
LA CAPITALIZACION DEL SUPERAVIT 
POR REVALUACION 

Por el Lic. Carlos Z O R R Z L L A  Ir. 

LA CAPITALIZACI~N DEL SUPERÁ\'IT que se crea con motivo de una reva- 
luación de activo fijo presenta problemas que son una manifestación más 
del conflicto que existe entre los valores económicos reales de los bienes 
de una empresa y los valores que aparecen expresados en unidades de mo- 
neda. La revaluación es, precisamente, el procedimiento necesario para 
llevar a cabo la adecnación entre los valores reales y los expresados en 
dinero, cuando la discrepancia ha llegado a tales extremos quc el liso con- 
tinuado de los valores monetarios carr:cc ya dc significación y realidad. 

Los problemas que surgen con motivo de tina revaluación y de la ca- 
pitalización del superávit así originado, en ttrrninos generales, pueden 
agruparse en dos categorías: contables y jurídicos, siendo estos últimos, a 
su vez, dc caráctcr mercantil y de carácter iixal. 

A. Antecedentes sobre la reua lua~ión ,  en general 

Tradicionalmente la contabilidad ha aplicado dos reglas bisicas gcne- 
iales de valuación que pueden expresarse como sigue: 

Primera recla. El costo es igual al valor. En consecuencia, el costo ha 
sido la base fundamental para el registro contable del activo fijo y para 
el cálculo de la depreciación del mismo. Este principio ha sido plena- 
mente adoptado por nuestra legislación fiscal. ' 

' Arts. 32-IV ( b ) ,  87, 89, etc., dcl Rcg-lamrnto df la Lry U i i  Impiicsto sobrc 
la Renta. En materia d e  valuación de mercancías, las diaposicionrs son numcro- 
sisimas. 

www.derecho.unam.mx

www.juridicas.unam.mx
www.derecho.unam.mx


86 CARLOS ZORRZI.LA I R  

Segunda regla. Las partidas del activo deberán siempre considerarse 
al valor más bajo cuando existan dos o más alternativas (como el caso 
de costo de adquisición y valor de mercado). Esta regla se aplica princi- 
palmente para efectos de concesión de crédito. 

Como resultado de la aceptación incondicional de las dos reglas gene- 
rales enunciadas, la doctrina contable ha visto con recelo la revaluación 
de activos, considerándola peligrosa por la dificultad de controlarla y por 
el riesgo de que los valores se aumenten en forma imprudente o falsa, en 
perjuicio de intereses de terceros. 

Las dos reglas en cuestión se justifican solamente por una tendencia con- 
servadora muy explicable y legítima y por la presunción de que el valor 
de la moneda, como unidad de medida, es inalterable. Pero esta presunción 
ha perdido su carácter de validez universal, pues es un hecho histórico 
notorio que las monedas de todos los ~a íses  del mundo han sufrido va- 
riaciones en cuanto a su valor real económico, siendo la tendencia hacia 
una constante pérdida de valor adquisitivo. La tensión creada por este 
fenómeno se ha manifestado en reajustes económicos más o menos lentos: 
pero hay casos, como el de México, en que ha provocado una brusca 
devaluación de la moneda llevada a cabo por el propio gobierno en un 
acto de reconocimiento de la pérdida real del valor. 

Ante esta situación, la doctrina contable ha comenzado a ver la re- 
valuación de activos como un acto legítimo y, en ocasiones, aconsejable, 
siendo un notable exponente de este criterio el trabajo que presentó el Sr. 
Alejandro Hernández de la Portilla, C.P.T., a la Segunda Conferencia In- 
teramericana de Contabilidad, celebrada en la ciudad de México, en el 
año de 1951, en el que afirma lo siguiente: 

". . .el que tengamos motivos suficientes para adoptar la tesis del 
costo, como base fundamental del registro contable, no debe obligar- 
nos a negar que en  ciertas e t a p a  de  la uida de lar empresas, resulta 
aconsejable la práctica de las reualuaciones, porque el precio de cos- 
to careceria de sentido como medio informatiuo sobre el ualor de los 
actiuos fijos y su depreciación. Por la razón antemrior creo que el Es- 
tado, ante situaciones de hecho innegables, procedería con justicia 
al reconocer, para fines fiscales, el impacto de las de~aluaciones."~ 

ALEJANDRO HERNLNDEZ DE L A  PORTILLA, C.P.T., Moneda y Activos Depre- 
ciobles, publicado como anexo a la revista Nucrtro Banco, que edita el Banco de 
Comercio, S. A,, correspondiente a Enero de 1952, pagina 14. 
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B. Capitalización del superávit por reualuación. 

