaciones financieras derivadas de deuda. Son aquellas gue se refieren
a tasas de interés, titulos de deuda y al indice Nacional de Precios al
Consumidor (INPC).

2) Operaciones financieras derivadas de capital. Son aquellas que se refieren

a otros titulos, mercancias, divisas. canastas o cualquier otro indicador.

3) Operaciones financieras derivadas mixtas. Son aquellas en donde una
misma operacion esta referida a varios bienes, titulos o indicadores que las
hacen de deuda y de capital; reciben el mismo tratamiento fiscal que las de

deuda.

1.2 CONCEPTO DE PRODUCTOS FINANCIEROS DERIVADOS.

Los productos derivados son instrumentos financieros cuyo precio depende
del activo subyacente al cual se encuentran referenciados, es decir, que su precio
se deriva del precio de mercado que se observa en los siguientes conceptos:

1. Mercancias

2. Tasas de interés
3. Tipos de cambio

4. indices accionarios
5. Créditos

6. Inflacion

L



7 El término subyacente quere decir qu#s &5 ur "
instrumento o valor empleado como referencia - 0
contrato, por lo que pueden ser valores subyazasni:s
las acciones, las mercancias. |0s indices ¢ los coniratns
de futuros (operaciones financieras derivadas) ente

otros.

Existen tres tipos de productos derivados:

1. Los futuros (forwards). Estos consisten en un acuerdo contractual
entre dos partes que se comprometen, una a vender una mercancia
o instrumento financiero y la otra a comprarla, a un precio

establecido y a una fecha especifica en el futuro.

2. Las opciones (warrants). Se refieren al acuerdo contractual en el
que existe el derecho, mas no la obligaciéon, de comprar o vender
una cantidad determinada de un bien a un precio establecido en un
precio predeterminado. Por otro lado, la Bolsa Mexicana de Valores,
en su libro Qué son y como operan los Titulos opcionales en

Mexico, precisa lo siguiente:

“Titulos opcionales es la denominacién que las autoridades
regulatorias mexicanas le dieron a los instrumentos que
internacionalmente se denominan como warrants. Los titulos
opcionales son instrumentos susceptibles de oferta publica y de
intermediacion en el mercado de valores, que confiere a sus
tenedores, a cambio del pago de una prima de emision. el derecho
de comprar o el derecho de vender al emisor un determinado numero
de acciones a las que se encuentran referidos (acciones de

referencia), de un grupo o canasta de acciones (canasta de



1
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e precio ge las acciones de refersncia “avorecen al
wenedor e warrant  este debera de recibr del emisor una
astermisoaca suma d= dinero resultante e la varnizcion de un indice
ds precos andice de referencia) asi come Certificados de
Particioazion Ordinarios y canastas de éstos emitidos sobre
acciones nscritas en la Banca Mexicana de Vaiores a un cierto
precio {precio de ejercicio) y durante un periodo o en una fecha

establecida al realizarse la emision.”

De manera mas especifica. los titulos opcionales se clasifican en

a)

Titulos opcionales de compra, los cuales otorgan a sus tenedores,

el derecho de:

D)

1. Adquirir el emisor las acciones o canasta de referencia o,

2 Recibir del emisor la suma de dinero que resuite de la
diferencia positiva determinada en la fecha de ejercicio, entre el
precio corriente de mercado de la accion de referencia o del
conjunto de acciones de la canasta de referencia, segun sea el

caso, y el precio de ejercicio o,

3. Recibir del emisor la suma de dinero que resulte de la
diferencia positiva determinada en la fecha de ejercicio, entre el
valor de mercado del indice de referencia expresado en términos

monetarios y el precio de ejercicio.

Titulos opcionales de venta que otorgan a sus tenedores el

derecho de:



1 Vender al emisor las acciones o canasta de referencia o.

2 Recibir del emisor la suma de dinero que resulte de la
diferencia positiva determinada en la fecha de ejercicio. entre el
precio de ejercicio y el precio corriente de mercado de la accion
de referencia 0 del conjunto de acciones de la canasta de

referencia. segun sea el caso, 0

3 Recibir del emisor la suma de dinero que resulte de Ia
diferencia positiva determinada en la fecha de ejercicio, entre el
precio de ejercicio y el valor de mercado del indice de referencia

expresados en terminos monetarios.

En caso de que el precio corriente de mercado se mueva en contra de
las expectativas del tenedor y éste no ejercite el derecho que le otorgo

el titulo opcional, entonces perdera la prima que pago por el titulo.

Adicionalmente, las sociedades emisoras de acciones y las
instituciones de crédito, podran emitir titulos opcionales como cupones
adheridos a otros valores, en cuyo caso se negociaran por separado a
partir de la fecha que determine el emisor en el acta de emision y el

prospecto informativo”.

3. Los Swaps. Consisten en el acuerdo contractual en el que dos

partes deciden hacerse pagos periodicos entre si.

* BOLSA MEXICANA DE VALORES. Qué son y como operan los Titulos Opcionales en México.
Limusa Noriega Editores. México 1995, p. 15a 18
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En consecuencia en los mercados firanc 2 -0 general y en ios mercacos
de valores en particular. continuamente se desarrc 27 y Se agregan una sefne de
procedimientos de operacion as! como ¢ nuevss nstrumentos que tienen a
finalidad de incrementar las oportunidades de ganancias y reduccion del riesgo. de
tal manera que los participantes cuenten con una gama mas ampha de alternativas
al mismo tiempo que coadyuven a un funcionamiento mas eficiente del sistema

financiero en su conjunto.

Ahora bien. a continuacion senalaremos los conceptos fiscales aplicables a

las actividades financieras derivadas.

1.3 BASE GRAVABLE

Respecto a |la base gravable, referimos que toda ley tributaria debe sefalar
cual es el objeto del gravamen, o sea, lo que grava Es frecuente observar que se
confunda el significado del concepto objeto del tributo con el de finalidad de tributo.
Cuando se habla de objeto del tributo, se esta haciendo referencia a lo que grava la
ley tributaria y no al fin que se busca con la imposicion. Podemos definir al objeto del
tributo como la realidad economica sujeta a imposicion, como por ejemplo la renta
obtenida, la circulaciéon de la riqueza, el consumo de bienes o servicios, etc. El
objeto del tributo quedara precisado a través del hecho imponible, la fuente del

tributo.

“La fuente del tributo es la actividad econdémica gravada por el legislador, en
la cual se puede precisar diversos objetivos y hechos imponibles; por ejempio,

tomando la actividad industrial como fuente del tributo, podemos obtener, entre



otros 10s siguientes: la produccion. la disinoucion 1a compravenia e oo

otras compraventas ulteriores, el consumo genera: de bienes materajes etoaes:

En relacion con la fuente del tributo y el objeto del tributo. se ha cuestionado
la justicia (y en Mexico la constitucionalidad) de la imposicidn cuando se presenia la
superposicion de gravamenes. Consideramos que no hay problema. si una misma
fuente tributaria esta gravada en forma simultanea por los mismos sujetos activ0s.
Federacion. Entidades Federativas y Municipios pues cada una actuara en su
esfera competencial. Tampoco hay probiema si una fuente tributaria esta gravada
simultaneamente con dos o mas tributos por el mismo sujeto activo. pues como ya
hemos dicho, en una fuente tributaria se pueden precisar diversos objetos y en este
caso cada tributo estara referido a un objeto diferente. Igualmente no hay problema
si un mismo objeto esta gravado simultaneamente por los distintos sujetos activos.
pues nuevamente estaremos frente a diferentes esferas competenciales El
problema en opinion de algunos, surge cuando un mismo objeto esta gravado
simultaneamente con mas de un tributo por él mismo sujeto activo, pues en este
caso, dicen, la superposicion de tributos es violatoria del principio de justicia y en

nuestro pais es inconstitucional.

Sobre este problema consideramos que, si bien es cierto que, es conveniente
y aconsejable evitar la superposicion de tributos sobre un mismo objeto, porque
puede ser contraria al principio de justicia, no olvidemos que éste sehala la
necesaria relacién entre tributo y capacidad contributiva, también es cierto que, en
ocasiones la superposicion de tributos es requerida por el Estado, por alguna de las

siguientes razones:

‘a) Graduar la imposicién. En este caso la finalidad es que la suma

total de los tributos establecidos sea la carga impositiva que pese

* SAINZ DE BUJANDA, Fermando. Analisis Juridico del Hecho Imponible.Trillas 4* ed. México, 1994,
p. 134

10



sobre ei objelo. de tal manera que cuandc -& GeSea Maydr O Mengs
recaudacion en relacion con este cpjeto. er wjar de meaficacion de
tarifas. se establecen o se suprnmen U pulcs respectivamente
graduandose asi la imposicion sobre el objets. En esta hipotesis. si la
carga impositiva que resulta de la suma de los tributos obliga al
particular a contribuir mas alla de su capacidad contributiva, se estara

contrariando el principio de justicia.

“b) Lograr un determinado fin econdmico ¢ social. En este caso la
superposicion de tributos no obedece a necesidades de recaudacion.
sino a otras distintas, de naturaleza no fiscal. como proteger la
produccion o el consumo locales, controlar una actividad econdmica,
evitar la salida de divisas del pais, etcétera. En esta hipotesis se da el
caso de que los tributos superpuestos sean con fines fiscales unos y
con fines extrafiscales otros; por lo tanto, como la carga impositiva
deriva de los primeros, ya que con los segundos ni se busca ni se
espera recaudacion, el hecho de la superposicion de los tributos en si
mismo no contraria el principio de justicia, siendo cuestion aparte el
establecer si los tributos, con fines fiscales por si solos contrarian o no
dicho principio. Desde luego puede darse el caso de que se obtenga
recaudacion reguiar por los dos tipos de tributos, de donde resulte que
la carga impositiva total podria ser excesiva y estar en abierta
oposicion al principio de justicia. De darse esta situacién, lo indicado es
suprimir el tributo con fines extrafiscales, pero no sélo en atencion al
principio de justicia, sino esencialmente porque no estara cumpliendo

con su finalidad extrafiscal” ®

® RIVERA PEREZ CAMPOS, José. Proporcionalidad y Equidad de los Impuestos. ITAM 52 ed.
México, 1994, p. 291
1l



Por o cue se -s#fhiere a ta iegislacion mexicana no cons:deramos que asie
Uitmo tipe de superposicion tributaria sea inconstitucional. pues la ley fundamental
de Mexico no conuene precepto 2igunc que prohiba la superposicion de tributos vy,
en cambio. contiene disposiciones que facultan al Estado para que por conducto del
Poder Legisiativo estaolezca los tributos que juzgue necesarios para cubrr el gasto
pubiico. sin mas limitaciones que las gue ya se han comentado al tratar los
ordenamientos fiscales. concretamente la ley entre las gque se encuentran el
principio de proporcionalidad y equidad. que no es otro que el de justicia. como ya
hemos wvisto 0 sea que el hecho mismo de superposicion tributaria no es
inconstitucional y sélo habra inconstitucionalidad si la carga impositiva total que
deriva de los tributos superpuestos resulta excesiva, pues habra en este caso

violacién al principio de proporcionalidad y equidad gue establece el articulo 31,

fraccidon IV de ia Constitucion Federal de la Republica.

1.4 HECHO GENERADOR.

Respecto del hecho generador, o hecho imponible, podemos decir que la
legislacion fiscal establece una serie de presupuestos de hecho o hipotesis a cuya
realizacion asocia el nacimiento de la obligacién fiscal. A ese presupuesto de hecho
o hipotesis configurado en las normas juridicas tributarias en forma abstracta o
hipotética, se le ha dado en llamar haciéndose eco de Jarach, hecho imponible.
Respecto de este hecho imponible, Sainz de Bujanda, siguiendo a Berliri, nos dice
‘que el presupuesto de hecho comprende todos los elementos necesarios para la
produccion de un determinado efecto juridico y solo esos elementos, lo cual trae

aparejada una triple consecuencia:

a) Que en ausencia de uno de los elementos que concurren a formar el

presupuesto, el efecto juridico en cuestidn no se produce.



b; Que no es posible establecer una distincion entre jos vanas
elementos del presupuesto en cuanto se refiere a la causahdad
juridica ex:stente entre cada uno de esos elementos singulares y 2|

efecto juridico producido y

c) Que dos presupuestos distintos deben contener al menos, un
elemento diverso. que es precisamente el gue cualifica el
presupuesto particular de que se trata en contraste con todos los

otros presupuestos posibles” °

En cuanto a la definicion de hecho imponible, nos acogemos a la formulada
por el propio Sainz de Bujanda que nos dice que es “el hecho. hipotéticamente
previsto en la norma, que genera al realizarse, la obligacion tributaria. o bien. el
conjunto de circunstancias, hipotéticamente previstas en la norma cuya realizacion

provoca el nacimiento de una obligacion tributaria concreta.” ’

Conviene tener presente que debe distinguirse entre el hecho hipotético al
que hemos aludido, hecho imponible, que tiene sdlo una existencia ideal en la
legislacion tributaria, y el hecho correcto, material, que se realiza en la vida real, y
que es el que, cuando se realiza reuniendo los elementos contenidos en la hipotesis,
es decir adecuandose el presupuesto, genera el crédito tributario, para distinguir uno

de otro, llamamos a este ultimo, hecho generador.

1.4.1 LUGAR

Antes de abordar el tema en comentario, es oportuno considerar tal y como lo

vimos en el punto anterior que el hecho imponible es una hipdtesis normativa a cuya

‘? SAINZ DE BUJANDA, Fernando. Op. Cit. p. 297
" Ibidem. p. 298



realizacion se gsocia e nac miento de 1a obigac.an fisca « el hecho generador es el
hecho matera aue se realiza en la vida real gque actual-a esa hipotesis normativa.
por lo tanto la obhigac:on fiscal nace en el momento 2 gue se realiza el hecho
imponible, es decir. cuando se da el hecho generador pues en ese momento se
coincide con la situacion abstracta prevista en la ley Flores Zavala afirma “que la
obligacion fiscal nace automaticamente al realizarse la hipdtesis legal y el articulo 6
del Cédigo Fiscal de la Federacion dispone que las contribuciones se causan
conforme se realizan las situaciones juridicas o de hecho previstas en las leyes
fiscales vigentes durante el lapso en que ocurran De ia disposicion legal antes
citada debemos entender que. como con toda propiedad y claridad establecia el
articulo 17 del Codigo Fiscal de la Federacion de 1966 la obligacion fiscal nace
cuando se realizan las situaciones juridicas o de hecho previstas en las leyes

fiscales.”

Tratandose de impuestos. la obligacion fiscal nace en el momento que se
realiza el hecho juridico previsto por la ley como su presupuesto, que siempre es un
acto o hecho de un particular. En cuanto a los derechos, la obligacion fiscal nace en
el momento en que el Estado efectivamente presta el servicio administrativo al
particular. En la contribucion especial, la obligacion fiscal nace en el momento en
que el Estado pone en servicio la obra publica de interés general, pero que beneficia
particularmente a un determinado sector, o bien, en el momento en que presta el
servicio publico que reclama el interés general como consecuencia de la actividad

que desarrolla algun particular.

La determinacién de la obligacion fiscal consiste en la constatacién de la
realizacion del hecho imponible o existencia del hecho generador y la precision de la
deuda en cantidad liquida. Pugliese nos dice que a través de esta institucion “el
Estado tiende a un fin unico y predominante: hacer cierta y realizable su

presentacion, transformar la obligacion abstracta y genérica de los contribuyentes

8 FLORES ZAVALA, Ernesto. Elementos de Finanzas Publicas. Porria 8 ed. México, p. 103
4



para el paac de ics gastos publicos es una obligacion individual y concreta de una

o

prestacion determinada’

Giuhan Fonrouge define la determinacion de la obligacion tributaria como “el
acto o comjunto de actos emanados de la administracion, de los particulares o de
ambos coordinadamente, destinados a establecer en cada caso en particular la
configuracion del presupuesto de hecho, la medida de lo imponible y el alcance

cuantitativo de la obligacion”

De la anterior definicion podemos observar que la determinacion de la
obligacion fiscal puede correr a cargo del contribuyente, del fisco o de ambos, de

comun acuerdo

Emilio Margain senala dos reglas que deben tenerse presentes cuando se

habla de determinacién de la obligacion tributaria:

“a) La determinacion del crédito fiscal no origina el nacimiento de la
obligacion tributaria. En efecto, la obligacion tributaria nace en el
momento en que se realizan las situaciones juridicas o de hecho
previstas por la ley. La determinacién del crédito es un acto posterior al
nacimiento de la obligacidn y consiste en la aplicacion del método
adoptado por la ley. Aqui debemos agregar que la obligacion del
contribuyente nace de la ley, pero su cuantificacion normalmente

requiere de un acto nuevo que es la determinacion.

b) Las normas para la determinacion del crédito fiscal y las bases para

su liquidacion deben estar incorporadas en la ley y no en el

?ODE LA GARZA, Sergio.- Op. Cit. p. 213
™ Cit. por CORTINA GUTIERREZ, Alfonso. Instituciones de Derecho Financiero. Harla 4® ed. México,
1994, p. 298



Falta pagina

Ne 16



pasivo de ia obhgznion fiscal ws la persona bhsice + nora acional o extraniera aue

de acuerco con la iey £sta obiigada al paqo ce ur = prestac:an tnibutana

Hasta 1980 en el Derecho Fiscal mexicana se ronsideraba como sujeto
pasivo de un crédito fiscal a entidades carentes ae personalidad juridica. a las que
se conceptuaba como agrupaciones que constituyeran una unidad econdmica
diversa de la de sus miembros. pero esta posibilidad desaparecio a partir de 1981
del Derecho Positivo Mexicano, de modo que ahora unicamente las personas fisicas

0 morales pueden ser sujeto pasivo del crédito fiscal

En cuanto al sujeto pasivo, de la definicion de impuestos, se desprende que
pueden serlo las personas fisicas y morales, circunstancia que se confirma de lo
dispuesto por el articulo 1° del Codigo Fiscal de la Federacidn. que prevé que las
personas fisicas y las morales estan obligadas a contribuir para los gastos publicos

conforme a las leyes fiscales respectivas.

