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Enlareformade laLey de Impuesto Sobre la Renta
de 1966, se incluyo por primera vez el gravamen a
los dividendos, régimen que, con algunas modifica-
ciones en el tiempo, permanecié vigente hasta la
reforma publicada en la Gaceta Oficial N° 4.300
(Extraordinario) del 13 de agosto de 1991, cuando
fue eliminado. El régimen causé una doble imposi-
cién, porque la empresa generadora del enriqueci-
miento y los accionistas beneficiarios pagaron
impuesto sobre la misma ganancia. En 1999 se
cre6 nuevamente el gravamen a los dividendos, y
aunque el legislador quiso evitar la doble imposi-
cién, no logré evitarlo plenamente, como se
demuestra en el presente trabajo.
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RESUMEN

In the 1966's reform of the Law of Income Taxes
was included for the first time the obligation to the
dividends, regime that, with some maodifications in
the time, remained effective until the reformation
published in the Official Gazette N° 4.300 (Extraor-
dinary) of August 13, 1991, when it was eliminated.
The regime caused a double taxation, because the
generating business of the enrichment and the
shareholders beneficiaries paid tax on the same
profit. In 1999 the obligation to the dividends was
created again, and although the legislator avoided
to incur in the double taxation, he failed to avoid it
fully, like itis shown in this paper.
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Introduccidén

En Venezuela, la primera Ley de Impuesto
Sobre la Renta fue promulgada en el afio 1942,
convigencia a partir del primero de enero de 1943.
Desde entonces, numerosas fueron las reformas y
modificaciones que se le hicieron a esta importan-
te ley tributaria. Sin embargo, fue en 1966 cuando
se incluyd por primera vez el gravamen a los
dividendos, régimen este que, con algunas modifi-
caciones, se mantuvo vigente hasta la reforma
publicada en la Gaceta Oficial N° 4.300 (Extraordi-
nario) del 13 de agosto de 1991, cuando se exclu-
y6 alos dividendos de este impuesto.

Los cuestionamientos que se hicieron al
impuesto al dividendo antes de lareforma de 1991,
estaban bien fundamentados, principalmente los
gue alegaban que tal régimen constituia una doble
imposicion (econémica), la cual se materializa en
razon a que las rentas (dividendos) gravadas a
nivel del accionista beneficiario, lo habian sido
antes en laempresa que las genero.

La doble imposicién consiste en que un mismo
hecho imponible se somete dos veces al pago de
impuesto. Segun Fonrouge, citado en el Cédigo
Organico Tributario (Legis, 2002), la doble imposi-
cion existe cuando las mismas personas o bienes
son gravados dos (0 mas) veces por analogo
concepto en el mismo periodo de tiempo, por parte
de dos (0 mas) sujetos con poder tributario. La
doble imposicion econémica, aun cuando carece
de juridicidad, se configura en los hechos que
causan un doble gravamen sobre la misma renta,
en contribuyentes distintos, en el mismo o en
diferentes periodos, como en el caso sefialado.

La validez de los argumentos esgrimidos por
los especialistas y el interés de modernizar el
sistema tributario para evitar que se convirtiera en
un elemento perturbador al interés nacional de
atraer nuevas inversiones, condujo a que en la
reforma de 1991 se eliminara el gravamen a los
dividendos.

La precitada reforma de 1991, que establecio:
a) la exclusion de los dividendos del impuesto
sobre la renta partir de 1992, y b) el sistema de
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ajuste por inflacion, sumado al hecho de que en
Venezuela privara el criterio de territorialidad para
gravar las rentas, constituy6 un escenario propicio
-e incluso extrafiamente ideal- para la elusion
fiscal.

En primer lugar, muchas empresas, especial-
mente medianas y pequefias, manejaron dos
utiidades con marcada diferencia cuantitativa, a
saber: (a) la que informaban sus estados financie-
ros y que por incumplimiento de la normativa
contable ignoraba el efecto de la inflacién, y (b) la
utilidad declarada para fines tributarios que, al
incorporar como partida de conciliacion el resulta-
do de la cuenta Reajuste por Inflacién, general-
mente resultaba menor que la primera.