Aceptando que sí es posible la revaluación, se presenta el problema 
de la legitimidad de la capitalización del superávit creado en esa forma. 
A este respecto, mc permito ci tar  de nuevo la opinión del Sr. Hernández 
de la Portilla, quien dice lo siguiente: 

'< Otro punto, relacionado con el mismo problema, que ha dado 
lugar a discusiones, e i  el re!atiuo a la cabitaliración del Superáuit 
po'r Reualuación. E n  m i  opinión, si la Reualuación es procedente y 
el aualúo merece la confianza debido, creo que lejos de ser incon- 
ueniente su incorporación al capital social, permite la uentaja de 
obligar a la empresa a mantener su importe dentro de la misma, e n  
cuyo caso los Estados Financieros q u e  se preparen, no  podrán con- 
siderarse engañosos, .si en los mismos se ofrece una completa infor- 
mación, lo que se consigue a traués de una adecuada clasificación de 
las cuentas y mediante las notas que se juz:uen pertinentes al pie del 
Balance y del Estado de Pérdidas y Ganancias. 

Sobre este particular, parece inútil aclarar que la capitalización 
del S u p e r h i t  por Reualuación, debe hacerse en forma tal, que no  
se l e i i o n ~ n  los intereses que representan las dirtintas clases de Ac-  
ciones e n  Circulación." 

Este problema, sin embargo, es más bien de orden jurídico que conta- 
ble y así lo reconocen los maestros norteamericanos H. A. Finney, H. E. 
Miller y Roy B. Kester. 

Idem, página 16. 
' ROY B. KESTER, Contobilidod Teórico y P~áct ico ,  traducida y adaptada de 

la tcrcera cdición nortramcricana por Orlando López Hidalgo, Editorial Labor, S. A,, 
1948, val. 11. Pág. 609. Finney and Herbcrt E. Miller, Principlei o f  Accaunting 
- Intermediote, Fourth Edition, Nrw York, 1953, afirman, en  las páginas 298- 
299 lo sieuirnte: 

"Althou~h appreciation 'surplus' is unrcalized and thercforr regarded by ac-- 
countants as a dubious, if nat impropcr, source of dividcnds, the laws of the va- 
rious statrs da not uniformly prohibit itr usc for that purpose. . . The trend of 
recent Irgislation secms to be in the dirrction of explicitly prohibiting the pay- 
mrnt of cash dividrns (but not alwayr stock dividends) by charge to unrcalized 
apprcciation; such a provision is incorparated in the Uniform Businris Corpara- 
iion Ac; which was recomrnended to State legislatures in 1928. Although the 
iict has not becn widely adopted, the trend of legislation seems to indicatc that 
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de la capitalización en la política de dividendos, y 4) la intervención de 
la Comisión Nacional de Valores. 

1. Lecalidad de una reualuación de activo fijo. 

En principio, puede afirmarse que no es ilegal la revaluación dcl activo 
fijo de una empresa por las siguientes rawnes: 

a ) .  Porque no hay disposición legal que lo prohiba. 
b ) .  Porque, tácitamente la supone posible el legislador al disponer en 

el artículo 218 de la Ley del Impuesto sobre la Renta que "para los efec- 
tos del impuesto sobre la Renta en ningún caso se admitirá la revaluación 
del activo fijo", lo que significa que sí puede ser posible que se admita 
para otros efectos. 

c ) .  Porque de acuerdo con el principio de la exactitud (llamado tam- 
bién "de la sinceridad") del balance (artículos 38 del Código de Comer- 
cio y 172 de la Ley General de Sociedades Mercantiles) debería llevarse 
a cabo cuando el mismo careciere de significación y realidad por las al- 
teraciones en los valores, ya se deban a causas intrínsecas de los bienes o 
a causas extrínsecas, como la pérdida reconocida y firme en el poder ad- 
quisitivo de la moneda (devaluaciones) . 

