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INTRODUCCION

Ante los camblos vertiginosos que ha presentado el pais, en un
momento histérico politico, social, econémico, se ha manifestado una
actividad esencial y exclusivamente humana, que produce y facilita la
circulacién y multiplicacién de riqueza. Me reflero a los instrumentos
financieros que permiten, a través de instituciones, promover el ahorro
productivo y orientarlo hacia actividades bdsicas, que al generar nueva

riqueza, impulse el desarrollo econémico.

Hay que destacar que ante el proceso dindmico que vivimos
tenemos [a obligacién de hacer prevalecer nuestras instituciones como
punto de partida para el silido crecimiento social, que sea el reflejo de
nuestro crecimiento econémico actual. Para esto es claro que debe
prevalecer y hacer cumplir el marco juridico, el cual como resultado de

una gran cantidad de descubrimientos e ingenlosos inventos, dentro del



campo det Derecho Mercantil, canalizando la circulacién de 1a moneda
¥, de los valores crediticios, encontramos las Sociedades de Inversion,
mediante las cuales, es posible, la creaclén y consolidacién del mercado
de capltales, para proveer de una herramienta financiera alterna a los
promotores y creadores de empresas, como medio idéneo para la

canalizacién del ahorro familiar y excedentes generados a nivel regional.

Las Sociedades de Inversi6n, se muestran como uno del los
mecanismos de Inversién que han tenido gran éxito y aceptacién, que a
través de las Sociedades de Inversién de Capitales, financlan proyectos
de alto riesgo. Por que es sabido que el liderazgo econémico de los
préximos afios, lo ejercerfin las empresas que cuenten con estructuras

financieras y capacidad de expansién.

Por su estructura, las SINCAS, come instrumento idéneo para el
fomento de la pequeiia y mediana empresa, son uno de los vehiculo para

participar en el desarrollo productivo del pais.



1. SOCIEDADES MERCANTILES

A) Concepto.

La doctrina ha definido de distintos modos a la sociedad
mercantil, dentro de sus diferentes acepciones encontramos la de Uria
que dice: " La socledad mercantil es la asociacién de personas que crean
un fondo patrimonial comiin para colaborar en la explotacién de una
empresa, como &nimo de obtener un beneficio individual participando
en ¢l reparto de las ganancias que se obtengan.” '

"El contrato de compafiia (sociedad) por el cual dos o més
personas se obligan a poner en fondo comdn bienes, industria o alguna
de estas cosas, para obtener un lucro, seri mercantil cualqulera que
fuese su clase, siempre que se haya constituido. Una vez la compafifa
mercantil tendré personalidad juridica en todos sus actos y contratos.
Toda compaiiia de comercio antes de dar principio a su constitucién,
pactos y condiciones en escritura phblica se presentard para su

inscripcion en el registro mercantil.”

! Cfr. Rodrigo Uria, Derecho Mercantil, Madrid, 1976, p.92

? José Ma. Cordera Martin, Diccionario_de Derecho Mercantil, tercera
edicién, Editorial Pirdémide, Madrid, Espaiia.
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Por otra parte, el maestro Jorge Burrera Graf seialan: " Las
sociedades mercantiles estdn regidas por leyes federales. La principal es
Ia Ley General de Sociedades Mercantiles, como ordenamiento de
carficter general en materia de sociedades, que, en consecuencia, se
aplica supletoriamente a las sociedades regidas por leyes especiales en
todo aquello que éstas no prevean (Vgr. para las cooperativas, la frac.
VI del articulo 1° de la LGSM, que las califica como sociedades
mercantiles; o el 3 ibid, que se refiere a "nulidad” de sociedades que
obtengan un fin ilicito o que habitualmente realicen actos ilicitos), con
tal de que dicha aplicacién no sea contraria a la naturaleza y a la
estructura de la socledad especial de que se trate; por ejemplo, el
régimen de las Sociedades de Inversién, art. 9 L.S.I, que resuita
inaplicable a las sociedades cooperativas; o bien, el cardcter de titulos-
valor de las acciones de la Sociedad Anénima que es inaplicable a los
certificados de aportacién de las cooperativas y de las Sociedad en
Nombre Colectivo. ’

Hay discusién sobre la naturnlﬁa del negocio constitutivo de la

sociedad mercantil. Se considera que, de acuerdo con nuestra legislaci6n,

3 Jorge Barrera Graf, [nstituciones d cho Mercaptil, segunda edici6n,
Editorlat Porria, S.A., México, 1992, p. 253.
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1a sociedud mercantil nace o surge a la vida juridica como consecuencia
de un contrato. Es decir, la sociedad mercantil es el resultado de una
declaracién de voluntades contractuales,” La LGSM hace referencia
constante a los conceptos de "contrato de sociedad” o "contrato social”.

La legislacion mercanti] no define el contrato de sociedad, por lo
que buscando en el derecho comin, el articulo 2688 del Cédigo Civil
para el Distrito Federal establece que: "....por el contrato de sociedad los
socios se obligan mutvamente a combinar sus recursos o sus esfuerzos
para la realizacién de un fin comén....". Esta definicién puede aplicarse
al contrato de sociedad mercantil.

Se plensa que el origen de la Sociedad Mercantil esta en un
contrato, al que algunos autores, por sus especiales caracteristicas,
denominan contrato plurjlateral o de organizacién, que se distingue de
los contratos bilaterales-cambio ( compra-venta, mutuo, etc.).

En los contratos de cambio las manifestaciones de voluntad son
opuestas u opuestos también los intereses de las partes; en cambio en
el contrato de sociedad esos intereses, contrapuestos o no, se coordinan

para la realizacién de un objetivo comin. "El contrato de sociedad, como

¢ Joaquin Rodriguez Rodriguez, Tratado de Sociedades Mercantiles, tomo
I, cuarta edicién, Editorial Porria, México, 1971, p, 13.
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contrato asociativo y de organizacion, no coloca a unos participes frente
1 otros, sino que al ser coincidentes y no contrapuestos los intereses de
todos, sus respectivas declaraciones de voluntad ofrecen contenido
anfilogo y siguen la misma direccién; al proplo tiempo gque sus
prestaciones, uin pudiendo tener valor econémico distinto, no son
cualitativamente iguales y no van dirigidas a proporcionar a nadie el
goce inmediato de las mismas, sino a fundirse entre si para
proporcionar a todos los soclos las ventajas que resulten de la buena
utilizacién del fondo comiin.’