Este hecho derivé en que la utilidad para fines
tributarios representara apenas una porcion de la
utilidad contable. El extremo de la situacion se
observé en empresas que informaron pérdidas
fiscales y ganancias contables, o que condujo a
gue el exceso de utilidad contable sobre la declara-
da parafines tributarios nunca fuera gravado, nien
la empresa generadora de tal utilidad ni por parte
del accionista receptor del dividendo; en este
altimo, porque los dividendos no estaban sujetos al
impuesto sobre larenta.

El contexto de esta situacion, ademas de
causar perjuicio al Fisco Nacional, era contrario a
los principios constitucionales de generalidad y
capacidad contributiva. En efecto, habiéndose
configurado las circunstancias que dan nacimiento
a la obligacion tributaria a los fines de la Ley de
Impuesto Sobre la Renta, es decir, al pago del
tributo por la obtencién de un enriquecimiento
neto, sin embargo este Ultimo no estaba sujeto a
gravamen, por disponerlo asi la misma Ley. El
resultado fue que, habiendo los accionistas
obtenido enriquecimientos por dividendos, no
estaban contribuyendo con las cargas publicas.

En segundo lugar, el principio de territorialidad
se constituyé en un instrumento para la elusion del
impuesto sobre larenta en empresas que operan a
nivel global, es decir, empresas multinacionales
domiciliadas en Venezuela o empresas venezola-
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nas con filiales en otros paises, especialmente en
las llamadas jurisdicciones de baja imposicién
fiscal. En el primer caso, lo comun fue el traslado
de utilidades entre empresas vinculadas mediante
el establecimiento, entre ellas, de precios distintos
alos del mercado. Es decir, se castigaba la utilidad
de la empresa que operaba en Venezuela a través
de laimportacién a precios elevados o mediante la
facturacion de servicios inexistentes y/o la expor-
tacion a precios menores que los del mercado.

En el segundo caso, las empresas venezolanas
optaron por domiciliar sus utilidades en jurisdiccio-
nes de baja imposicion fiscal, también mediante la
manipulacién de precios entre empresas con
intereses comunes u otros mecanismos, repatrian-
do las utilidades via dividendos que, como antes
se dijo, no estaban sujetos al impuesto sobre la
renta.

Las Reformas de 1999y 2001

Estos hechos condujeron a que, en 1999, se
reestableciera el gravamen a los dividendos,
evitando reincidir en la figura de la doble tributa-
cion que motivo la exclusion del dividendo del
impuesto sobre la renta en 1991. Para ello, se
establecio6 que los dividendos sujetos a gravamen
son aquellos que provienen de enriquecimientos
gue antes no fueron gravados en la empresa
pagadora, es decir, el excedente de la renta
contable sobre larentafiscal.

En esta oportunidad, la Ley establecié que “se
considerara renta neta aquella que es aprobada
en la asamblea de accionistas y que sirve de base
para el reparto de dividendos”. Al respecto,
Montagna (2003) observa que “...dicha Ley de
1999, no entr6 a considerar la base sobre la cual
los accionistas reparten sus dividendos...”. Esta
afirmacion se refiere a la ambigtiedad con que la
citadareforma de 1999 considero6 a la renta neta, si
se le compara con la reforma de 2001, la cual si la
precisé.

Efectivamente, en posterior reforma, publicada
en la Gaceta Oficial (extraordinario) N° 5.566 del
28 de diciembre de 2001, se modificaron algunos

articulos relacionados con este régimen, en
particular lo relativo al anticipo de impuesto en el
caso de dividendos en acciones, el cambio del
impuesto proporcional a los dividendos provenien-
tes de empresas que se dedican a la explotacion
de hidrocarburos, y lo relativo a los estados
financieros que sirven de base para el reparto de
dividendos. Este ultimo cambio es la causa de que
en esta reforma se haya reincidido, de manera
quiza no advertida por el legislador, en una doble
imposicion, como se demostrard mas adelante.

A los fines de mejor entender el desarrollo
posterior de este material, se transcriben algunas
definiciones importantes que estan contenidas en
laley (reformade 2001):

Renta neta: Aquella aprobada por la Asamblea
de Accionistas y con fundamento en los estados
financieros elaborados de acuerdo alo establecido
en el articulo 91 de la presente Ley (este asunto
sera posteriormente desarrollado).

Del mismo modo, se establece que los bancos
o instituciones financieras o de seguros regulados
por Leyes especiales en el area financiera y de
seguro, deberan igualmente considerar como
renta neta, la anteriormente sefialada. Se cree que
esta disposicion esta fundamentada en el hecho
de que los estados financieros de tales institucio-
nes, por resolucion de los entes que los regulan y
contrariamente a los PCGA, no tienen que estar
ajustados por efectos de lainflacién.

