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INTRODUCCION

Es de todos conocido el desarrollo que ha Experimentado
en los Gltimos veinte afios el Sistema Financiero Mexicano, asi
como la Impoertancia que dentro del mlsmo ha adquirido la actividad
bursatil y por ello clertos intermediarios del mercade de valores,
entre otros las socledades de lInversién, las cuales en la
actuallidad se han convertido en una importante opcién para que el
gran publico inverslonista, incluyendo el pequefio lnvers!onista,
tenga acceso al mercado de valores. Tales acontecimlentos, asi
como la problemitica que presenta en el ejerciclo profesional las
socledades de inversién, fue que surgié en nosotros la inquletud
de realizar esta investigacién en torno a dichas entidades,
empresa que no resulté facil, por la escaza blbllografia que en
torne a dichas socledades existe en la actualidad, lo cual motlvd
que gran parte de la investigacion, se base en trabajo de campo y
en criterios que en cuanto a la interpretaclén y reglamentaclén de
la ley emiten las autoridades a cuyo cargo corre la supervisién y

vigilancla de dlchas sociedades.

El presente estudio se divide en tres capitulos, en el
primero de ellos se hace referencla a la Sociedad Anénima,
abordando aspectos tales como: su constitucién, obJjeto,
denominacion, capital soclal, duracién, domicillo, asambleas,
¢rganos de administracién, inspeccloén, vigilancia, dlsolucién y

liquidaclén.



En el Capitulo Segunds, denominade “SOCIEDADES DE
INVERSION" se analizan los aspectos mas relevantes de estas
entidades, entre otros: los diferentes tipos que pueden existir,
los requisitos para oblener su autorizacién, su denominacién,
objeto, acclones, oérgano de administracién, inspecelén ¥y

vigilancia, asi como la forma en que se liquidaran.

En el Tercer Capitulo, el cual se titula "LAS SOCIEDADES
DE [INVERSION EN EL SISTEMA FINANCIERO MEXICANG", se anallzan la
Ley para Regular las Agrupaclenes Flnancleras, asi como la manera
en que primordialmente se pueden integrar estas soctedades a los
diversos grupos financieros que r.;nnt.cmpla la ley,
relacionando dichos ordenamientos, con 1la Ley de Institucliones de

Crédito y la Ley del Mercado de Valores.

Finalmente se incluyen las conclusiones de la
investigacién, con lo cual se pretende que toda persona que desee
conocer los aspectos Jurfdicos mas relevantes de las socledades de
inversién, encuentre en esta Investigaclon respuestas a las
cuestlones que se le presentan cotldlianamente al abogado y a otros

profesionistas en el ejercicio profesional.



CAPITULO 1

SOCIEDAD ANONINA.



1.1. Antecedentes Histéricos.

Como primer antecedente histérico sefialaremos a- las
“socletas publlicanorum", que nacen en el Derecho Romano pero no
como una S.A. como la conocemos actualmente slnc; como un
contrato, ya que las “societas publicanorum” no crean una
persona moral nl tiene una esencla lucrativa, se f{ormaba para
tomar en arrendamientos los Impuestos, era una especle de
asociacién entre estado Romano y particulares, a qulenes se le

otorgaba el Derecho de cobrar tributos a los puebles sometidos.

Algunos tratadistas sostlenen, que las S.A., surgen con
1as Asoclaclones Agricolas de Mollnos de viento dentro de las
cuales el capital se dividla en SACOS, representande cada uno una
acelén, los cuales facilmente pedian cederse, 1lo anterjor se

asemeja a una Asoclacién en particlpacién, mas que a una S.A.

Podriames citar como anteccdente leglslative, que en
realidad las S.A. nacen por el desarrellc del capitalismo que da
auge al surgimlento de grandes empresas, con el objeto primordial
de colonizar nuevas tlerras creandose asi las Compafiias

Holandesas de las Indias Orlentales [1602], la Compafiia Holandesa

—
Mantilla Molina, Roberto L. Derecho Mercantil. Edic. 27a. Ed.

Porrda. México, 1990. p. 341.



de las Indias Occidentales [1621], la Compafila Sueca Merldlonal
[1626], etec., las cuales pretendian descubrir nuevas tlerras par
caminos mas cortos, se estructuraban a base de aportaciones
limitadas; limitéandose el rlesgo de acuerdo a lo aportade, de
lgual forma se repartian las utilidades. Su  inversién se
representaba en documentos negoclables creandose asl la
negoclabilidad de documentos.

La S.A. mas antigua en nuestro pais se remonta al afioc de
1789 con la “Compafiia de Seguros Maritimos", la cual comenzé sus
operaciones en el estado de Veracruz con un capital de doscientos
treinta mil pesos, constande de 46 acciones de cinco mil pesos
cada una con una duracién de § afios. En 1802, se constituy6é “"La
Compafiia de Seguros de Nueva Espafia" la cual se consideré como
una verdadera $S.A., constaba de cuatroclentos mil pesos de
capital dividido en BO acclones, cada soclo era responsable de la
integracion del capital social siendo 5us acclones

negoclables. 2 .

La regulacién de sociedades tanto civiles como
mercantiles en nuestro pais durante la Colonia estuvo suleta
primero a Las Slete Partldas y a las Ordenanzas de Bilbao, ambos,
ordenamientos Espafioles. Con posterloridad en Méxlico
Independiente, en el Cédigo Civll de Oaxaca del 14 de Enero de
1829 se regulé al “contrato” de Sociedad Civil.. Por otra parte
el Cédigo Civil de Zacatecas de 1828 en el cual ya se hablé de

I —
Mantilla Molina, R. Op. cit. p. 342.
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Sociedades gonierciél'és. : ’est.ablve‘clyehdbée L : prffnc‘ipib' :

responsabl 11dad 1imitada de ‘108 soctos:

En. el Decreto de ‘las Juntas ‘de Fomento y Tribunales
Mercantiles de 1841, se incluyeron a las compafiias de" comercio

pere nunca se incluyé a las S.A, 3

El Cédigo de Comerclio de 1854 en materia de socledades,
exigia la Inscripcién de la sociedades en el Registro Pablilico del
comercio y de no hacerse no produciria efectos entre los
otorgantes, resultando eficaz en favor de terceros, fue ecntonces
cuando se incluyé por primera vez a las S.A. en México,
requiriendo para su operacién y constituclén la aprobacién de la
escritura por el Tribunal de Comercio, Iimponlendo que en su
denominacion se hiclera mencién del objelo o empresa para el cual

se hublere formado.

E1 Codigo de Comercio del 20 de abril de 1884 de
caracter federal, dedica 60 articulos en cuanto a la regulacién
de las S.A. [Art.527 al $88], menclonando en el primero de ellos
un principio que subsiste hasta hoy en dia, “TODA NEGOCIACION
LICITA PUEDE SER OBJETO DE S.A."

En 1888 el Presidente Porfirio Diaz, dicté una ley

especial sobre Sociedades Anonimas, que derog6 las disposiclones

——
Barrera Craf, Jorge. lnstituclones de Derecho Mercantlil. Edic.
1a. Ed, Porrta. México, 1989, p. 392,
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del C6digo de Comercio de 1884, antes menclonado, relativas a las
S. A, y a las socledades de responsabllidad llmitada, la cual

influyé en nuestro actual Cédigo de Comerclo.

Nuestro actual Codigo de Comerclo de 1889 entré en vigor
el lo. de Enero de 18390, inspirado en gran parte por el Codigo
Espafiol de Salnz de Andino de 1885 el cual a la fecha continua
vigente, pero ha sido dercgado en diversasmaterlas, eJemplo de
ello es la vigente LGSM del 28 de Jullo de 1934 en la cual de
manera especifica se regulan las Socledades Mercantiles, slendo

una de ellas la SOCIEDAD ANONIMA.

1.2. CONCEPTO Y REGULACION ACTUAL.

Actualmente las S.A. se regulan porla LGSM, dicho
ordenamlento entro en vigor de acuerdo .ul Diario Oficial de la
Federaciétn el 4 de Agosto de 1934, quedando derogado el titulo
segundo del Codigo de Comerclo de! 15 de septliembre de 1889, asi
como todas las disposiciones legales que se opongan a la cltada

ley.

—
Barrera Graf, J. Op., cit. p.p. 393 y 394.
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CONCEPTQO PERSOMAL DE S.A.

Socledad Anbnima es aquella que se compone de un numero
determinado de personas <que adquieren la calidad de soclos,
mismos que se obligan al page de sus acclones y cuya
responsabllidad queda limitada a la aportacién 4que haga esté,
teniendo como objJetivo un fin comin para asi alcanzar la finalidad
de la sociedad , la cual existird siempre bajo una denomlnacién.

De acuerde con la LGSM,en su articulo 89 se define a la

S.A., de la sigulente manera:

“Articulo BS. Socledad Anénima es la que existe bajo
una denomlnacién y se compone exclusivamente de soclos cuya

obligacién se limita al pago de sus acclones.”

De 1a definlclén anterior se desprende que toda S.A.,
tendra que contar con una denominacién social la cual se
formard llbremente slempre y cuando sea diferente a la de las
demés S.A. tenlendo cada soclo una responsablilidad limitada

frente a terceros hasta el monto de sus aportaciones.

Dicho ordenamiento estudla en su  primer capitule
disposiciones generales a todas las Socledades Mercantiles
comprendidas dentro de su articulo primero, dentro del éuz’sl en su
fraccién 1V encontramos a las S.A., estudiandola de llenc en su

capitulo V denominado, "De la Socledad Anénima™ (Art. 87 al 208).

7



1.3. CONSTITUCION.

De acuerdo a lo sefialado por el articulo 83 de la LGSM

la S.A., requiere para su constitucién lo sigulente:

A) Clinco socios como minimo, que suscriba cada uno

por lo menos.una acclon.

B) Que el capital social no sen menos de

veinticinco mil pesos, deblendo estar integramente suscrito.

C) Que se exhiba en dinero efectivo, cuando menos

el 25% del valor de cada accién pagadera en numerario; y

D) Que se exhiba integramente el valor de cada
accién que haya de pagarse, en todo o en parte, con blenes

distintos al numerario.

En relaclén con los clnco soclos que exlge como uno de
los requisitos la ley, el tratadista Mantilla Molina al respecto
menciona, la Injustificada exlgencia de este nimeroc de soclos, en
virtud de que la funcién de la S.A. es reunir un capital adecuado
para el funclonamiento de la misma, para alcanzar la finalidad,
por lo que, si dicho capltal se reune entre dos, tres o cuatro
personas, es un _absurdo el no poder constitulr una S.A., claro
estd en que podran dopar cantidades minimas de dinero, para hacer

que asi particlpen las personas o soclos que falten para reunir



lo establecido-por la ley. 5

Algunos otros tratadistas consideran necesario para la
constitucion de una S.A., un namero determinado de socios los
bas;.ant.es para ciesempeﬁar.las diferentes funciones dentro de la
mlsma, asl pues, muchas legislacliones como la inglesa, al igual

que la nuestra se han adherido a esta tendencia.

El Capital minimo para la constitucién de una S.A., como
anterlormente se indicé es de veinticinco mil pesos, pero
independlentemente del monto del capital minimo éste siempre
tendrd que estar integramente suscrito, es decir, los socles
contraen la obligacioén suscrita con su firma, cubriendo

totalmente la cantidad que se sefiala como capital social.