d ) .  Porque existen casos en que el legislador la reconoce plenamente 
y, de hecho, la impone al adoptar principios especiales de valuación. Me 
refiero a las Instituciones de Crédito, Seguros y Fianzas, que cuando se 
trata de estimar el valor de sus bienes inmuebles urbanos deben hacerlo 
por el promedio de avalúos que, conforme a bases legales, practiquen pe- 
ritos y aprueben los organismos oficiales que las vigilan, debiendo llevar 
los aumentos de valor, sobre los que aparecen registrados, a una reserva 
especial que en el caso de las instituciones de fianzas es completamente 
de activo y en los otros dos es de capital. ' La Ley, sin embargo, sancio- 
naría a la empresa que se valiera de una revaluación, que en realidad 
no tuviera fundamentos, en perjuicio de terceros. 

' Arts. 96-VI de la Ley Gcncrvl de Instituciones de Crédito y Organizacio- 
nes Auxiliares; 92-VI de la Ley General de Instituciones de Sesuros y 52-IV de 
la Ley Federal de Instituciones dc Fianzas 

' La diferencia no podrá, sin ernblrgo, aplicarse a resultados mientras no se 
haga efectiva por la venta del inmueble. 

En particular, seria considerada como rcprerentación fraudulenta cuando se 
utilizara para obtener ventajas crediticias de una institución de crédito (Art 149 
de la Ley General de Instituciones de Crédito y Organizaciones Auxiliares). 
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2. Legalidad de la Capitalización. 

Esta hipótesis no está prevista en ningún ordenamiento legal por lo 
que sólo pueden aducine en favor de la legitimidad de esta operación las 
siguientes rawnes: 

a ) .  No existe la prohibición legal al respecto. 
b) .  No violaría, en forma alguna, el principio de la exactitud del 

balance. 
c) .  No lesiona los intereses de las personas que tengan relación con 

la sociedad, especialmente si se ofrece una completa información median- 
te adecuada clasificación de las cuentas o mediante las notas que se juz- 
guen pertinentes en los Estados Financieros. 

d) .  La Ley del Impuesto sobre la Renta, tácitamente, prevee la posi- 
bilidad de la capitaiización en su artículo 140. Efectivamente, los dos pn- 
meros párrafos de esta disposición dicen a la letra: 

"ART. 140.-No se considerarán como ganancias disóribuibles gra- 
vadas por el impuesto en esta Cédula, las cuotas de liquidación que 
correspondan a los socios con motivo de la liquidación de la so- 
ciedad, hasta el monto de sus aportaciones, ni las que correspondan 
a ganancias no distribuidas sobre las cuales ya se haya pagado el 
impuesto a que dude  e4 articulo 128. 

No se considerarán como aportaciones de los socios, las que pro- 
uengon de revaluaciones de activo o de capitalización de las reseraas 
a que se refiere el articulo anterior." 

De la sola lectura de estos párrafos se desprende que el primero esta- 
blece una regla general cuyos conceptos claves son "cuotas de liquidación" 
y "aportaciones", entendiendo por "aportaciones" aquellas partes de las 
cuotas de liquidación que provengan del capital. 

El segundo párrafo crea una excepción a la regla general para estable- 
cer claramente que no se reputan verdaderas "aportacione$', aunque jurí- 
dicamente tengan su origen en el capital, las cuotas de liquidación que 
provengan de capitalización de las reservas legal y de reinvenión o de re- 
valuación de activos. Esta es la única interpretación lógica ya que la re- 
serva por revaluación no capitalizada no requeriría mención excepcional, 
por quedar comprendida dentro de la regla general establecida en el pri- 
mer párrafo. 
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e ) .  Por últinio, csiste el argumento de autoridad. Efectivarncnte, un 
gran nú~riero de juristas sostienen la legitimidad de la capitalización de la 
reserva por revaluación de activos fijos, cuando la moneda haya sufrido 
una seria pérdida en su poder adquisitivo (devaluación oficial o infla- 
~ i ó n ) ,  los actibos fijos sean permanentes cn la empresa y su valuación se 
haga en forma prudente y conservadora. " 