El contrato social es, en principio, ficilmente modificable y admite
la separacién de alguna de sus partes (socios) y la adhesién de nuevas
partes, sin que por eso, como regla general, termine o se disuelva el
vinculo juridico, el contrato.

Esa y otras diferencias entre el régimen juridico del contrato de
socledad y los contrates ordinarios de cambio, explican por qué una gran
parte de la doctrina niega naturaleza contractual al negocio constitutivo
social.

Ademds, hay- que considerar especinimente que el contrato de

5 Rodrigo Uria, op. cit, véase supra nota 1. p.96



s

soctednd produce el nacimiento de una persona juridiea nueva, de un

ente juridico distinte de los individuos que lo integran.

B) Antecedentes.

"Nada més natural y sencillo para los que vivimos en épocasy en
naciones cultas, que esa indefinidad de actos de libre trueque y cambio
que diariamente pasan a nuestra vista y que se designan con el nombre
de comercio; y sin embargo, ese libre trifico que hoy aparece tan
necesario y tan natural en el mecanismo de las sociedades modernas, fue
en épocas muy remotas no sélo desconocido en la practica, sino extraiio
a las ideas de los primitivos pueblos. Mds tarde, y ruando la barbarie
desapareci6 al constituirse las primeras sociedades, ese mismo comercio
ha venido luchando con todo linaje de trabas y restricciones que o han
desaparecido completamente de los actuales tiempos." *

Es verdad que ei comercio es el punto de partida histérico del

Derecho Mercantil. Originalmente este Derecho fue creado para el

comercio o los comerciantes en el ejercicio de su profesién. Pero a lo

® Cfr. Jacinto Pallares, Derecho Mercantil Mexicano, México, edicién
facsimilar 1987, UNAM, p.7.



6

largo de la historia muchas instituciones Juridicas nacidas en el seno del
comercio y para el comercio han enriquecido al campo de la
contratacién general y en él se aplican los preceptos de las leyes
mercantiles que regulan estas Instituciones, las cuales, por consiguiente,
han dejado de ser peculiares y exclusivas del comercio en sentido
econémico. Por eso se afirma hoy con razén que no todo el Derecho
mercantil es Derecho para el comercio, ya que hay sectores enteros del
Derecho mercantil gue se aplican sin consideracién a la finalidad

comercial de la operacién,

1.- Edad Antigua

El comercio como fenémeno econémico y social, se presenta en
todas épocas y lugares, Por ello, adn en los pueblos méds autiguos
pueden encentrarse normas aplicables al comercio, o més bien, a
algunas de las relaciones e instituciones de aquella actividad de origen.
Asi sucedié en los sistemas juridicos de Babilonia, Egipto, Grecia,
Fenicla, Cartago, etc.

Sin embargo, en esos sistemas juridicos no existié un Derecho
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especial o nuténomo, proplio de la materis mercantil, Es decir, no existié
un Derecho mercantil como hoy fo entendemos, sino tan sbfo normas
‘alsladas relativas a determinados actos o relaclones comerclales. ”

-Las Leyes Rodias.- La historin de Rodas comienza con la
ocupacién de lu isla por 10s pueblos dorios que previamente habian
conquistado (a Grecia continental. En los siglos VI y V antes de la era
cristinna, fueron generalmente aliados de Atenas, hasta que en el aiio
412 se aliaron con Esparta. A finales del siglo V comenz6 Ia construccién
de una gran ciudad de nueva planta en el extremo norte de Ia Isla, que
se convirtié en uno de los mayores centros comerciales del Mediterrineo
(actualmente pertenece a Grecia).

Las Leyes de Rodias, constituyen la recopilacién de un conjunto
de usos sobre el comercio maritimo. Estas leyes tiene una gram
importancia por que es parte de la conquista de Grecia hacia Roma y
asi fue su incorporacién al Derechd Romane.

En el Derecho Romano no se puede hablar de Ia existencia de un
Derecho Mercantil -especial o auténomo- en el sistema juridico de

Roma; sin embargo, encontramos algunas normas especiales sobre el

” Rafael de Pina Vara, cho_Mercantil Mexicano, Vigesimotercera
Edicién, Editorial Porria, S.A., México, 1992, p.7



comerclo. Asi, las que regulan, la responsabllidad del patrén de barcos,
del pasndero o del establero, en cuanto a sus obligaciones de custodin y
devolver la mercancia, equipajes, caballos, etc. dejados a su culdado; Jas
acclones exegeitoria, institeria y fributoria, respecto a la responsabilidad
del pater y del amo en relacién con los actos ejecutados por el filjus o
por ¢l esclavo en el ejercicio del comercio; de la leges Rhodias dejacto,
incluido en el Digesto que regulo la echazén de una parte del
cargamento de los bugue para evitar un peligro inminente, el préstamo
a la gruesa (foenus nauticum) y otras.

La civilizacién babilnica, caldeos-asirios, nos muestran un pueblo
ampliamente dedicado al comercio, En sus institociones se encuentran
ya los lineamientos de los titulos de crédito, producto curiosamente de
la situaci6n propia de la época ya que el comercio, sobre todo el
terrestre, corria grandes riesgos por los asaltos que sufrian los
comerciantes, lo que obligé a que se reunieran para transportarse en
caravanas, pero més que eso a idear la forma de pago sin llevar consigo
metdlico. Crearon un sistema que consistia en tabletas que
representaban, o m4s bien tenfan un equivalente a metélico en tanto que

implicaban una orden de pago en un determinado lugar, diverso a aquérl



en que se habian preparado.”

En el Cédigo de Hamurabi (siglo XX a.C.) se consagran varlos
articulos a las instituciones de Derecho Mercantil, como el préstamo con
interés, aGn cuando muy rudimentario y de curiosa manera, pues
consistia en que el acreedor, esto es, quien prestaba, entregaba semillas
al deudor, quien restituia después de la cosecha; también se consignaba
el contrato de socledad, el depésito de mercancias y el contrato de
comisién. La primer banca de que se tiene noticias es la de los Igibi, en
Babilonia en el siglo VI a.C. El Rey Hamurabi dicté normas especiales
relativas a préstamos agricolas y comerciales, °

De Babilonia, 1a civilizacibn comercial pasa a los feniclos,
navegantes por excelencia el primer pueblo que rompe la tradicién del
comercio terrestre, ellos aportan al Derecho Maritimo una institucién
que transcendi6é hasta nuestros dias. La institucl6n, que recogida por el
Derecho Romano, puesto que no dejaron escrito nada relativo a sus
reglas mercantiles, pasa y llega hasta la época actual, es 1a Lex Rhodia

de tactu, por la cual todos los propietarios de las mercancias cargadas

¢ Pedro Bonafante, Instituciones de Derecho Romano, Madrid, 1965, p. 23,

¢ Oscar Vasquez del Mercado, Contratos_Mercantiles, cuarta edicién,
Editorial Porria, S.A., México, 1992, p.3.
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en un navio, deben contribuir a reparar las pérdidas sufridas por alguno
de los propietarios cuyas mercancfas se arrojan al mar para salvar el
navio. Este es el antecedente del actual contrato de averfa, Asi como

también de una sociedad a la reparticién de las pérdidas.’”