El capital soclal debera estar suscrito, el 51% por
mexicanos, salvo que leyes especiales exigan un capltal mas
elevado, o que se haya autorizado a los extranjeres por la
Comisién Naclonal que corresponda. fArt. 2o. fracc. IV segundo
parrafo, y Art. 4. de la Ley para Promover la Inversién Mexicana y

Regular la Inversién Extranjeral

Diche caplital soclal aparte de que debe estar
integramente suscrite debera exhibirse, cuando menos el 25% de
las aportaciones pagaderas en numerario, y en su totalidad las
aportaciones de bienes dlstintos.

EHanHlla Molipa, R, Op. cit, p. 348,
9



Una Socledad Anénima de acuerdo a lo sefialado en el
articulo 90 de la LGSM puede constituirse ya sea por comparecencla
ante Notarlo Publico, o bien, por medio de la Suscripcién Publica.
Doctrinariamente a lo anterior se le llama “Constituclén

Simultaénea" y "Constituclén Sucesiva®, respectivamente.

CONSTITUCION SIMULTANEA.

Este procedimento es el mas usual en la practica, es
aquel! en el cual 1a S.A. se crea por las declaraciones de
voluntad que se emliten ante la comparecencla de un Notarle
Pubiico, lo cual da lugar a la escritura constlitutiva, que reune
los mismos requisitos que cualquier otra Sociedad Mercantil debe
reunir en ésta, a diferencla de una serie de exigencias que debe
reunir la S,A, de mcuerdo a lo establecido en el articulo 91 de

la LGSM, que a la letra dlce:

"Art. 91. La escritura constitutiva de la Socledad
Anénima deberA contener, ademas de los datos

requeridos por el articulo 6o. los siguientes:
1.- La parte exhibida del capital soclal;
I1.~ El namero, valor nomlnal y naturaleza de lag

acclones en que se divide el capital social, salvo 1o dlspuesto en

el segundo parrafo de la fraccién IV del articule 125;



111, - La forma y térmlnos en que debn . pagarse  la :

part.e lnsoluta de ‘las acclones'

IV - La part.lc!paclbn en las utllldades concedida a

los fundadores~ 5

V.~ El.nombramiento de uno o varios comlsarios;

V1.~ Las facultades de la asamblea general y las
_condiclones para la validez de sus deliberaciones, asi como para
el ejercicio del derecho de voto, en cuanto a las disposiciones

legales pueden ser modificadas por la voluntad de los soclos.”

A continuacién, sefalaremos los datos que debera
contener la escritura constitutiva de toda Socledad Mercantlil de
acuerdo @a lo sefialade por el articulo 6o,, del citade

ordenamiento Juridico:

Art. Bo. La escritura constitutiva de una Socledad

debera contener;

I. Nombres, Naclonalldad y Domicilio de las

personas {isicas o morales que Integren la Socledad;

I1. El obJeto de la Socliedad;
Consiste en la finalidad para la cual se creo la

Socledad.



I11. Su razén social o denominacion;
La razén social se forma con el nombre de los
soclos, por lo que la denominacién es libre, es declr, puede o no
flgurar en ella el nombre o nombres de los socios o de algin otro

tercero, o bien, hacer referencia a su objeto.

IV. Su duracién;
En la practica es frecuente que el plazo de
duraclén sea indefinido o Iindeterminable, pudiende pactarse

determinado.
V. El importe del capital soclal;

VI. La expresi6tn de lo que cada socio aporte en
dinero o en otros blenes, el valor atributive a éstes y el

criterlio seguldo para su valoracién;

VII. El domicllio de la sociedad;
De acuerde al articulo 33 del Coédigo Civil
vigente para el Distrito Federal, el domicllio de las personas

morales es "el lugar donde tienen establecida su administracién®.

V111, La manera conforme a la cual haya de

administrarse la socledad y las facultades de los administradores;

1X. El nombramlento de los administradores y la

designacién de los que han de llevar la firma soclal;

12



. La escrltura soclal deberd contener la manera
conforme a la cual haya de administrarse ésta; estableclendo asi
el articulo B8o. que la omision de éste requisito y los que sefialan
las fracclones .VIII y XIIl del! articule 6o., tendrdn como
congsecuencia la aplicaclén de las disposiciocnes relativas a esta
ley, por lo que la escritura podrd o no sefialar su forma de
administrar.

En cuanto a las facultades del! administrador le
corresponderda en todo momento la representacidén general de la-

sociedad.

X. La manera de hacer la dlstribueién de las

utilidades y pérdldas entre los miembros de la socledad;

XI. El importe del fondo de reserva;

El articulo 20 de la LGSM, nos habla de este
fondo de reserva o reserva legal, el cual se forma de las
utilidades netas de toda socledad, separandose anhualmente el 5%
como minimo, hasta que importe la quinta parte del capital soclal.
Cuando disminuyera se deberd reconstituir de la misma forma.

La constituclén de este fondo, es obligatorio y
sanciona el articulo 21, a los administradores que no cumplan con
esta disposicion, hacliendolos responsables 11imltada y
solldariamente a entregar a la sociedad una cantidad jgual a lo

que deblé separarse para formar el ya clitado fondo de reserva.



XII.

El

Casos en que la sociedad haya de disolverse
ant icipadamente;

articulo 229 de 1a ley en cuestiédn, nos enumera

las cinco causas de dlsolucién para los diferentes tipos soclales:

-

a

b

c

d)

—

e

XIII.

Expiracién del término f|jado.

Imposibllidad de segulr reallzande el objeto
principal de la sociedad, o que éste se haya

consumado.

Por acuerdo de los soclos, tomado de acuerdo a

la ley.

Por que el numerc de acclonistas llegue a ser
inferior al minlmo que 1la presente ley

establezca,

Pérdida de las dos terceras partes del capital

soclal.

Las bases para practicar la liquldaclén de la
socledad y el modo de proceder a la elecclén de

los liquidadores, cuande no hayan sido

des} dos anticipad te.

14



Los  requisitos a que se reflere el ar'-tlcu‘lo'
anteriormente citado y las demas reglas que se establezéih en:la :
escritura -sobre organizacién y funclonamlento deé'la ;"éot;.l'edad‘ s

constituiran los ESTATUTOS de la misma.

CONSTITUCION SUCESIVA.

Este procedimiento es muy poco usual en-la practica
tanto nacional como internaclonalmente, con éste - no surge la
S.A. sino bhasta después de una serie de negocios Juridicos

sucesivamente realizados.

Este sistema de constitucion se reserva a las sociedades
por acclones, y se prohibe a las Socledades Personales [S.R.L.,
S.en N.C. ¥y S. en C.S.], en razén de no emitir acciones ya que se

basan en la conflanza mutua entre los socios.

1.4. OBJETO

Conforme a lo citado en el articulo 6o. de la LGSM éste
nos sefiala los requlsitos que deberd contener la escritura
constitutiva de toda socliedad mercantil, en su fraccién II nos
indica que debera contener: *.....El objeto de la socledad;®
constituyendo una de las clausulas esenciales de dicha escritura,
el cual marca la finalidad para la que se constituyé la socliedad.

Su ausencia asi como el consentimiento de los socios y el nombre

15



de la socledad impliceria el qﬁe no existlera legalmente,

El objeta de una S.A. es aquella actividad a la cual se
va a dedicar. Los soclos que la intregan pretenden alcanzar un
obJetivo o fin comin para asi alcanzar el objeto o finalidad de

la S.A.

Las sociedades que tengan un objeto iliclto podrén ser
declaradas nulas en cualquier tiempo, ya sea por el Minlsterlo
Publico o blen por cualquier otra persona procediéndose a su
inmediata liquidacién, la cual se limitard al actlvo social para
pagar deudas de la socledad, destinando el remanente al pago de la
responsabilidad civil, en su defecto, la beneficencia publica del

lugar.

1.5. DENOMINACION.

La denominacion soclal "se formard libremente, pero sera
distinta de la de cualquier otra sociedad y, al emplearse, Iira
slempre segulda de las palabras Sociedad Anonima o de su

abreviatura S.A." (Art. 88 LGSM)

Anteriormente, nuestro Codigo de Comercio establecia que
las S.A. formaran una denominacién particular con el obJeto de su
empresa [La Tabacalera Mexlcana S.A.) La anterlor disposicién

no era observada en la practica ya que muchas denomlhaciones eran

16



sole producto de la imaginacion [El Palacio de Hierro  S.A,,
Gigante S.A.]}, por lo que actualmente la formacién de 1la

denominacién es totalmente libre.

La LCSM no establece sancién alguna a la sociedad que
omita la menci6n de ser Sociedad Anonima o blen su abreviatura
S.A. después de la denominacién; pero analégicamente se aplicara
lo conducente del articule 59 que sanclona a la socledad de
responsabilidad limitada que omita poner su tipo soclial abreviado
{S.de R.L.1, o blen su nombre completo, sujetando a los soclos a
la responsabilidad que establece el articule 25 del mismo

ordenamiento que en lo conducente establece:

"Art. 25. ....todos los soclos responden. de modo
subsidiario, 1limitada y solldariamente

de las obligaciones socliales.™

En este orden de ldeas, podemos conclulr que la S.A.,
iibremente podra formar su denominacién, seguldo de Sociedad
Anénima o bien S.A., ¥y s) faltara este ultimo requisito los soclos
responderan ilimitadamente conforme a lo sefialado en el articulo
anteriormente mencionado, tomando asi a la S.A., como una Socledad

en Nombre Colectivo.
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1.6. CAPITAL SOCIAL. .

El capital soclal se constituye mediante la suma de las
obligaciones de dar que los soclos asumen {frente a la socledad. Es
un requislto indispensable para todo tipo de sociedades como se

sefiala en la LCSM, en su articule Bo.

El capital social de una S.A. estarda divididoe por
acciones representadas por titulos nominatlives, los cuales

acreditan y trasmiten la calldad y los derechos del soclo.

Las acclones serdn de lgual valer y conferiran lguales
derechos pudiendo estipularse en la escritura constlitutiva que el
capital social se divida en diferentes clases de acclones con

derechos especiales para cada clase.

La amccién se considera como un titulo de crédito, es
decir, es un “documento necesario para ejercer el derecho literar

que en el se consigna." [Art, So. LGTOC)

1.7. DURACION.

La duracién de la S,A, es el plazo de vida de la misma,
durante este lapso la socliedad se acredita como una persona moral,
es un requisito esencial sefialado en el articulo Go de la LGSM en

su fracclén VI, el cual Invariablemente deberd estar contenida
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dentro de la escritura constitutiva, y al constar en ésta se
‘determina la duracidn, pero dlicho plazo de duraclén = podri ser
indefinido ‘en virtud de poder prorrogarse cuantas veces se

requiera.

El ordenamlento en cuestlén, dentro de su articulo 182
fraccién 1, nos sefiala que se podra convocar a asambleas

extraordinarias para prorregar la duracién de la sociedad,

En la practica y por costumbre se ha venido utillzando
la mayoria de las veces un plazo de 899 afios como duracidén de una
S. A.A, los cuales podran prorrogarse en los términos antes

sefialados.