" JEAN ESGARRA, C O U I I  de Droit Commercial, París, 1952, páginas 555-556; 
L F R E D O  DE GREGORIO, Delle Societo et delle Associarioni Cornrnercinli, Torino, 
1938, página 447; ROBERT S. S ~ e v m s ,  Handbook on the Law of Corporntionr, 
S ! .  Paul, Minn., 1936, págs. 391 y sr.; W. J. GRAHAM and W. G. K . ~ T z ,  Accoun- 
ting in Low Prnctice, Chicago, 1938, pág. 156; Doxn, THOMPSON and W~nneu, 
Accoi tn t in~ nnd the Lnw, St. Paul, Minn., 1952, pág. 641. 

En los Estados Unidos, la Icgirlición sobre sociedades (corporationn) de di- 
versos Estados permitr, cn forma expresa, la capitalización del superávit por ri.- 

valulción dc activos. Véase WILLIAM T. SUNLEY and \ V r ~ r r n ~  J. CARTER, Cor- 
fioration Accounting, New York, 1941, págs. 169 a 171. 

En E~ron.7, la lejirlación es más rígida: pero rn vista de los desequilibrios 
monetarios consccucncia de la guerra, la capitalización del superávit por revalua- 
ción ac ha permitido mediante legislación r:ipccivl. En esti: sentido, la O r d ~ n a n z i  
de 15 dc ,Ac.osto dc 1945 en Francia (citada gor G ~ a n c ~ s  RIPERT, T ~ n i t é  Elémen- 
taiic de Droit Conrmercial, París, 1951, p á ~ .  555) y !a Ley sobre el Balancc en 
D. M. en Alemania (citada por Roc~r. D u n o c ~ r ~ ~  y ROBERT KUHLEV:FIS, La 
Loi Allernniidb sur le: Saciétér gnr Actioni, París, 1954, pág. l i 5 .  

En México, con motivo de la devaluación monetaria dc 1954, la Secretaría de 
Hacienda y Crédito Público, por medio dcl oficio circular de 29 de s~pticmbre 
dc 1954, publicado en el Diario Oficial de la Federación de 11 dc Octubre de 
csc mismo año, pirmitió la revaluación de los activos que sc encontraban rn la 
situación prevista rn su inciso IV, qur a la letra decía: 

"1V.-Los rnusantrs que havan hrrho adquisiciones de activo iijo con an- 

terioridad al 19 dc Abril de 1951, y que conlo consecuencia dc las mism?s hayan 
contraído pasivas rn moncda vntranjera podrán cargar in cuentas de activo fijo 
!:\ difirencia carnbinria quv corresponda al saldo inroluto al 19 de Abril de 1954, 

ton abono en las cuentas de pasivos carrrspondientcs, siempre que no hayan car- 
gado ya el importc de dicha diferrncia cambiaria a las cuentas de resultados 
qut: sirvieron dc base para formular la dctlaración dcl Impuesto sobre la Renta, 
quc hayan prercntido en el período comprendido rntre <:I ?O dc Abril último y 
la fecha de este oficio circular. 

"1.0s causantes que procedan en la forma indicada rn esta regla, podrdn c m -  
ridernr como corto origino1 del actiuo fijo, el qur resulte después de hechas las 
opcracioner que se indican". 
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3. Política de Dividendos. 

La capitalización de un superávit por revaluación tiene efectos en la 
política que sobre dividendos haya seguido el negocio, ya que al aumentar 
así el capital social, la empresa está obligada a obtener mayores utilidades 
si quiere conservar el dividendo nominal que tradicionalmente haya re- 
partido entre sus accionistas. lo 

Esto es de gran importancia por la significación que tiene el dividendo 
que un negocio acostumbra pagar a sus accionistas en el mercado de va- 
lores y en el ánimo del público inversionista en general, ya que la política 
de dividendos ha sido siempre un factor decisivo en la valuación de las 
acciones de una sociedad y en su aceptación en el mercado de capitales. 