2.- Edad Media.

A partir de la caida del Imperic Romano de Occldente, cuando
cayo ante los pueblos germanos, en el siglo V, afio 476 y a consecuencia
de las invasiones barbaras el mundo romano se ve perturbado en su
actividad comercial, que practicamente quedé suprimida, pues el
comercio se redujo tan sblo a intercambies comerciales entre las
personas de un mismo lugar, es decir, de un mismo centro urbano o de
una poblacién rural, personas que se concretan Gnicamente a tratar de
satisfacer sus propias necesidades.

Esta situacién subsiste hasta el siglo XI, cuando la actividad
comercial resurge y las poblaciones comienzan nuevamente a realizar

transacciones comerciales que trascienden sus fronteras. Se desarrollé

# Ibidem.
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a tal grado el comerclo, en donde nacen en su época, grandes centros
industriales y comerciales, principalmente en las ciudades italianas y
particularmente en las ciudades portehas, como por ejemplo Génova,
Venecia, Amalfi, etc. La ciudad de Florencia, a pesar de no estar
comunicada directamente con el nar, se desarrollé a tal grado de
convertirse en un préspero centro para las industrias del cuero y de la
lana, Mildn y Bologna, se convierten en grandes centros industrinles.””

Por otra parte, el comercio también se desarroll6, en esta época,
en otros paises de Europa, como Béigica, en las ciudades de Bruselas,
Brujas y Amberes, en Holanda; en Francia y en Espafia.”?

Asimismo, el comercio florece y, por consiguiente, las disposiciones
que fo regulan se multiplican, dando lugar al surgimiento de un Derecho
Mercantil propio de la época. En este tiempo, son tres los fenémenos
histéricos que influyeron en el desarrollo del comercio -Derecho
Mercantil- las Cruzadas, las Ferias de Occidente y la participacién de

la Iglesia,

I pedro Bonafante, op, cit., véase supra nota 8, p. 167,
12 Ogear Visquez del Mercado, op. cit., véase supra nota 9, p.7.
“ Ibidem,
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-Las cruzadas.- La primera, 1096-1099, predicada por Urbano 11,

cuya finalidad fue un movimiento de fe para liberar el sepulcro de
Cristo, en tlerras santas, suscitaron constantes relaciones entre
Occidente y el Oriente del Mediterrfineo. Era necesario asegurar, que los
ejércitos que marchaban hacia el Oriente, la subsistencia, personales y
militares, por lo que se establecié una corriente comercial entre los
cristiunos de Tierra Santa y los de Occidente. Para financlar las
Cruzadas, para establecer el comercio, se crearon bancos los que
desarrollaron grandes operaciones financieras, las que hubieron
necesidad de reglamentar, surgiendo de esa manera diversas reglas
mercantiles.’

-Las ferias.- Tuvieron su origen por el impulso que se dio al
comercio debido a las Cruzadas y ademas por la inseguridad en el
transporte. La comunicacién por tierra era sumamente dificil y con
muchos riesgos, lo que orillé a los comerciantes a agruparse para
trasladarse de un lugar a otro,

Los comerciantes de diversos puntes se reunian en una ciudad

determinada, en fechas fijadas con anticipacién, para realizar sus.

™ Ibidem.
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operaclones de comercio. En esa forma nacieron las ferias de Qccidente
que, alentadas por los seiores de ia localidad, tban a originar grandes
centros comerciales. Entre las principales de eltas fueron las de Lyon,
en Francia, Leipzig y Francfurt, en Alemania y Brujas en Béigica. **

En estas ferias se elabora un Derecho especial, que se designard
con el nombre de jus nundinarum. Este derecho de las ferias se
caracteriza por dos elementos que a Ja postre constituyen la base del
derecho comercial moderno: por una parte, la rapldez de las operaciones
¥, por oltra, el fortalecimiento del crédito,

Todas las mercancias que se llevaban a las ferias, era
Indispensable que se vendieran lo antes posible, esto por una parte y por
1a otra, existfa el deudor comprador, requeria del crédito, se le otorgaba
en la inteligencia que si resultaba insolvente, era fuertemente castigado.
Es asf como en las ferias nace ia institucién de la quiebra, conforme a
fa cual, los bienes del deudor insolvente son inmediatamente realizados
para procurar el pronto pago a los acreedores. Igualmente en las ferias
nace la letra de cambio. En su origen la letra de camblo sirve como un

instrumento para documentar el medio de transporte de) dinero, ésta

5 dem. p.8.



14

permitiria que un comerciante de un otro {ugar distinto en donde se
celebraba la ferin, pudiera pagar la mercancia que compraba y el
vendedor recibir su precio en su lugar de origen, con el sélo documento,
sin que en realidad el dinero se moviera de una plaza a otra.”