Renta neta fiscal gravada: Es aquella someti-
da a las tarifas y tipos proporcionales establecidos
en la Ley diferente a los aplicables a los dividen-
dos. Esto es, el enriquecimiento neto sujeto a las
tarifas e impuestos proporcionales. Se excluyen
los dividendos recibidos de otras empresas que se
suponen ya fueron gravados.

Dividendo: Es la cuota-parte que corresponde
a cada accion en las utilidades de las compaiiias
anonimas y demas contribuyentes asimilados,
incluidas las que resulten de cuotas de patrticipa-
cion en sociedades de responsabilidad limitada.
Se debe tener claro que lo que la ley define como
dividendo no es la base para determinar el impues-
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to al dividendo, sino, que el dividendo debe ser,
ademaés, pagado o abonado en cuenta.

Enriquecimiento neto por dividendos: Es el
ingreso percibido a tal titulo, pagado o abonado en
cuenta, en dinero o en especie, originado en la
renta neta no exenta ni exonerada que exceda de
la fiscal, que no haya sido gravada con el impuesto
establecido en esta Ley. Igual tratamiento se dara
a las acciones emitidas por la propia empresa
pagadora como consecuencia de aumentos de
capital.

De las definiciones anteriores podemos con-
cluir que, salvo la excepcion establecida en la
misma ley para los dividendos presuntos en el
caso de establecimientos permanentes, el exce-
dente a considerar para calcular el impuesto al
dividendo se determina de la siguiente forma:

menos: Ingreso por dividendos
(pagado o abonado en cuenta)
Renta exenta
Renta exonerada
Renta neta fiscal gravada
Sub total
Dividendos recibidos de terceros
(otras empresas)
Dividendo gravable
(excedente de renta neta)

Conviene recordar aqui que, hasta el 31 de
diciembre de 2000, estuvieron vigentes las normas
mediante las cuales los dividendos estaban
excluidos del impuesto sobre la renta 'y que, por la
no retroactividad de la norma y por disponerlo asi
la misma ley, los dividendos pagados sobre las
utilidades contables acumulados a esa fecha no
estaran sujetos al pago de impuesto.

De lo anterior se infiere que si la empresa
reparte dividendos provenientes de utilidades: a)
acumuladas al 31 de diciembre de 2000, y b)
causadas a partir del 01 de enero de 2001, pero
gue ya fueron gravadas, los beneficiarios (accio-
nistas o socios) no pagaran impuesto al dividendo.
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La anterior situacién puede ser expuesta de la
siguiente forma:

a) Si el monto de los dividendos decretados es
menor o igual que el monto de la renta que ya
pago impuesto en la empresa, no se causara
impuesto.

b) Si el monto de los dividendos decretados es
mayor que el monto de la renta que ya pago
impuesto en la empresa, se causara impuesto
so6lo sobre el exceso.

LaRentaNetadel Pagador

El articulo 67 de la Ley de Impuesto Sobre la
Renta establece que se considerara renta neta
aguella aprobada por la Asamblea de Accionistas
y con fundamento en los estados financieros
elaborados de acuerdo a lo establecido en el
articulo 91 de la misma Ley. Por su parte, el
articulo 91 sefala que los contribuyentes estan
obligados a llevar en forma ordenaday ajustados a
principios de contabilidad generalmente
aceptados en la Republica Bolivariana de
Venezuela, los libros y registros que esta Ley, su
Reglamento y las demas Leyes especiales deter-
minen.

Esta ultima disposicion no es nueva, ya que
tradicionalmente asi lo establecié la Ley de
Impuesto Sobre la Renta y mas recientemente
otras leyes tributarias. Este requisito es el instru-
mento que tiene el Estado para estandarizar el
registro de las operaciones econémicas que, al fin
y al cabo, constituyen los hechos que configuran la
base para determinar el enriguecimiento neto a los
fines tributarios.

Es innegable la necesidad de que los contribu-
yentes lleven registros confiables y tiles a los
fines del control fiscal, ya que de la fiabilidad de
ellos dependera la veracidad de los elementos
cuantitativos determinantes de la obligacién
tributaria, lo cual también es valido en relacién a
los dividendos sujetos aimpuesto.