4. Intervención de la Comisión Nacional de Valores. 

Las empresas que tengan sus valores aprobados por este organismo de- 
ben hacerle saber cualquier cambio que afecte los supuestos que sirvieron 
de base para el otorgamiento de la aprobación y, en todo caso cualquiera 
modificación que se introduzca en la escritura social. Ahora bien, como la 
capitalización de una reserva trae como consecuencia una alteración de los 
supuestos y una modificación a la escritura social, deberá serle comunicada. 

En la práctica, siempre se busca el consentimiento previo, para evitar 
el riesgo de que una vez realizada la modificación, ésta fuere objetada por 
la Comisión, w n  el consiguiente trastorno de los planes de la sociedad y 
el peligro de que los valores fueren retirados de las listas de los aprobados. 

Lo anterior, sin embargo, no debería presentar mayor problema en el 
caso de una empresa seria, financieramente sólida y que justifique la ne- 
cesidad de tomar esta medida. 

B. Desde el punbo de vista fiscal. 

Los problemas fiscales se limitan a los que surgen con motivo de las 
disposiciones de la Ley del Impuesto sobre la Renta y todas ellas giran 
alrededor de la regla establecida en el artículo 218. Para su consideración 
serán tratados según la clasificación cedular de este impuesto. 

Cfr. LEÓN BATARDON, Tratado Prdrtico de Sociedadas Mercantilas (Tra- 
ducción de Vicente Gella), Editorial Labor, S. A., 1935, pags. 257-258. 
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1. Cédulas 1, 11 y 111. 

De conformidad con los artículos primero y segundo de la Ley del Im- 
puesto sobre la Renta, este impuesto "grava los ingresos provenientes del 
capital, del trabajo o de la combinación de ambos", debiendo entenderse 
por ingreso, "toda clase de rendimiento, utilidad, ganancia, renta, interés, 
producto, provecho, participación, sueldo, honorario y en ~eneral,  ciialquiera 
percepción en efectivo, en valores, en especie o en crtdito, que modifique el 
patrimonio del contribuyenten. Ahora bien, el ingrcxi gravable, es decir, 
la base del impuesto, para los efectos de las cédulas 1, 11 y 111, es la 
"utilidad gravable que es la diferencia que resulta entre el ingreso que 
percibe el contribuyente durante un ejcrcicio y las deducciones autori- 
zadas" por la Ley (articulo 26 de la Lcy del Impuesto sobre la Renta). 

Hay que preguntarse, pues, si una revaluación de activo que sc registra 
en libros constituye un ingreso que modifique el patrimonio de la em- 
presa. Es obvio que la revaluación, por el solo hecho de sil registro en 
los libros de contabilidad, modifica los números que expresan los valores 
asignados a los diversos activos revaluados y que, por consiguiente, si no 
hay tina revaluación de pasivo, tiene que modificar las cifras del capital 
contable. La modificación de cuentas de activo y capital, sin embargo, 
e; solamente una operación contable que no representa una nueva enti- 
dad económica ni implica incremento o modificación en el patrimonio 
de la sociedad. Lo único alterado es la expresión numérica del valor del 
patrimonio, alteración que no equivale a utilidad gravable en el sentido 
de la Ley del Impuesto sobre la Renta. Es más, si el Fisco gravare ese 
incremento en la expresión numérica estaría violando el propio artículo 
218 de la Ley que no admite dar efectos a las revaluaciones de activo fijo 
o de capital para los fines del Impuesto sobre la Renta. 

2.  Cédula VI.-Ganancias Distribuibles. 

Para el análisis de la situación que se presenta por la revaluación de 
activos para los efectos de la Cédula VI, es necesario estudiar el proble- 
ma dividiéndolo en sus dos ticmpos lógicos: a )  en el momento de la 
creación de la reserva por revaliiación y b) en el momento de su ca- 
pitalización. 