1.4.3 PERSONAS MORALES

‘Ademas de las personas fisicas, en el Derecho existe un segundo tipo de
personas; las morales. también ahora llamadas personas juridicas, personas
colectivas, personas ficticias o artificiales, dado que se contraponen a las
caracteristicas esenciales de las personas fisicas, a saber: individuales, reales y
naturales. Estas personas podian ser de caracter publico como el Estado o
Municipios, de caracter semipublico como sindicatos, cofradias, etc., y de caracter

privado”. "

Nuestro Codigo Civil para el Distrito Federal realiza una enumeracidn

enunciativa de las personas morales en sus articulos 25 a 28, del siguiente tenor:

"? FLORIS MARGADANT, Guillermo. EI Derecho Privado Romano. Esfinge 1% ed. México, 1964, p.
110
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Articuio 25 Son personas morales

| - La Nacien los Estados y los Municipios:

It - Las demas corporaciones de caracter publico reconocidas por la

ley

i1l - Las sociedades civiles o mercantiles;

IV.- Los sindicatos, las asociaciones profesionales y las demas a que

se refiere la fraccion XIV del articulo 123 de la Constitucion Federal.

V.- Las sociedades cooperativas y mutualistas.

VI.- Las asociaciones distintas de las enumeradas que se propongan
fines politicos, cientificos, artisticos, de recreo o cualquier otro fin licito.

siempre que no fueren desconocidas por la ley.

Articulo 26.- Las personas morales pueden ejercitar todos los derechos que

sean necesarios para realizar el objeto de su institucion.

Articulo 27.- Las personas morales obran y se obligan por medio de los
organos que las representan sea por disposiciones de la ley o conforme a las

disposiciones relativas de sus escrituras constitutivas y de sus estatutos.

Articulo 28.- Las persocnas morales se regiran por la leyes correspondientes,

por su escritura constitutiva y por sus estatutos.

Los cadigos anteriores de 1870 y de 1884 no hicieron una elaboracion como

la que hemos expuesto, ni en cuanto a las personas fisicas como tampoco a las

15



cersonas morales. ya gue en ia mas antigua de dichas leyes en sus articulos 22 al
<5 y en ios articulos 23 al 25 de iz segunda de ellas se refieren a los mexicanos,
=xranieros al cambio de nacionaiidad asi como a la posibiidad de ser demandados
ante los tribunales del pais Tampoco existe exposicion similar en el primero  de
=s0s codigos en relacion con !as personas morales. cuyos articulos 43 a 47 sélo
consignan ideas generales. En cambio. el Cddigo subsecuente si se acerca a la
concepcion actual, aun cuando ello en forma incipiente, de acuerdo con el texto de

sus articulos 38a 42"

El articulo 20 del Codigo Fiscal de la Federacion de 1938 al definir el sujeto
sefala: “sujeto o deudor de un credito fiscal, es la persona fisica o moral que, de
acuerdo con las leyes, estd obligada de una manera directa al pago de una
prestacion determinada al Fisco Federal”. De acuerdo con esta definicion, el mismo
Codigo Fiscal distinguia cuatro clases de responsabilidad que son: directa,

sustitutiva. solidaria y objetiva.

Actualmente el Codigo Fiscal vigente en el Articulo 9° sefala: Se consideran

residentes en territorio nacional:
I.- A las siguientes personas fisicas:

a) Las que hayan establecido su casa habitacion en México, salvo que
en el afo de calendario permanezcan en otro pais por mas de 183 dias
naturales consecutivos 0 no y acrediten haber adquirido la residencia

para efectos fiscales en ese otro pais.

b) Las de nacionalidad mexicana que sean funcionarios del Estado o

trabajadores del mismo, aun cuando por el caracter de sus funciones

"> MAGALLON IBARRRA, Jorge Mario. Instituciones de Derecho Civil. Tomo I, Editorial Porraa,
México 1987, p. 22
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permanezcan en el extranjerc cor un piazo mayor al senalaae -

Inciso a) de esta fraccion

Il.- Las personas morales que se hayan constituido de conformidad con las

leyes mexicanas

Salvo prueba en contrario, se presume que las personas fisicas de

nacionalidad mexicana. son residentes en terntorio nacional

Tratandose de personas fisicas, la residencia en el extranjero se acrediiara
ante la autoridad fiscal, mediante constancia expedida por las autoridades

competentes del Estado del cual son residentes.

1.4.4 EXTRANJERAS

La Ley General de Sociedades Mercantiles en 1934, sefiala las disposiciones
a que debe sujetarse la Sociedad Extranjera y distingue en su exposicion de
motivos, a la Sociedad que sélo ventila sus derechos ante nuestros tribunales, de

aquella que realiza en territorio nacional de manera permanente actos de comercio.

La apertura de nuestro Derecho a sistemas extranjeros en lo tocante a
sociedades, se expresa parcialmente en la Ley General de Sociedades Mercantiles,
pero se haya apuntada a plenitud en la exposicién de motivos y en resoluciones de
la Suprema Corte de Justicia de la Nacion. El legislador avizord la norma de
conflicto en materia de sociedades mercantiles pero no se plantedé el problema,
debido a razones obvias de circunstancia histérica, del fendomeno al que

denominamos empresas transnacionales.

No es, sino hasta 1973, con la promulgacién de la Ley para Promover la
Inversion Mexicana y Regular la Inversion Extranjera, cuando se devela la

20



personalidad jurigica 2 3s oo -lades ¢ se buscan ios elementas reales de contro!

sobre ellas

La Sociedad Extranjera gue ventila derechos ante nuestros tribunales nge su
constitucion por su Estatuto Persenal perc (quée pasa con la sociedad gue tiene que
sujetarse a las disposiciones del articulo 251 de la Ley General de Sociedades
Mercantiles, esto es. a la que va a realizar de manera permanente actos de comercio

en el territorio nacional?

Parece ser que por el estricto territorialismo que observaba el articulo 12 del
Codigo Civil para el Distritc Federal. una vez que se hacia la inscripcion en el
Registro Publico de la Propiedad y del Comercio, estas sociedades se regian por las
leyes mexicanas y solo cambia la remision a Derecho Extranjero para comprobar su
constitucion; sin embargo Walter Frish Phillip, haciendo una interpretacion extensiva
del articulo 5° de la Ley de Nacionalidad a contrario sensu y siguiendo fos principios
de especialidad y posterioridad. llega a la conclusion de que estas sociedades

también deben regirse por su Estatuto Personal.

Tras la reforma del articulo 12 del Cédigo Civil para el Distrito Federal,
publicada en el Diario Oficial de la Federacion el dia 7 de enero de 1988, la
interpretacion de Frisch Phillipp se ve fortalecida, al menos por lo que a las
sociedades mercantiles se refiere, pues dicha reforma prevé la aplicacion de la ley
extranjera cuando una ley asi lo establezca, o bien, en los casos en que haya

convencion internacional.

1.4.5 EFECTOS

Toda ley tributaria debe consignar el método o sistema conforme al cual se

determine el crédito a pagar. En nuestra opinién, cuando el método debe ser



aplicado por ! contribuyente. debe satisfacer los recuisitos siguientes sencillez

economta comodidad y hmpieza

El método sera sencillo cuando el propio contribuyente lo entienda e inclusive
lo pueda aplicar Elaborar un método que solo este al alcance del técnico. dada su
complejidad es como preparar una serie de trampas en donde indefectiblemente
estara cayendo. un dia si y otro no, el obligado La falta de satisfaccion de este

requisito mermara el rendimiento del gravamen.

Que el método sea economico, significa que no ha de obligar al contribuyente
a erogar honorarios elevados para su atencion. Hay ocasiones en que el método. de
atenderse debidamente. origina pago de honorarios que superan la utilidad del
causante, o bien. absorbe buena parte de ella, de modo que se trabaja para el fisco
y para el contador. Si cumplir con el método resulta oneroso, el grueso de los
contribuyentes determinara el impuesto a pagar al margen del mismo con grave
detrimento de sus resultados.
El método sera comodo si evita molestias innecesarias e indtiles al contribuyente. El
grueso de los contribuyentes, principalmente comerciantes e industriales, no tienen
un grado de preparaciéon escolar elevado, pero se percatan de inmediato de las
fallas del método y, sobre todo, de lo que esta de mas dentro del mismo, asi como
de sus exigencias, aparentemente inocentes, cuya importancia no escapa de su

criterio.

El método sera limpio cuando evita el contubernio entre el obligado y personal
hacendario. Si para la determinacion del impuesto a pagar se requiere un contacto

constante entre el causante y el fisco, el método corre peligro.

Cuando para la determinacion del impuesto a pagar se requiere que las dos
partes entren en contacto, el legislador debe prever un segundo método dentro de la

ley, para uso exclusivo de la administracién hacendaria, con el objeto de que



personal desconocido por el causante verifique desde el escritorio & impueste

determinado

En la legislacion fiscal mexicana, la regla general es que toca al contribuyente
la aplicacion del método y, por lo mismo, la determinacion de los créditos fiscales a
su cargo Pocas son las leyes que establecen que corresponde al fisco determinar
los créditos fiscales y excepcionales los que requieren para este efecto el acuerdo
del fisco y contribuyentes. En México, esta regla esta contenida en el articulo 6° del
Cadigo Fiscal de la Federacion, cuyo tercer parrafo establece que corresponde a los
contribuyentes la determinacion de las contribuciones a su cargo. salvo disposicion
expresa en contrario y que si las autoridades fiscales deben hacer la determinacion,
los contribuyentes les proporcionaran la informacion necesaria dentro de los 15 dias

siguientes a la fecha de su causacion.

1.4.6 OBJETO GRAVABLE

Los ingresos del Estado se clasifican en dos grupos: ordinario vy

extraordinario.

Ordinarios son aquellos que se perciben regularmente, repitiéndose en cada
gjercicio fiscal, y en su presupuesto bien establecidos deben cubrir enteramente los
gastos ordinarios (Cosa). Extraordinarios son aquellos que se perciben so6lo cuando
circunstancias anormales colocan al Estado frente a necesidades imprevistas que lo
obligan a erogaciones extraordinarias, como sucede en casos de guerra, epidemia,

catastrofe, déeficit, etc.

“La Ley de Hacienda para el Distrito Federal de 31 de diciembre de 1941, dice
en el articulo 3° Los ingresos del Departamento (Gobierno) del Distrito Federal se
dividiran en dos clases: ordinarios y extraordinarios. En el articulo 4°. Dice: Son

ingresos ordinarios los establecidos comun y normalmente para ingresos

b
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extraordinarios aquelios cuya percepcion se autoriza excepcionalmente para proveer

el pago de gastos accidentales o extraordinarios del Distrito Federal” '

Los ingresos ordinarios son:

1 Los impuestos
2. Los derechos.

Los dos grupos reciben el nombre, en conjunto, de rentas derivadas o

de derecho publico porque entrana el ejercicio del poder soberano.

3. Los productos, llamados también rentas originarias, patrimoniales, o de

derecho privado.

4. Los aprovechamientos.

El articulo 1° del Cédigo Fiscal de la Federacion, de 30 de diciembre de 1938,
hace referencia a estas cuatro clases de ingresos con el caracter de ordinarios,
porque dice que seran los que deben mencionar Leyes anuales de Ingresos y estas
leyes cada ano, en su articulo 1°, sefialan también estos cuatro grupos, que por 1o

mismo tienen el caracter de ordinarios.

El articulo 1°, del Codigo Fiscal de la Federacién, de 30 diciembre de 1966,
dice: “Los impuestos, derechos y aprovechamientos se regularan por las leyes
fiscales respectivas, en su defecto por este Cédigo y supletoriamente por el derecho
comun. Los productos se regularan por las indicadas disposiciones o por lo que en

su caso prevengan los contratos o concesiones respectivos’.

El Codigo Fiscal de 30 diciembre de 1981, publicado en el Diario Oficial de

31 de diciembre del mismo ano, dice en el articulo 2°: “Las contribuciones se

' DE LA GARZA, Sergio.- Op. Cit. p. 222
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ciasifican en mpuesics  apourtaciones de segunigad social  contribuciones de

mejoras y derechos y 1as aefine

La Ley de Ingresos de |la Federacion para el ano de 1989. sefala los
siguientes ingresos ordinarios impuestos, aportaciones de seguridad social,
contribuciones de mejoras. derechos. contribuciones no comprendidas en las
fracciones precedentes causadas en ejercicios fiscales anteriores, pendientes de
liguidacion o de pago. accesorios. productos, aprovechamientos. ingresos derivados

de financiamientos. otros ingresos

Los ingresos extraordinarios son:

1. Impuestos extraordinarios.
2. Derechos extraordinarios.
3. Contribuciones

4. Emprestitos.

5. Emision de moneda

6. Expropiacion

7. Servicios personales

8. Ingresos destinados a partidas de reconstruccion.

1.5 DETERMINACION DEL IMPUESTO

Los impuestos son casi tan antiguos como el hombre. La historia, la economia

y la literatura de todos los paises y de todos los tiempos, contiene por tal motivo,



infinidad de temas relativos a los impuestos en los que se incluyen los tributos. como
prestaciones personales y otras muchas formas de pago semejantes Es facil de
suponer que. antiguamente, por lo regular. los iImpuestos se cargaban a capricho de
los soberanos. y que tuvieran una triste secuela de atrocidades...: aungue también
de golpes de inventiva del ingenioc humano. Pero a efecto de tener una mejor

retrospectiva histérica, considero oportuno puntualizar lo siguiente.

Las primeras leyes tributarias auténticas existieron en Egipto, en China y en el
territorio comprendido entre el Eufrates y el Tigris, es decir. Mesopotamia Ya hace
casi 5,000 anos, textos antiguos en escritura cuneiforme afirman que se puede amar
a un principe, se puede amar a un rey, pero ante un recaudador de impuestos, hay
que temblar. Casi tan antiguo es el relato sobre la primera reforma tributaria. hallado

en las ruinas de la capital Sumeria, Lagash. Por desgracia, de corta duracion.

Una forma de tributar muy antigua es la prestaciéon personal, que también en

Europa, se conservo hasta el siglo pasado.

Aqui se paga con trabajo fisico. Su rigor lo podemos apreciar en el ejemplo tal
vez mas famoso, la construccion de la piramide del rey Keops (2,500 a.C.). Durd
veinte afos y alli bregaron continuamente unas 100,000 personas. Para las
colosales estatuas, tenian que arrastrar de Etiopia bloques de piedra de enormes
dimensiones y de hasta 300 toneladas. También sabemos como se desarrollaba la
“declaracion normal de impuestos” sobre animales, frutos del campo y semejantes,

por una inscripcion en una tumba de Sakkara. (Aproximadamente 2,300 a.C.).
Por lo que respecta a los impuestos internacionales en la antigiiedad, Porras

y Lépez expone: “Los pueblos antiguos. en sus relaciones internacionales

consideraron a los impuestos como signos de sujecion y de dominio de los pueblos
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vencedores sobre los vencidos El imperno Romano se manifestc en sus cowonias

precisamente por los pesados tributos que debian pagar a Roma™ **

‘A los soberanos aztecas del antiguo México no soélo se les debian entregar
cigarros. bolas de caucho para el juego sagrado de la pelota, aguilas, serpientes
como alimento de las reales pajareras, sino también anualmente, cierto numero de
mancebos, a los que, naturaimente por motivos religiosos, se les arrancaba
solemnemente el corazon. Segun los Cadices, el Rey de Azcapotzalco pidid a los
aztecas que ademas de las balsas sembradas de flores y frutos que llevaban como
tributo, en adelante deberian entregarle una garza y un pato echado sobre sus
huevos, de modo que al recibirlos estuvieran picando el cascardn. Los aztecas
comprendieron la importancia de los tributos y mejoraron la técnica: para su cobro
empleaban a los Calpixquis, que llevaban como credencial una vara en la mano y un
abanico en la otra. Se pagaban tributos normales, de tiempo de guerra y religiosos,
aparte de otros que daban en diversas ceremonias. Existia el Calpixquis o Gran

Casa de los Tributos”."®

De la breve exposicion historica de los impuestos en la antigliedad, se puede
apreciar que en el establecimiento de los mismos no se observa ni el mas elemental
principio de justicia, sino por lo contrario, su establecimiento se basa principalmente
en el capricho de los soberanos llegando hasta la barbarie, en cuanto que se
establecieron tributos en forma de seres humanos, con la finalidad de sacrificar sus

vidas.

Por lo que respecta al pago de los impuestos en forma de presentacion

personal o trabajo, en la actualidad no existe.

"> PORRAS Y LOPEZ, Armando. Derecho Procesal Fiscal. Textos Universitarios 2a. edicion, México,
1990, p. 47
' Ibidem p. 49



Finalmente nos parece ae gran utihidad para complementar la idea det
impuesto. hacer la enumeracion de caracteristicas de este escogiendo las expuestas
por Gaston Jeze que consideramos como basicas por semejarse a las senaladas

en nuestra ley posttiva. Dichas caracteristicas son las siguientes:

a) El impuesto exige una presentacion de valores pecunarios y no de
servicios. Como se podra observar. Jeze o considera como presentacion
en valores pecunarios y nuestro Codigo. en la definicion citada, establece

que éstos pueden ser en dinero 0 en especie.

b) La presentacion del individuo no constrifie a una contraprestacion del

Estado

c) El impuesto es esencialmente un pago forzado.

d) Se establece segun reglas fijas.

e) Se destina a gastos de interés general (necesidad colectiva).

f) Es debido principalmente por el hecho de que los individuos forman parte

de una comunidad politica organizada.