En un principio el Derecho de las ferias, jus nundinafum, se
aplicaba solamente en las relaciones celebradas en éstas, pero ese
Derechio llegé a tener tai fama que se extendié su aplicacién a todos los
centros de operaciones comerciales y en un gran nimero de contratos
en la Edad Media, se pactaba que las reglas aplicables en caso de litigio
serian aquellas que se practicaban en una determinada localidad en
donde se celebraba una feria. De esta manera, ese Derecho especial
viene a completar el jus mercatarum, 7

-La influencia de la Iglesia.- La Iglesia influyé ampliamente en el
desarrollo del Derecho Mercantil a través de la prohibicién del préstamo
con interés, Esta prohibicién tuvo una gran influencia porque originé
el desenvolvimiento de algunas instituciones mercantiles. Cabe

mencionar que en primer lugar, se descarto a la Iglesia del ejercicio de

16 Tulio Ascarelli, Iniciacién al Estudio de! Derecho Mercantil, Editorial
Bosch, Barcelona, Espaiia, 1964, p.41

7 Oscar Vdsquez del Mercado, op. cit., véase supra nota 9, p.9.
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la banca y permitié que sta se desarreile libremente. Por otra parte,
como la Iglesia tuvo que seialar el limite de la prohibicién, indicé al
mismo tiempo las excepciones a tal prohibicién, en virtud de que se
reconocié que el mercado requerin del crédito, Se consideré que los
capitales eran susceptibles de producir provechos legitimos si se reunfan
determinadas condiciones. Cuando los capitales estin sujetos a un
riesgo, el Derecho canénico admitia una remuneracién correspondiente
a los riesgos corridos. Por eso, la Iglesia nunca prohibié el préstamo a
la gruesa (pauticum foeynus), y en cierta forma fomenté la commendsa,
o sociedad por virtud de la cual el capitalista recibia el beneficio por el
riesgo derivado de las operaciones que su deudor y asociado realizara.
1

-Principales compilaciones.- Hay que hacer especial mencién a los
estatutos de las corporaciones de la Edad Media, toda vez que influyeron
grandemente en el desarrollo del Derecho Mercantil, Los estatutos, se
formaban por las compilaciones de las sentencias dictadas por los

cGnsules de los tribunales de las corporaciones. Eran, reglas de Derecho

’ Henri Pirenne, Histoire economique de I'oce edieval, Bruges, 1951,

p.172; Lucas Beltrdn, Historias de {as doctrinas econémicas, Barcelona, 1961,
p-18; Tulio Ascarelli, op. cit., véase supra nota 16, p.59.
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Mercantil que se practicaban en las diversas ciudades. Las principales
compllaciones o estatutos, se formuron dentro de la actividad comercial
maritima y de elas han trascendido tres fundamentalmente:

«Ei Consulado de Mar, eran reglas aplicadas en los pueblos
mediterrdneos por los cénsules de las corporaciones. Se considera que
se originaron en Barcelona, pues las ordenanzas de 1435, 1458, 1484, se
dice que en éstas se materializan, "

-Los Juicios o Roles de Olerdén, que se consideran del sigio XIV y
que consistieron en la complilacién de las sentenclas dictadas por los
tribunales de la isla de Olerdn, en los asuntos que se ventilaban por el
comercio maritimo en el Océano, especialmente entre Francia e
Inglaterra.

-Las reglas de Wishy, isla en el Mar Béltico, cuya aplicacién se
limit6 a esa parte, asi como en el Mar del Norte. Estas compilaciones
que no eran sino verdaderns normas de Derecho que regulaban las
operaciones comerciales, principaimente marftimas, se aplicaron y

aceptaron como obligatorias a pesar de no encontrarse, en un principio,

 Donati Antigono, Trattato del diritto delle assicurazione private, Milano,
1952, p.64. citado por Oscar Vasquez del Mercado, op. cit., véase supra nota

9, p8
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sancionadas por el poder pablico. El Derecho, no obstante que se
encuentra escrito, pues las sentencias asi quedaron redactadas, era
consuetudinario. Las compilaciones contenfan definiciones, ejemplos,
razones, como una obra doctrinal en que se consignan y explican al
mismo tiempo los usos existentes, No hay alli, se ha dicho, ninguna

regla con el carficter de mandato, ¥

3.- Edad Moderna.

El descubrimiento de América provocé un cambio fundamental en
el comercio, ya que se desplazé del Mediterrinee al Océano Atléntico.
La supremacia comercial de los paises mediterrneos, [Italia
principalmente, pasan a las naciones occidentales, Espafia, Francia,
Inglaterra, Portugal, quienes se encuentran en mejor posicién geogréfica
para traficar con el nuevo mundo, Poco antes, en 1438, el paso hacia las
Indias Orientales, por el cabo de Buena Esperanza, influye también para
ese desplazamiento y sobre todo en 1453, la caida del Imperio Romano

de Oriente, que implica una supresién del comercio de Italia con el

“ Felipe de Jess Tena, Derecho Mercantil Mexicano, Editerial Porraa,
décima tercera edicion, México, 1990, p. 31
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Oriente y en particular Venecia. ¥

En este periodo, el Derecho internacional de comercio que se
practicaba en las ferius cedid su lugar a un Derecho Mercantil nacional.
La unidad manifestada entre los pueblos cristinnos desaparece, porque
no se siente ya la internacionalidad que existia en la Edad Media. Cada
uno de los estados se constituird con sus propios caracteres nacionales.
En cuanto a las corporaciones, conservaron en principio su organizacién
ancestral; sin embargo, a partir del siglo XV y ain desde el anterior en
sus finales, la autoridad real empieza a intervenir en todo momento en
Ia vida de éstos, imponiendo normas para regular su actividad,
impulsando su constitucién o suprimiéndola, Estas organizaciones
profesionales, concebidas en el medievo para producir conforme a las
restringldas necesidades de In época y por artesanos cuyo potencial
econémico no alcanzé a superar las necesidades de las grandes
industrias que surgirian en los siglos XVII y XVIII y menos competir
con e} Estado, que interviene como empresario o inversionista en
sociedades monopolisticas, subvencionadas por el mismo y con

privilegios fiscales, tuvieron que aceptar no ser sus propias rectorias y

* Qscar Vasquez del Mercado, op. cit., véase supra nota 9, p.10.
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admitir por lo tanto, la vigilancia y la implantacién de reglas para el
trabajo y control de produccidn, por parte de la autoridad, *

Comio es natural, este fenémeno tendrfa repercusién en el Derecho
Mercantil, en tanto que se creardn diversos derechos que implicaré el
desmembramiento de un derecho uniforme como era de la Edad Media.
Es cierto que Ias ferias se sucedieron en los siglos XVII y XVIII y se
continuaron manifestando el Derecho Mercantil en su aspecto
internacional; sin embargo, la fisonomia de las propias ferias
evolucionan, ya que no se tratn de ferias en las que se cambian
mercancfas como en las de la Edad Media, sino que en ellas se ajustan
cuentas, entre banqueros, originindose asi la operacién de
compensacién. La feria de Génova reine a los banqueros europeos, que
acudian a ella para hacer sus operaclones. Su importancia estriba en
que era el lugar en donde los reyes de Espafia lograban obtener dinero
y podian hacerlo circular, asi como el movimiento de los metales
preciosos que liegaban de las tierras de América. Como no era posible
transportar por tlerra ficilmente las cantidades que requerian sus

tropas o funcionarios en Flandes o Italia, recurrian a procedimientos

# Leone Bolafflo, 1l codice di comercio_comentato, Italia, Torino, 1935,
p.40; Tulio Ascarelli, op. cit,, véase supra nota 16, p.50, :
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bancarios; los banqueros espaiioles compraban letras de cambio a
pagarse en esas reglones. Por eso se consldera que en estas ferias de
Génova se crearon normas pira regular las operaciones, #

Pero esns operaciones reguladas por disposiciones de cardcter
internacional, poco a poco fueron reglamentindose en cada Estado
europeo conforme a sus propins legislaciones, dando lugar a sistemas de
Derecho Mercantil independientes.