1.8. DOMICILIO.

La propia LGSM exige en su articulo 6o. la menclén del
domicilio tanto del soclio, como de la sociedad, en la escritura

constitutiva,

El Cédigo Civil vigente para el Distrito Federal, en su
articulo 28 define el domicilic para una persona fisica de la

siguiente manera:

"Art. 28. El domicllio de una persona fisica es el

lugar donde reside con el propssito de

19



establecerse en é1; a falta de éste, el
lugar en que tlene el principal aslento
de sus negociaclones, y a fatta de uno y

otro,el lugar en que se le halle."

"El mismo cuerpo de leyes en el articulo 33 determina, en

donde se encuentra el domicilio de una persona moral.

"Art. 33. Las personas morales tienen su domliclllo
en el lugar en donde sSe halle su

administracién.....

El domicllie del socle, persona fisica ¢ moral es
importante mencionarleo en la escritura constitutlva, en virtud de
las Jjuntas de asamblea que por disposicién estatutaria debierén de
notificarselas ahi, o blen para cualquler controversia que se

suscitard, en contra del socio que no haya cublerto su aportacién.
El domocilio social es Importante, porque en las
oficinas del Registro Publico de Comerclo del lugar donde este

situada la sociedad debera inscriblrse.

Asimismo, en el domicllio social se llevaran a cabo las

asambleas de los soclos, asi como la contabllldad de la misma.
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1.9. ASAMBLEA DE ACCIONISTAS.

La asamblea de acclonistas es uno de los tres érganoes
con que funciona una S.A., los otros dos son el organo de
administracién y el o6rgano de vigilancia, todos imprescindibles

para la constitucién y funcionamiento de la . socledad.

A 1la asamblea como a los otros organcs corresponden
funcliones proplas distintas para cada uno de elles, asi pues, los
integrantes de los ya cltados 6rgancs asl como de la asamblea son

cambliantes, no as! su funcion, ya que es fijJa y permanente.

De acuerdo a lo establecido en el articulo 178 de LGSM,

la asamblea general de acclonistas :

s v.ie0es el Organo supremo de la socledad; podra
acordar y ratificar todos los actos y operaclones de ésta y sus
resoluciones seran cumplidas por 1la persona que ella misma
designe, o a falta de designacién, por el administrador o por el

consejo de adminlstracién.”

La funcién que desempefia una asamblea es de vital
importancia ya que acuerda y ratifica tados los actos y
operaciones propias de una socledad. Es un érgano supremo, en
virtud de que de ¢l dependen en cuanto a su nombramiento y

revocacién los otros organos sociales.

F————
Barrera Graf, J. Op. eit. p, 545,
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El tratadista Joaquin Rodriguez Rodriguez, def'ine a la
asamblea como "la reunién de los socios para deliberar y acordar

asuntos de su competencia.”

Las asambleas se jntegran por los socios, los cuales
podran actuar por medio de un representante pudiendo ser un soclo
o -blen un tercero, salvo que expresamente se indlque en los

estatutos que deberan ser acclonistas los representantes,

Los accionistas de una socledad anénima se reunen en
ASAMBLEAS GENERALES a las que tlenen derecho de concurrir todos
ellos, © blen en ASAMBLEAS ESPECIALES constituidas por una o
varjas categorias de acclones, cuando asi lo preveea la escritura

constitutiva de la S.A,
Los Agsambleas Generales se dividen en:
a} ASAMBLEAS GENERALES CONSTITUTIVAS:

Tienen lugar cuando la constituclon de la socledad es

sucesiva, es decir, por medio de suscripclén publica.
b) ASAMBLEAS GENERALES ORDINARIAS:

De acuerdo a lo sefialado por el articulo 180 de la LGSM
son ordlnarlas "las que se reunen para tratar cualqulier asunto que

no sea de los enumerados en el articulo 182.", en razén de dque el
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cltado articulo sefala lo relativo a las asambleas generales

extraordinarias. .

Esta clase de asamblea, se reunira por lo menos una vez
al afio dentro de los cuatro meses que sigan a la clausura del
ejercicio social, trantando lo relativo a la orden del dia, asi
como lo contenido dentro de las f{racclones previstas en el

articule 181 que en lo conducente dice:

“...1. Discutir, aprobar o modificar e! informe
de los administradores, tomande en cuenta el
informe de los comisarios, y tomar las medidas
que Jjuzgue oportunas;

I11. Nombrar al administrador o consejo de

administracién y a los comisarios;

I11. Determipar los emolumentos correspondientes a
los administradores y comisarios, cuando no
hayan sido fiJados en leos estatutos.”

) ASAMBLEAS GENERALES EXTRAORDINARIAS:
Compete a las asambleas extraordinarias tratar

cualqulera de los asuntos sefialados dentro del articulo 182, en

sus fracciones enumeradas a continuaciédn:
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1. Prérroga de la'duraclbﬁ‘qé la socledad;

I1. Disolucién antlcipada de’la socledad; -

A}lmepid' o' reducelsn del i:ap“.ial socialy

S Camblp—de objeto de la sociedad;

V.. Camblioc de naclonalidad de la socledad;

V1. Transformacién de la socledad;
YII. Fusién con otra socledad;

VI1l, Emisién de acciones privilegiadas;

IX. Amortizacién por la socledad de sus proplas

acciones y emisién de acclones de goce;
X. Emislon de bonos;

XI. Cualquier otra modificaclén del contrato

soclal;

X11. Los demas asuntos para los que la ley o el
contrato soclial exlja un quérum especial.

Estas asambleas pedran reunirse en cualquier tiempo,
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LAS ASAMBLEAS ESPECIALES.

Cuando se‘ estipule en la escritura constitutiva que el
capital social se dlvida en diversas clases de acclones con
Vdér'echos especiales para cada uha. los acclionistas de estas
deberan reunirse para tratar cualqulier proposicién que les pueda
afectar sus derechos, es por esta razén que la asamblea general no
puede adoptar resoluciones que perjudiquen los derechos de una
clase o categoria especlal de acclonistas, sin que estos se reunan

en asamblea especial. 7

fLas asambleas de liquidaclién y las asambleas de fusién,
constituyen las asambleas especlales, entre otras, las cuales
podrian encuadrar dentro de las asambleas extraordinarias que en
su articulo 182 fracclones I1 y VII, que hablan de una disolucién

anticlipada y de la fusién con otras socledades, respectivamente.

Las asambleas especinoles conocen y resuelven sobre
cualquier asunto ﬁue pudlera afectar o perjudicar los derechos de
los tenedores de acciones que Integren a la asamblea, ejemplo de
estas acciones clitaremos a las nacciones de voto 1limltado,
preferentes sin 1limitacion de: votos, o blen las nccloﬁes

privilegindas.

p—————
Pina Vara, Rafael, De. Derecho Mercantll Mexicano. Edic. 22a.
Ed. Porrua. México, 1991. p. 114,
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Otra clase de asambleas, son las TOTALITARIAS, que son
aquellas a las que concurren todas las acciones que tengan derecho
a voto y estan presentes hasta el momento de la votacién; sl

. llegara a faltar un sole socle la asamblea no serd valida. Los
itallanos suelen llamar 2 la asamblea-totalitaria, aquella a la

que concurre la totalidad de las acclones.

Esta clase de asambleas, podra tratar asuntos tanto de
una asamblea extraordinaria, como de la ordinaria, inclusive los
de las asambleas ordinarlas anuales, en virtud de estar presentes

todas las acclones representativas del capital soclal.

Por ultimo citaremos a las asambleas MIXTAS, las cuales
pueden formar la asamblea general y la especial slempre y cuando
se traten asuntos que competan a ambas y se Indique dicho

caracter en la convocatoria respectiva.

CONVOCATORIA A LAS ASAMBLEAS,

La convocatoria a las asambleas es el llamado que hacen
los administradores o los comisarios de 1la S.A. para que
participen en las asambleas, es un requilsito esencial el convocar
a asambleas ya que de lo contrario seria nula la asamblea para la

cual se convoco.

La propia LGSM permite la omisién de dicha convocatoria

tratandose de wuna asamblea totalltaria, o blen cuando se
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suspendiera 1a asamblea para reanudarla a los tres dias slgulentes
cuandoe algun socio estuviera desinformade del asunto, dicha
suspension debera ser a sollcitud de los acclonistas que recunan el
33% de las acclones representadas en una asamblea y solo podra

ejercitarse este derecho por una sola vez para cada asunto.

La convocatoria la reallzarad el érgano de administraclioén
y excepclonalmente la convocaran los comisarlos, sl ellos se
negaran a convocarla lo hara el Juez del domiclilio de la S.A. a
solicitud del 33% del capital soclal, exhiblendose los titulos de

las acclones.

De acuerdo con- el articulo 186 de la LGSM, la
convocatoria debe publicarse en el periédice oficlal de la entidad
en que esta el domicllio social, o bien en uno de los de mayor
circulacién del lugar, dicha convocatoria debera publicarse quince
dias naturales antes de la fecha de celebracién, sin contar el
primero y el ultimo dia de la publicacién, 1a asamblen debera
celebrarse un dia después de este tltime, slempre y cuando no sea
feriado, los estatutos podran fijar para tal efecto la

anticipacién con que debera publlcarse,

El tratadista Mantilla Molina, " juzga defectuosas las
normas referentes al modo de bhacer la convocatoria: los
accionistas ignoran en que periédico va a aparecer, st en el
oficial, o en uno de los de mayor clrculaclén, esta expresion es

ambigua y abre ancho margen al arbitrio de los administradores.
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Por lo que es frecuente que en las escrituras constitutivas se

sefiale mas concretamente la manera de publicar la convocatoria.® 8

Asimismo, dicha convocatoria debera contener la orden
del dia, en la cual se enumeran los asuntos que van A  ser
sometidos a la asamblea, debiendo estar firmada por quien la haga;
es la lista de asuntos que habran de discutirse y votarse en la

asamblea normalmente en el orden en que figuran.

La asamblea ordinaria en FPRIMERA CONVOCATCRIA se
instalara legalmente con la presencla de los acclionistas que
posean la mitad del caplital social ¥y las resoluciones seran
vAlldas cuando se tomen por mayoria de votos presentes, sl no
estuviere presente el "quq:-um" requerido Sse convocariA a una
SEGUNDA ASAMBLEA y podra celebrarse cualquiera que fuere el numero

de acclonistas presentes,

Por lo que se refiere a las asambleas extraordinarias,
requieren la presencia de las tres cuartas partes del capital y
las resoluclones se tomardn por el voto de las acciones que
representen la mitad del capital social, pudiendo los estatutes
indicar un numerc mayor de “quérum", pero nunhca podréan
disminuirlo, se convocara a SEGUNDA ASAMBLEA, de no reunirse el
*quérum” requeride, fijando el “quérum" para eésta indirectamente

el articulo 191 segundo pirrafo nos dice que: ",...las desiclones

—
Mantilla Molina, R. Op. cit. p. 403.
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se tomaran siempre por el voto favorable del numero de acclonistas

que representen por lo menos la mitad del capital social,"

las asambleas especlales seran presididas por los
accliontstas que designen los soclos presentes. Son aplicables a
este tipo de asambleas las disposiclones relativas a las asambleas
generales, en cuanto a convpcatorlas. lugar de reunisén,
representacién, actas, etc.... Las desiclones de este tipo de
- asambleas seraAn adoptadas por la mayoeria exigida para las
modificaciones del contrato constitutive, la cual se computara con
relacton al numero total de acciones de la categoria de que se

trate. [Art. 195 de la LGCSM!}

El primer acuerdo tomadc por las asambleas, sera el
designar quien la presida, qulen comprobara si ex!ste “quérum
para constituirla, pudiendo nombrar una o varias personas como
escrutadores quienes se encargaran de dicho computo, comprobando:
que los acclonistas tengan derech;:) a participar segin datos del
1ibro de acclonistas o en su deflecto de la escritura constitutiva;
el numero de acclones que corresponda a cada acclonista; el examen

y regularidad de los poderes que hubleren otorgado los soclos.