1.6 Gravamen Fiscal Renta e Ingresos

La caracteristica de la evolucidon de los impuestos consiste en el paso de
una contribucion libre, graciosa o contractual, hacia una obligacion indiscutible a
cargo de todos los habitantes econémicamente capacitados para cumplirla. Estos
deben cooperar, proporcional y equitativamente a crear y desarrollar los recursos

financieros del Estado moderno.



En el Derecho Privado la responsaoilidad es la obligacion de reparar y
satisfacer por si 0 por otro cualguier perdida o dano que se hubiese causado a un

tercero "’

La exposicion de motivos del Codigo Penal de 1871. citada por el Licenciado
Manuel Borja Soriano, dice: “El que causa a otro dano y perjuicios o le usurpa
alguna cosa, esta obligado a reparar aquellos y restituir ésta, que es en lo que

consiste la responsabilidad civil”.'®

Como puede observarse, en el Derecho Privado el concepto de
responsabilidad esta vinculado al de dano: se es responsable cuando se ha causado
un dario, por uno mismo © por otra persona que en cierta forma depende de uno, o
por una cosa. Para el Codigo Fiscal de 1938, no es necesaria la existencia del darfo
para la atribucion de la responsabilidad, ésta se funda en diversas razones, que

expondremos en seguida.

La responsabilidad directa la tiene la persona cuya situacion coincide con la
que la ley sefiala como hecho generados del crédito fiscal, es decir, la persona que
produce o es propietaria o poseedora de la cosa gravada o realiza el acto gravado,
etc. (Productor de alcohol, heredero, duefio de un predio, importador, etc.); o bien al
sucesor de esta persona. A esta responsabilidad podriamos llamaria originaria o
primitiva porque es la que necesariamente surge con el nacimiento del crédito fiscal.
En un sentido limitado puede decirse que la persona que tiene esta responsabilidad
es el verdadero deudor del crédito fiscal; las demas personas cuyo cargo resuita el
crédito por diversas circunstancias, no son en sentido deudoras, sino responsables.
De esta manera, la palabra deudor de un crédito fiscal puede tener en la teoria dos

acepciones, una estrecha, comprendiendo a la persona que tiene responsabilidad

" ESCRICHE, Joaquin. Derecho Privado, Porria 2a. ed. México, 1995, p. 278
'® BORJA SORIANO, Manuel. Teoria General de las Obligaciones. Harla 6a. ed. México 1996, p. 403
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directa por encontrarse dentro de la situacion que da nacimiento al crédito fiscal y
otra amplia, abarcando a todo el que tiene la obligacion de pago con el fisco, es
decir, a toda persona con responsabilidad fiscal. cualguiera que sea la naturaleza de

esta responsabilidad.

Renta.- El impuesto sobre ia renta, que consiste en tomar como base del
misme |a utilidad del capital y del trabajo, es el sistema de imposicién que vino a
acabar, por la facilidad con que alcanza todas las fortunas, (haciendo asi realizable
y conciliable el principio de generalidad de que ya se habld). con cualquier teoria
existente de impuestos indirectos, que gravaban una actividad o un hecho, siendo a
su vez, el mas equitativo por comprender, dentro de su calificacién, la tasa
progresiva creada por Lloyd George, la cual justifica la tasa baja para los escasos
recursos y el pago elevado a los econémicamente fuertes. Creemos necesarios
detenernos un poco mas en este tipo de imposiciéon, no sélo por el auge que
registra, sino también por el interés que posee dentro de los ambitos de justicia y
equidad, por lo que a continuacion esbozaremos, aunque sea en forma sucinta,

ciertos antecedentes historicos y las materias que nuestra legislacién vigente grava.

El impuesto sobre la renta se dio a conocer en el ano 1793 por el estadista
inglés William Pitt, quien sufrié la influencia de la enorme transformaciéon que en
aquel entonces se provoco en los impuestos. En esta época éstos se cambiaron de
directos indirectos, y la Revolucion Francesa contenia, ademas, dentro de sus
postulados, conocidos por todos, el de la igualdad tributaria. Desde luego se intento
abolir la costumbre establecida, de que uUnicamente las clases menesterosas
pagaran las gabelas. En Inglaterra, de derecho consuetudinario, la transformacion

no se produjo radicalmente como sucedi6 en Francia.

En Inglaterra, este gravamen fue implantado, con caracter provisional, por
William Pitt, imponiendo un 10% de la totalidad de las utilidades de los causantes,

basando su calificacion en manifestaciones que recibia un jurado o junta. Después
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de haberse dercgado este gravamen se reimplantd en el ano de 1803 en la siguiente

forma

Era un impuesto cedular consistente en cinco cédulas. La "A", que gravaba
los ingresos provenientes de la explotacion de la propiedad; ia “B". que se
imponia sobre los ingresos provenientes de arrendamientos; la “C". que
comprendia los ingresos obtenidos de dividendos e intereses; la “D", que
gravaba los ingresos derivados de una profesidon o actividades

comerciales; y la "E”, que imponia sobre los salarios y pensiones.

. Su tasa era progresiva, gravando la renta legal en forma distinta a las

personas fisicas y a las personas morales.

lll.La recaudacién se realizaba tanto por los particulares como por las

autoridades fiscales. Aquéllos haciendo alarde de su honradez,

presentaban sus manifestaciones que se consideraban como definitivas.

IV.Habia Inspectores de Distrito que dependian de los de Zona, que

radicaban en Londres. Estas autoridades recaudaban por medio del

procedimiento verbal.

En nuestro pais, a semejanza del inglés, se cre¢ el Impuesto sobre la Renta

de manera transitoria en el afio de 1921 con la ley conocida como “Ley del

Centenario”, cuyo objetivo fue dotar al Erario Federal de dinero para comprar

buques y reparar los ya existentes. El sistema usado en dicha ley fue el mismo que

el inglés; cedular, progresivo, general y grababa la renta bruta, pero tnicamente por

los ingresos recibidos en el mes de agosto de ese afio.
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No fue sino hasta el ano de 1924, el 21 de febrero cuando se crea. ya
estructurado y con pretensiones definitivas y bajo el nombre de "Ley de Impuesto
sobre Sueldos. Salarios. Emolumentos y Utilidades”. el Impuesto sobre la Renta
estableciéndose dos grandes grupos: el de trabajo y el de las utilidades que
obtenian los comerciantes, agricultores, industriales, etc. Esta ley fue la primera que
gravé la renta y estuvo en vigor hasta el afio de 1925. pues se derogd y fue
sustituida por la del 1° de Abril del mismo afo, que se promulgo con el nombre de

“Ley del Impuesto sobre la Renta”.

Esta Ley quedd dividida en 7 cédulas, a saber: Comercio. Industria.
Agricultura, Inversion de Capitales, Explotacion de Concesiones, Trabajo y
Profesiones. Sufrio, en diciembre de 1931, una reforma fundamental consistente en
fundir las tres primeras cédulas y dividir a los causantes en dos grupos: el de
Menores y el de Mayores, a efecto de que con esta divisidén se controlara mejor ios

causantes y se evitaran los fraudes al Fisco. Estos ocurrian con bastante frecuencia.

La Reforma no logro los resultados deseados y vino la Ley de 31 de diciembre
de 1941, que derogd la anterior, organizando mejor la Administracién Hacendaria
para remediar dicho mal. Esta Ley estuvo en vigor hasta que la derog6 la del 31 de

diciembre de 1953, que fue reformada en el ultimo dia del afio de 1955.

Hasta el 31 de diciembre de 1964, el Impuesto sobre la Renta habia sido
esencialmente cedular, esto es que clasificaba a los causantes en distintas cédulas
segun el origen de su renta. Por esta razdn la Ley contenia nueve cédulas que
gravaban: la primera comercio, la segunda industria, la tercera agricultura,
ganaderia y pesca, la cuarta remuneracion del trabajo personal, 1a quinta honorarios
de profesionistas, técnicos, artesanos y artistas, la sexta imposicién de capitales, la
séptima ganancias distribuibles, la octava arrendamiento, subarrendamiento y
regalias entre particulares y la novena enajenacién de concesiones y regalias

relacionadas con éstas.
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Ademas de las nueve cédulas, la Ley contenia tasas complementanas. la tasa
sobre utilidades excedentes. ia tasa sobre ingresos acumulados y la tasa
complementaria del 1% sobre percepciones por concepto de remuneraciones al

trabajo personal.

La nueva Ley, consta de 89 articulos divididos en cuatro titulos: el Primero

contiene disposiciones preliminares.

El Titulo Segundo se refiere al impuesto al ingreso global de las empresas. El
Tercero, al impuesto al ingreso de las personas fisicas. Este titulo esta dividido en
impuestos sobre productos del trabajo, impuestos sobre productos o rendimientos de

capital y el impuesto al ingreso global de las personas fisicas.

El Titulo Cuarto se refiere al impuesto al ingreso de las asociaciones y

sociedades civiles.

El Impuesto grava los ingresos en efectivo, en especie o en crédito que
modifiqguen el patrimonio del contribuyente, provenientes de productos o

rendimientos del capital, del trabajo o de la combinacién de ambos.

Son sujetos del impuesto las personas fisicas y morales mexicanas, las
extranjeras residentes en Meéxico, las agencias o sucursales de empresas
extranjeras, los extranjeros residentes en el extranjero respecto de los ingresos
precedentes de fuentes de riqueza situadas en el territorio nacional y las unidades

economicas.

Como en la Ley anterior, se permite que cuando la fuente del ingreso se
encuentre en el extranjero, el contribuyente pueda deducir del impuesto que le

corresponda pagar en México, el impuesto sobre la Renta que haya cubierto en el
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pais en donde se origing el ingreso hasta el umite del impuesto que para ese
ingreso considerado aisladamente. se causaria conforme a las disposiciones de la

Ley mexicana.

El domicilio sera para las personas fisicas. el lugar en que este el princtpal
asiento de sus negocios o donde presten sus servicios o el lugar en gque se
encuentren. el de las personas morales en donde establezca la administracion
principal del negocio y el de las sucursales o agencias de negociaciones extranjeras,

el lugar en donde se establezcan

La Ley senala las exenciones del impuesto que son esencialmente las

mismas que contenia la legislacion anterior.

El impuesto debe pagarse al presentarse las declaraciones 0 manifestaciones
exigidas por la Ley, o al expedirse los documentos en que deban cancelarse
estampillas y si se tratara de retenciones, en el mes siguiente a aquél en gue se
hayan hecho. Pero como regla existe la obligacion de hacer anticipos a cuenta del

impuesto.
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CAPITULO SEGUNDO

ANTECEDENTES Y DOCTRINA



La negociacion con productos cuyo precio o valor se deriva del precio o valor de un
activo al cual se encuentra basado o refendo y cuya entrega se difiere en el tiempo
es antiquisima, sin embargo negociar estos productos a través de un mercado

financiero (organizado o no) es una actividad en definitiva mas actual.

Como antecedente de los llamados contratos de futuros, encontramos que el
primer caso conocido de un mercado de futuros organizado fue el de Japon hacia
1600' . en donde los sefores feudales percibian rentas de sus propiedades en
forma de una fraccion de la cosecha de arroz, haciéndose frecuente enviar a
almacenes en las ciudades, el arroz sobrante de la cosecha y emitir recibos contra
arroz depositado dando mayor liquidez a las reservas de arroz concentrados, dichos
recibos a su vez se podian comprar y vender ganando aceptacién como una divisa.
Hacia 1730 este mercado de arroz fue oficialmente designado como “mercado de

arroz a plazo™

En el continente Americano, en el Siglo XiX fue fundado el Chicago Board of
Trade (CBOT), a fin de servir de puente a agricultores y comerciantes, cuya principal
tarea, en su inicio, fue la de estandarizar las cantidades y calidades de cereales que
se comercializaban produciéndose al cabo de pocos afios el primer contrato de

futuros llamado en ese entonces “contrato to arrive”.

Los especuladores, a partir de entonces se interesaron pronto en ese contrato
y encontraron el hecho de comerciar con el mismo una alternativa mas atractiva que
el comercio de grano. El Chicago Mercantile Exchange (CME) fundado en 1878, bajo
el nombre de Butter and Egg Board, proporciond inicialmente un mercado central
para la mantequilla, huevos, aves y otros productos agricolas, reorganizandose en

1919 a efecto de aportar mercado para contratos referidos a distintas clases de

Y BAKKEN H., Henry. Futures Trading-Origin, Development and Presente Economic Status. Futures
Trading Seminar Vil Il Mimir Publishers, 1953, p. 9 a 11
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mercaderias entre ias gue se encontraban cerdo ganaco vacuno y bovino. entre

otros

Por su parte. el desarrollo de las opciones oculta una larga historia que
senala que los fenicios. griegos y romanos negociaban contratos con cldusulas de

"2 nos describe la anécdota de

opcion. Katz en su libro “La historia de las opciones
la ganancia que obtuvo el fildsofo, matematico y astronomo Tales de Mileto
invirtiendo en opciones sobre aceitunas basandose en una prevision acertada de la

cosecha

En el afio 1688 un judio esparol asentado en Amsterdam, José de la Vega
publico un libro “Confusion de Confusiones” en el que se describen las costumbres y
practicas en vigor de la Bolsa de Amsterdam, mencionando a detalle el
funcionamiento del mercado a plazo sobre acciones, ademas de la etimologia de la
propia palabra opcién: “Llamaronle los flamencos: de Opsie, derivado del verbo
latino Optio Optionis, que significa eleccion, por quedar a eleccion del que lo da, el
poder pedir o entregar la partida al que lo recibe... pues el que desembolsa primero,
desea elegir lo que mas le convenga y en falta siempre puede dejar de elegir lo que

desea” ?!

Quiza uno de los hechos mas relevantes en el uso de las opciones tuvo lugar
en el mercado de tulipanes holandés, donde los comerciantes de bulbos, frente a la
fuerte demanda que existia sobre este producto y ante la elevada precariedad del
transporte, tuvieron la necesidad de asegurar las transacciones mediante opciones,
negociando opciones al comprar o vender bulbos de tulipan en una fecha futura
determinada, a efecto de asegurar el precio de compra de las partidas de tulipanes

que deberian de servir a sus clientes en el futuro.

® KATZ, E. History of Options on the Options Institute, Essential Concepts and Trading Strategies.
QBOE. Chicago
*" CONSULTING ANDERSEN y RODRIGUEZ DE CASTRO. Introduccién al Andlisis de Productos
Derivados. Limusa Noriega Editores, 2* ed. México 2000
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En Inglaterra. en el Siglo XVIII comenzaron a negociarse opciones sobre
acciones de las principales compafias comerciales. sin embargo las perdidas
provocadas por la caida de los precios en las acciones de la South Sea Company en
1720. atribuido en parte a la especulacidon, provocé que este mercado fuera

declarado ilegal. prohibicidn que estuvo vigente hasta este siglo.

En los Estados Unidos de Ameérica, a principios del Siglo XX se fundo la
Asociacion de Agentes y Dealers de Opciones de Compra y Venta. con el fin de
proporcionar un sistema para acercar a compradores y vendedores de tal manera
que cuando una persona queria comprar una opcion contactaba con una de las
empresas asociadas que a su vez, hacia lo posible por hallar un vendedor o “emisor”
de la opcién entre sus clientes o entre las otras empresas también asociadas. Si no
se encontraba vendedor, la propia asociacion emitia la opcidn a cambio de un precio

apropiado.

En 1973, el Chicago Board of Trade abre un nuevo mercado, el Chicago
Board Option Exchange, con la finalidad de negociar opciones sobre acciones de
empresas que cotizan en bolsa, siendo actuaimente el mercado mas importante en

cuanto a volumen de transacciones.

Historicamente, los mercados de productos derivados nacieron como
mercados OTC (Over-the-Counter) o extrabursatiles, en los que los contratos se
negocian en forma bilateral y el riesgo de incumplimiento es asumido por ambas
partes. Estos mercados suelen estar formados por diversos intermediarios
financieros que se encuentran conectados entre si a través de sofisticados sistemas

de comunicaciones.
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For su parte. los mercados organizados de productos derivados son aguelios
en los que los contratos se negocian a traves de un sistema implementado por una
Bolsa especifica y cuya estandarizacion contribuye a concentrar la negociacion en
un numero especifico de contratos. en él que las caracteristicas se encuentran
plenamente establecidas. ademas de que son mercados que cuentan con la
existencia de una camara de compensacion que se interpone entre ambas partes y

que asume todos los riesgos de incumplimiento.

2.1 ANTECEDENTE ECONOMICO Y FINANCIERO

Consideramos que el examen de los temas especificos de la doctrina juridica,
enfocados puramente desde el punto de vista tedrico sin entronque con la realidad,
nos ofrece los escollos que el acontecer social presenta cuando la investigacion se
dirige, precisamente, observando la multitud de matices y el complejo de problemas,

que convergen en la faz dinamica.

Asi, cuando solo se investiga, desde el punto de vista estatico, el estado de
las operaciones financieras o solamente la cuestién reguladora de las mismas, el
desarrollo se desenvuelve con mayor simpleza. Cuando vinculamos el error y los
gravamenes fiscales, concurrentemente, como procesos que convergen
simultaneamente, las situaciones alteran los contenidos de los presupuestos

estratificados por la pura teoria.