Las corporaciones que tuvieron una importancia de primer orden
en la vida comercial, reglamentaban el comercio a través de los
estatutos, que cada miembro de ellas debia respetar, perdiendo su
importancia legislativa, El derecho estatutario, o sea, el proveniente de
los estatutos de las corporaciones, es sustituido por el derecho codificado
en las ordenanzas reales. ¥ El derecho comerclal, no encontraba su
base en la autonomia de las corporaciones, sino en ln autoridad que
dictaba las ordenanzas como dereche general nacional El Dereého

Mercantil se afirma superando su origen corporativo y el centro de

4 Oscar Vasquez del Mercado. op. cit., véase supra nota 9, p.11.

# Jorge Barrera Graf, Tratado de Derecho Mercantil, Editorial Porrda,
Vol. I, México, 1957, Ppdy 5.
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proputsidn se desplaza n lnas grandes monarquias centralizadas. *

Cabe hacer mencién, respecto de las ordenanzas dictadas para
encauzar y proteger el comerclo, merecen una distinci6én especial las
expedidas en Francia por el ministro de Luis X1V, Juan Bautista
Colbert. En 1673, Colbert busca unificar el Derecho Mercantil y para
ello recurre a un comerciante llamado Savary, a quien le encomienda
In redacctén de una ordenanza para regular el comercio terrestre; la
ordenanza se crea bajo el nombre de "Cod Savary". Algunos afios
después en 1681, el propie Colbert promueve, aprovechindose de un
trabajo privado de autor anénimo -llamado Le Guidén de 1a Mer- la
"Ordenanza de la Marina", cuyo prestigio fue tan grande que se impulso
en el comercio maritime en unz gran parte de Europa Occidental.
Durante los siglos XVII y XVII influyo enormemente y fue un factor
determinante para unificacién del Derecho Maritimo moderno,

Las ordenanzas de 1673, no tuvieron el éxito internacional que las
de 1681, toda vez que se aplicaron solamente en Francia, pero sin

embargo, tuvieron el mérito de representar una verdadera obra de

* Tulio Ascarelli, Saggi di diritto comerciale, Milano, 1955, p.11; Tuliv
Ascarelli, Derecho Mercantil, Editorial Porriia Hermanos y Cia, México, 1940,
pd.
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codificncién del Derecho comercial. Su contenido, en 12 titulos, se refiere
a las principales instituciones de Derecho mercanti), abarca del estado
personal de los comercinntes a los libros de comerclo; de 1a socledad a
la letra de camblo y a Ia quiebra.”®

Las ordenanzas mencionadas fueron de gran importancia para la
formacién del Derecho Mercantil moderno, a través del Cédigo Francés
de 1808 (Cédigo de Napoleén), en cuya redaccién influyeron
considerablemente, sobre todo la Ordenanza de la Marina, pues sus
disposiciones pasaron en gran parte a élL

Obra de codificacion posterior a las ordenanzas de Luis X1V fue
la dei Derecho Genernl Territorial Prusiano de 1794, que condensé en
un solo cuerpo legisiativo, todas las principales ramas de Derecho
plblico y privado. Este Derecho prusiano reglamentd también et Derecho
Mercantil exclusivamente como Derecho de especiales categorias
profesionales. ¥

La orientacién que hasta fines del siglo XVIII, habia tenido el

Derecho Mercantil, por la subsistencia de las corporaciones de

% Mario Casanova, Le imprese commerciale, Torino, 1955, p.13.

¥ 1dem p. 26, p.14; Jacinto Pallares, op. cit., véase supra nota 6, Pp. 249
y sigs.
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comerciantes, cambia por In supresién de éstas, originada quiza no tanto
por‘ las ideas liberales precedentes de Ia Revolucién Francesa, sino por
su propia autodestruccién, ya que las querellas entre éstas dio lugar a
severns criticas. Las organizaciones corporativas, que contra el abuso
de los potentes habfa defendido "a capa y espada’, la libre dignidad del
trabajo, se habia dividide poco a poco en respetables castas
profesionales hereditarias que buscaban imponerse unas a otras. Se
abrié el camino al intervencionismo, 2

Asimismo, el Estado se atribuyé el poder de instituir, y mis que
eso vender al mejor postor y establecié restricciones a las diversas
actividades profesionales, con fines puramente flscales, que para dirigir
la vida econdmica y sujetar la iniciativa individua) a las necesidades
sociales.

No fue muy feliz esa Intervencién estatal que provecé el
estancamiento del que trae consigo la inventiva creadors de los

productores para satisfacer el gusto refinado del pblico.”

# Marlo Casanova, op. cit,, véase supra nota 26, p.16,

¥ George Ripert, Tratado Elemental de Derecho Comercial, tomo [I,
Sociedades, primera edicién, Editorial Argentina, Buenos Aires, 1954, p. 21,
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Lasituacién de critica hacia las corporaciones fueron restablecidas
al afio siguiente y continian operando hasta 1791 cuando, como
consecuencia de las ldens proclamadas en la Revolucién Francesa, se

prohibe toda asociacién contraria al libre comercio y a Ia libre industria.