Los escrutadores realizaran una lista de asistencia, en
la que se debera indlear el nombre de los compareclientes, socios y
representantes, asl como el numerc de acclones con que comparecen,
rindiendo un dictamen al presidente indicandole el ntmero de

acciones presentes a efecto de comprobar si se reuni¢ el “"quérum”
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legal o blen el estatutario, acto seguido, el presidente declarara
legalmente constituida la asamblea; en el caso de que no se reuna
el '"quérum", se publicard una segunda convocatoria, indicande
nuevamente el dia y la hora, <¢on la misma orden del dia. Es
comin nombrar a un secretario, quien se encargara de verificar la

lista de aststencla, ast! como los dictamenes de los escrutadores.

Antes de asistir a la asamblea, los accionistas tendran
que depositar sus acciones, ya sea en la propla socledad, o blen
en una institucién de crédito, entregindose al depositante una
tar jeta de admisién que acredita su caracter de socio y el ndmero
de votos de que dispone, dandole el derecho a ser admitldo-en la

asamblea.

“"Las resoluciones legalmente adoptadas por las asambleas
de acclionlstas son obllgatorias, aun para los ausentes o
disidentes”, lo anterior de acuerdo a lo sefialado por el articulo

, 200 de la LGSM.

1.10. ORGANOS DE ADMINISTRACION.

El érgano de administracién, es un érgano esencial para
el functonamiento de la S,A., el cual necesariamente al iniciar su
actividad tendrd que estar ya organizade, es decir, tener
designade a su administrador o blen a su consejo de

administracién, el cual no podrA actuar si no estan reunides todos
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suUS miembros:

De acuerdo con el Art. 142 de 1la LGSM, ‘'la
administracién de la socledad anénima estard a carge de uno a
varios mandatarios temporales y revocables, quienes puden ser

soclos o personas extrafias a la socledad."

El articulo 143 de la LGSM, nos habla de 1la posibilidad
de que el 64rgano de admlnistracion pueda integrarse con dos o mas
personas, formando un conselo de adminlstraclén, el cual serd
presidido por el consejero primeramente nombrado, o a falta de

éste el que le siga en el orden de designacion.

Funclonar4d legalmente el consejo de administracién,
cuando asistan por lo menos la mitad de sus miembros, siendo
validas sus resoluclones cuando se tomen por la mayoria de los
presentes. Tendra voto de calldad el presidente del consejo en

caso de empate.

El carge de admlnistrador o de conselero es personal,
temporal, revocable y remunerado. El caracter personal del
cargo impide el que se pueda desempefiar por medio de
representante, motivo por el cual solo recae el cargoe sobre
personas fisicas, y no de morales en razén de que actuan por
medio de representantes. La propia ley fija la temporalidad

del cargo, no fiJa un limite maximo de duracién.
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La ley en su articulo 181 fraccion 111, determina que
las asambleas ordinarias deberan determinar los emolumentos de los

administradores cuande no se hubleren fijado en los estatutos.

El articulo 152 de la LGSM impone la obllgacion a los
administradores de otorgar una garantia, la cual podra ser
determinada en los estatutos o en su defecto por la asamblea
general de acclonistas, para asegurar las responsnbllidadgs que
pudieran contraer en el desempefio de sus funciones; agregando el
articulo 183 del mismo ordenamiento que: "no pedran incribirse en
el Registro Publico de Comerclo 1los nombramientos de los
adminlistradores y gerentes sin que se compruebe que han prestado

la garantia a que se reflere el articulo anterior."

La ley no es precisa al omitir una cuantia o un sistema
para preclsar el monto de la garantia, por lo que en la practica
ésta suele ser irrisoria ¥ no cumple con la finalidad del
articulo 152 arriba mencionado. 8 Con frecuencia 1la garantia
se otorga medlante la constitucién de prenda sobre acclones de la

misma sociedad.

Concluldo el plazo de designaclén, los adminlstradores
continuaran desempefiande sus funciones, mientras no se hagan los

nuevos nombramientos y éstos tomen posesion del cargo.

§g————
Barrera Graf, J. Op. ¢it. p. 575,
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El arttculo 158 de la LGSM, nos indica los casos en que

seran sollidariamente responsables para con la socledad:

“I. De la realidad de las aportaclones hechas por

los soclos;

11, Del cumplimiento de. los requisitos legales y
estatutarios con respecto a los dividendos que

se paguen a log acclonistas;

I111. De la ex!istencla y mantenimiento de los
sistemas de contabllidad, control, registro,

archivo o Informaclén que previene la ley;

IV. Del exacto cumplimlento de los acuerdos de las

asambleas de acclonistas.®

Asimismo, los adminlstradores seran solldariamente
responsables con Jlos gque les hayan precedidec por las
irregularidades que éstos hubleren cometido, si sabléndolo no 1lo

denuncla por escrito al comisarlo.

1.11, INSPECCION Y VIGILANCIA.

La vigilancia e inspecclén de la adminlstracién de la

socledad anonima corresponde a los comisarlios, los cuales
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constituyen un organo de control sobre 1la gestlon ‘de - los

administradores. 10

En el derecho mexlcano los comisarios tlenen en
principlo una actlvidad de vigllancia, no de adminlstracién de la
S.A. Sin embargo, la ley mexlcana concede a los comlsarios,
el derecho y la obligacién de "asistir con voz, pero sin voto a
todas las sesiones del Congsejo de Administracién a las cuales

deberan ser citados® 1!

Los comlisarios de acuerdo con el articule 164 de la
LGSM, tendran a su cargo la vigilancia de la S.A., pudlendo ser
une o varios los comisarlos; su cargo serd temporal y revocable,

pueden ser socios o personas extrafias a 1a socledad.

Los comisaries no forman un érganc colegiado, ain cuando
pueden ser mas de uno, como expresamente lo sefiala el articulo

anteriormente citado, actuardn en forma individual.

E! articulo 166, nos sefiala las facultades y
obligaciones de los comisarlos, las cuales transcribimes a

continuacion:

f (o M —
Pina Vara, R. Op. ett. p. 120.

“Frlsch Phillpp, Walter. La Sociedad Anonima Mexlcana. Edic. 2a.
Ed. Porrua. Mexico, 1882. p.p. 31B y 318.
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W,

Ii.

1I1.

Cersiorarse de la constituclién y subsistencia de
la garantia que exige el articule 152, dando
cuenta sin demora de cualquier irregularidad a

la asamblea general de accionistas;

Exigir B los administraderes una 1nformaciéon
mensual que incluya, un. estade financlerc y un

estado de resultados;

Realizar un examen de las operaciones,
documentos, reglstros ¥y demas evidencias
comprobatorias, en el grado y extension
necesarios para efectuar la vigilancia de la
sociedad, y para poder rendir f{undamentalmente
el dictAmen que se menclona en la siguiente

fracclan;

Rendir anualmente a Ia asamblea general
ordinaria de accionistas un informe respecto a
la veracidad, su eflciencia y razonabllldad
de la informaclén presentada por el consejo de
administracién a la propia asamblea de

acclonistas;

Hacer que se lnserten en la orden del dia de las
sesiones del consejo de administracién y de

las asambleas de acclionlstas los puntos que

a5




crean pertinentes;

VI. Convocar a esambleas ardinarias y
extraordinarias de acclonlstas, en caso de
omlslén de los admlnistraderes y en cualqulier

otro caso que juzgue coveniente;

VEI. Aslstir con voz pero sin voto, a todas las
sesiones del consejo de administracién, a las

cuales deberan ser clitados;

VII1. Asistir con voz, pero sin voto a las asambleas

de accjionlstas; y

IX. En general, vigilar llimlitadamente y en
cuaquier tiempo a las operaclones de la

sociedad. "

En la misma forma que los administradores los c¢omisarios

estan obligados a otorgar una garantia por su manelJo.

Los comisarios responden indlvidualmente de sus actos
frente a2 Ia S.A,, podradn auxiliarse y apoyarse en personal que
actue bajo su direccién, o en serviclos técnicos y
profesionales cuya contratacién y designacién dependen del mismo

comisario.
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El tratadista Mantilla Mollna, . critica a esta
institucion, diclendo: “ es wuna Instituclén inGtil en la
practica, el comisarlic en gran numero de los casos es un compadre
de los adminlstradores, que se limita a firmar lo que se le pone
por delante y a cobrar los honorarlos que anualmente se le

asignan." 12

1.12. DISOLUCION Y LIQUIDAGION.

De 1a disolucién podemos distinguir la  dlsolueién

parcial y la disoluclién total de la sociedad.

La disolucién parcial es aquella por la que un socio
deja de participar en la socledad, es la extincién del vinculo
Juridico que liga a un socio con la socledad. Por el contrario
Ia disoluclén total o propiamente dicha es un fendmeno previo a su
extinelén, sigulendo luego la etapa de liquidacién. No termina
el negocio Juridico. ni las relaciones Juridicas creadas, la
socledad conserva su personalidad moral y los soclos el caracter

de tales.

El articulo 244 de la LGSM, nos dice que: "aun después
de disueltas conservan su personalidad Jjuridica para los efectos

de la liquidacién.

2 e o
Mantilla Molina, R. Op. clit. p. 437.
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De acuerdo con lo sefialado en el articulo 229 de la

LGSM, nos enumera las causas de disolucién de la socledad:

"I. Por expiraclén del. térmlno fijado en el

contrato social.

I1. Por imposibilidad de segulr realizando el
objeto principal de la socliedad o por quedar
éste consumado.

I11. Por acuerdo de los soclos tomado de
conformidad con el contrato social y con la

ley.

IV. Por que el numero de acclonistas llegue a ser
inferlor al minimo que esta ley establece, o
porque las partes de interés se reina en una

sola persona.

V. Por la pérdida de las dos terceras partes del

capltal social.

El articulo Jo. de 1la LGSM, nos habla de: "las
socledades que tengan un obJeto 1licito o ejecuten habitualmente
actos lilicltos, seran nulas y se procedera a su inmedlata

liquidacién......"
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Una vez disuelta la sociedad, se pondra en llquidacién,
dice el articulo 234 de la LGSM, que es la ultima fase del estado

de disolucioén.

La liquidaciébn quedard a cargo de une o mas
liquidadores, deberan ser representantes legales de la socledad y
responden por los actos que ejecuten cuando van mas alla de sus

limites.

Los administraderes de la S.A., contlinuaran en su cargo
hasta en tanto no se haya Inscrito en el Reglistro Publlico de
Comercio el nombramiento de los liquidadores. Es declr que los’
administradores cesan sus funciones hasta que los liquidaderes no
se hacen cargo de la representaclon social.