Enfrentado el investigador, a la vez, con ambos puntos a resolver, debe
armonizar los diversos objetos de conocimiento que subyacen en su base. Ellos son
de caracter econémico, financiero, juridico y aun técnico, cuya problematica

confluencia dimana de la realidad.
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S1 hemos de entender al derecho coma una de las tantas formas del obrar
humano. segun lo define Recasens Siches, en el orden convivencial. utilizar el
meétodo aprioristico basado en las substancias objeto de la regulacién conforme a
normas asi aplicadas. podra deformar la esencia de las materias a valorar desde el
angulo del conocimiento juridico, a saber: operaciones financieras y tributos. Ambas
conciernen al patrimonio donde juegan aspectos econdmicos, cuantitativos,
contables. financieros, politicos y sociales y en funcion de tales realidades habran

de operar las reglas juridicas a aplicar.

“‘Se ha destacado como medio para el encauzamiento de los estudios
financieros y tributarios dos carrientes: la econémica y la juridico-institucional. La
primera anglosajona, la segunda alemana e italiana” 2 Neumark ha llegado a

afirmar que nuestra disciplina se ha economizado cada vez mas.

Estas tendencias también han repercutido en el orden juridico especialmente
en América. Estados Unidos ha recibido la influencia anglosajona y asi acomoda sus
institutos juridicos en funcién de la politica fiscal y economica. La corriente
latinoamericana es juridico-institucional. Tales direcciones del pensamiento
americano han sido perfectamente caracterizadas por Garcia Belsunce quien
senala: “los juristas estadounidenses han orientado sus investigaciones en la ciencia
fiscal, en torno principalmente a la economia financiera y a la politica financiera,
enrigueciendo la bibliografia de la materia con aportes cada vez mas valiosos en
torno al estudio de los elementos politicos y econémicos de la actividad financiera
del Estado; por lo contrario, el elemento juridico de dicha actividad, que constituye el
elemento financiero, una de cuyas ramas es el derecho tributario, no ha merecido la

atencion de los estudios del pais del norte y, en cambio, la corriente de tributaristas

2 NEUMARK, Fritz. Viejos y Nuevos Problemas de la Ciencia de las Finanzas. Trad. en Selecciones
de Temas de Finanzas Publicas nim. 12, Secretaria de Hacienda Publica, Montevideo, Uruguay,
1978, p. 4
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iaunoamericancs. concentra su atencion en el estudio  sistematico de la teoria

general del derecho tributano. al estilo de las escuelas alemana e italiana” *

Tienen particular significacion dichas corrientes y ambas deben ser utilizadas
en la elucidacion de los problemas tributarios y de operaciones financieras cuando
actuan los mismos convergentemente, porque la regulacion, sea de la operacion,
sea la de los tributos, puede responder en sus modalidades y soluciones a los fines
de una politica economica de caracter anticiclico ante las inminencias de la etapa de
recesion, facilitando la concrecion de formas juridicas resolutorias de la operacién

frente a la posibilidad de la desocupacion de los factores econémico y fiscal.

Dentro de los antecedentes historicos de las operaciones financieras
derivadas, tienen surgimiento en los Estados Unidos de América especificamente en

Chicago en el estado de lllinois.

El Chicago Board of Trade, mejor conocido por sus contratos futuros, en 1968
comisiond un estudio para explorar la posibilidad de ofrecer contratos de futuros
sobre acciones de bolsa. Para su sorpresa, el estudio no recomendd contratos

futuros, sin opciones sobre acciones.

Asi surgi6 el Chicago Board Options Exchange (CBOE) en 1972, que en abril
del siguiente afio, comenzd a comercializar opciones sobre acciones de bolsa,
iniciando con 16 opciones de compra (call) sobre igual numero de acciones que
figuran en el indice de bolsa de Nueva York (New York Stock Exchange). Con esto,
las primas quedaban determinadas por la interaccion de ia oferta y la demanda en

un mercado secundario abierto competitivo y eficiente.

Revista Impuestos num. 193, Buenos Aires, Argentina, 1979, p. 16
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El CBOE tuvo un desarrollo muy importante durante los primeros 5 ancs y a
partir de 1975 se adhirieron otras cuatro importantes bolsas de valores del pais |
Amex. Philadelphia y Mid West) para que en 1977, se comenzaran a negociar
opciones de venta (put). Hoy sélo se necesita echar un vistazo a un ejemplar del
Wall Street Journal para ver las cotizaciones diarias de operaciones sobre acciones
del CBOE tanto de compra como de venta; ademas del S&P 100 Stock Index de las
llamadas blue chips o acciones triple A; las 100 acciones mas cotizadas de la bolsa
de Nueva York y opciones sobre bonos de la Tesoreria. El volumen promedio diario

actual de los contratos comerciados en el CBOE supera los 500 mil contratos

La creacion de este mercado secundario liquido, permitié que floreciera la
flexibilidad en estrategias de especulacién y cobertura, una de las caracteristicas
mas atractivas de las opciones. Los participantes en el mercado de opciones pueden
tomar o cuadrar posiciones facilmente, registrando utilidades o pérdidas sin tener
que ejercer la opcion o esperar necesariamente su vencimiento. A su vez la clave
del desarrolio de este mercado fue la estandarizacion de los contratos y la existencia
de una casa de compensacion (al igual que en los mercados de futuros), la cual
actua como comprador de cada vendedor y como vendedor de cada comprador,

eliminando asi el riesgo crediticio entre las partes.

Ahora bien, para una mejor comprension del tema, especificaremos que es

una opcion.

“Una opcién es un derecho, mas no la obligacion, de comprar o vender una
cantidad determinada de un bien dentro de un periodo predeterminado. Existen dos
estilos de opciones: las americanas y las europeas. Esta terminologia no es muy
precisa ya que ambos estilos se comercializan tanto en Estados Unidos como en

Europa. La unica diferencia es que la opcién americana puede ejercerse en
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cualqguier momento durante la vida del contrato. mientras que la opcion europea soio

se puede ejercer al vencimiento’

La manera mas sencilla para entender la esencia de un contrato de opciones
es compararlo con una poliza de seguro. Por ejemplo, usted al asegurar su
automovil contra accidentes por un ano. paga a la compania aseguradora una prima
determinada. segun las caracteristicas del carro. El monto de la prima a pagar
depende de la probabilidad que le suceda un accidente. Durante el afio de vigencia
del seguro, si le llegara a pasar un accidente, la compania de seguros le paga cierta
cantidad de dinero. Si no ocurre el accidente, pierde su prima. En este ejemplo. Ia
poliza de seguro que se compré es una opcion. De hecho la aseguradora vendié una
opcién de pagar cierta cantidad de dinero, la cual solo se ejerce si se tiene un

accidente.

Lo que en los mercados internacionales se conoce como opciones, se refiere
a opciones financieras, como es el caso de acciones, indices accionarios, divisas y
tasas de interés. En contrapartida se habla de opciones sobre mercancias basicas o

commoditties como son: petroleo, plata y café, entre otros.

En los mercados financieros internacionales, se comercializan opciones
sobre acciones, divisas, instrumentos de deuda o de tasas de interés, asi como
contratos futuros. Estas opciones se intercambian tanto en bolsa (como The Chicago
Board Options Exchange, The Chicago Board of Trade, The Philadelphia Stock
Exchange y, en nuestro caso, La Bolsa Mexicana de Valores) como en el mercado

de mostrador, esto es entre una casa de bolsa y su cliente.

Segun el derecho que confieren a su tenedor, existen dos tipos de opciones:

las de compra (opciones call) y las de venta (opciones put). Las de compra se

* AGUIRRE , Octavio. El Manual del Financiero. Fondo de Cultura Econémica, México 1993, p. 44
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utihzan como una alternativa cuando se espera una tendencia alcista. mientras que

las de venta cuando la perspectiva es a la baja.

2.2 ANTECEDENTES EN MEXICO EN EL AMBITO:

2.2.1 Legislativo

A pesar del notable desarrollo del mercado de las opciones en el mundo, la
experiencia en México es muy reciente. Aunque el mercado de las opciones aparece
en nuestro pais en 1992, su primer antecedente se remonta a 1987 al introducir el
Banco de Mexico, el Mercado de Coberturas Cambiarias para proporcionar un
vehiculo mediante el cual se puede cubrir el riesgo cambiario del peso frente al

dolar.

A partir del mes de septiembre de 1993, se introdujo al mercado de valores
mexicano la posibilidad de emitir y negociar con un nuevo instrumento: los titulos
opcionales o warrants, con los cuales da comienzo en el pais un mercado de
productos derivados. El objetivo primordial de este instrumento fue ofrecer a los
inversionistas un mecanismo de cobertura de riesgo y de apalancamiento financiero.
La aparicion de este instrumento se formalizé mediante la publicacién en el Diario
Oficial de la Federacion el 3 de septiembre de 1992, de la circular 10-157 expedida
por la Comisidon Nacional de Valores conteniendo las “Disposiciones de caracter

general aplicables a los documentos denominados Titulos Opcionales (warrants)”.

“El concepto de “Operaciones Financieras Derivadas”, nace y se introduce en
la legislacion tributaria de México a partir del ano de 1994, con lo cual el legislador
atiende a la regulacion de una serie de operaciones y transacciones no definidas

con anterioridad, a efecto de otorgarles un tratamiento fiscal especifico, de tal suerte
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que se armonice con el régimen Impositivo que anteriormente prevalecia para los

negocios de financiamiento formalmente establecidos”.®

El objeto de este documento, consiste en analizar el aspecto fiscal de las
Operaciones Financieras Derivadas, y para ello es indispensable conocer de
manera general cada una de dichas operaciones, figuras que sin duda se han
generado para satisfacer una determinada demanda en diversos huecos del
mercado, cuya trascendencia ha motivado que paises como Meéxico las haya
adoptado en pro de optimizar el flujo de recursos que fortalezcan su economia,

incorporandolo a los nuevos esquemas de giobalizacion internacional.

En efecto, las operaciones financieras derivadas pueden ser analizadas
desde dos perspectivas: financieramente, como aspecto bursatil. y fiscalmente; no
podemos dejar a un lado el aspecto financiero, ya que es esencial comprender éste
para poder definir fiscalmente su tratamiento, por lo que en este andlisis se hace una

referencia breve a la connotacion financiera de estas operaciones.

Los principales contratos que dan origen a las operaciones financieras

derivadas, que se realizan en México, son:

Coberturas cambiarias.

Opciones (Warrants)

Futuros

Adelantados (Forwards); y,

Swaps.

Estos seran estudiados ampliamente en el presente trabajo.

* INSTITUTO PARA LA FORMACION Y ESPECIALIZACION. Grupo Financiero Serfin. Productos
Derivados. México, 1994, p. 82



2.2.2 Politico

En la politica fiscal, hemos fijado las dos posiciones como se dividen en

Meéxico los estudios del derecho fiscal: econémico-financiera y politico-fiscal.

Desde el punto de vista de la politica fiscal y contemplando el problema ya no
en su aspecto singular de individualidad de la operacion financiera, o sea en
términos puramente conceptuales, sino desde el punto de vista de la moderna
investigacion, de lo que se ha denominado renta nacional, o con mas propiedad
macroeconomica, interesa observar el problema del ciclo economico, la economia
coyuntural, para adecuar esa politica fiscal, lo que se hace posible mediante las

normas ftributarias que se adapten a aquella.

En torno a la recesién de la economia, es oportuno ponderar la eficacia de las
medidas estatales ante los amagos de la depresién economica, arbitrando los
médulos fiscales y econdmicos aplicados en algunos paises. La politica fiscal y uno
de los vehiculos de su realizacion, que es la legislacion tributaria, deben prever el

problema de la inflacion con su matiz emisionista incontrolado.

El problema de la emision monetaria importa una exacta politica fiscal que
frena las posibilidades del receso econémico de los paises, la quiebra de las
empresas Yy, consecuentemente, los principios que disciplinan a aquella politica son

de relevante significacion para el derecho tributario moderno.

“La disminucion del poder adquisitivo monetario, con su impacto en la
economia de las empresas que sufren el efecto de aquel fendmeno
descapitalizandose, aconseja la adopcion de una politica fiscal que posibilite la
actualizacién de los valores, de tal suerte que no se liquiden beneficios aparentes

bajo la influencia de una legislacion tributaria que ignora la realidad de las
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inoperancias de las empresas. ni resulten normas que no adecuan mi actuahizan sus
termnos a los contenidos cambiantes y dinamicos gque pretenden regular. Las
especulaciones abstractas del derecho tributario no saturan todo el analisis de la
problematica que ofrece la materia tributaria como tal. movediza. evolutiva. siempre

diversa y desigual’ *°

2.2.3 Economico

No podemos prescindir de destacar la importancia que para el estudio de las
operaciones financieras tiene el conocimiento de la ciencia econémica. El crédito,
las condiciones normales y anormales de su administracion, la situacion de lo que
actualmente se llama estado patologico del crédito. son conceptos de caracter
econdmico. La politica selectiva del crédito, canalizando el otorgamiento del mismo
a los fines de incrementar la produccién, interesa extraordinariamente a la economia
y esta ligado intimamente al Derecho Fiscal. Vidari ensena cdmo las nociones

naturales de caracter econémico sufren la debida adaptacién en el campo juridico.

Lo economico influye en todas las ramas juridicas, aun en el derecho civil y,
no se puede atribuir unicamente que haya trascendido so6lo en lo que respecta al
derecho comercial y al tributario como lo menciona Garcia Belsunce. “Aun no se ha
fijado la orbita de su amplio dominio. Es imposible actualmente delimitar y fijar en

inquebrantables confines su desbordante materia”.*’

Porgue lo economico hace al contenido como materia de conocimiento, desde
un modo o forma especifica, que es la juridica, substancia aquella cambiante;
mutabilidad no siempre alcanzada por el Derecho que queda sucesivamente, como
sefala lhering, retrasada con relacién a las instituciones que reglamenta. Son las

cuestiones de dindmica juridica, en que los primeros planteos se van realizando en

** TARANTINO, Jacinto. Quiebra y Tributos. Ediar. 6* ed. Argentina 1987, p. 41
¥ GARCIA BELSUNCE, Horacio.- Op. Cit. p. 40
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el orden doctrinario. mediante la observacion sistemz 2 v atenta del proceso social
que en nuestros dias es preponderantemente econcmico para crear el clima propio

a las creaciones de caracter positivo en |as respectivas egislaciones y coédigos

Para nosotros. el instrumento economico tiene. para el analisis de las
materias, tributos y quiebras. ademas de problemas juridicos y de hacienda publica,

de sustancial importancia

Pero lo econdmico no puede actuar como metodo de investigaciéon juridico ni
haciendario. Ello implicaria prostituir la técnica del método, haciendo que se llevara
a la ciencia juridica a tomar en préstamo de la economia. el método de que aquella

no carece

Si bien es cierto que el derecho regula fendmenos de la realidad, como lo son
los tributos, no lo es menos. que los mismos sufren la debida adaptacion juridica en

la norma de derecho.

La importancia de lo econdmico para nosotros, en correspondencia con la
influencia keynesiana sobre la literatura econdémica contemporanea, debe hallarse
en la concepcién macroecondmica que encuentra la estructuracion paralela en el
derecho economico, como derecho de la economia organizada, correspondiendo a
la economia conceptual la vision individual y subjetiva de la empresa, las relaciones
intersubjetivas, contractuales que caen bajo el dominio del derecho comercial, del
civil, del laboral, etcétera; ramas que no han sido absorbidas por el derecho

econdmico, como lo explica Goldschmidt.

En sintesis, destacamos la importancia del instrumento de la economia para
indagar en todo su itinerario, sustancias especificamente econoémicas como son el
crédito, la insolvencia y las tributarias, en cuanto conciernen a los derechos fiscales
susceptibles de regulacion juridica.
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2.2.4 Por el Cadigo Fiscal de la Federacion

En México. el primer intento para reglamentar fiscalmente estas operaciones
se llevé a cabo mediante la publicacion en el diario oficial de la federacion del 8 de
septiembre de 1992, dela regla 67-b adicionada a la resolucion miscelanea anual
para ese ano, la cual dej® mucho que desear por no abarcar el total de las
operaciones, ni sus variables, ya que soélo se referia a opciones relacionadas con

sus acciones.

En el mismo érgano oficial de informacion, del 29 de diciembre de 1993, se
emite una reglamentacion mas amplia, con cambios en diversos ordenamientos
fiscales, como la Ley del Impuesto sobre la Renta (LISR), la Ley del Impuesto al
Valor Agregado (LIVA) y el Cdodigo Fiscal de la Federacidén (CFF), con el fin de
establecer un adecuado tratamiento tributario a este tipo de operaciones de
financiamiento, sin que esto signifigue que abarque a todas, pues dicha situacion se
superara cada dia, mediante el conocimiento de los movimientos en el mercado de

estas operaciones.

Ahora bien, a partir de 1994 y hasta la fecha, la Secretaria de Hacienda y
Creédito Publico, en atencidén a lo que disponen algunos preceptos legales de los
ordenamientos fiscales citados, a través de |a resolucion miscelanea para cada afio,
asi como de las resoluciones que la reforman, adicionan y derogan, ha emitido una

serie de reglas para dar cumplimiento a dicha obligacion.
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CAPITULO TERCERO

REGIMEN FISCAL APLICABLE A LAS OPERACIONES
FINANCIERAS DERIVADAS



3.1 CODIGO FISCAL DE LA FEDERACION. ARTICULOS 16-A Y 16-C.

Senala el articulo 16-A del Codigo Fiscal de la Federacion

Articulo 16-A - se entiende por operaciones financieras derivadas las siguientes:

L

Aquéllas en las que una de las partes adquiere el derecho o la obligacién
de adquirir 0 enajenar a futuro mercancias, acciones. titulos, valores,
divisas u otros bienes fungibles que cotizan en mercados reconocidos. a un
precio establecido al celebrarlas, o a recibir 0 a pagar la diferencia entre
dicho precio y el que tengan esos bienes al momento del vencimiento de la
operacion derivada, o bien el derecho o la obligacidon a celebrar una de

estas operaciones.