Las ordenanzas de Colbert continuaren como cuerpo de normas
mercantiles, con diversas modificaciones por otras ordenanzas, pero
como era natural, los cambios durante todo el periodo de su aplicacién
la hicieron, no ohsoletas sino incompletas para regulas las Instituclones
mercantiles ya existentes y modificar a las que iban surgiendo. Desde -
antes de Ia Revolucién, en el reinado de Luis XVI, habia surgido 12 idea
de modificar la Ordenanza de Comercio de 1673, incluso se formé una

comisién con ese propésito pero nada se hizo. ¥

4.- Edad Contemporanea,

Pasada la Revolucién Francesa de 1789, bajo la idea

revolucionaria, en el siglo siguiente, lu ley escrita fue la que rigiera las

3 dem, p. 14,
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relaclones de los cludadanos, al crearse las comisiones para redactar el
Cédigo Civil, se decldié también que otra comisién preparara el Cédigo
de Comercio. Este proyecto no se convirtlé en la ley, sino hasta después,
cuando una nueva comisién designada por Napole6bn pone a
consideracién del Consejo de Estado, el proyecto, quien a su vez lo
somete al cuerpo legislativo y éste lo acepta sin discusién, El Cédigo de
Comerclo Francés, dicho también de Napoleén, de 1808, sigui6 y en
partes reproduce, las célebres Ordenanzas de Colbert. Con Ia
promulgacién de Cédigo de Comercio francés (code Napoledn), se inicia
ia época de la codificacién del Derecho mercantil.”

El Cédigo Francés, cambla radicalmente el sistema del Derecho
Mercantil porque, inspirado en los principios del liberalismo, lo concibe
no como un Derecho de una clase determinada -la de los comerciantes-,
sino como un Derecho regulador de una categoria especial de actos: los
actos de comercio. Ese ordenamiento pretende dar al Derecho Mercantil
uita base objetiva, que deriva de Ja naturaleza comercial intrinseca de
los actos a les que se aplica. Todos los Estados europeos, promulgaron

sus respectivos cddigos a semejanza del francés, con una base objetiva,

! Felipe de Jesas Tena, op. cit., véase supra nota 20, p.33,
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Dice Asquinl, "un c¢bdigo de exportacion”, como todas las leyes
napoleénlcas,

Dentro de los diversos tipos de sociedades mercantiles que
encuentra su consagracién en el Cédige de Napoletn, se reduce a tres,
mismas que , poco después, son tomadas por en el Cédigo de Comercio
Espaiiol de 1829 y en el Cidigo de Comercio mexicano de 1854. Se trata
de las sociedades colectiva, en comandita y anénima, ¥

Cabe seialar los antecedentes del tema principal, lo que mucho se
discute sobre cufi fue el origen de los actuales fondos o sociedades de
inversién. Se considera que uno de los primeros instrumentos de
inverslén colectiva fue ta "Societé Générale des Pays-Bas pour favoriser
L'Industrie National" fundada en Holanda en 1822, y de modo méas
preciso, una de sus filiales: "Société des Capitalistes Reunis Dans un But
de Mutualité Industrielte”,

Para el afio de 1820, ia Banque de Belgique, establecia la "Société
des Actions Reunis", que se anticipé a su época en la idea de captacién

del ahorro mediante la diversificacién de riesgos.

# Rafael de Pina Vara, op. cit., véase supra nota 7, Pp.9 y 10.

% Joaquin Rodriguez Rodriguez, op. cit., véase supra nota 4, p.3.



27

Asimismo, en 1860, Robert Fleming, con motivo de un viaje a los
E.U.A. crea el primer club de inversionistas, concentrando en un fondo
comin las aportaciones Individuales que sus amigos le habfan
proporcionado para invertir en empresas norteamericanas.

Al respecto, otro caso fue el de las sociedades inglesas constituldas
en 1864 como fideicomisos de inversién (investment trusts} "London
Financial Association” ¢ "International Financial Society”,

Después de que se promulgan en Inglaterra las Jeyes de 1862 y
1867 que autorizan a usar el fidelcomiso (trust) como negoclo jurfdico
base para limitar, de un lado, la responsabilidad de los inversionistas
participantes y, del otre, destinar el patrimonio comin a la adquisicién
de valores bursdtiles, aparece, quizas, la pionera de los fondos de
inversién con el nombre de "Foreign and Colonial Government Trust" en
1868.

Por otra parte, algunos abusos conectados con la institucién de
crédito "Baring Brothers", provocan serios problemas en las socledades
de inversi6n que, para 1890 llegaban a 101, de las cuales 92 estaban

domiciliadas en Ingiaterra y 9 en Escocia, ¥

# J.M. Prats Esteve, Mito_y realidad de los fondos de jnversién, Bilbao,
1971. citado por Jesiis Bugeda Lanzas, op. cit., véase infra nota 36, p. 7.
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En 1894 que surge en los Estados Unidos el primer fondo de
inversién denominado "Boston Personal Property Trust", con operaciones
inmobilinrias al comienzo y que posteriormente se convierte en un fondo
de capital cerrado (close-end trust). En 1904 se constituye la "Railway
and Light Securitles Company" cuya cartera se compone de valores
emitidos por compaiiias de serviclos piiblicos. Siguen otros més y para
1920 suman 40 las sociedades y fondos de esta naturaleza.

La crisis de 1929, Terminada la Primera Guerra Mundial, se inicia
un auge en los mercados de las potencias victoriosas, debiendo tener en
cuenta que a finales de la décadn de les veinte Inglaterra contaba ya con
209 compaiiias inversionistas, En 1927 operan en los Estados Unidos 300
fondos y sociedades de ese tipo y entre esa fecha y 1930 nacen 700
nuevas instituclones de la indole indicada.

Algunas causas que motivaron el desplome de la bolsa de Nueva
York en 1929, * fueron la sobrevaloracién de sus propias acciones en
funcién de los titulos que les servian de base. Apalancaron el desarrollo
de sus valores de renta variable, a cargo de fos valores de renta fija que

emitian simultineamente (obligaciones o bones o acciones preferentes

¥ LK. Galbraith, E! crack del 29, Barcelona, 1965.
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amortlzables con dividendo predeterminado). Concentraron los riesgo;
en nuevas colocaclones de emisoras con poca tradicién en el mercado y
realizaron toda clase de operaciones especulativas,

Desde luego que no todos los fondos actuaron asf, pero los que Yo
hicleron, perjudicaron la imagen piblica de los mismos.