a) .-Creación de la reserva por reva1uación.-Ya ha quedado de- 
mostrado que la revaluación no constituye un ingreso gravable para la 
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sociedad, pues no representa ninguna utilidad que modifique su patri- 
monio. En esas condiciones, es inconcuso que tampoco puede constituir 
una ganancia distribuible gravable para los accionistas, puesto que ésta se 
determina, mediante los procedimientos que establece la técnica contable, 
tomando en cuenta saldos de las cuentas de resultados y no los de las cuen- 
tas de activo, capital o reservas de capital (contable). Además, si el pa- 
trimonio de la Sociedad no se ha modificado tampoco puede considerarse 
modificado el patrimonio de ninguno de sus accioni.;tas. 

b) .-Capitalización de la reserva por reva1uación.-En principio, los 
dividendos en acciones no están gravados por el Impuesto sobre la Renta, 
puesto que la capitalización de reservas no añade nada al patrimonio de 
los accionistas. (Lo que grava nuestra Ley del Impuesto sobre la Renta 
en su artículo 139 es una ganancia distribuible que no se gravó al desti- 
narse a una reserva especial, por una concesión fiscal proteccionista de la 
reinversión de utilidades) . 

Demostrado que el superávit por revaluación de activos no es grava- 
ble en cédula VI, sería absurdo gravar la distribución de acciones que 
lo representen, es decir, sería absurdo considerar gravable la plusvalía nu- 
mérica por el so!o hecho de traspasarla de una reserva al capital social. 
Efectivamente, las acciones revaluadas o las nuevas acciones que se emi- 
tiesen siguen representando al mismo patrimonio social y no son sino una 
mera expansión nominal de las anteriores, hecha con el fin de restablecer 
el equilibrio entre valores económicos y su representación monetaria (so- 
bre todo en los casos de devaluaciones oficiales de la moneda). La capita- 
lización no puede crear "un quid novi (como utilidad o pérdida) en el 
campo económico; no es otra cosa que una nueva configuración numérica 
de su valor, el resultado de un cálculo aritmético" 'l. 

Una vez más tiene validez el argumento expresado en relación con el 
artículo 218: si el Fisco gravare la mera capitalización de la reserva por 
revaluación estaría admitiendo, para los efectos del Impuesto sobre la Ren- 
ta, la revaluación de activos. Mientras no se actualice un ingreso prove- 
niente de la realización de activos revaluados no es posible hablar de una 
utilidad o ganancia gravable, para ninguno de los efectos del Impuesto 
sobre la Renta 12. 

" ANTONIO BRUNETTI, Trattato del Diritto delle Societn, Milano, 1948, t .  11, 
págs. 528-529. 

'^ EI Oficio Circular citado al final dc 1 i  nota 9 establecía la posibilidad de 
crear un "SuperAvit por Valuación" que ejercicio tras ejercicio se iría transfor- 
mando en una "Reserva de Reinversión por Valuación", misma que podía capi- 



SUPERAVZT POR REVALUACZON 95 

3 .  T a s a  de Ut i l idades  Excedcnte.i .  

La determinación del inipuesto que correspondr por la aplicación de 
la tasa sobre utilidades excedentes se hace tomando en consideración dos 
elementos: (a )  la utilidad gravable, para electos de las ctdiila~ 1, 11 y 
111 y (b) el capital en giro, determinado según las reglas del artículo 171. 

El primer elemento no sufre ninguna alteración con nlotivo de una 
revaluacióu, como ya quedó dicho. En cuanto al segundo, tampoco pue- 
de modificarse, en vista de la regla general del articulo 218 y de lo dis- 
puesto en el apartado tercero del inciso (c)  di: la fracción 11 del ar- 
ticulo 171. Aunque no se considera cxpresamcntc la hipótesis de la ca- 
pitalización sino sólo el de reservas por revaluación. la aplicación de la 
regla general tiene los mismo efcctos. 

No quiero terminar sin hacer una brevc consideración sobre la nece- 
sidad y conveniencia de esta medida. 