. Aguellas referidas a un indicador 0 a una canasta de indicadores, de

indices, precios, tasas de interés, tipo de cambio de una moneda, u otro
indicador que sea determinado en mercados reconocidos, en las que se
liquiden diferencias entre su valor convenido al inicio de la operacién y el

valor que tengan en fechas determinadas.

lll. Aquéllas en las que se enajenen los derechos u obligaciones asociadas a

las operaciones mencionadas en las fracciones anteriores, siempre que

cumplan con los demas requisitos legales aplicables.

Las operaciones financieras derivadas a que se refiere este articulo

corresponden, a las que conforme a las practicas comerciales generalmente

aceptadas se efectuen con instrumentos conocidos mercantiimente bajo el nombre

de futuros, opciones, coberturas y “swaps”.
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En atencion a lo anterior, considero que las operaciones financieras derivadas
son entre otras. las que conforme a ias practicas comerciales generaimente
aceptada se efectuen con instrumentos conocidos mercantilmente bajo el nombre de
futuros. opciones. coberturas y "swaps”, que se realicen en mercados reconocidos y
con las condiciones gque establezca la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico. a

través de reglas de caracter general.

Corresponde ahora analizar el articulo 16-C del Codigo Fiscal de la

Federacion:

Articulo 16-C. Para los efectos de lo dispuesto en el articulo 16-A de este

Cddigo, se consideran como mercados reconocidos:

I. La Bolsa Mexicana de Valores y el Mercado Mexicano de Derivados.

Il. La bolsa de valores y los sistemas equivalentes de cotizacion de titulos,
contratos o bienes, que cuenten al menos con cinco afios de operaciéon y
de haber sido autorizados para funcionar con tal caracter de conformidad
con las leyes del pais en que se encuentren, donde los precios que se
determinen sean del conocimiento publico y no puedan ser manipulados

por las partes contratantes de la operacion financiera derivada.

Hl.LEn el caso de indices de precios, éstos deberan ser publicados por el
bando central o por la autoridad monetaria equivalente, para que se
considere al subyacente como determinado en un mercado reconocido.
Tratandose de operaciones financieras derivadas referidas a tasas de
interés, al tipo de cambio de una moneda o a otro indicador, se entendera
que los instrumentos subyacentes se negocian o determinan en un

mercado reconocido cuando la informacion respecto de dichos indicadores
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sea de! conocimiento publico y publicada en un medio Impreso. cuya

fuente sea una institucion reconocida en el mercado de que se trate

Al respecto. el mercado mexicano ha venido realizando diversas acciones de
reestructuracion e impulso a sus operaciones, entre las cuales destaca el desarrollo
de nuevos productos y nuevos mercados. para enfrentar el reto de la globalizacién,
mantener su competitividad a nivel internacional y responder a las necesidades de

los inversionistas.

Los primeros esfuerzos estan orientados a la constitucion de un mercado de
productos derivados dentro de los cuales, los titulos opcionales o warrants son el

instrumento con el que se ha dado arranque formal a este mercado.

Los titulos opcionales son un instrumento que concede a su tenedor el
derecho, pero no la obligacién de comprar ( 0 vender) otro titulo o canasta de titulos
o un indice de precios, denominado como valor subyacente, a un precio establecido
con anticipacion y durante en periodo determinado. Los titulos opcionales pueden
ser emitidos con el caracter de un valor convertible, por una misma compafia listada
con el proposito de incrementar el nimero de sus acciones en circulacién o incluso
recomprarlas, lo que puede aumentar su liquidez y reducir la volatilidad de sus

precios.

Los titulos opcionales también pueden ser emitidos por instituciones
financieras: casas de bolsa y bancos, con el propdsito de proporcionar instrumentos
de cobertura y apalancamiento ante las fuertes variaciones en los precios de un
titulo 0 un conjunto de titulos de referencia que ya estén en circulaciéon o bien en
relacién a los movimientos del conjunto de mercado a través de un titulo opcional

emitido sabre un indice de precios.
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Los titulos opcicnales sobre un titulo o comunto limitado de titulos se puede
liquidar en efectivo 5 en especie. pero los titulos opcionales sobre un indice se

calculan en multiplos monetarios del indice y su hguidacion es en efectivo.

Para los inversionistas. la disponibilidad de este instrumento les representa
un apalancamiento ya que mientras su titulo opcional tenga vigencia se pueden
beneficiar de las variaciones en el precio del valor de referencia con sélo  haber
pagado el monto de las primas correspondientes y con la ventaja de no correr el
riesgo de tenencia. salvo la pérdida total del monto de las primas en caso de que el

mercado se mueva en direccion contraria a las expectativas del tenedor.

Por lo tanto, los movimientos y actividades financieras mencionadas con
antelacion se realizan en mercados reconocidos como son la bolsa mexicana de
valores, ademas las bolsas de valores y los sistemas de cotizacion que cuentan con
autorizacion para operar con tal caracter de conformidad con las leyes del pais en

que se encuentren.

3.2 ARTICULOS DEL CODIGO FISCAL DE LA FEDERACION Y DE LA LEY DEL
IMPUESTO SOBRE LA RENTA RELACIONADOS CON LAS OPERACIONES
FINANCIERAS DERIVADAS.

De acuerdo al articulo 16-A del Codigo Fiscal de la Federacion, se debera

entender por operaciones financieras derivadas las siguientes:

I. Aquéllas en las que una de las partes adquiere el derecho o la
obligaciéon de adquirir 0 enajenar a futuro mercancias, acciones,

titulos, valores, divisas u otros bienes fungibles que cotizan en
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mercados reconocidos, a un precio establecido al celebrarias. o a
recibir o a pagar la diferencia entre dicho precio y el que tengan
esos bienes al momento del vencimiento de la operacion derivada, o

bien el derecho o la obligacion a celebrar una de estas operaciones.

Il. Aquéllas referidas a un indicador o a una canasta de indicadores, de
indices, precios, tasas de interés, tipo de cambio de una moneda, u
otro indicador que sea determinado en mercados reconocidos, en las
gue se liquiden diferencias entre su valor convenido al inicio de la

operacion y el valor que tengan en fechas determinadas.

lll.Aquéllas en las que se enajenen los derechos u obligaciones
asociadas a las operaciones mencionadas en las fracciones
anteriores, siempre que cumplan con los demas requisitos legales

aplicables.

Se consideran operaciones financieras derivadas de deuda, aquéllas que
estén referidas a tasas de interés, titulos de deuda o al indice Nacional de Precios
al Consumidor; asi mismo se entienden por operaciones financieras derivadas de
capital, aquéllas que estén referidas a otros titulos, mercancias, divisas, canastas o
indices accionarios. Las operaciones financieras derivadas que no se encuadren
dentro de los supuestos a que se refiere este parrafo, se consideraran de capital o

de deuda atendiendo a la naturaleza del subyacente.

Sin embargo, aun cuando anteriormente las operaciones financieras
derivadas eran reguladas por la Ley del Impuesto Sobre la Renta, actualmente las

mismas se encuentran definidas y clasificadas por el Codigo Fiscal de la Federacion
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en el articulo antes mencionado Razon por la cual. las operaciones financieras

derivadas se clasifican en tres tipos o clases. para efectos fiscales:

1 Operaciones financieras derivadas de deuda. Son aquellas que se refieren
a tasas de interés. titulos de deuda o al indice Nacional de Precios al
Consumidor (INPC). Que de acuerdo al articulo 9° de la Ley del Impuesto
Sobre la Renta, se considera intereses. independientemente del nombre
con él que se les designe, a los rendimientos de créditos de cualquier

clase.

2. Operaciones financieras derivadas de capital. Son las que se refieren a

otros titulos, mercancias, divisas, canastas o indices accionarios.

3. Operaciones financieras derivadas mixtas. Son aquellas en donde una
misma operacion esta referida a varios bienes, titulos o indicadores gue la
hacen de deuda y de capital; recibe el mismo tratamiento fiscal que las de

deuda.

Ahora bien, de acuerdo al articulo 22 de la Ley del Impuesto Sobre la Renta,
se establece cual sera el tratamiento de las ganancias acumulables o en su caso la

pérdida deducible conforme las mismas se liquiden de acuerdo a lo siguiente:

I. Cuando una operacién se liquide en efectivo, se considerara como
ganancia o como pérdida, segun sea el caso, la diferencia entre la cantidad
final que se perciba o se entregue como consecuencia de la liquidacién o,
en su caso, del gjercicio de los derechos u obligaciones contenidas en la
operacion y las cantidades previas, que en su caso se hayan pagado o se

hayan percibido conforme a lo pactado por celebrar dicha operacion o por



haber adquirido posteriormente los derechos o las obligaciones contemdas

en la misma. segun sea el caso

. Cuando una operacidn se liquide en especie con la entrega de mercancias.

titulos, valores o divisas, se considerara que los bienes objeto de la
operacion se enajenaron o adquirieron, segun sea el caso, al precio
percibido o pagado en la liquidacion, adicionado con la cantidad inicial que
se haya pagado o que se haya percibido por la celebracion de dicha
operacion o por haber adquirido posteriormente los derechos o las
obligaciones consignadas en los titulos o contratos en los que conste la

misma, segun corresponda.

. Cuando los derechos u obligaciones consignados en los titulos o contratos

en los que conste una operacion financiera derivada sean enajenados
antes del vencimiento de la operacion, se considerara como ganancia o
como pérdida, segun corresponda, la diferencia entre la cantidad que se
perciba por la enajenacién y la cantidad inicial que, en su caso, se haya

pagado por su adquisicion.

En el mismo sentido, de acuerdo a la fraccion VII del ordenamiento legal en

mencion, en las operaciones financieras derivadas en las que se liquiden diferencias
durante su vigencia, se consideraré en cada operacion como la ganancia o pérdida,
segun corresponda, el monto de la diferencia liquidada. La cantidad que se hubiere
percibido o la que se hubiere pagado por celebrar estas operaciones, por haber
adquirido los derechos o las obligaciones consignadas en ellas o por haber
adquirido el derecho o la obligacién a celebrarlas, se sumara o se restara del monto
de la ultima liquidacion para determinar la ganancia o la pérdida correspondiente a
la misma, actualizada por el periodo comprendido desde el mes en él que se pagd o

se percibié hasta el mes en él que se efectie la Ultima liquidacion.
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Es asi como la ganancia acumulable o la pérdida deducible de las
operaciones financieras derivadas referidas al tipo de cambio de una divisa. se
determinara al cierre de cada ejercicio. aun en el caso de que la operacion no haya
sido ejercida en virtud de que su fecha de vencimiento corresponde a un ejercicio
posterior. Para estos efectos, la pérdida o la utilidad se determinara considerando el
tipo de cambio del ultimo dia del ejercicio que se declara, segun se publique en el

Diario Oficial de la Federacion.

Las cantidades acumuladas o deducidas en los términos de esta fraccion, en
los ejercicios anteriores a aquél en el que venza la operacién de que se trate, se
disminuiran o se adicionaran, respectivamente, del resultado neto que tenga la
operacion en su fecha de vencimiento; el resultado asi obtenido sera la ganancia

acumulable o la pérdida deducible, del ejercicio en que ocurra el vencimiento.

Asi, de acuerdo a la Ley del Impuesto Sobre la Renta, los intereses a favor o
a cargo tratandose de operaciones financieras derivadas por medio de las cuales
una parte entregue recursos liquidos a otra y esta ultima, a su vez, garantice la
responsabilidad de readquirir las mercancias, los titulos o las acciones, referidos en
la operacién, por un monto igual al entregado por la primera parte mas un cargo
proporcional, se considerard dicho cargo proporcional como intereses a favor o a

cargo acumulable o deducible, segun corresponda.

En las operaciones a que se refiere el parrafo anterior, en lo individual o en su
conjunto, segun sea el caso, no se consideraran enajenadas ni adquiridas las
mercancias, los titulos o las acciones en cuestion, siempre y cuando se restituyan a

la primera parte a mas tardar el vencimiento de las mencionadas operaciones.
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Lo anterior se relaciona con el articulo 9 de la Ley del Impuesto Sobre la
Renta. misma que nos senala que para efectos de este cuerpo normativo se
consideran intereses. cualquiera que sea el nombre con el que se les designe. a los
rendimientos de crédito de cualquier clase. Se entiende que, entre otros. son
intereses: los rendimientos de la deuda publica, de los bonos u obligaciones.
incluyendo los descuentos, primas y premios. los premios de reportos o de
préstamos de valores. el monto de las comisiones que correspondan con motivo de
apertura o garantia de creditos; el monto de las contraprestaciones correspondientes
a la aceptacion de un aval, el otorgamiento de una garantia o de la responsabilidad
de cualquier clase, excepto cuando dichas contraprestaciones deban hacerse a
instituciones de seguros o fianzas; la ganancia en la enajenacion de bonos, valores
y otros titulos de crédito, siempre que sean de los que se colocan entre el gran
publico inversionista, conforme a las reglas generales que al efecto expida el

Servicio de Administracion Tributaria.

Cuando durante la vigencia de una operacion financiera derivada de deuda a
que se refiere el articulo 16-A del Cédigo Fiscal de la Federacién se liquiden
diferencias entre los precios, del Indice Nacional de Precios al Consumidor o
cualquier otro indice, o de las tasas de interés a los que se encuentran referidas
dichas operaciones, se considerara como interés a favor o a cargo, segun
corresponda, el monto de cada diferencia y éstas seran el interés acumulable o
deducible, respectivamente. Cuando en estas operaciones se hubiere percibido o
pagado una cantidad por celebrarla o adquirir el derecho u obligacion a participar en
ella, esta cantidad se sumara o se restara, segun se trate, del importe de la Ultima
liquidacién para determinar el interés a favor 0 a cargo correspondiente a dicha
liquidacion, actualizando dicha cantidad por el periodo transcurrido entre el mes en

él que se pague y el mes en él que ocurra esta ultima liquidacion.
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En las operaciones financieras derivadas de deuda en las que no se liquiden
diferencias durante su vigencia el interes acumulable o deducible sera él que
resulte como ganancia o como perdida. de conformidad con este articulo 22 de la

Ley del Impuesto Sobre la Renta

Respecto a la no deduccidon de las pérdidas en las operaciones financieras
derivadas, de acuerdo al articulo 32 de la Ley del Impuesto Sobre la Renta, se

sefala lo siguiente:

Fraccion XIX.- Las pérdidas que se obtengan en las operaciones financieras
derivadas y en las operaciones a las que se refiere el articulo 23 de esta Ley,
cuando se celebren con personas fisicas o0 morales residentes en México o en
el extranjero, que sean partes relacionadas en los términos del articuio 215 de
esta Ley, cuando los términos convenidos no correspondan a los que se
hubieren pactado con o entre partes independientes en operaciones

comparables.

Concatenado con lo anterior el articulo 23 sefala que los ingresos percibidos
por operaciones financieras referidas a un subyacente que no cotice en un mercado
reconocido de acuerdo a lo establecido por el articulo 16-C del Cédigo Fiscal de la
Federacion, incluyendo las cantidades iniciales que se perciban, se acumularan en
el momento en que sean exigibles 0 cuando se ejerza la opcion, lo que suceda
primero. Las cantidades erogadas relacionadas directamente con dicha operacion,
sOlo podran ser deducidas al conocerse el resultado neto de la operacion al
momento de si liquidacién o vencimiento, independientemente de que no se ejerzan
los derechos y obligaciones consignados en los contratos realizados para los

efectos de este tipo de operaciones.

58



En el momento de la liquidacion o del vencimiento de cada operacion. se
deberan deducir las erogaciones autorizadas en esta Ley a que se refiere el parrafo
anterior y determinar la ganancia acumulable o la pérdida deducible segun se trate,
independientemente del momento de acumulacion del ingreso a aque se refiere el
citado parrafo. Cuando las cantidades erogadas sean superiores a los ingresos
percibidos,. en términos del parrafo anterior, el resultado sera la perdida deducible
El resultado de restar a los ingresos percibidos las erogaciones en terminos del

parrafo anterior, sera la ganancia acumulable

Las personas morales que obtengan pérdidas en términos del parrafo anterior
y sean partes relacionadas de la persona que obtuvo la ganancia en la misma
operacion, solo podran deducir dicha pérdida hasta por un monto que no exceda de
las ganancias que, en su caso, obtenga el mismo contribuyente que obtuvo la
pérdida, en otras operaciones financieras derivadas cuyo subyacente no cotice en
un mercado reconocido, obtenidas en el mismo ejercicio o en los cinco ejercicios

siguientes

Tenemos entonces que para efectos del articulo 47 de la Ley multicitada, se
considera crédito, el derecho que tiene una persona acreedora a recibir de otra
deudora una cantidad en numerario, entre otros: los derechos de crédito que
adquieren las empresas de factoraje, las inversiones en acciones de sociedades de
inversion en instrumentos de deuda y las operaciones financieras derivadas

sefaladas en la fraccién IX del articulo 22 de esta Ley.