En Inglaterra el impacto no fue tan luerte, pues los fondos se
encontraban mejor administrados profesionalmente y las malas
précticas no proliferaren comio en Estados Unidos,

Sin embargo, en términos generales, todos los fondos y sociedades
de inversi6n, en promedio tuvieron un mejor comportamiento y
resultados més positivos que los demds inversionistas, tanto particulares
como Institucionales. '

-Evolucién posterior. Superada la crisis, una de sus consecuencias
henéficas {ue la promulgacién, en Estados Unidos de América, de las
leyes sobre valores que introdujeron los principios y bases modernos
para regular adecuadamente €] mercado, sin interferir con el juego
esencial de Ia demanda y la oferta, pero evitando los abusos, fraudes y
manipulaciones que habjan provocado en parte Ja terrible situacién

econdmica que apenas se estabn superando entonces,
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En el resto del mundo sucedieron varios cambios juridicos para
introducir en los ordenamlientos Internos, regulaciones que se asemejan
al sistema norteamericano, con todas las reformas y nuevas modalidades
que las estructuras de los mercado nacionales demanden,

Durante la década de los sesenta florecieron los fondos de
inversi6n Internacionales, para superar algunas de las medidas
restrictlvas que se establecian en los principales centros financieros,
Idefindose que tales fondos se establecleran, administraran y estuvieran
sujetos a las jurisdicciones flexibles de paises sin ninguna o con poca
incidencia fiscal, Pero los rotundos fracasos de dos fondos de inversion,
que involucraron miles de millones de délares, hicieron desaparecer tal
sistema,

En la actualidad, los fondos y sociedades de inversién han crecido
a un ritmo incesante, impulsados, fundamentalmente, por el papel de
hacer accesible a los pequeiios y medianos ahorradores un mercado cada
vez mas sofisticado, con tendencia a la concentracién, tanto de emisoras
como de inversionistas institucionales, La democratizacién del capital y
del mercado por parte de la demunda que proporcionan tales fondos y

sociedades constituyen una dimensién social de incalculables
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consecuencias, la gran mayorin de las cuales son favorables, *

-México. En diciembre de 1950 se dicté la primera Ley de
Socledndes de Inversién, pero no tuvo resultados practicos. Fue
sustitulda por la Ley de diciembre de 1954, de efimera vigencia, pues la
abrogé6 la Ley de diciembre de 1955. Esta Gltima con reformas en 1963,
1968, 1978 y, sobre todo, en 1980, En esta ocasién, se permitié que las
sociedades del tipo que analizamos pudieran recomprar sus propias
acclones, removiendo asf uno de los principales obsticulos que habfan
impedido el desarrotlo de aquéllas,”

Con la experiencia acumulada, se adopta la Ley del 21 de
diciembre de 1984, todavia en vigor, la cual ha tenido las siguientes
modificaciones: del 29 de diciembre de 1986, del 28 de diciembre de 1989,
del 28 de diciembre de 1992 y la Gitima el 23 de diciembre de 1993,

En 1956 fue establecida la primera sociedad de inversién que se
denominé Fondo de Inversiones Rentables. Al poco tiempo, y en el
mismo aiio se funda la Socledad General de Inversiones (hoy Fondo

BANAMEX). Ocho aiios después surgen Fondo Industrial Mexicano y

3 JesGs Bugeda Lanzas, Notas sobre Socijedudes de Inversion, 1992,
¥ Ibidem.
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Compadin Inversorn Mexicana (en la actualidad Multifondo de

Desarrollo de Capitales).

C) Distintas clases de Sociedades Mercantiles.

La Ley General de Sociedades Mercantiles recanoce las siguientes
formas de sociedndes mercantiles: a) Sociedad en nombre colectivo; b)
Sociedad en comandita simple; c) Sociedad de responsabilidad limitada
d) Socledad anénima; e) Socledad en comandita por acciones; f)
Sociedad cooperativa,

Cualquiera de las cinco primeras clases de sociedades precedentes,
pueden adoptar la modalidad de sociedad de capital variable, Las
cooperativas siempre serdin sociedades de capltal variable, Otro tipo de
sociedades son las regidas por la ley de responsabilidad limitada y de
interés piblico (ley del 28 de agoste de 1924), las socledades mutualista
de seguros (reguladas por Ia Ley General de Instituciones de Seguros),
las sociedades de solidaridad social (regidas por la ley de 26 de mayo de
1976), las sociedades cooperativas (Ley General de Sociedades

Cooperativas) y las Sociedades de Inversidn, (reguladas por la ley de 14
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de enero de 1985, -materia de este trabajo-),

-Socledades personalistas y socicdades capitalistas.- En las
socledades personalistas, el elemento personal que las compone (la
persona del socio) es pleza esencial, porque significa una participacién
en la firma social, con la respectiva aportacién al capital social, por la
responsabilldad del patrimonio personal y por la colaberacién en la
gestién. Asi no, en las sociedades capitalistas, el elemento personal se
disuelve en cuanto a su necesidad concreta de aportacién. En estas
socledades o mfs importante es in aportacién que realizan los soclos al
capital social.

Las sociedades pueden estar organizadas juridicamente en funcién
de las personas de los socios

-Socledades en nombre colectivo.- (S, en N, C.) Son aquella en la
que los socios responderdin solidaria, subsidiarfa e ilimitadomente. Al
constituirse este tipo de sociedades, serd bajo una razén social, que
deberd indicarse el nombre de los socios y en caso de no mencionarse a
todos y cada uno de eilos, se deberd agregar "y compaiifa" u otras
equivalentes. De igual manera cuando sea excluide un socio o surjan

nuevos socios deberdi agregase "y sucesores”, evento similar cuando ha
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- fallecido alguno de los soclos, Cuando un tercero sin ser socio permita
que su nombre aparezca dentro de la razén social, quedard obligado
solidaria, subsidiaria e limitadamente.

En el supuesto de que una S. en N. C, se limitara la
responsabilidad de los soclos, no produciri efecto legal algune, por lo
que respecta a terceros,

En estas sociedades, se establecerfin las prohibiciones de los socios
a ceder sus derecho, sin el consentimiento de los demés socios. De igual
manera no podrin admitirse nuevos socios sin el consenso unénime de
éstos. No obstante ello se podra establecerse dentro de los estatutos
soclales que puedan cederse derechos de un socio o bien admitirse
nuevos soclos por mayoria de los mismos. La regla general es que
tratandose de derechos sucesorios se paga Ia parte social a los herederos
del socio fallecido, los herederos quedan fuera de la sociedad, salvo que
en el proplo estatuto estipule otra cosa. Los socios no pueden ceder sus
derechos en la compafifa, sin el consentimiento de todos los demés, y sin
éste, no pueden admitirse nuevos soclos, salvo que el contrato social
establezca que ser suficlente la mayoria de los socios.