En tirminos generales, creo que el problema debe estudiarse dcsde un 
punto de vista conservador, es decir, que sólo en último extremo es con- 
veniente adoptar la resolución de revaluar el activo y capitalizar cl sil- 
per i~ i t ,  por los cambios fundamentales que se operan cn la estriictura- 
ción del capital, en el cilculo de las reservas para depreciación y cn la 
~olíticn de dividendos, así como la segura trascendencia en cuanto a la 
~aiorización y aceptación de las acciones en el mercado. En todo caso, 
dcherán tomarse en cuenta las sicuientes consideraciones: 

1. Aunque la revalución de activo fijo y la capitalización del siiperi- 

talizarse (no así el Superávit por Valuación) pagando el impursto sobrr divi- 
dcndos. Sólo que hay que hacer notar, en primrr lugar, quc la prohibición de ca- 
pitalizar el "Superávit por Valuación" (inciso V I )  debc interprctarse para los fines 
del oficio circular, er decir, para el efecto de gozar dc la autorización para au- 
mentar el porcentaje dc la reserva de reinversión (inciros X y XII )  y. cn srgiindo 
lugar, que la "Reserva de Reinversión por Valuación", dado rl mecanismo de su 
constitución, equivalía a un ruperáuit ganodo, ya que, a final de cucntas, se cons- 
tituía mediante retención de utilidades (carpos para depreciar lar ciicntas de va- 
luación del activo fijo, cargos que, por otra parte, no eran deducible3 para los 
rfcctos del Impuesto sobre la Renta, pues se deducían de los costos, según lo dis- 
ponía la parte final del inciso V I I I ) .  
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vit son medidas posibles, tanto jurídica como contablemente, la Ley no 
obliga a llevarlas a cabo y, es más, no surten efectos fiscales. En conse- 
cuencia, el realizarlas depende de la finalidad persesuida y de si se puede 
lograr en esa forma, hecho éste que constituye, en última instancia, ma- 
teria de una decisión de politica financiera. 

2. La simple adecuación de los estados financieros con la realidad de 
los valores económicos no debe ser motivo determinante para la revalua- 
ción, pues esto no trae aparejada ninguna ventaja para el negocio; pero 
si se desea tener un balance real para efectos de presentación a terceros 
con el objeto de mejorar las posibilidades de crédito, es indicada la re- 
valuación del activo. Si, además, se desea hacer participes a los accionistas 
en la plusvalía, para que reciban un dividendo mayor o para que tengan 
títulos que mejor representen su participación real en la empresa, es 
necesario capitalizar el superávit por revaluación 13.  

3. La conservación del valor económico de las inversiones puedc lo- 
grarse sin necesidad de revaluar, a través de una política adecuada de re- 
servas de capital y fondos para reposición de equipo. Ya la nueva Ley del 
Impuesto sobre La Renta permite la creación de una reserva extraordi- 
naria de reinversión (que es del 20% de las ganancias distribuibles, por- 
centaje que puede aumentarse a solicitud justificada del contribuyente) 
exenta del pago del impuesto sobre dividendos, tanto en el momento de 
constituirse o incrementarse como en el momento de capitalizarse. 

" Esta última consideración es de gran trascendencia para los accionistas de 
empresas de servicios públicos que tienen limitadas sus ganancias en la forma de 
un porcentaje sobre la inversión y que, como consecuencia de la devaluaci6n mone- 
taria, han visto reducidas sus utilidades, en términos de poder adquisitivo real del 
dinero. 