Por lo tanto se considera deuda, cualquier obligacion en numerario pendiente
de cumplimiento, entre otras: las derivadas de arrendamiento financiero, de

operaciones financieras derivadas a que se refiere el articulo 22 en su fraccion IX.
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Prosiguiendo con el analisis del régimen aplicable a las operaciones

financieras derivadas. el articulo 109 de la Ley en comento. senala:

No se pagara el impuesto scbre la renta por la obtencion de los siguientes

INgresos:

Fraccion XXVI.- Los derivados de la enajenacion de acciones emitidas por
sociedades mexicanas en bolsa de valores concesionada en términos de la
Ley de Mercado de Valores o de acciones emitidas por sociedades

extranjeras cotizadas en dichas bolsas de valores

No sera aplicable la exencion establecida en esta fraccion cuando la
enajenacion de las acciones se realice fuera de las bolsas sefaladas, las efectuadas
en ellas como operaciones de registro o cruce protegidos o con cualquiera otra
denominacion que impida que las personas que realicen las enajenaciones acepten
ofertas mas competitivas, de las que reciban antes y durante el periodo en que se

ofrezcan para su enajenacion.

Sin embargo, las personas fisicas, de acuerdo al articulo 167, en relacion con
el articulo 171 de la Ley de Impuesto Sobre la Renta, puedan obtener ingresos
provenientes de las operaciones financieras derivadas y de operaciones financieras

a que se refiere el articulo 16-A del Cddigo Fiscal de la Federacion.
Al efecto al articulo 171 sefiala:
Tratandose de los ingresos a que se refiere la fraccién XIV del articulo

167 de esta Ley, el interés y la ganancia o la pérdida, acumulable o

deducible, en las operaciones financieras derivadas de deuda y capital,
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asi como en las nperaciones financieras se determinara conforme a los

articulos 22 y 2 de esta Ley respectivamente

Postulados legales a ios gue ya hemos hecho referencia a efecto de aclarar

su tratamiento fiscal.

Sin embargo. de acuerdo al articulo 192 de la Ley del Impuesto Sobre la
Renta, se sefala cuando se considera fuente de riqueza en territorio nacional para

operaciones financieras derivadas de capital, conforme a lo siguiente:

Tratandose de operaciones financieras derivadas de capital a que se refiere
el articulo 16-A del Cddigo Fiscal de la Federacion. se considera que la
fuente de riqueza se encuentra en territorio nacional, cuando una de las
partes que celebre dicha operacion sea residente en México o residente en el
extranjero con establecimiento permanente en el pais y sean referidas a

acciones o titulos valor de los mencionados en el articulo 190 de esta Ley.

Relacionado con lo anterior, el articulo 199 de la Ley del Impuesto Sobre la
Renta, se considera interés, tratandose de operaciones financieras derivadas de
deuda a que se refiere el articulo 16-A del Codigo Fiscal de la Federacion, asi como
de las operaciones financieras a que se refiere el articulo 23 de esta Ley, a la
ganancia que se determine conforme a este articulo. En este caso se considera que
la fuente de riqueza se encuentra en territorio nacional cuando una de las partes que
celebre dicha operacion sea residente en México o residente en el extranjero con
establecimiento permanente en el pais y la operacion sea atribuible a dicho
establecimiento permanente. Asi mismo, se considera que la fuente de riqueza se

encuentra en territorio nacional cuando operaciones financieras derivadas de deuda
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que se realicen entre residentes en el extranjero se hquiden con la enirega ce la

propiedad de titulos de deuda emitidos por personas residentes en el pais

Para los efectos de este articulo, también se considera que una operacion

financiera derivada de deuda se liquida en efectivo, cuando el pago de la misma se

realiza en moneda extranjera.

3.3.

LEY DEL IMPUESTO AL VALOR AGREGADO Y ARTICULOS
RELACIONADOS.

La Ley del Impuesto al Valor Agregado sefala lo siguiente:

Articulo 15.- No se pagara el impuesto por la prestacion de los siguientes

SEervicios:

Fraccion Xl.- Por los que se deriven de operaciones financieras derivadas a

que se refiere el articulo 16-A del Codigo Fiscal de la Federacion.

El capitulo IX de la misma Ley al Valor Agregado en el Titulo de las

Participaciones a las Entidades Federativas, establece en el articulo 41, fraccion IV

lo siguiente.

Articulo 41.- La Secretaria de Hacienda y Crédito Publico celebrara convenio
con los estados que soliciten adherirse al Sistema Nacional de Coordinacion
Fiscal para recibir participaciones en los términos de la Ley de Coordinacion

Fiscal, conviniendo en no mantener impuestos locales o municipales sobre;

Fraccion IV - Intereses, los titulos de crédito, las operaciones derivadas y los

productos o rendimientos derivados de su propiedad o enajenacion.
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3.4 PROBLEMATICA EN TORNO A LA TRIBUTACION DE LAS OPERACIONES
FINANCIERAS DERIVADAS.

El mayor volumen de recursos economicos que obtiene los diversos Estados
soberanos es por concepto de los ingresos denominados impuestos. Por tal motivo
nos ocuparemos de estudiar en primer lugar el recurso estatal denominado “El

impuesto” que es la forma como el Estado obtiene ingresos.

Los ingresos basicos del Estado son los impuestos, razén por la cual

consideramos necesario dar una definicion de éste.

El concepto doctrinario del impuesto es tan variado como escuelas, doctrinas
economicas, ideas financieras, juridicas o autores existe; asi pues, siendo esa obra
de caracter tedrico-practico, solo vamos a explicar el concepto legal-constitucional
del impuesto, naturalmente a la luz de la doctrina y la jurisprudencia, con lo cual
cumpliremos mejor con la finalidad eminentemente investigadora que tiene este

trabajo.

El articulo 2° del Codigo Fiscal de 1938 conceptuaba el impuesto diciendo: *
Son impuestos las prestaciones en dinero y en especie que el Estado fija
unilateralmente y con caracter obligatorio a todos aquellos individuos cuya situacién

coincida con la que la Ley sefiala como hecho generado del crédito fiscal”.

Por parte del Cédigo Fiscal de 1967, de una manera mas breve, también
definia en su articulo 2° el impuesto diciendo: “Son impuestos las prestaciones en
dinero o en especie que fija la Ley con caracter general y obligatorio a cargo de

personas fisicas y morales, para cubrir los gastos publicos”.
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En tercer iugar el nueve Codigo Fiscal vigente tambien nos da una nocion de

impuesto en el articulo 2° fraccion | que reza

‘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 aportaciones de

seguridad social y de los derechos’.

Analizando brevemente los tres conceptos de impuesto que nos dan los

Codigos citados Sanchez Leon sehala:

“‘Respecto a la idea de fijacién unilateral del impuesto por el Estado,
contenida en el Codigo de 1938, Porras y Lépez, en concepto legal del
Codigo de 1938 fijaba la unilateralidad como caracteristica del impuesto, a
decir verdad, no era necesario. La idea de la unilateralidad, como
caracteristica del impuesto corresponde mas a la doctrina que a la Ley

» 28

positiva”.

Por nuestra parte creemos que el nuevo texto es mas acertado al no tomar en
cuenta la frase de : que el Estado fija unilateralmente y decir ahora establecidas en
la Ley ya que los impuestos siempre deben contenerse es una Ley, la cual solo
puede crear el Estado y por otra parte las Leyes solo establecen unilateralmente por
el Estado y nunca se originan por un mutuo acuerdo de voluntades entre los

particulares y el Estado.

El vigente texto, también es afortunado por no mencionar las caracteristicas

de la norma juridica como son la generalidad y la obligatoriedad porgue era ocioso

“® SANCHEZ Leon, Gregorio. Derecho Fiscal Mexicano. Cardenas Editor 8° ed. Mexico.1996. p.221
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citarlas bastando sélo referir que los impuestos se establecen en la Ley para que se

de automaticamente la generalidad y obligatoriedad de los mismos

Por lo que respecta al término “individuo” empleado por el Cédigo Fiscal de
1938 debe decirse que por tener un alcance para las personas fisicas y morales en
este aspecto el nuevo Cédigo fue mas explicito al reputar de manera expresa
posibles sujetos pasivos del impuesto tanto a las personas fisica como a las
morales, evitando con ello posibles confusiones, ya que al igual de lo que ocurre
tratandose de garantias individuales consagradas por nuestra Constitucion Federal.
como tratandose de materia fiscal, el término “individuo” comprende tanto a las
personas fisicas como a las morales. Aunque debemos decir que debid incluirse en
el concepto a las “unidades econdmicas” sin personalidad juridica, que también tiene
el caracter de sujetos pasivos de las obligaciones fiscales y que consisten en la
union de personas que reunen sus capitales y/o esfuerzos de trabajo para la
obtencion de resultados econdmicos;, como ejemplo tenemos el de la personas

unidas a través del contrato mercantil denominado “asociacion en participacion”.

Tanto el Cédigo Fiscal de 1938, como el Cddigo vigente, aun cuando este
dltimo con mas precision, mencionan las dos situaciones, tanto de hecho como
juridica, que preveén las leyes para que nazca la obligacion fiscal. Por la mencion
anterior, hay una repeticion innecesaria en el primer parrafo del articulo 6 del Cédigo
Fiscal. Los demas elementos del impuesto, como son las formas de pago en dinero o
en especie, asi como su finalidad (gastos publicos), se suprimieron en la definicion
del Cédigo actual, debido seguramente a que en tratandose de la forma de pago, el
legislador considero que unicamente es objeto de estudio por parte de la doctrina, o

bien, a lo sumo de referencia por las leyes fiscales especiales.

Pero no obstante ello, creemos que debi¢ citarse Ia forma de pago, en el
concepto de impuesto del Codigo vigente, por tratarse de una institucion sustantiva

fiscal muy importante.
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Por lo que se ve. la finalidad del impuesto, con toda seguridad que no se

menciono en la definicion. debido a que lo hace la Constitucion Federal

El nuevo Codigo Fiscal, disgrega innecesariamente del concepto de impuesto,
la finalidad del mismo, consistente en cubrir los gastos publicos, ubicandola en el
articulo 1° y por lo mismo, incurriendo en este numeral, en una reiteracion superflua

de los sujetos obligados a contribuir para solventar los gastos publicos.

El concepto del impuesto, debe estar integrado constitucional y legalmente

por los siguientes elementos o caracteristicas:

1. El impuesto es una prestacion, con ello significa que es un deber o carga,
este elemento del impuesto nos lo explica Flores Zavala de la siguiente
manera: “Con la palabra prestacion pretende oponer el concepto de
impuesto como prestacion al concepto de producto como contraprestacion,
y significar, fundamentalmente, que a cambio de la cantidad que el
particular entrega al Estado, por concepto de impuestos, no percibira algo
concreto; Jése dice: La prestacion del individuo no es seguida por una
contraprestacion del Estado. Es decir, el particular debe hacer su
aportacion econdémica al Estado porque esta obligado a ello, sin finalidad
utilitarista inmediata. E! comerciante paga impuesto sobre la renta, no
recibe por ese pago cosa o servicio alguno. Es cierto que gran parte de los
ingresos del Estado se invertiran en servicios publicos, pera no habra una
relacién directa y perceptible, inmediata, entre el pago del particular y la
actividad del Estado. Esto implica la resistencia del particular al pago de los
impuestos; pero sin compensacion alguna; por eso la Ley se llama

prestacion”.”®

“ FLORES ZAVALA, Op. Cit. p. 19
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Este elemento ya no se menciona en el 2o 20l e unpussto que da el
Codigo vigente. seguramente porque se cons:ern . citarlo equivaldria a
una reiteracion superflua. porque {a paiama -astacion tiene como
sinonimos € ideas afines: tributo. tasa y como Qisinas acepciones renta.

impuesto. carga. tributo y deber.

2. El segundo elemento legal del impuesto. consiste er que puede cubrirse en
dinero o en especie. Asi pues, no podemos catalogar como impuestos
determinados servicios profesionales obligatorios comao el de fa armas y de

Jurador.

Ahora bien. en la actualidad, por el grado del comercio y de la economia
mundial, los mercados financieros se han visto en la necesidad de evolucionar,
alcanzando por su propia dinamica una verdadera sofisticacion que ha requerido ser
reglamentada para proporcionar proteccion y seguridad a quienes participan en las

multiples operaciones que se realizan a través de dichos mercados.

Respecto a la reglamentacion tributaria de las operaciones financieras

derivadas:

La regla 119 de la Resolucion Miscelanea, establece para 1996 reglas de
caracter general aplicable a los impuestos y derechos federales, excepto a los
relacionados con el comercio exterior, publicada en el Diario Oficial de la
Federacion el 29 de marzo de 1996, dispone que, para los efectos del articulo
7 de la Ley del Impuesto Sobre la Renta se consideran operaciones

financieras derivadas de capital. entre otras, las siguientes:
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| Las de cobertura campiaria de corto plazo. celebradas conforme a los
previsto en la Circutar 2008/94 emitida por el Banco de Mexico de fecha 17

de febrero de 1594

Il Las realizadas con los titulos opciones “warrants = celebradas conforme a
los previsto en las Circulares 10-157 y 10-157 bis de la Comision Nacional
de Valores publicada en el Diano Oficial de la Federacion los dias 3 de

septiembre de 1992 y 2 de marzo de 1993, respectivamente.

Ill.Las operaciones de futuros de divisas, conforme a lo previsto en la Circular

21/95 emitida por el Banco de México el dia 17 de marzo de 1995.

Y para el régimen fiscal aplicable respecto a las personas morales, debemos
recordar que estas operaciones son las relacionadas con divisas, mercancias,
canastas y otros titulos o indicadores y se realizan a través de casa de bolsa o

mercado extrabursatil, mediante forwards, futuros, opciones y swaps.

La ganancia ¢ pérdida en estas operaciones se determina de manera distinta
que para las de deuda, ya sea que la operacién se liquide en efectivo o en especie;
cuando los derechos simplemente no se ejerciten o lo que se adquiera sea el
derecho o la obligacién de realizar una operacién financiera derivada de capital
futuro, la determinacion de la utilidad o pérdida, se obtiene conforme a lo sefalado

en el articulo 18-A de la Ley del Impuesto Sobre la Renta, ya mencionado.

Operaciones financieras derivadas de deuda, por lo que se refiere a estas, las
reglas 120 y 121 de la Resolucidon Miscelanea establecen para 1996, reglas de
caracter general aplicables a los impuestos, derechos federales, excepto a los
relacionados con el comercio exterior, publicadas en el Diario Oficial de la
Federacion el dia 29 de marzo de 1996, enuncian limitativamente que, dichas

operaciones seran las consideradas por éstas en el siguiente orden:
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1. Regla 120/96 celeprada con titulos opcionales warrants refenda al INPC.
para quienes cumpian cor 10s terminos y conaiciores previstos en 1as
Circulares 10-157. 10-157 pis. 10-157 bis 1 y 10-157 s 2 emitidas por la
hoy Comision Nacional Bancaria y de Valores putuicauas en el Diario
Oficial de la Federacion los dias 3 de septiembre de 1952 2 de marzo de
1993. 19 de octubre de 1993 y 29 de junio de 1994. respectivamente
Las operaciones con futuros sobre tasas de interés nominal, celebradas
conforme a los previsto en la Circular 67/94 emitida por el Banco de
México el dia 11 de octubre de 1994
Las operaciones con futuros sobre el indice Nacional de Precios al
Consumidor, celebradas conforme a lo previsto por la Circular 67/94, girada

por el Banco de México el dia 11 de octubre de 1994,

2. Regla 121/96 realizada con titulos que se enajenen al inicio de la operacion
y que sean readquiridos al vencimientc de la misma por el enajenante

original.

Aquellas en que los pagos totales posteriores sean superiores a la cantidad
inicial, siempre que dichas liquidaciones subsecuentes sean determinadas

en funcion de la cantidad inicial.

Respecto a las operaciones financieras derivadas de deuda se da un
tratamiento distinto a esta operacion, dependiendo de si se liquidan diferencias entre
los indicadores a que se refieren dichas operaciones, a aguellas en la que no se

cubran diferencias, conforme a lo siguiente:

Si durante la operacién se liquidan diferencias entre los precios de titulos de

deuda, entre el indice nacional de precios al consumidor o entre las tasas de
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interes. dichas diferencias se consideraran como intereses a favor 0 a cargo y
el Iinterés acumulable o deducible o la ganancia o perdida inflacionaria
respectivamente. se obtendra comparando la variacion de los indicadores que
se utilizan. contra el componente inflacionario de los creditos o deudas; la
cantidad pagada o cobrada al inicio de la operacion por celebrar o adquirir el
derecho u obligacion a participar en ella. se compara en el momento de la

ultima liquidacion. con el efecto del componente inflacionario

Cabe sefalar que, como una excepcion a esta mecanica, el célculo del
componente inflacionario se efectia hasta el mes en que se conocen los intereses y

conforme a la regla general , es decir conforme se devengan.

Por otra parte, si durante el negocio no se liquidan diferencias, esto es, el
negocio se cumple en sus términos, el interés acumulable o deducible sera la
ganancia o pérdida generada respectivamente, sin reconocimiento del efecto

inflacionario, ya que para este supuesto solo se preveé un ajuste por inflacion.

Luego entonces, el interés acumulable o deducible se determina en diferentes
momentos, cuando se liquidan diferencias, conforme éste se vaya conociendo y
cuando no se liquiden diferencias, se determina en el momento en que se genera,

segun el articulo 22 de la Ley del Impuesto Sobre la Renta.