El objeto de 1a liquidacién se resume en:

a) Concluir las operaciones sociales pendientes.
b) Cobrar lo que se adeude a la sociedad.
¢) Pagar lo que se deba.

d) Vender los bienes sociales.

e) Practicar el reparto del haber o patriminio

entre los soclos.
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La liqulidacién culminara con la cancelacién de 1a
inscripci6én del contrato social, con lo cual la socledad quedard

extinguida,
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.CAPITULO .II

SOCIEDADES DE INVERSION,



2.1. Antecedentes.

“Los antecedentes en México de las Socledades de
Inversion son dificiles de trazar, ya que los datos existentes .
son incompletos y oscuros, pues estas socledades surgen y operan

en paises que tienen un mercado importante de valores."m

En las Islas Britanicas en la segunda mitad del sliglo
XIX, es en donde se alcanza un mayor desarrollo de la Socledades
de Inversion. Sin embarge, apartir de 1940 se encontraron
condiclones mas favorables en los Estados Unidos, Ien virtud de que
sube el costo de la vida, la gente toma conclencia de la inflaclén
y principalmente al publico le atrae la especulaclén bursatil. El
inversionista busca una seguridad a través del principlo de-
diversificacién del rlesgo, cuya rentabilldad no escapé a los

banqueros ni a los profesionistas de la Bolsa.M

“Por diversificacion se entiende el invertir en dlversas
alternativas {en contraposiclén a lnvertir en una sola o en un

numero muy reducldo de alternativas) y procurar asi la dispersién

) k< U
Acosta Romero, Miguel. Derecho Bancario, Edic. da. Ed.
Porrda, México, 1891. p. 942,
Igartua Aralza, Octavio, Socledades de Inversién. Expectatlivas
y Realldades. Edic.l1a. Ed. Academia Mexicana de Derecho Bursatil],
A.C. México, 1980. p.17.
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y minimizacién de los riesgos implicitos en toda lnverslbn."15

En - la actualidad se consldera que es de vital
importancia la actlvidad de las Socliedades de Inversion, para el
fomento de un mercado de valores sano y eflclente, ya que son
Instituciones que captan ahorros de la poblacién, que mediante
carteras elaboradas por profesionales en la materia reducen el
riesgo en la {nversién al mismo tiempo que distrlbuyen 1los

beneficios de un mercade de valores eficiente.

2.2. Conceplo de las Sociedades de Inversioén,

Las Sociedades de Inversién se definen como
instituciones que concentran el dinero del lnversionista para asi
fnvertirlo por cuenta y a beneflcio de ellos, en el amplio grupo

de valores.

Otro concepto es que son organismos especlallizados en la
administracién de Inversiones provenientes de la captaclén de
aportaciones de personas interesadas en formar y acrecentar su

capital,

Las Socledades de Inversién estan orientadas a lograr el

fortalecimiento del mercado de valores, el acceso al pequefio y

B .

Marmele)o Gonzalez, Octavie. Inversiones. Edic. 4a. Ed.
Instituto Mexicano de EJecutivos de Finanzas, A.C. México,
1987, p.323.
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mediano inversionista ‘en diche mercado y obtener asl los

beneficlos que se ofrecen.

Nuestro concepto sobre Sociedades de Inversién, es que
son Socledades Anénimas de caracter financiero, especializadas en
la captacién de recursos provenlentes del gran publico
Inversionista, con el fin de invertirlo en la extensa gama de
valores existente en el mercado de valores, de acuerdo con el
criterio de diversificacién de rlesgo, obteniendo asl un beneficlo

acrecentando su capital invertido.

2.3. Clases de Sociedades de Inversién.

La Ley de Sociedades de Inversién en su artfculo 4o.

sefiala los siguientes tipos de socliedades;

“I. Sociedades de Inversi6én Comunes.
I1. Sociedades de Inversién de Renta Fija.
III. Sociedades de Inversién de Capltales."

Es importante mencionar la clasificacién que se hace de
Socledades de Inversién, en razon de la gran variante que se
ofrece al publico inversionista a fin de que tengan la opclién de
elegir invertir en el tipo de socledades que mas le convenga, ya
sea en forma arrlesgada o bien obtenlendo una ganacia fijJa con la

seguridad de un rendimiento constante.
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En el presente apartado tamblén se hablarda de las
Socledades Operadoras de Sociedades de Inversion, ubicandolas
dentro de las diferentes clases de Sociedades de Inverslén, no
teniendo 1la esencla de wuna Socledad de Inversion, pero
asemeJandose en cuanto a su constitucién tenlendo en cambio un

contenido y (‘l.nal'ldad diferente.

2.3.1. Socledades de Inversién Comunes.

Las Sociedades de Inversién Comunes también conocidas
como de Renta Variable, son agquéllas que operan con valores y
documentos de renta varlable y de renta‘l'lJa, sujetandose a los
limites que establezca la CNV mediante disposicliones de caracter
general, es decir, que s6lo podran operar con valores o documentos

que autorice la citada Coemisién,

Las reglas a seguir por este tipo de Sociedades de
Inversién, las enumera el articulo 18 de la LSI mismas que ha

continuacién se tratardn de expllicar:

I. Se deberd sefialar el porcentaje maximo del capital
contable que se invertira en valores emitidos por una misma

empresa, pero sin exeder el 10%,

11. Sefialar el porcentaje médximo de una misma emisora

que podréd adquirir una Socledad de Inversién, sin exceder el 30%
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de las acciones representativas del capital de la emisora.

111. Sefialar el porcentaje minimo del capltal contable
de las Socledades de Inversién, que se invertirdn en valores de

facil reallizacién.

IV, En el caso de valores o documentos emitidos o
avalados por una Institucién de Crédito podran las Sociedades de

Inversién, invertir en ellos hasta un 30% de su capital contable.

2.3.2. Sociedaden de Inversién de Renta Fija.

Las Sociedades de [nversién de Renta Flja, tlenen como
principal objetivo Ia plusvalia via intereses, a diferencia de
las Sociedades de Inversiéon Comunes dque buscan también la
obtencién de plusvalia pero a plazos mas largos y con mayores

rlesgos,

En una Socledad de Inversion, los plazos de inversién

son muy cortos y los rendimientos son seguros y constantes.

Es caracteristico en este tipo de sociedades la
asignacién diaria de utllidades, o bien de pérdidas entre los
acclonistas; al respecto la exposicién de motivos de la LSI nos
menclona la impetuosa necesidad de  “identificar a los

funcionarios de la socledad que serén responsables del registro de
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‘utilidades o pérdidas én los estados de contabllidad.”
¥l Articylo 21 de la LSI nos habla de las utilidades o
per‘di'das'A;A' las éﬁales sera asignadas dlariamente entre 105‘
:-accionistas., . Dichas utilidades o pérdidas se determiparan por la
socledad ' operadora con cuyos servicios se haya contratado,
quedando bajJo su responsabilidad su registro en los estados de
contablilidad de la sociedad. La sociedad operadora, casa de bolsa
o blien Iinstitucién de crédito que sea responsable por la
infraceién de este articulo, quedard ilimitada y solidariamente
obligada a entregar a la Socledad de Inversion contratante de sus
servicios una cantidad {gual al dafio patrimonial causado, lo que

se substanciara en Juiclo Ordinarioc Mercantil.

2.3.3. Socledades de Inversién de Capitales.

Las Sociedades de -‘Inversion de Capital de Riesge de
acuerdo a lo establecido por el articulo 22 de la LSI, son las que
operan con valores y documentos emitldos por empresas que
requieren recursos a largo plazo y cuyas actividades esten
relacionadas preferentemente con la planeacién naclonal del

desarrollo.

ia exposiclén de motivos de la Ley de referencia nos
habla sobre el capital de riesgo, diclendo al respecto que

desempefia una funcién  importante para gque la estructura
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financiera de la empresa sea mas sélida, para que los recursos que
requiere su expansion sean adecuados y permanentes, asi como para
propiciar que un numero mayor de acclionlstas participe en la
propledad de las empresas. Por lo anterlor el Ejecutivo, adopté
medidas que fomentan la creacién de caplital de riesgo que apoyan
~la expansién de las empresas existentes asi como para promover y

financiar la lnversién.

Este tipo de sociedades operan con valores emltldos por
empresas a las que se les da e! nombre de "Empresas Promovidas"
sobre las cuales la circular 12-8 del 13 de septiembre de 1885
emitida por la CNV, las considera de la sigulente manera: " Son
las Sociedades Anénimas mexicanas que celebran contratos de
promocién con una o varlas Socledades de Caplital de Rlesgo,
siempre que tengan inversién mexicana mayoritaria o que lleguen a
tener esta caracteristica con la participacion de las socledades
de inversién en su capital soclal y que sus actlvidades estén
relaclonadas con la creacién de empleo, limpulse a la tecnologia,
sustitucién de Iimportaciones, incremento de exportaclones,
estimulos de proyectos industriales y turisticos o cualquier otra

que contribuya al desarrollo econémico y social ‘del pais.”

En las ya citadas empresas promovidas, las suciedades- de
inversién podran invertir su capital contable seflalando un
porcentaje maximo que ha de invertirse en una mlsma empresa, con

- el proposito de que se apoye de m.anera eficlente y facilitar su

proceso de maduracién para asi lograr razones de solvencla y
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11quidez uneb pel;mlla'n la éolocac\én directa de sus\i‘alores_ enf.re

el publico inversionista.

o De acuerdo a 10 sefialado por el articulo 24 de la LSI,
esta clase de sociedades de inversién debex‘an celebrar un contrato
de promocién, en el cual se estipularan las condicicnes a que se

sujetard la inversion, ademds de contemplarse lo sigulente:

“I. La obligacién de la empresa promovida para
someterse a la inspeccién y vigllancia de la CNV, asi como de
proporcionarle la informacién que sefiale dicha Comisién a través

de disposiciones de caracter general:;

11, La prohiblcién para que las sociedades en cuyo
capital participe la empresa promovida, adquieran acciones de esta

y de la socledad de inversién correspondiente;

111. La prohibicién para que las sociedades en cuyo
capital participe la empresa promovida y ésta respecto de aquellas

se otorguen préstamos o créditos reciprocamente;

IV, La determinacion del porcentaje maximo de
acclones de la empresa promovida que estard en posibilidad de
adquirir la socledad de inversion, que podra exceder del 49% de

las acciones representativas del capital de la empresa promovida;
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: V. Las condiciones para la resclsién y, en su
caso, terminaci6n del contrato de promocion. Se podra pactar
clausula éompromlsoria para que, sl surge controversia, la misma
sea résuelta en Juicio arbitral por la CNV; caso en que la
résclrysfén:o terminacion del contrato surtira efectos a partir de

;que seidicte la resoluclén correspondiente;

VI. La estipulacién de que al venderse las accliones
dé la empresa promovida, mediante oferta pablica sus accionlstas

no tendran derecho de preferencia para adquirir tales valores; y

VII. Las demas condlclones, que, en su caso, sefiale
la CNY mediante disposiciones de caracter general, con el
propdsito de salvaguardar los Intereses del publico inversionista.

E! contrato de promocion y sus modificaclones
deberan aprobarse por el consejo de administraclén de la sociedad
de inversién y por la asamblea general de accionistas de la
empresa promovida, asi como remitirse a la CNV dentro de los clnco
dias hablles siguientes a la fecha de su celebracion. La citada
Comisién solo podra obJetarles en caso de que no reunan los
requisitos minimos establecidos en este articulo.

’ El prospecto de colocaclén de las acclones emitidas
por las sociedades de inversién deberan contener un resumen del
programa general de funclonamiento de la socledad, as! como
precisar su objeto especifico y la diferencia de tal obJeto

respecto de las socledades de inversién de renta fija y de las

© comunes. "
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2.3.4. Sociedades Operadoras de Sociedades de Inversién.