	image000.bmp
	image001.bmp
	image002.bmp
	image003.bmp
	image004.bmp
	image005.bmp
	image006.bmp
	image007.bmp
	image008.bmp
	image009.bmp
	image010.bmp
	image011.bmp
	image012.bmp
	image013.bmp
	image014.bmp
	image015.bmp
	image016.bmp
	image017.bmp
	image018.bmp
	image019.bmp
	image020.bmp
	image021.bmp
	image022.bmp
	image023.bmp
	image024.bmp
	image025.bmp
	image026.bmp
	image027.bmp
	image028.bmp
	image029.bmp
	image030.bmp
	image031.bmp
	image032.bmp
	image033.bmp
	image034.bmp
	image035.bmp
	image036.bmp
	image037.bmp
	image038.bmp
	image039.bmp
	image040.bmp
	image041.bmp
	image042.bmp
	image043.bmp
	image044.bmp
	image045.bmp
	image046.bmp
	image047.bmp
	image048.bmp
	image049.bmp
	image050.bmp
	image051.bmp
	image052.bmp
	image053.bmp
	image054.bmp
	image055.bmp
	image056.bmp
	image057.bmp
	image058.bmp
	image059.bmp
	image060.bmp
	image061.bmp
	image062.bmp
	image063.bmp
	image064.bmp
	image065.bmp
	image066.bmp
	image067.bmp
	image068.bmp
	image069.bmp
	image070.bmp
	image071.bmp
	image072.bmp
	image073.bmp
	image074.bmp
	image075.bmp
	image076.bmp
	image077.bmp
	image078.bmp
	image079.bmp
	image080.bmp
	image081.bmp
	image082.bmp
	image083.bmp
	image084.bmp
	image085.bmp
	image086.bmp
	image087.bmp
	image088.bmp
	image089.bmp
	image090.bmp
	image091.bmp
	image092.bmp
	image093.bmp
	image094.bmp
	image095.bmp
	image096.bmp
	image097.bmp
	image098.bmp
	image099.bmp
	image100.bmp
	image101.bmp
	image102.bmp
	image103.bmp
	image104.bmp
	image105.bmp
	image106.bmp
	image107.bmp
	image108.bmp
	image109.bmp
	image110.bmp
	image111.bmp
	image112.bmp
	image113.bmp
	image114.bmp
	image115.bmp
	image116.bmp
	image117.bmp
	image118.bmp
	image119.bmp
	image120.bmp
	image121.bmp
	image122.bmp
	image123.bmp
	image124.bmp
	image125.bmp
	image126.bmp
	image127.bmp
	image128.bmp
	image129.bmp
	image130.bmp
	image131.bmp
	image132.bmp
	image133.bmp
	image134.bmp
	image135.bmp
	image136.bmp
	image137.bmp
	image138.bmp
	image139.bmp
	image140.bmp
	image141.bmp
	image142.bmp
	image143.bmp
	image144.bmp
	image145.bmp
	image146.bmp
	image147.bmp
	image148.bmp
	image149.bmp
	image150.bmp
	image151.bmp
	image152.bmp
	image153.bmp
	image154.bmp
	image155.bmp
	image156.bmp
	image157.bmp
	image158.bmp
	image159.bmp
	image160.bmp
	image161.bmp
	image162.bmp
	image163.bmp
	image164.bmp
	image165.bmp
	image166.bmp
	image167.bmp
	image168.bmp
	image169.bmp
	image170.bmp
	image171.bmp
	image172.bmp
	image173.bmp
	image174.bmp
	image175.bmp
	image176.bmp
	image177.bmp
	image178.bmp
	image179.bmp
	image180.bmp
	image181.bmp
	image182.bmp
	image183.bmp
	image184.bmp
	image185.bmp
	image186.bmp
	image187.bmp
	image188.bmp
	image189.bmp
	image190.bmp
	image191.bmp
	image192.bmp
	image193.bmp
	image194.bmp
	image195.bmp
	image196.bmp
	image197.bmp
	image198.bmp
	image199.bmp
	image200.bmp
	image201.bmp
	image202.bmp
	image203.bmp
	image204.bmp
	image205.bmp
	image206.bmp
	image207.bmp
	image208.bmp
	image209.bmp
	image210.bmp
	image211.bmp
	image212.bmp
	image213.bmp
	image214.bmp
	image215.bmp
	image216.bmp
	image217.bmp
	image218.bmp
	image219.bmp
	image220.bmp
	image221.bmp
	image222.bmp
	image223.bmp
	image224.bmp
	image225.bmp
	image226.bmp
	image227.bmp
	image228.bmp
	image229.bmp
	image230.bmp
	image231.bmp
	image232.bmp
	image233.bmp
	image234.bmp
	image235.bmp
	image236.bmp
	image237.bmp
	image238.bmp
	image239.bmp
	image240.bmp
	image241.bmp
	image242.bmp
	image243.bmp
	image244.bmp
	image245.bmp
	image246.bmp
	image247.bmp
	image248.bmp
	image249.bmp
	image250.bmp
	image251.bmp
	image252.bmp
	image253.bmp
	image254.bmp
	image255.bmp
	image256.bmp
	image257.bmp
	0.pdf
	image000.bmp
	image001.bmp