Una vez analizados los articulos de las leyes que se relacionan con las
operaciones financieras derivadas, podemos referir, que si bien es cierto, que dichas
actividades se encuentran reguladas tanto en el Cédigo Fiscal de la Federacién, asi
como por la Ley del Impuesto Sobre la Renta y la Ley del Impuesto al Valor
Agregado, en los términos ya analizados, también lo es, que no existe en los
reglamentos de las leyes mencionados, articulos que reglamenten dichas

disposiciones, que permitan que la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, que
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como ya los vimos es |a encargada de recauda: 95 mopusstos y tratandose Oe 1as
operaciones tinancieras derivadas. tambien realice esta funuion de recaudar {0s
impuestos que se generen por estas actividades Sin embargo no es asi y ante esta
problematica el presente trabajo esta precisamente encaminado a que se regule esta

situacion especificamente en el Reglamento del Cedigo Fiscal de la Federacion
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CAPITULO CUARTO

ANALISIS JURIDICO COMPARATIVO DE LAS OPERACIONES
FINANCIERAS DERIVADAS



El antecedente mas proximo de las operaciones nnancieras dernvadas o podemos
encontrar en el mercado de futuros que nacio en Chicage @ uandc esta Ciudad no
era mas que un modesto establecimientos a orillas del iago Micrigan Durante |3
segunda mitad del siglo XIX. se convirtio en el centrc de camercio de granos de los
Estado Unidos. Conforme los colonizadores se abrieror pasc por las bastas
llanuras del medio oeste de los Estados Unidos y en |la medidas en que crecieron las
redes ferroviarias, comenzo la compra y venta de grano en Mercados Organizados
en Chicago. El envio de grano se realizo a través de los puertos de San Lorenzo

hacia la Costa éste de los Estado Unidos, Europa y L.atinoamerica

Los agricultores y procesadores de grano se enfrentaban al enorme riesgo de
variaciones inesperadas en los precios. A menudo. los agricultores cosechaban su
producto y lo enviaban por ferrocarril a Chicago, para después descubrir que la
oferta en el mercado era de tal magnitud que no podian venderlo al precio
necesario para cubrir los costos. De hecho, cuando la oferta superaba ampliamente
a la demanda, el grano era arrojado al lago Michigan. Por otra parte, los
compradores de grano descubrian con frecuencias que los precios estaban muy por

encima de lo que esperaban pagar.

“Ante la necesidad de eliminar los riesgos de precios en la compra y venta
del grano, se establecieron el Chicago Board Trade y el Chicago Produce Exchange
posteriormente llamado Chicago Mercantile Exchange, cuyo propdsito era manejar
las transacciones al contado y realizar contratos al arribo. Dichos contratos, en
esencias, eran contratos adelantados que especificaban la cantidad de grano y su

precio para entregar en una fecha futura”.®

Sin embargo, estas operaciones dieron lugar a otro problema: si los precios

subian durante la época de cosecha, los agricultores se enfrentaban a la enorme

* MANSELL CARSTENS, Catherine. Las Nuevas Finanzas en México. ITAM. México. 1995.p. 277.
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tentacion de incumplir su contrate al armbo ya gue este exigia vender el grano a un
precio menor del que podian pedir en los mercados al contado Ademas. cuando el
aiza de precios se debia a sequias o plagas. muchos agricultores no tenian la
mercancia gque se habian comprometido a entregar. no obstante que estuvieran
dispuestos a plegarse a las condiciones del contrato. Asimismo cuando los precios
caian, a menudo los compradores no cumplian con el contrato al arribo pues

preferian adquirir el grano a precios mas bajos en el mercado ail contado.

4.1 EMPRESA FINANCIERA, MERCADO BURSATIL, BOLSA MEXICANA DE
VALORES.

El comun de las personas entiende por mercado el lugar al que los
consumidores acuden a adquirir los satisfactores necesarios para la subsistencia,
sitio en el que los comerciantes ofrecen productos a cambio de unidades
monetarias. Esta idea corresponde al concepto geografico de mercado, mismo que

Rogge y Van Sickle define como “el lugar donde se venden y se compran géneros”.3'

Los mismos autores dan ofras dos definiciones de mercado, una
correspondiente a su concepto estructural y la otra a su concepcion como
mecanismo regulador de precios; la primera nos dice: “es el sistema de
organizaciones relacionadas entre si que se dedican a comprar, vender, transportar
y almacenar una determinada clase de mercancias”, y la segunda lo entiende como
el * conjunto de condiciones o fuerzas que entran en juego y determinan los

precios” *

' VON SICKLE, John; ROGGE, Benjamin. Introduccion a Ja Economia. Uthea 10 ed. México.
1989.p.74
* |dem.p.74

73



Por su parte Luis Pazos nos da la siguiente defimcion

‘Se entiende por mercaco la  concurrencia e compradores
(demandantes) y vendedores (oferentes) en determinziaz grea o campo

de accion para la compra y venta de una o varias "mer. 1 ias

Nos adherimos a la definicion de Pazos por su claridad. pero no desechamos
la clasificacion de Rogge y Van Sickle porque nos sera de uti:dad en nuestro

estudio.

Ahora bien antes de hacer referencia al régimen juridico del mercado de

valores, es necesario dejar asentado que entendemos por tal.

Juan E. Aleman, al tocar este punto dice: “Lo que comunmente se llama Bolsa
y Tecnicamente debe (lamarse Mercado de Valores, es un mercado en el cual se

negocian acciones, debentures y titulos publicos”. *

Respecto a este autor, debemos decir que se trata de un tratadista extranjero
y por lo tanto, como ignoramos las disposiciones legales aplicables en su pais, no
estamos en aptitud de hacer criticas a su concepto de mercado de valores, en

relacion con nuestra legislacion

Ahora bien, y con base a las disposicianes de la Ley del Mercado de Valores
aplicables a la Bolsa, podemos decir que |a Bolsa es un mercado en su connotacion

geografica y el mercado de valores en un concepto mas amplio.

* PAZOS DE LA TORRE, Luis. Actividad y Ciencia Econémica. Diana 3% ed. México.1976.p. 287
** ALEMAN E. Juan. La Bo. Editorial Seleccion Contable, S.A. 22. ed. Santiago de Chile.1986.p.21
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Por su parte. Acosta Romers  entiende por mercado de valores
‘principaimente la negociacion del conjunto de titulos de credito tanto individuales
como Ios emitidos en serie. principalmente en la bolsa de valores. o a traves de

agentes de bolsa. casas de bolsa o casas de corretaje. e instituciones de crédito’

En el concepto anterior se usa ia expresion “principalmente refirnendose tanto
a la negociacion de titulos de credito. como a las bolsas de valores, agentes de

valores e instituciones de credito.

En cuanto a las personas morales a que se alude, entendemos que las
transacciones con valores se pueden hacer “excepcionalmente” sin la intervencion
de las dichas sociedades. Asi, Mario Herrera, al estudiar los mercados libres afirma

que en ellos “no existen formalidades especiales para la admisién de valores”. ™

Por lo anterior entendemos que en estos mercados no intervienen las bolsas y

agentes de valores, ni las instituciones de crédito.

Consideramos que los multicitados “Mercados”, forman parte de lo que
economicamente se debe entender por mercado de valores y, ademas. que se trata
de un numero reducido de operaciones que realizan los particulares tenedores de

valores cuando los venden a otros particulares.

Lo que nos parece desacertado de Acosta Romero, es decir que se entiende

por mercado de valores “principalmente” la negociacion de titulos de crédito, etc.
Podemos definir el mercado de valores en los siguientes términos:

Esta integrado por la concurrencia de oferentes y demandantes para la
ventay compra de acciones, obligaciones y demas titulos emitidos en

serie.

* ACOSTA ROMERO,Miguel.Op.Cit.p.42
= HERRERA, Mario._La Comisidn Nacional de Valores. Meéxico. 1960.p.21.
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Las leyes en que se establece i reQimien jurigico del mercads dw vaiorss son

ia Ley del Mercado de Valores. la Ley de Sociedades de inversion Ley General
de instituciones de Crédito y Organizacionss Auxiliares Esta dltima = cuantc a las
operaciones con valores que reaiizan |as sociedades mercantiies de reisrencia

Se trata de Leyes Federales, expedidas por el Congreso de ia Uniéni con
fundamento en las facultades para legislar concedidas al mismo por ef articuio 73
de la Constitucion Politica de los Estado Unidos Mexicanos. concretamente en su

fraccion X.

En lo tocante a la Ley Bancaria no hay ningun problema, en virtud de que la
mencionada fraccion X del aludido precepto constitucional dispone expresamente
que el Congreso tiene facultad para legislar en toda la Republica en materia de
instituciones de crédito. En cambio, no hay disposicion expresa de nuestra Carta
Magna en la cual se establezca que el érgano Legislativo Federal pueda crear
normas juridicas en materia del mercado de valores. ;Por gué nos preocupa esto?
0 ¢ En que afecta la falta de autorizacion expresa para que el Congreso de la Union

legisle en materia, a la validez de las Leyes que nos ocupan?.

La respuesta nos la da el articulo 124 de la misma Constitucion Federal al
disponer que “las facultades que no estan expresamente concedidas por esta

Constitucion a los funcionarios Federales se entienden reservadas a los Estados”.

Lo anterior nos podria llevar a concluir que, siendo la Asamblea Legislativa el
organo legislativo del Distrito Federal, se trata de Leyes locales. Pero entendiendo
tanto a los lineamientos generales de la Ley del Mercado de Valores y la Ley de
Sociedades de Inversién, coma las atribuciones que aparecen en ambas respecto de
la Secretaria de Hacienda y otros organismos administrativos de caracter federal, la

conclusion asentada esta equivocada.
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Entonces. ,se trata de Leyes inconstitucionales?

Podriamos responder gue no. s tomamos en cuenta que hasta diciembre de
1974 las bolsas de valores eran organizaciones auxiliares de crédito que se regian
por lo dispuesto en los articulos 68 a 84 de la Ley General de Instituciones de
Crédito y Organizaciones Auxiliares, preceptos que fueron derogados por Decreto

publicado en el Diario Oficial de la Federacion el 2 de Enero de 1975,

La solucion entonces. seria afirmar que las operaciones relativas al mercado
de valores son analogas o complementarias a las celebradas en el mercado
financiero o del crédito y, en consecuencia, no habria violacion constitucional alguna
en la federalidad de las leyes de mercado de valores y de sociedades de inversion,
en virtud de que el articulo 73 de nuestra Ley Suprema faculta, en su fraccion XXXI,
al Congreso de la Union para expedir todas las leyes necesarias, a objeto de hacer

efectivas las demas atribuciones otorgadas a dicho 6rgano de la Federacién.

Para fortalecer la solucién asentada en el parrafo precedente, citaremos una
vez mas a Acosta Romero quien al hablar del sistema bancario en relacién con el
de intermediarios (donde coloca a las bolsas y agentes de valores), expresa “ambos
sistemas puede decirse que intermedian en el dinero y los capitales, puesto tanto la
banca interviene activamente en la emision de titulos en serie, como en la
concertacion de préstamos a nivel nacional e internacional, para canalizarlos hacia
sus clientes, asi como también las bolsas y los intermediarios negocian titulos
bancarios y ademas otro tipo de titulos-valores, que son fundamentaimente las

acciones y las obligaciones”.”

De las tres leyes en que se norma el mercado de valores, solamente diremos
respecto de la Ley Bancaria, que contiene los preceptos relativos a las operaciones

bursatiles en que intervienen las instituciones y organizaciones auxiliares de crédito.

9 ACOSTA ROMERO, Miguel.Op.Cit. p. 443.
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En referencia a la bolsa mexicana de valores, #3 necesanc puntuahizar que
las mismas estan sujetas a la Ley del Mercado de Vaior2s esias tene por objeto de
acuerdo con el articulo 29 de la Ley del Mercadoc de Vaiores facilitar las
transacciones con valores y procurar el desarrollo del mercado raspectivo. a traves

de las actividades siguientes

1. Establecer locales. instalaciones y mecanismos que faciiten las relaciones

y operaciones entre la oferta y la demanda de valores

2. Proporcionar y mantener a disposicion del publico informacion sobre los
valores inscritos en bolsa. sus emisores y las operaciones que en ella se

realicen.

3. Hacer publicaciones sobre las materias sefaladas en el parrafo 2° anterior.

4. Velar por el estricto apego de las actividades de sus socios a las

disposiciones que le sean aplicables.

5. Certificar las cotizaciones en bolsa

6. Realizar aquellas otras actividades andlogas o complementarias de las
anteriores, que autorice la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico,

oyendo a la Comision Naciona! de Valores.

En cuanto a su constitucion de acuerdo con el articulo 30, se requiere como
habiamos sefialado anteriormente, el otorgamiento discrecional de concesion por
parte de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, previa opinion del Banco de

Mexico, S.A. y de la Comision Nacional de Valores, es atribucion delegada del
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Secretario de Hacienda y Cradito Publico por disponerlo asi el articulo 5° fraccion IX

del Reglamento Interior de dicha Dependencia del Ejecutivo Federal

Ademas. el articulo 31 establece que deberan constituirse como sociedades
de capital variable con sujecion a la Ley General de Sociedades Mercantiles y a las

siguientes reglas de aplicacion especial:
1. La duracion de la sociedad podra ser indefinida

2 El capital social sin derecho a retiro debera estar integramente pagado y
no podra ser inferior al que establezca en la concesion correspondiente,
atendiendo a que los servicios de la bolsa se presten de manera adecuada
a las necesidades del mercado. En la inteligencia de que la Comision
Nacional de Valores podra, en todo tiempo ordenar los aumentos de capital
que sean necesarios para hacer posible [a admision de nuevos socios,
cuando ésta se requiera para propiciar el desarrollo del mercado y una

sana competencia.
3. El capital autorizado no sera mayor del doble del capital pagado.
4. Las acciones solo podran ser suscritas por agentes de valores.
5. Cada agente de valores sélo podra tener una accion.
6. El nimero de socios de una bolsa de valores no podra ser inferior a veinte.

7. El ndmero de sus administradores no sera menor de cinco y actuaran

constituidos en consejo de administracion.

ESTA TESIS NO SALY
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La fraccion VIH del articulo 31 se refiere a los estatutos de ias boisas segun
expresamos. en los estatutos de las sociedades ademas s regularse su
constitucion, se contiene el régimier relativo a su objeto disolucicn & gwdacion La
aludida fraccion del precepto gque mencionamos. estatuye que =n s multicitados

estatutos se debe establecer que

A) El derecho de operar en bolsa sera exclusivo e intransferible de sus

SOCIOS.,

B) No podran efectuar operaciones en bolsa los socios que pierdan su

calidad de agentes de valores.

C)La bolsa debera llevar un registro de accionistas. reconociendo
como tales unicamente a quienes figuren en el mismo y en los titulos

respectivos.

D)Las operaciones en bolsa de los socios personas morales deberan
se efectuadas por apoderados de nacionalidad mexicana o
extranjera que. teniendo el caracter de inmigrados. declaren no
mantener relaciones de dependencia con entidades del extranjero.
Ademas, los que exija el reglamento interior de la bolsa respectiva,
en el entendido de que deberan tener la misma capacidad técnica y
solvencia moral exigible a los socios personas fisicas. Quedando
prohibido que en una misma operacion de remate, actuen dos o mas

apoderados de una sociedad.

E)Las acciones deberan mantenerse depositadas en ia propia bolsa,

en garantia de la gestion del socio correspondiente.
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F)lLos socios de las bolsas no deberan operar fuera de estas los

valores inscritos en ellas

Por su parte. el articulo 37 senala determinadas normas que forzosamente
deberan contener los reglamentos interiores de las bolsas de valores Antes de ver
dichas normas. es preciso aclarar que por reglamento interior entendemos aquellas
disposiciones internas que rigen las actividades de los miembros de una persona

moral

La normas a que aludimos antes. son:

1) Las aplicables a admision, suspension y exclusion de socios, asi

como quienes los representen en bolsa.

2) Las relativas a los derechos y obligaciones de los socios.

3) Las correspondientes a inscripcion de los valores y suspension o

cancelacion de aquella,

4)Las que fijen los términos en que deberan realizarse las
operaciones, la manera en que deberan llevarse los registros y los
casos en que proceda la suspension de cotizaciones respecto de

valores determinados.

5) Las relativas a derechos y obligaciones de los emisores de valores

inscritos.
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El mismo precepto dispone que las bolsas deberan sometsr su —qiamenio

interior a la previa aprobacion de la Comision Nacional de Valores

Finaimente, la Ley permite que las bolsas suspendan la cotizacior a= valores,
cuando se produzcan condiciones desordenadas u operaciones no conformes a
sanos usos o practicas de mercado. pero solo lo pueden hacer ajustandose a ios
previsto en el articulo 35, de acuerdo con el cual. deberan dar aviso de tal situacion
el mismo dia a la Comision Nacional de Valores y al emisor. condicionandose la
suspension. para que continue vigente por mas de 5 dias habiles. a gue la propia

comision manifieste su conformidad. previa audiencia con el emisor y la bolsa

Asimismo, estan facuitadas, previa autorizacion del aludido organismo, para
suspender o cancelar la inscripcion de los valores cuando estos o sus emisores,
dejen de estar inscritos en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios o de
satisfacer los requisitos sefalados en el Reglamento Interior de la Bolsa respectiva.

Aqui también se sefiala la previa audiencia.

E! uitimo articulo mencionado se presta a confusiones al decir expresamente
‘éstos 0 sus emisores”, sin tomar en cuanta que solamente los valores estan sujetos

a registro y no las sociedades que los emiten.

En cuanto a las remuneraciones que la Bolsa puede cobrar por los servicios
que presta, el articulo 39 permite que dicha sociedad formule los aranceles
respectivos, mismos que estaran sujetos a la aprobacion de la Secretaria de

Hacienda y Crédito Publico, previa opinidon de la Comision Nacional de Valores.
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4.2 EL REGIMEN FISCAL Y LA REGULACION DE LAS OPERACIONES
FINANCIERAS DERIVADAS.