El articulo 28 de la LSI nos dice lo slgulente respecto

a las Sociedades Operadoras de Sociedades de Inversién:

“Las socledades operadoras de socledades de
inversién, tendran como unico objeto la prestacién
de serviclos de ndministracién a éstas, asi como’
los de distribucién y recompra de sus acclones.
Los serviclios que prestan estas socledades, po'drém
ser reallizadas igualmente por casas de bolsa e

instituclones de crédito.”

De igual forma la exposicién de motives del cltado
ordenamiento juridico nos da !a idea anterior, respecto al objeto
de este tipo de socledades, diciendo que a las Socledades
Operadoras de Socledades de Inversién, se les reserva como Gnlco
objeto 1a prestaclén de serviclos de administraciéon a estas
uitimas, as! como la de distribuciéon y recompra de sus acciones.
Previnlendo expresamente que estos serviclos pueden ser prestados

por Casas de Bolsa o blen por Instituciones de Crédita,

Las Socledades Operadoras, 1gual que las Socledades de
Inversién, requleren previa autorizacién de la CNV para operar,
debiendo estar organizadas como socledades anénimas constituidas

con arreglo a la LGSM.
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La denominaclén de las operadoras debera ser distinta a

la utilizada por sus socios y por las socledades de inversién

respectivas.

Las socledades operadoras de socledades de inverslén,
celebrardn un contrato con la o las sociedades de inversién a la
cual prestan sus servlclos, en el cual ambos se comprometen: Ila
primera a proporclonar los servicios de administracléon y manejo de
la cartera de valores de la sociedad de lnversién y promociéh de
sus acciones o planes de inversién, y la 'segunda a la

contraprestacién correspondiente. 16

2.4. Solicitud de Autorizacioén.

Para la organizacién y funclonamiento de las sociedades
de inversién se requiere previa autorizacién de la CNV, la cual la
otorgard o denegard discresionalmente dice el articulo 4o. de la
LsI.

Las autorizacliones son {ntransmlsibles y se referiran a

alguno de los siguientes tipos de socledades:

1. Sociedades de Inversién Comunes.
11. Socledades de Inversién de Renta Fija.
I1I. Sociedades de Inversién de Capltales.

b {: U v
Circular 12-1 del 5 de agosto de 1981, expedida por la Comisién
Naclonal de Valores.
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El ‘arth:u]é 50. " nos menciona los req\;l'lsitos neéesar!os

para constltuir

fislca [} moral

1.

11.

I11.

Iv.

una sociedad de !nverslon, ya sea por una per‘sona

dlchos requlsltos son las slgulentes. .

Acompafiar a la solicitud el proyecto de escritura
.consutut.lvn.v que contendra los elementos & que
se refiere el articulo 6o. de la LGSM, y en lo
conducente las reglas especiales estableclidas en

el presente ordenamiento;

Seflalar los nombres, domicllios y ocupaciones
de los socles fundadores y de qulenes hayan de
Integrar el primer consejo de adminlstracién y
los principales funcionarles, asi como la
experlencia, relaciones financieras, industriales
y comerciales que dichas personas. tengan en el

mercado de valores;

Presentar un  estudio que |Justifique el

establecimiento de la sociedad;

Presentar un programa general de funclonamiento
de la socledad, que indique por lo menos:

a) Los obJetivos que perseguira;

b) La politica de adquisicién y seleccién de

valores;
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¢) Las bases para reallzar la dlvei‘ﬂﬂckclbn

del activo;

d

Los planes para poner en venta las acclones
que emita;

e) Las bases para aplicar utllidedes;

f) La politica de particlpaclén en las
empresas promovidas, asi{ como de venta de
los activos accionarlos, tratandose de las
socledades a que se refllere la fracclén

I11 del articulo anterior, y

g) La denominacién de la sociedad operadora o
en su caso, de la casa de bolsa o
Institucién de crédito que le prestarid ese

servicio.

Con las nuevas tendencias del Sistema Flinanclero

.
Mexicano y con las decisiones del EJecutlvo, observamos que las
Leyes del actual Sistema Financiero hablan ya de una autorizaclién

¥ no de conceslén come anteriormente se hablaba.

Nuestra Constitucién Politica anterlormente en su
articulo 28 quinto parrafo, hablaba de que no constituiria
monopollo la prestaclién del Serviclo Publico de Banca y Crédito y

que exclusjvamente seria prestado por el Estado a través de
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instituciones, concluyendo que dicho servicio no seria objeta de
concesidn a particulares. Ahora con las reclentes reformas se
derogé este parrafo pudlende actualmente ser prestade por

particulares el servicio de banca y crédito.

De lo anterlor concluimos que la concesién se otorga
cuando la actividad de que se trate sea prestado exclusivamente
por el Estado, y ahora por las recientes reformas ya no es
necesaria dicha concesién para la prestacion del servicio de banca
y crédito, en razon de ya no ser una actividad exclusiva del
Estado, requiriéndose unicamente la autorizacién de la CNV para el

establecimlento de sociedades de inversién.

El régimen de autorizaclién, reconoce al particular un
derecho preestablecido cuyo cjercicio esta sujeto a modalidades y
al cumplimiento de una serie de requisitos sefialades en el régimen
Juridico, cumplidos los cuales se otorgara dicha autorizacién; por
el contrario el régimen de concesién no tlene ningin derecho
preestablecido, ni tampoco la autoridad tlene la obligacién de
otorgarla, cumplidos los requisites, es decir, la autoridad la

otorgara o denegara discresionalmente. 17

”Acosta Romero, Miguel, Teoria General de Derecho Administrativo.
Edic.8a. Ed. Porrua. México, 1988. p.p. 792 y 793.
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2.5. Ob_jéto o Fin de las Socledades de Inversién.

Las Sociedades de Inversién de acuerdo al articulo 3o.
de la LSI tlenen por objeto: “la adquisicion de valores y
documentos seleccionados de acuerdo al criterio de diversificacién
de rliesgo, con recursos provenientes de la colocacién de las
acclones representativas de su capltal social entre el pibllco

inversionista"

El articulo anterior nos menciona el objeto de las
sociedades de iInversién en general. Ademas dichas socledades
tendran su objeto o fin prople para cada una de ellas, el cual ya

se menclond con anterioridad.

El objeto las socledades de Inversitn también se
desprende del articulo lo. del ordenamiento en cuestién, citando
entre otros: el fortalecimlento del mercado de valores, el acceso
del pequefio y mediano Inversionista en dicho mercado, Ila
democratizacidén del capital y el flnanciamiento de la planta

productiva del pais.

Referente a lo sefialado por el articule 15o0. segundo
parrafo de 1la LSI nos dice que: “cada socledad de inverslén
determinard su objetive y diseflard sus politicas de adquisleién,
diversificacién y seleccién de valores que en todo caso deberan
divulgarse en sus prospectos de informacién al piblico

inversionista...”, este articulo también nos marca pautas a segulr
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respecto de que cada socledad de Inversién deberd tener
determinado su objeto sin permitir reallzar actividades anexas o
conexas, es decir, no permite la real lzacién de actlvidades

adiclonales.

2.8. Denominacitn.

La denomlnacién de las socledades de Inversién, se
formara y elegira llibremente por los soclos, deblende siempre 1ir

seguida del tipo de sociedad de lnversién al cual pertenezcan.

El articulo 8o. del ordenamients en cuestién al respecto
dice: "Las expresiones socledades de lInversion, fondos de
inversién u otras equivalentes en cualquier ldlema, séle podréan
ser utilizadas en la denominacién de las sociedades que gocen de
autorizacién en los términos de esta Ley. La Comisién Nacional de
Valores podrA ordenar la intervenclién adminlstrativa del
establecimiento Infractor para que deje de usar la expreslién
indebldamente empleada, sin perjulclo de la aplicacién de la multa
prevista en el articulo 44 fraccién I, del presente ordenamiento.
Llas Socledades de Inversion, ensegulda de su denominacion deberan

expresar invariablemente el tipo al cual pertenecen...."

Los usos  bancarlos han impuesto el que la
denominacién sea utillizada en idioma espafiol, a excepci6on de

sucursales u oficinas que se encuentren en el extranjero,
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2.7. Capital Social.

; El capital minimo totalmente pagado de las socledades de
inversion sera el que establezca la CNV, mediante disposiclones de
caracter general para cada tlpo de sociedad, al respecto la
circular 12-16 de la CNV publicada en el Diarlo Oficlal de 1la
Federacién el 19 de noviembre de 1990, nos dlce que el caplital
minimo sin derecho a retiro de las socledades de inversi6n sera

de $1,000,000'000,000. (un mil millones de pesos M.N.)

El capital fijo de la sociedad estarid representado por
acciones que solo podran transmitirse previa autorizacién de la

CNV, qulen la otorgard o denegara discreslonalmente,

2.8. Duraclén.

La duracién de las sociedades de Inversién dice el

articulo 9o0. de la LSI lo siguiente:
“....VII, Su duraclén serd indefinida....”

La duracién indefinida a la cual se refiere la fracclén
anteriormente transcrita, no indica que esta serd de por vida ya
que puede darse una disolucién antlcipada forzosa que prevea la
Ley, o bien que la autoridad revoque la autortzaclén que concedid

y asl la socledad se disuelva y entre en estado de liqulidacioén.
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2.9. Domicilio,

B Reépectc al domicilio la LSI, no precisa el domicilio de
las sociedades de Inversién, por lo que supletoriamente se
aplicara en lo conducente la LGSM o en su defecto el Cédigo Clvil
los cuales ya se anallzarén en el capitulo anterior, por lo que

respecta al domicilio.

2.10. Acclones en las Sociedades de Inversioén.

El Doctor Miguel Acosta Romero, define a la acclén como
"una parte alicuota del capital social (suserito o pagado), ¥
concomitantemente, da a su tenedor la calidad de soclo y los

derechos inherentes al misme.”

El pago de las acclones emitidas por las socliedades de
inversién se hara siempre en efectivo, dlce el articulo So.

fraccién V de la LS,

2.11. Organos de Administracién.

El o6rgano de- adminlstracién en una socledad de
inversién siempre debera ser plural, es decir, formara un Consejo
de Administracién el cual se integrard Invariablemente por no

menos de clnco consejeros, los cuales se deslgnaran por los soclos
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que presenten el capital fijo de la socledad. (Articuls So.

fraceién VIII de la LSI.)

De lo anterior podemos observar, que las socledades
de inversién siempre deberan Integrarse por un Consejo de
Administracién a diferencla de la Socledad Anénima que podra estar
const ituido por un Consejo de Administracién o blen por un

administrador unlco.

También se observa la existencia de un Comlté de
inversiones cuyos integrantes serdn nombrados por los soclos que
representen el capital fijo en Asambliea Especial (Articulo So.
fraccién VIII de la LSI), a los cuales de acuerdo a lo anterior

se les conflere ese derecho especlal.