La contabilidad provee de normas y procedi-
mientos para el registro sistematico de las opera-
ciones econémicas que realizan las organizacio-
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nes, con el fin de generar informacién, la cual,
entre otras caracteristicas cualitativas, debe ser:
comprensible, relevante, fiable y comparable.
Octavio (2003), refiriéndose a la creacién de la
primera Ley de Impuesto Sobre la Renta en
Venezuela, afirma: “la creacién del impuesto sobre
la renta contribuy6 poderosamente a la organiza-
cion de las empresas, ante la necesidad de dispo-
ner de sistemas contables adecuados”. La conta-
bilidad propende a la mejor organizacion de los
contribuyentes, y aun cuando la misma profesion
reconoce que es perfectible, no menos cierto es
gue se constituye en un elemento imprescindible a
la hora de determinar magnitudes econdmicas
paralos fines tributarios.

Lo nuevo al respecto, es el agregado en la
ultima reforma (diciembre 2001), que hace refe-
rencia a los estados financieros que serviran de
base para el reparto de dividendos, y sefiala que
deben ser elaborados de acuerdo con principios
de contabilidad generalmente aceptados (PCGA)
en Venezuela, y que el reglamento puntualizé al
establecer que son aquellos emitidos por la
Federacion de Colegios de Contadores Publicos
de Venezuela (FCCPV).

El hecho de que en leyes anteriores esto no se
hubiera precisado, no permite presumir en forma
alguna que fueran los de otro pais, y si bien es
cierto, tal como se afirmé, que la emision de tales
principios por parte de la FCCPV no tienen carac-
ter vinculante, no puede negarse que son éstos los
gue las empresas en Venezuela utilizan para
producir informacién financiera, con excepcién de
algunos sectores econdmicos regulados por entes
oleyes especiales.

Respecto a la precisién que hace la ley en este
sentido, Montagna (2003) afirma que esta situa-
cion cambia con la reforma de la Ley de Impuesto
Sobre la Renta del 28 de diciembre de 2001,
aplicable a partir del 1 de enero de 2002, es decir,
aplicable alos dividendos que se reparten sobre la
base de utilidades obtenidas a partir de dicho
ejercicio, la cual establece en el articulo 67 que “se
considerara renta neta aquélla aprobada por la

Asamblea de Accionistas y con fundamento en los
estados financieros elaborados de acuerdo a lo
establecido en el articulo 91 de la presente Ley”, y
dicho articulo 91 establece gue “los contribuyentes
estan obligados a llevar en forma ordenada y
ajustados a principios de contabilidad general-
mente aceptados en la Republica Bolivariana de
Venezuela, los libros y registros que esta Ley, su
Reglamento y las demas Leyes especiales deter-
minen...”

Estados Financieros Ajustados
por Inflacion

De las normas transcritas se puede inferir la
intencién del legislador de que los estados finan-
cieros que sirvan de base para el reparto de
dividendos, ademas de cumplir con todos los
principios contables, sean los ajustados por
inflacion de acuerdo con la Declaracién de
Principio de Contabilidad N° 10 (DPC 10), que es
unanorma emitida porla FCCPV.

De acuerdo con esta norma contable, los
estados financieros de cada afio deben estar
expresados en bolivares constantes a la fecha de
cierre. Ello implica que también las utilidades
retenidas (acumuladas o no apropiadas) de afios
anteriores, estén también actualizadas. Al respec-
to el parrafo 95 de laDPC 10 (revisada e integrada)
establece: “las utilidades retenidas acumuladas (o
el déficit), se actualizan por el método del nivel
general de precios”, es decir, que las utilidades
retenidas ajustadas por inflacion al cierre del
ejercicio anterior se actualizaran con la inflacion
interanual.

En general, esta situacion conlleva a que la
utilidad de un afio base, actualizada por inflacion
en los afos siguientes, sea cada vez mayor en
términos nominales. Y por cuanto los estados
financieros se aprueban cada afio en la asamblea
de accionistas, sera la utilidad actualizada que
sefialan esos estados financieros la que esté
disponible para el reparto de dividendos.