Los titulos son un conunto de instrumentos. cuya caracteristica principal es
gue durante un periodo o fecha preestablecidos confieren a sus tenedores algun
derecho. a cambio del pago de una prma al emisor. En  los mercados
internacionales estos instrumentos reciben el nombre de warrants. Segun el derecho

otorgado. |os titulos opcionales pueden ser

De compra en especie, en los que el tenedor adquiere el derecho de comprar
de una accion o una canasta de acciones, utilizadas como valor de referencia, a un

precio predeterminado.

De venta en especie, en los que el tenedor adguiere el derecho de venta de
una accion o una canasta de acciones, utilizadas como valor de referencia, a un

precio predeterminado.

Los titulos opcionales son productos derivados por su valor depende del
precio o cotizacion del instrumento empleado como valor de referencia, al igual que
las opciones y los futuros. Los valores de referencia mas frecuentemente empleados
son las series accionarias y los indices de precios, pero pueden realizarse también
sobre divisas, metales y otro tipo de valores. Actualmente, las principales bolsas de

valores del mundo negocian warrants, opciones y futuros,

Actualmente en nuestro pais predominan las opciones de compra, pero se
espera que en la medida que el mercado se desarrolle con mas participantes y
alternativas, se podran ver opciones de venta y con ello permitir que el inversionista
gane en el mercado accionario, no solo en movimientos de alza, sino también de

baja.
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Cualqguier persona fisica o moral nacional ¢ extranjerz podran adquifir 10s
titulos opcionales. Sin embargo. en el caso de |os tituios opcionales en especie los
extranjeros. solo podran adquirir aguellos que esten referidos a acciones o canastas

de libre suscripcion o en fondos neutros

Al igual que cualquier otro instrumento del mercado de valores. los titulos
opcionales deberan adquirirse a través de una casa de boisa La casa entregara a
los inversionistas el prospecto de los titulos opcionales en el que estan
especificados claramente, el nombre del emisor. el valor de referencia. los derechos
otorgados, el precio de ejercicio, la fecha de vencimiento. la fecha o periodo en la
que se puede ejercer el derecho y en general la informacion necesaria para que el
inversionista pueda evaluar la convivencia de adquirir el titulo ofrecido asi como el
riesgo que implica su adquisicion. En el prospecto se indica también el precio de

venta al momento de la colocacion del titulo al cual se denomina como prima.

Al igual que con cualquier otro instrumento del mercado de valores, los
tenedores de los titulos opcionales podran negociarios en un mercado secundario a

través de las casas de bolsa.

Las operaciones en la Bolsa Mexicana de Valores corresponden a un tipo de
mercado de caracter continuo, lo que implica difundir informacién a tiempo real de

los precios tanto de los titulos opcionales como de los valores de referencia.

En el mercado secundario, los precios de los titulos opcionales los determina
la oferta y la demanda. Los precios de los titulos opcionales en el mercado

secundario también se denominan como primas.

El valor de los titulos opcionales expresados en la prima de integra con uno o
ambos de los siguientes: el valor intrinseco y el valor extrinseco o valor en el

tiempo.
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El valor intrinseco es la diferencia a favor del tenedor entre el precio de
ejercicio y el precio corriente del valor subyacente. Para los titulos opcionales de
compra existe valor intrinseco cuando el precio corriente es superior al precio de
ejercicio. Para los titulos opcionales de venta existe valor intrinseco. cuando el

precio corriente es inferior al precio de gjercicio.

El valor extrinseco por su parte, es el valor presente de las expectativas de
los inversionistas de que el titulo opcional adquiera valor intrinseco durante la

vigencia si no lo tiene, o bien, que lo mantenga y lo incremente si ya lo tiene.

Conforme a las disposicicnes fiscales emitidas para reglamentar las pérdidas
o las ganancias obtenidas a través de la inversidbn en titulos opcionales, se
establece un régimen congruente con el régimen aplicable a las ganancias y
pérdidas de capital obtenidas por la compraventa de acciones en la Bolsa Mexicana
de Valores. Esto significa que para las personas morales participantes ya sea en
condicion de emisores o de tenedores, las ganancias obtenidas seran acumulables y
las pérdidas no seran deducibles. Para los tenedores que sean personas morales
con residencia en el extranjero, se realizard una retencién definitiva del 15% sobre

las ganancias obtenidas.

El ingreso de valores mexicanos en el mercado estadounidense dio origen a
un mercado de opciones de acciones mexicanas en el extranjero, lo que despertd el
interés del mercado nacional por tener estas alternativas. Desde 1992 en México
solo operaban opciones de Telmex a las que se incorporaron las cuatro opciones del

indice emitido Operadora de Bolsa SERFIN.

Aunque el mercado de opciones de valores mexicanos en el extranjero
pareciera ofrecer ventajas en términos del costo de las primas y la liquidez, existen

varios puntos que el inversionista debe tomar en cuenta:



1. El primer punto a tomar en cuenta es el fiscal. ya que las inversiones
de mexicanos hechas en el extranjero deben acumular la utihdad
tanto cambiaria como de capital a sus ingresos, lo que provoca un

pago potencial de 35% y por tanto un mayor costo en la inversion.

2. Si bien el costo del fondeo es menor en los mercados extranjeros lo
que repercute en el valor de la prima, al tomar en cuenta el riesgo
cambiario en que caeria un inversionista y considerar sus costos en
forma adecuada, agregandole una cobertura cambiaria, llevaria a las
opciones a tener precios muy precisos muy parecidos a los emitidos

en Mexico.

3. La ventaja de operar en la Bolsa Mexicana de Valores, permite
contar con toda la infraestructura del piso de remates, con
informacion en tiempo real, la cual fluye a todas las casas de bolsa
del pais y sus agencias, que a su vez llega a todos los inversionistas
nacionales y extranjeros que participan en el mercado mexicano.
Esto les da a los titulos listados, una potencial bursatilidad muy
superior a la de mercados extranjeros con valores subyacentes
mexicanos, que por regla general son de tipo mostrador (Over the

Counter) con muy pocas excepciones.

4.3 REGULACION LEGAL EN OTROS PAISES DE LAS OPERACIONES
FINANCIERAS DERIVADAS.

Después de realizar una investigacion minuciosa sobre la regulacion legal de

las operaciones financieras derivadas, en otros paises del mundo, me pude percatar
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de gue no existe informacién al respecto, que permitiera real:zar una comparacion

en relacion con nuestro pais

Sin embargo puedo hacer referencia a lo siguiente:

* Los origenes de los mercados de futuros se remontan a la Edad
Media. Fueron creados criginalmente para satisfacer las demandas de

agricultores y comerciantes

Con el transcurrir del tiempo se dio lugar a la existencia de muchos otros
mercados en el mundo donde se negocian contratos de futuros. entre ellos el
Chicago Rice and Cotton Exchange (CRCE), el New York Futures Exchange
(NYFE), el London International Financial Futures Exchange (LIFFE), el Toronto

Futures Exchange y el Singapore International Monetary Exchange (SIMEX).

La mayoria de los contratos que se negocian en los diferentes mercados de
cambio pueden clasificarse como “contratos de futuros sobre productos” (en los que
subyace un producto) o como “contratos de futuros sobre el activo subyacente
financieros” (en los que subyace un activo financiero como puede ser una obligacién
0 una cartera de acciones bursatiles). Constantemente se presentan propuestas
para nuevos contratos. Sin lugar a dudas, los mercados de futuros son una de las

innovaciones financieras de mayor éxito que jamas ha habido.

Por otra parte, los contratos de opciones llevan menos tiempo negociandose
en bolsa que los contratos de futuros, no obstante han tenido éxito entre los
inversores. Existen basicamente dos tipos de opciones de compra y de venta (call y
put). Una opcién de compra da a su titular el derecho de comprar un activo a un
precio determinado en una fecha establecida. Una opcidn de venta proporciona a su
poseedor el derecho de vender un activo en una fecha determinada a un precio

establecido.
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E! mayor mercado de opciones sobre acciones es el Chicago Board Options
Exchange (CBOE). Las primeras transacciones de opciones de venta y de compra.
tuvieron lugar en Europa y Estados Unidos en el siglo XVIIl En sus principios no

gozo de buena reputacion debido a ciertas practicas fraudulentas

A principios del siglo XX se fundo la Asociacion de Agentes y Dealers de
Opciones de Compra y Venta, cuyo objeto era proporcionar un sistema para acercar
a vendedores y compradores. El mercado creado de esta manera fue llamado
mercado Over-the-Counter (no oficial o extrabursatil, puesto que los operadores se

reunian fisicamente en el parque del mercado de cambios).

En abril de 1973, el Chicago Board of Trade, abric un nuevo mercado, el
Chicago Board Options Exchange, con el motivo especifico de negociar opciones
sobre acciones de empresas que cotizasen en bolsa. Desde esa fecha los mercados

de opciones han sido objeto de gran interés entre los inversores. ™

*¥ HULL C., John, Introduccitn a los Mercados de Futuros. Prentice Hall 2* ed. Espafia. 1995, p. 1 a
6.
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CONCLUSIONES



CONCLUSIONES

Primera.- Resulta importante conceptualizar en el presente, el tratamiento y regimen
fiscal de las operaciones financieras derivadas, ya que este tipo de actividades
resultan complejas en cuanto a su control y regulacion por su manejo en mercados
establecidos o reconocidos ya que éstos manejan movimientos de cuentas que
determinan ganancias o pérdidas por su cotizacion.

Son operaciones financieras derivadas aquélias gue realizan las personas
fisicas y morales en mercados reconocidos y no reconocidos; que de acuerdo a la
fluctuacién de su cotizaciéon reflejan ganancias o pérdidas que de acuerdo al
tratamiento de la Ley del Impuesto Sobre la Renta. dichos beneficios serdn ya sea

deducibles o acreditables, asi como acumulables.

Segunda.- La cotizacién de dichos documentos que sean liquidados ya sea en
dinero o en especie, dependiendc del momento y la forma, seran un ingreso
acumulable ya sea a la persona fisica o a la persona juridica, tal y como lo hemos
citado en el capitulo tercero; debiéndose actualizar las cantidades dependiendo de

la fecha en que estas se extinguen.

Tercera.- Asi también encontramos que dichas operaciones financieras derivadas,
se llevaran a cabo para su adquisicion y enajenacion de personas ya sea residentes
en México o en el extranjero que realizan sus cotizaciones en mercados

reconocidos; que para el caso, encontramos a la Bolsa Mexicana de Valores.

Cuarta.- En estos mercados reconocidos se permite tener un control, ya que de
acuerdo a la Ley del Mercado de Valores, se lleva un registro no sélo de los

emisores o inversionistas que participan en la enajenacién y adquisicion de valores;
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sino tambien de los valores documentos o acciones que operan dia con dia. ya sea

con denominacion de curso legal o con divisas

Quinta.- Como consecuencia de dichas operaciones financieras derivadas,
encontramos el pago del tributo correspondiente por dichas actividades a cargo de
las personas sujetas a ello. cuyo analisis versa de acuerdo al beneficio o ganancia
que refleja o en su caso con alguna caida, la pérdida que se podra deducir de

acuerdo al régimen fiscal de los sujetos obligados.

Sexta.- Que para el caso de que las autoridades que fiscalizan y se encargan de la
recaudacion de ingresos a través de los impuestos; omitan aplicar las normas
juridicas fiscales que dan tratamiento a estas operaciones, se seguira deparando un
perjuicio enorme al erario publico y como consecuencia a los beneficios o sufragio
de las necesidades no séio de los entes publicos; sino también de la poblacién

integrante de este Estado Mexicano.

Séptima.- Todas las operaciones financieras que tienen cargas tributarias, reflejan
un ingreso publico que obtiene el estado a través de la Actividad Financiera que
como todos sabemos es un momento crucial, ya que la obtencion conlleva una
Hacienda Publica con recursos que, previa su administracion, se destina a través del
gasto publico. Consideramos que las operaciones financieras derivadas, como
hechos generadores de gravamenes fiscales, deben de inmediato reportarr un

ingreso al fisco, ya que en la actualidad practicamente no tributan.

Octava.- Recordemos que de acuerdo al articulo 31 fraccién IV Constitucional y en
base a los dos principios de equidad y proporcionalidad, los ciudadanos mexicanos
se encuentran obligados a contribuir al gasto ptblico; que en este caso no sélo
seran los mexicanos, sino también los extranjeros que operen en el Mercado

Nacional a traves de valores conocidos como derivados.
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Novena.- De igual manera encontramos imprecisas y complicadas las normas
fiscales que regulan a las operaciones financieras dernivadas. en cuanto a su
definicion y delimitacion, especificacion de los sujetos obligados y en cuanto a la
hipotesis normativa como parte integrante del impuesto no solo el que grava el
ingreso que seria el impuesto sobre la renta. sino el impuesto al valor agregado por
la enajenacidon y adquisicion. Dicha complejidad ofrece a los sujetos pasivos la

posibilidad de no pagar el impuesto.

Décima.- La regulacion fiscal que actualmente prevalece sobre los productos
derivados obedece a un apoyo financiero y politico a un grupo de personas que

detentan un poder financiero y politico en el pais.

Décima primera.- La incorrecta regulacién fiscal de los productos derivados ha
propiciado la falta de control gubernamental sobre el dinero involucrado en tales
operaciones, provocando movimientos de dinero que facilmente ocultan el origen de

ese capital.

Décima segunda.- Asi también que en cuanto a la aplicacion de la norma fiscal
correspondiente, debe haber una apertura, coordinacion y transparencia ante los
mercados bursétiles reconocidos y la autoridad fiscalizadora, a efecto de que sean
gravados con el impuesto sobre la renta y el impuesto al valor agregado los ingresos

qgue deriven de operaciones financieras derivadas.

Décima tercera.- De igual manera existe una gran desventaja en la Ley del
Impuesto Sobre la Renta al no definir cuales son las operaciones financieras
derivadas que se obtienen de un subyacente o activo relacionado, que en el capitulo
primero nos permitimos referir; siendo esto una gran laguna y como consecuencia
fuga de ingresos publicos relacionados con el primer momento de la actividad

financiera del estado.
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Décima cuarta.- Recordemos que las operaciones financieras derivadas. son cien
por ciento especulativas. reflejando beneficios a los tenedores que las colocan en
mercados reconocidos donde se ofertan y demandan éstas y como consecuencia
deberan estar gravadas con la finalidad de obtener mas ingresos por parte del
estado para sufragar las necesidades tanto individuales comao colectivas de su

poblacion. como parte integrante de éste.

Décima quinta.- La regulacion ambigua de las operaciones financieras derivadas no
garantiza un sistema financiero confiable que permita la inclusion en el proceso

mundial de globalizacion.

Décima sexta.- Por tanto podemos concluir que la regulacién inadecuada, donde no
se define ni qué es una operacion denominada como derivada, ni los documentos
subyacentes, hace que las personas que obtienen beneficios o provechos no
tributen adecuadamente y conforme al mandato constitucional, existiendo una fuga
de ingresos publicos perjudiciales al estado, a sus partes integrantes y como
consecuencia a los gobernados; surge aqui la propuesta y analisis del presente
trabajo de investigacion; en mercados distintos a los de nuestro pais, su tratamiento
es simple y claro, y el beneficio se refleja en la calidad de desarrollo de dichos

estados.
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PROPUESTA

En el presente trabajo de investigacion se pretende dejar en claro la regulacién
Inadecuada de las operaciones financieras derivadas, ya que como se ha observado
del analisis llevado a cabo en cada capitulado. éstas no se encuentran debidamente
reguladas, asi también el hecho de que no resulta lo suficientemente clara la
delimitacion de los activos subyacentes, mismas que derivan de las operaciones

denominadas como derivadas.

Esto quiere decir que tal y como se deriva del articulo 16-A del Cddigo Fiscal
de la Federacion, las operaciones financieras derivadas, son transacciones de las
cuales todos aquellos sujetos que se encuentren en una hipdtesis normativa,
deberan de tributar o erogar un gravamen, que en primer término es justamente el
impuesto sobre la renta por las ganancias obtenidas de dichas operaciones, mismas
que se llevan a cabo en un mercado reconocido, es decir, establecido; sin embargo,
el tratamiento en cuanto a la ganancia o pérdidas de las mismas, resulta ambiguo y
confuso, no permitiendo asi determinar el momento idéneo en el cual se debera

cumplir con el tributo.

Por tanto, el objetivo principal a alcanzar, es la derogacion de la hipétesis
legal que determina el momento en el cual se causara el tributo en las operaciones
financieras derivadas, ya que las mismas son actividades que reflejan bastantes
beneficios al sujeto pasivo, pero que dada su naturaleza y la regulacion inadecuada,
éstas resultan para la autoridad fiscalizadora dificiles de controlar, esto en un

mercado reconocido, y mas aun en un mercado no reconocido.
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Lo anterior quiere decir que las modificaciones que debera sufrir |a norma.
son en cuanto a que la misma debe ser lo suficientemente clara. para delimitar la
hipotesis normativa, el momento en que se causa el impuesto y la forma en qgue
seran reguladas o controladas. ya que como sabemos por su rapidez o volatilidad,
permite aun en poco tiempo que el ingreso ya se haya fugado y. como consecuencia
que no se ubique el hecho o momento en que se causan los ftributos
correspondientes. tanto del impuesto sobre la renta, como del impuesto al valor

agregado.

Ya que para el caso contrario, no solo es una desventaja en cuanto a la
obtencidon de ingresos, sino que es beneficio de sélo unos cuantos, que invierten en
nuestro pais, pero que sin embargo no dejan un beneficio en el mismo, unicamente
acrecientan su propio patrimonio dejando a un lado el principal objetivo del pago de
tributos y cargas, de acuerdo al articulo 31 fraccion IV de la Constitucidon Politica de

los Estados Unidos Mexicanos.
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