La Ley de Socliedades de Inversion, en su artfculo 15
“establece de alguna manera algunas facultades y atribuclones de
dicho Comité de Inversiones: “"diversificacién de riesgos, fomento
de actlvidades prloritarias, seguridad, 1liquidez y rentabilidad
atractiva y limites de las inversiones que reallcen en valores y

documentos. " 18

Dicho Comité ejercerd la funcién de decidir sobre las
inversiones que se integren al active soclal, se reuniran con la
perlodicidad que se sefale en el acta constltutiva y tomaran

decislones por mayoria de votos presentes.

b £ Po——
Barrera Graf, J. Op. cit. p.449.
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Otro de los Organos que conforman a una Sociedad de
Inversién es la Asamblea General de Acclonistas, que es el érganc
supremo de la socliedad, la cual podra acordar, ratificar o
revocar todos los actos y operaclones de ésta y sus resoluciones
serdn cumplidas por la persona que ella misma desligne, a falta de

designacién, por el Presidente del Consejo de Administracién.

CLASES DE ASAMBLEAS,

A) Extraordinarias.- Seran aquellas que se re(nan para
resolver scbre los asuntos enumerados en el articulo 182 de la

LGSM.

B) Especlales.- Seran aquellas que sefiala el . articulo
195 de la LGSM, también deberéan reunirse este tipo de asambleas
para el nombramiento del Comité de Inversién en los términos del

articulo So. fracclén VIII de la LSI.

C) Ordinarlas.- Seran las sefialadas por el articulo 180

de la LGSM.

Como podemos observar las asambleas se rigen en los

términos establecidos por la LGSM, lo cual se anallzé con

anterioridad en el Capitulo I del presente trabajo.
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2.12, Inspeccidn y Vigilancia.

La Inspeccién y Vigilancla de las socledades de
inversion de acuerdo a lo sefialado por el articulo 39 de la LSi,
“quedard confiada a la Comision Nacional de Valores, a la que
deberan proporcionar la informaclén y documentos necesariog para

tal efecto.

En eJerciclo de sus facultades de inspeccién y

vigilancia la Comision debera:

1. Dictar normas de agrupacién de cuentas y de
registro de operaciones, asi como las disposiclones de caracter
general conforme a las cuales las socledades de lnversién deberan

dar a conocer al publico la cartera de valores Integrantes de sus

activos;

I1. Aprobar los planes de venta de acciones
emitidas por las socledades de inversién, conforme a los
programas y sistemas que deben formular dichas socledades con

vistas a diversificar la tenencia de accliones entre el publico;

111. Revisar los estados mensuales de contabilidad y

los estados financieros anuales;

Y. Vigilar el cumplimlento del programa a que se

refiere la fraccion IV del articulo So, de esta Ley;
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VI. Vetar el nombramiento de conse.jéros‘de . las ‘
socledades de inversiéon, de los miembros de sus comﬂés de

inversién, asi como del dlrector;

VH. Examinar sl los gastos de administracién estan

acordes con la capacidad de las socledades de inversién;

VII1. Ordenar visitas de inspeccién a las sociedades

de 'inversién ;

IX. Intervenir administrativamente a las sociedades
de ‘inverslén y a sus socledades operadoras, con objeto de
suspender, normalizar o resolver las operaciones que pongan en

peligro su solvencia, estabilidad o llquidez;

X. Dictar disposiclones de caracter general que
establezcan los requisitos minimos que deban observarse en los
contratos de servicios de administracién y de distribucion de

acciones que celebren las socliedades de lnversioén;

XI. Emitir disposiciones de caracter general
acerca de los términos y condiciones a los que deberd sujetarse
toda clase de propaganda e informacién dirigida al publico. Tales
»dlsposiclones deberan procurar que la propaganda e informacién se
exprese clara y preclsa, a efecto de que no se induzca al publlco
a engafio, error o confusién sobre la prestacidn que ofrecen las

sociedades de inversién.
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La Comision Nacional de Valores podra ordenar, previa
audiencia de la parte interesada, la suspensién o rectificaclén de

la propaganda o informacién que a su Julcio consldere contraria a
1o previsto en este articulo.

XII. Determinar los dias en que las socledades de
inversién y las socledades operadoras de las primeras deban cerrar
sus puertas y suspender sus operaciones;

XITI. Imponer sanciones pecuniarias por infraccién
a la presente ley o a las disposiclones de cardcter general que de
ella deriven, y

XIV. Ejercer las demas facultades que se le atribuye
en este ordenamiento."

2.13. Prohibiciones a las Sociedades de Inversién.

Las prohlbiclones a las socledades de Inversién se

listan en e} articulo 14 de la LSI y son las sigulentes:
I. Emitir obligaciones;
1I. Reclbir depésitos de dinero;

I1I. Hipotecar sus inmuebles;
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1V, Dar en‘ prenda ,165, valores 'y  documentos que
mantengan en sus activos, salvoque, se’ trate de garantizar los

préstamos y créditos que” puedan obtéen ;:oflforme a la fraccion 1X

de este articuloe;

V. Oi.orgaﬁ gérimti"

VI. Adquirir o vender las acc‘lones que emitan -a un -’
preclo distinto al que se sefiale conforme a lo dispuesto’ por los

articules . 9o. fraccién X y 13 de esta ley;

VII. Practicar operaciones activas de crédito,
iint.lcipos futuros excepto sobre valores emitidos per el Goblerno
Federal, asl como valores emitidos o avalades por instituciones de

crédito;

VIII. Adquirir valores extranjeros de cualquier
génaro, excepto aquéllos que hayan sido emitidos para financiar
una fuente de produccién basica establecida en territorio

nacional;

IX. Obtener préstamos o créditos salvo aquéllos que
reciban de instituciones de crédito, intermediarlos financleros no
bancarios y entidades flinancieras del exterior, para satisfacer
las necesldades de ligquidez que requiere la adecuada realizacioén
de las operaclones previstas en esta ley, procurande el desarrolle

de un mercado ordenade de sus acciones y, tratandose de sociedades
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de inverslon de capitales, para facilitar el cumplimiento de su
objeto. Lla obtencién de estos préstamos y créditos se sujetard a
las disposiciones de caricter general que expida el Banco de

México, a propuesta de la Comisién Nacional de Valores;

X. Adqulrir el control de empresas, tratdndose de

socledades de inversién comunes y de renta £ija; y

X1I. Lo que le sefiale ésta u otras leyes.

2.14. Disoluclién y Liquidacioén.

Por ser las sociedades de Inversién una socledad
anonima especlal, su disoluclén y liquldaclén se regird por lo
dispuesto en la LGSM en sus capitulos X y XI, o blen por el
capitulo I del tfitulo VIl de la Ley de Quiebras y Suspensién de

Pagos, a diferencla de lo siguiente:

Articulo S¢. fracclén XII....

"a) El cargo de sindico y 1liquldador siempre

corresponderd a alguna Institucién de crédito;

b} La Comisién Nacional de Valores ejercera,
respecto & los sindicos y a los liquidadores, las funclones de

vigllancla que tiene atribuidas en relaclén a las proplas
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sdcledades, Yy
c) La Comision Naclonal de Valores podra solicltar
la suspensién de pagos en las condiciones de la Ley de Quiebras 'y

de Suspensi6n de Pagos y la declaratoria de qulebra....”

2.15. Revocacidn de la Autorizacidn.

Es la CNY gulen otorga esta autorizacidén, por lo que
tamblén tiene la facultad de revoecarla, oyendo previamente a la.

socledad de Inversion interesada.

De acuerdo al articule 41 del multicitado ordenamiento
Juridico la CNV podra declarar revocada la autorlizacién en los

siguientes casos:

"I. Sl la socledad respectiva no presenta a la
aprobacisn de la Comisién el testimonio de la escritura
constitutiva, dentro de los tres meses siguientes de otorgada 1a
autorlzacién o sl no inicla sus operaclones, previa la Inscripelén
de las accliones respectivas de su capital en el Reglistro Naclonal
.de Valores e Intermedimrios y obtiene la aprobaclon de los
documentos necesarios para Inlciar dichas operaciones, dentro de
los tres meses sigulentes a 1a aprobacién de su eseritura
constitutiva, o si al inicliar sus operaclones no estd4 totalmente

pagado el caplital minimo a que se reflere la fracciéon 1 del
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articulo Yo. .
Los plazos establecldes por esta fraccién, podran ser

ampliados con motlvo fundamentado, por la Comisién Naclonal de

Valores.

I1. Si opera con un capltal Inferlor al minimo legal

y no 1o reconstituye dentro del plazo que fije la Comislén;

I1I. Si infringe lo establecldo por la fraccién 111
‘del articulo 9c. o sl la sociedad establece relaclones evidentes
de dependencia con los goblernos, entldades o grupo's menclonados

en dicha fraccion;

IV. Si reiteradamente, a pesar de las observaciones
de la Comisién Naclonal de Valores, la sociedad excede los limites
y porcentajes maximos de lnversién determinados por esta Ley o las
disposiciones de caricter general que deriven de ella, efectia
operaciones distintas a las permitidas por la autorizaclén y por
esta Ley, o blen a |Julcio de dicha Comisién, no cumple
adecuadamente con las funcicnes para las que fue autorizada por

mantener una situacién de escaso incremento en sus operaciones;
. V. Cuando por causas imputables a la socledad no

aparezcan debida y oportunamente reglstradas en su contabillidad

las operaciones que haya efectuado;
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VI. Si la socledad relteradamente omite proporcionar
la informacién a que estd obligada de acuerdo a las disposiciones
de esta Ley o a las disposicliones de cardcter general derivadas de

1a mi>sma Y.

VII. Si se disuelve, quiebra o ent;ra en estado de
liquidacién, salvo que el procedimiento respective terminara por
rehablilitacién y la Comisién Naclonal de Valores resSuelva que
continie la operacién de la socledad de inverslén de que se

trate.

La revocacién de la autorizacién producira la dlsolucién
y la liquidacién de la sociedad que hublere dado principio a sus
cperaciones y deberd practicarse de conformidad con lo dispuesto

por la fraccién XII del articulo So. de esta Ley."
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CAPITULO III

LAS SOCIEDADES DE INVERSION
EN EL SISTEMA FINANCIERD
MEXICANO



3.1. Clases de Grupos Financieros.

En el presente Capitulo hablaremes del marco legal que
rige a los grupes financleros en México con!‘o‘rme a los cuales
habran de constitulrse y de operar los mismos. Dichos
ordenamlentos Juridicos son : la Ley para Regular las Agrupaclones
Financleras, la Ley de Instlituclones de Crédito y la Ley del
Mercado de Valores, los cuales a continuaclén se analizardn en
cuanto a la participacién de las Sociedades de Inversion en dichos

Grupes Financieros,

Con la Integraclén de los Grupos Financleros, se abre la
posibilidad de que sus integrantes utilicen denomlnaciones iguales
o semejantes para que asi sean ldentificados por el publico como
tales, o bien para celebrar operaciones, Indistintamente, en las
oflcinas o sucursales de unos y otros, propiciandoc asi{ eflclencla,
comodidad y se compartan los costos de Infraestructura; aunque
slempre cada integrante llevarad su propia contabillidad, lo cual
propende a lo que se ha dado en llamar en la actualldad "BANCA
UNIVERSAL", a diferencla de la banca maltiple y especlallzada que

existieron en el pasado en nuestro pais.
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Un Grupo Financiero en nuestra opinién, es la unién de
varios Iintermediarios financieros, bancarlos ¥y no bancarios, los
cuales estarén encabezados ya sea por una Sociedad Controladora;
por un Banco 6 bien por una Casa de Bolsa, actuando siempre de
manera conjunta, utilizando denominaciones lguales o semejantes,
para que sean identificados como tales, para ofrecer al publico

una amplia gama de servicios flinancieros en una misma sucursal.