Esto se ilustra con un ejemplo, en el cual se
asume que en el afio 1 (base): a) la empresa

63



Penia, Alirio. La Doble Imposicion por Dividendos

Actualidad Contable FACES Afio 8 N° 11, Julio-Diciembre 2005. Mérida. Venezuela. (59-66)

reportd una utilidad neta (contable) ajustada por
inflacion de Bs.100, b) una renta neta fiscal grava-
da, también de Bs. 100, y c) que lainflacién del afio
2 fue del 25% vy la del afio 3, del 35%. Con estos
supuestos, en los estados financieros del afio 2, la
utilidad neta (contable) del afio 1 estara expresada
como Bs. 125 (100 x 1,25), y en los estados
financieros delafio 3, como Bs.169 (125 x 1,35)

Esto equivale a decir que, si en el afio 4, des-
pués de aprobados los estados financieros del afio
3, los accionistas deciden repartirse la totalidad de
las utilidades retenidas, las del afio 1 son Bs.169y
no Bs.100, que reportd el estado de resultados
ajustado por inflaciéon (DPC 10) de aquel afio.

El problema es que para determinar el exce-
dente de renta neta (dividendo) sujeto a gravamen,
la renta neta fiscal gravada imputable es la que
muestra la declaracién de impuesto sobre la renta
del afio base, es decir, Bs. 100. Si se reparte como
dividendo en el afio 4 la totalidad de la utilidad neta
(contable) del afio 1, luego de aprobados los
estados financieros del afio 3, es decir Bs. 169,
habréa un excedente gravable de Bs. 69; mientras
gue si el reparto se hace en el afio 2, con base en
los estados financieros del afio 1, no habra exce-
dente gravable.

A pesar de que en el afio 4 los accionistas
reciban un mayor monto —Bs. 169—, no es cierto
gue en términos reales obtengan un mayor enri-
guecimiento. Teniendo claro esto ultimo, veremos
gue sobre la misma ganancia (expresada en una
mayor cantidad de bolivares de menor poder
adquisitivo) el contribuyente debe pagar ahora un
impuesto de Bs. 23 (69 x 34%). Dicho en otras
palabras, el accionista recibird Bs. 146, que
deflactados (expresados) a bolivares del cierre del
afio 1, equivalen a Bs. 86, con lo que evidentemen-
te se esta gravando un enriquecimiento inexisten-
te, con unimpuesto equivalente a Bs. 14 del afio 1.

La situacion podria ser aln mas extrema, si se
asume que la misma empresa tiene al inicio del
afo 1, una utilidad acumulada de Bs. 500 que, por
haberse generado bajo la vigencia de la ley de
impuesto que excluyé a los dividendos, no causa
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impuesto sobre la renta. Asi las cosas, en los
estados financieros del afo 1, ajustados por DPC
10 y aprobados en asamblea de accionistas,
muestran una utilidad acumulada de Bs. 725, es
decir, los Bs. 500 reajustados al 25% (Bs. 625) y
las utilidades de ese afio 1, ajustadas por DPC 10,
Bs. 100.

En esta situacion, si los accionistas deciden en
el afio 2 repartirse la totalidad de las utilidades
retenidas, es decir, Bs. 725, cabe preguntarse:
¢Cual es el enriguecimiento por dividendos
gravable por el impuesto sobre la renta? La
respuesta logica es: ninguna. Esto, porque la
utilidad causada bajo la vigencia del afio anterior
no esta sujeta al impuesto y la que corresponde a
la del afio 1 no excede a la renta neta fiscal grava-
daenlaempresa.

Sin embargo, el excedente de renta neta por
dividendos sujeta al impuesto, se determina de
acuerdo al procedimiento establecido en los
articulos 70y 71 de la Ley de Impuesto Sobre la
Renta, es decir, al monto del dividendo (pagado o
abonado en cuenta) en el afio 2 —Bs. 725 en este
caso—, se le resta la renta fiscal gravada del afio 1,
esto es Bs. 100, y la renta acumulada al inicio del
afo 1, es decir, Bs. 500. El resultado —Bs. 125-
¢estard o no sujeto alimpuesto sobre larenta?

Surge asi una figura extrafia. Se recordara que
la incorporacién del ajuste por inflacién fiscal para
fines de determinar el enriquecimiento neto
gravable, tuvo como propdsito sincerar la renta del
contribuyente, que cuando se expresaba en
bolivares histéricos generalmente resultaba
sobreestimada y, consecuentemente, erala causa
de una elevada carga tributaria que comprometia
el principio constitucional de capacidad contributi-
va.

La situacion que deriva de utilizar los estados
financieros ajustados por DPC 10 para determinar
la renta neta del pagador no es, por si misma, la
causa del problema. Este es el resultado de que,
para fines de la imputacién sefialada en el articulo
71 de la ley, los valores de la renta neta y la renta
neta fiscal gravada estén actualizados a fechas
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distintas. El problema se materializa, en primer
lugar, cuando la empresa se demora en convertir
su utilidad en dividendo para el accionista y, en
segundo lugar, por la presencia del fenémeno
inflacionario en la economia. Mientras mayor sea
la demora de la empresa en retribuir la ganancia a
sus accionistas y mayor sea la inflacién, mayor
también sera el impuesto que el accionista debera
pagar.

En todo caso, lo que si es cierto es que en las
situaciones ilustradas anteriormente se esta
causando una doble tributacion, esta vez tanto
juridica como econdmica. Juridica, por cuanto al
contribuyente se le causa un monto adicional de
impuesto a pagar, y econémica, porque la utilidad
gue ya pago6 impuesto en la empresa, al ajustarse
por inflacién y repartirse como dividendo debe
pagar nuevamente impuesto, esta vez en cabeza
del accionista.

La situacién podria dar origen a una practica no
deseada: que las empresas repartan cada afio las
utilidades reportadas en sus estados financieros el
afo inmediato anterior. Como se demostro ante-
riormente, si esto ocurriera, los accionistas evita-
rian el pago de impuesto que se cuestiona. Este
hecho es negativo para la salud financiera de la
empresa misma, ya que una practica continuada
de reparto de la totalidad de las utilidades conduci-
ria a un estancamiento o hasta un retroceso de la
empresa, salvo que los dividendos se repartieran
enacciones.

Silos dividendos se reparten en acciones surge
la incertidumbre de cuando deben los accionistas
pagar el impuesto al dividendo: a) al enajenar las
acciones, como establecia la ley de 1999, o b) al
cierre del ejercicio, como han sefalado algunos
especialistas. En efecto, el paragrafo primero del
articulo 74 de la Ley de 1999 establece: “En los
casos de dividendos en acciones emitidos por la
empresa pagadora a personas naturales o juridi-
cas, el impuesto proporcional que grava el dividen-
do enlos términos de este Capitulo, estara sujeto a
retencion total en el momento de su enajenacion*
(subrayado nuestro). Esta disposicion fue elimina-
da en la reforma de diciembre de 2001; sin embar-

go, se incluy6 nuevamente en el articulo 214 del
Reglamento de la Ley de septiembre de 2003.

En todo caso, la practica de repartir dividendos
en acciones regularmente todos los afos resulta
saludable para las empresas, y el impuesto que
deriva de los dividendos se mantiene invariable.
Es decir, el monto del enriquecimiento sujeto a
impuesto se determina en el momento mismo de
repartir el dividendo, pero el impuesto se paga en
el afilo en que se enajenen esas acciones, lo que,
en definitiva, no seria mas que un diferimiento del
pago delimpuesto.

Cuando el accionista venda sus acciones,
tendra que pagar un impuesto adicional, esta vez
no sobre la ganancia por dividendo, sino por la
gananciaenlaventade las acciones. Silaventa se
realiza fuera del mercado de valores, el impuesto
se causa aplicando las tarifas 1 6 2, segln se trate
de persona natural o juridica, al importe de la
venta, ya que por disponerlo asi el paragrafo
cuarto del articulo 23 de la Ley, no se les atribuye
costo alguno. Si la venta se hace a través de una
bolsa de valores en el pais, pagara un impuesto
proporcional del 1% sobre el importe de la opera-
cion (articulo 77 de laLISLR).

Conclusiones

De esta situacion se concluye la urgente
necesidad de reformar la Ley de Impuesto Sobre la
Renta para incorporar una disposicion mediante la
cual, a los fines de determinar la renta neta fiscal
gravada que se impute a la renta neta del pagador,
la primera se ajuste por inflacion con el IPC desde
la fecha de su origen a la fecha de los estados
financieros que sirvan de base para el reparto de
dividendos. Soélo asi se evitara continuar come-
tiendo este exabrupto legal-tributario.

De no realizarse prontamente tal reforma, en
poco tiempo se vera a las empresas desarrollar
practicas como la del reparto sistematico de la
totalidad de sus ganancias anuales, para evitar
gue sus accionistas se vean obligados a pagar
este impuesto adicional, practica ésta contraria al
interés de las empresasy al desarrollo del pais.
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