Con el surgimlento de los intermedlarios financieros no
bancarios entre los gque podriamos citar: Casas de Bolsa,
Socledades de Inversién, Empresas de FactoraJje, Aseguradoras,
Aflanzadoras, Almacenadoras, etc.; se amplia la gama de serviclos
financleros a disposicién del inverslonista con lo que se observa

la marcada tendencia hacia la Banca Universal.

3.1.1. Las Sociedades de Inversién en la Ley para Regular lam
Agrupaciones Financieras. (Grupos Financieros encabezados

por una Sociedad Contralodora).

La recliente Ley para Regular las Agrupaciones
Financlieras, publicada en el Diario Oficlal de la Federacién el 18
de Julio de 1990, tiene por objeto de acuerdo a su articule 1lo.
“regular las bases de organizacién y funclonamlento de los Grupos
Financleros: establecer los términos bajo los cuales habran de
operar; asi como la proteccién de las intereses de quienes

celebren operaciones con los integrantes de dichos grupos".
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Dicho ordenamiento respecto a la constituclén de les
grupos flinancieros, en su articulo Bo. menciona que se
requerira autorizaclén de la Secretaria. de Haclenda y Crédito
Publico, para la constituéién y funcionamiento de los mismos; la
cual se les otorgard o denegard discreclonalmente oyendo la
opinién del Banco de México, asi como de la Comisién que al efecto

corresponda.
Esta Ley preveé¢ la posibilidad de conformar a un Crupo
Financlero encabezado por una socledad controladora, que aglutinen

a las entidades flnancicras sigulentes :

- Almacenes de Depésito.

Arrendadoras Flnancieras.

Casas de Bolsa.

Casas de Camblo,

Empresas de Factorale.

Instituclones de Credito.

Af lanzadoras.

Aseguradoras.

Sociedades Operadoras de Sociedades de Inversiotn.

Por 1o que conclerne a las Socledades de Inversién
podemos observar, que no se enumeran dentro de las entidades
financieras que pueden Integrar dicho grupo, lo cual obedece a la
limitante que preveé el articulo 10 de la Ley de Socledades de

Inversién que en lo conducente dice: “ninguna persona fisica o
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moral podra ser propletaria directa o indirectamente del dlez por
ciento o mas del caplital pagado de una socledad de inversién...*™,
luego entonces, una socledad controladora que encabeza este tlpo
de grupos, de conformidad con el artfculo 15 de la Ley para
Regular las Agrupaciocnes Financleras, “sera propletarla, en todo
tiempo de acciones con derecho a voto que representen por lo menos
el cincuenta y uno por clento del capltal pagado de cada uno de

los integrantes."

En virtud de leo anterior una socliedad de Inversién no
puede integrarse dentro de las entidades flnpancleras, que

conforman a este tipo de grupos financleros.

3.1.2. Las Sociedades de Inversién en la Ley de Instituclones de

Crédito. (Grupos Financieros encabezados por un Banco).

La Ley de Instituciones de Crédito publicade en el
Diario Oficial de la Federaclén en dia 18 de Julio de 1990, ley de
nueva creacién, tlene por objeto de acuerdo a su articule lo.
“regular el servicic de banca y crédito; la organizacién y
funcionamiento de las instituclones de crédito; las actividades y
operaclones que las mismas podran realizar: su sano y equilibradoe
desarrollo; la proteccién de los Intereses del pablico: y los
términos en que el Estado ejercerd la rectoria flnanclera del

Sistema Bancario Mexlcano." .
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Dicha Ley permite en su articulo 89 que "las
Instituciones de Banca Miltiple que no formen parte de GCrupos
Financieros, puedan invertir, previa autorlzacién de la Secretaria
de Haclenda y Crédito Piblico, en el capital soclial de
organizaciones auxlliares del crédito e intermediarios financieros
no bancarios, que no sean casas de bolsa, aseguradoras e
instituciones de fianzas, De igual manera podran agruparse, con
base en el articulo 88, con empresas que les presten serviclos
complementarios o auxiliares en su administracién o en la
realizacién de su obJet'.o. as{ como de tinmobiliarias que sean
propietarias o adminlstradoras de blenes que utilicen las

inst!tuctones de credito.” 19

De lo anterlor concluilmos que, cuando un Banco encabece
un  Grupo quedard conformado con alguna de las Entlidades

Financleras que a continuacién se menclonan:

a) Arrendadora.

b

Aseguradora.

-~

¢) Soctedad Operadora de Socledades de
Inversion.

d

Empresa de Factoraje.
e} Socledad de Inversién.

£) Casa de Cambio.

g) Almacén de bDepésito,

IgLe£>n Leén, Rodolfo. La Leglslacién Mexicana en Materla de Grupes
Financieros. Ed. Academia Mexlcana de Derecho Bursatil A.C.
México, 1981. p. 8,
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Podran participar en dicho Grupo, cuando menos, tres

distintos Intermediarlos de los anteriormente citados.

Por lo que se refliere a las casas de bolsa, éstas no
podrédn integrarse a este tlpo de grupos, en razén de que las casas
de bolsa se rigen por otra Ley especial (Ley del Mercado de
Valores) en la cual son las que van a encabezar otro tipo de grupe

el cual se estudiara en el sigulente apartado.

El capital soclal de una Institucién de Banca Miltlpie
se integrara en adicién a las acclones de la serie "A" y "C" entre
otras, por acclones representativas de la serle "B", las cuales
podran representar hasta el 49% de su capital, dichas acclones
podran ser adquiridas por las sociedades de inversion. (Articulo

11 y 14 de la Ley de Instituciones de Credito).

3.1.3. Las Socledades de Inversiétn en la Ley del Mercado de
Valores. (Grupos Financleros encabezades por una Cass de

Bolsa).

la Ley del Mercado de Valores se public6é en el Diario
Oficlal de la Federacién el 2 de Enero de 1375 y se reformbé y
adicioné segin decreto del 18 de Jullo de 1980, por las siguientes
razones: "dichas modificaciones obedecieron basicamente, a la
necesidad de adaptar el marco juridico de las casas de bolsa a la

existencla de agrupaclones financleras, encabezadas por diches
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lnterme‘diarlos".«?'o

La citada Ley del Mercado de Valores tiene por objeto de
acuerdo a su articulo lo., “regular la oferta ptiblica de valores,
la intermediacién en el mercade de ¢stos, las actlividades de las
personas que en el intervienen, el Registro Nactonal de Valores e
Intermediarios y las actlividades y serviclos en materia de mercado

de valores.”

El presente ordenamiento Juridico, de acuerdo a su
articulo 18 permlte que una casa de bolsa que no forme parte de un
grupb financiero, pueda de conformidad con 1las disposiciones
gererales que en su caso, explda la Secretaria de Haclenda y
Creédito P\'Jbll‘ca. oyendo la oplnlén del Banco de Méxlico y de la
Comisién Naclonal de Valores, adquirir con cargo a su capital
global, acciones representativas del capital de almacenes
nacionales de depésito, arrendadoras financieras, aseguradoras,
casas de camblo, empresas de factoraje financlero, socledades de

Inversién y sociedades operadoras de sociedades de inversién,

Este tipo de grupo, preveé que quien encabece el mismo,
tendra siempre que ser una casa de bolsa y dentro de sus

integrantes pueden fligurar las socjedades de inversién.

20, e
Revista publicada por 1la Secretaria de Haclenda ¥y Crédito
Publico. Edic. Unidad de Comunicaclién Social. México, 1890.
p. 29.
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1.

CONCLUSIONES.

Las Socledades de Inversiéon se deben constituir como Socledades
Anénimas, en terminos de 1la Ley General de Socledades
Mercantiles y de lo que especﬂlcamepte establece la Ley de
Socledades de Inversién en cuante 8 su constituclénm,

organizacion, funclonamiento y ilquidaclioén.

Las Socledades de Inversién son Socledades Anénimas de cardcter
financiero, especlializadas en 1la captacién de recur;sgs

provenlentes del gran publico inversionista,

La Sociedad de Inversién la hemos definide de la sigulente
manera: Son Socledades Anonimas de caracter financliero,
especializadas en la captaclén de recursos provenlentes del
gran publico inversionista, con el fin de invertirlo en la
extensa gama de valores existente en el mercado de valores, de
acuerdo con el criterio de diversificacién de rlesgo,

obteniendo asi un ©beneflicic y acrecentando su capital

invertido.

La Ley de Sociedades de Inversion en vigor distingue tres tipos
de socledades: Socledades de Inversién de Renta FiJa,
Socledades de Inversién Comunes y Socledades de Inversidén de

Capitales.
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o

Aun cuando las Sociedades Operadoras de Socliedades de Inverslén
noe son un tipo de Socledad de Inversién, Juegan un papel
importante, ya que necesitan de una Socledad de Inversién para
su funclonamtento; deberan constituirse como Socledades
Anénimas y contar con la Autorizacién de la Comisién Naclional

de Valores para su constitucién, organizacién y funcionamliento.

Invariablemente una Socledad de Inversién deberd Indlcar en su

denominacién el tipo al cual pertenecen.

La integracién del érgano de administraciton en una Socledad de
Inversién, slempre debera ser plural, mientras que en la
Socieda Anénima puede integrarse con un Administrador-Unico o
blen por un ConseJjo de Administracién.

Asimismo, los miembros del ConseJo de Administracién en
una Sociedad de Inversién, deberan sefialar su experiencia,
relaclones flnancleras, industriales y comerclales que dichas

personas tengan en el mercado de valores,

La inspeccién y vigilancia de una Socliedad de Inversion sera

confiada a la Com!sién Naclonal de Valores.
Se crea la Ley para Regular las Agrupaciones Finpancleras y con

ello surge la poslbilidad de constitulr Grupos Flnancleros,

lo cual suponeb una marcada tendencla hacla la Banca Universal.
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10.

11,

El constituir un Grupo Financlero encabezade por una Socledad
Controladora, trae como ventala la de tener en un mismo
grupo la mayor parte de los intermediarios financlieros
bancaries y no bancarlios, es declr, se podran prestar al
piblico todos los servicios financleros a través de un selo
Grupo, en una misma sucursal.

Dichas controladoras tendran en todo tlempo el S1% de las
acclones con derecho a voto, representativas del capital
pagado de las entidades flnancleras integrantes del grupo.

En virtud de lo anterlor, las socledades de lnversién no
podran formar parte de esta clase de grupos, ya que la Ley
de Sociedades de Inversién en vigor, establece como
limitante, que ninguna persona fisica o moral podra ser
propietaria directa o indirectamente del 10% o mas del capital
pagado de una socledad de lnversioén.

Tanto la Ley de Instltuclones de Crédito como la Ley del
Mercado de Valores respectivamente, facultan a los Bancos
Miltiples y a las Casas de Bolsa, a lnvertlr su capital en
Entidades Financleras, con la limitante de que un Banco al

encabezar el Grupo no podra incluir a una Casa de Bolsa, y
viceversa,

En este orden de ldeas, tanto los bancos comerciales como las
casas de bolsa podran invertir en el capltal de las socledades
de inversion, con la limitante lndicada en 1la conclusién
anterior, con lo cual las socledades de inversién podran

pertenecer a un grupo encabezado por un bance o por una casa

de bolsa,
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