Puede preverse dentro de los estatutos sociales, que a la muerte
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de alguno de los socios puedan continuar sus herederos. Y por lo que
respecta a 1a cesién a un tercero ajeno a la sociedad, los socios gozardn
del derecho del tanto, quienes tendrfin un plazo de 15 dins para
ejercitarlo, contados a partir de la fecha en que 1a junta haya autorizado
fa cesi6n. En ef supuesto de que varios de los soclos deseen adquirir Ia
aportacién del socio satiente, en su caso, se realizari proporcionalmente
a las aportaciones gue {os soclos hayan realizado dentre de esa sociedad.
Los estatutos sociales, para que puedan moadificarse se requerird
fa unanimidad de los socios, salvo ef supuesto, que dentro de lus
misinos, se determine que pueda realizarse por mayoria de votos, para
este efecto la minoria tendré el derecho de separarse de la sociedad,
En las S. en N. C. los sock.)s fendrfin la prohibicién de dedicarse
por sf o por coxldﬁ‘clo de terceros, a un negocio que tenga por objeto el
mismo que el de ia sociedad. También tendrin tmpedimentos de ser
soclos, en otras sociedades en las que exista un objeto similar, saivo el
caso, que se obienga el consentimlento de todos los soclos. Para el caso
de que alguno de los socios no cumpla con lo anterior, serfi causa de
exclusién del socio y tendrd como sancién la pérdida de dividendos que

le pudieran corcesponder, independientemente de responder a fa
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socledad, de los daitos y perjuicios que le pudieran generar.

En este tipo de soctedndes, existe uno o varios administradores,
que podriin ser soclos o personas extraias a la sociedad. Asimismo, los
soclos podrin nombrar un interventor que vigiie los actos de los
administradores, teniendo facultnd de revisar la administracion, la
contabilidad y los papeles.

Para poder entregar el haber social entre los soclos, ser4 menester,
que se haya procedido previamente a Ia disolucidn y liquidacién de la
socfedad, pero no obstante ello, podrd pactarse lo contrario, siempre y
cuando no se afecten los derechos de terceros.

Los soclos industriales, debersn percibir, salvo pacto en contrario,
cantidades que periédicamente les permita satisfacer sus necesidades
alimenticias, en la forma y términos, que de comGn acuerdo, establezcan
los soclos y en caso contrario se requerird (ntervencion judicial. Estas
cantidades que serfin entregadas por concepto de alimentos para los
socios industriales, se descontarin de las utilidades que tenga derecho
a percibir y, en caso contrarlo, no tendri obligacién de reintegrar las
cantidades por concepto de alimentos.

Por lo que respecta a los socios capitalistas, tienen el derecho de
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percibir sus utilidudes, que de comGn acuerdo hayan pactado, asi como
n cantidades que se computarin a gastos ingresando o la cuenta general.
Causas de exclusién.- £l articulo 50 de la LGSM nos dice que: “.. el
contrata soctal podri rescindirse respecto a un socio:
.- Por uso de la firma o del capital social para negocios
propios;
I1.- Por infraccién al pacto social;
I1L-Por infraccién a las disposiciones legales que rijan el
contrato social;
IV.. Por comisi6n de actos fraudulentos o dolosos contra la
compaiia;
V.. Por quiebra, interdiccién o inhabilitacién para ejercer
el comercio”
En el contenide del articulo precedente, le da a la sociedad el
carficter de un contrato.
Sociedad en Comandita Simple.- (§.C.S.) Es muy parecida a la S.
en N. C,, ya que también es una sociedad de personas. Tiene como
antecedente el contrato de commenda, que era un contrato por medio del

cual, una persona llamada commendato, se interesa en las resultas de
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un viaje que un comerciante realizarfa, entregéndole dinero o
mercancins que pusan a la propiedad de aquél, qulen contrata en
nombre propio y dispone de las cosas como si fuesen suyas, esta persona
se le denomina tractator, *

La sociedad que nos ocupn, es la que existe bajo una razén social,
que se compone de uno o varios socios comanditados que responden,
solidaria, subsidiaria e ilimitadamente.

La designacién del administrador; en este tipo de socledades es
por mayorfa, salvo que se pacte que debe ser por unanimidat.

La S.C.S es sociedades de personas, como se habia mencionado
anteriormente, s¢ maneja su nombre por medio de una razén social
integrada por el nombre de los socios y haciendo notar que es en
comandita simple y compaiiia. De esta razén social se desprenden dos
elementos personales:

- Soclos comanditados.- Responden subsidiaria, solidaria e
ilimitadamente. Interesa su calidad de persona. Serdn los que
administren la sociedad.

- Socios comanditario.- Responden sélo por el monto de sus

# Joaquin Rodriguez Rodriguez, op. cit., véase supra nota 4, p. 21.
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aportaciones. Si un socio permite que su nombre aparezca en la

razén soclal, asi como administre la sociedad, adquirira 1a calidad

de comanditado y responderd como tal.

Por otra parte cabe sefialar, si un tercero lleva la administracién
de la sociedad, responderd como socio comanditado, Y si un socio
comanditario llega a general la calidad de administrador, sélo
respondiendo, por el monto de su aportacién, esto puede hacer durante
el término de un mes, lo anterior en caso de que el admlnistradt;r
fallezca o se encuentre incapacitado,

Sociedad de Responsabilidad Limitada.- (S. de R.L.) En estas
socledades los socios responden limitadamente por el monte de sus
aportaciones, que se hardn contar en titulos no negociables, es decir, no
serfin ni a la orden, ni al portador y para su transmisién, ésta se
veriflcarA mediante cesién.

El nombre de este tipo de sociedades, se puede constituir, mediante
denominacién o blen bajo una razén soclal. En el supuesto de la razén
soclal, se debers asentar el nombre de uno o varlos socios, no stendo
requisito esenclal que aparezcan todos y cada uno de ellos; seguido de

la denominacién o razén social se deberd agregar Socledad de
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Responsabilidad Limitada 6 las siglas S. de R.L. Para el caso de que

falté anotar que se trata de una S, de R.L., implicars, para los socios ln
responsabilidad a que hace referencia el art. 25 de la LGSM: ".... todos
los socios responden, de mode subsidiario, ilimitada y solidariamente,
de las obligaciones sociales.”

Por otra parte, si dentro de la razén social permite un tercero que
aparezca su nombre, responderd, de las operaciones soclales, hasta por
¢l monto de la mayor de las aportaciones.

Asimismo, ninguna S. de R,L. tendri mds de cincuenta soclos; y
su capital no serf inferior a tres mil nuevos pesos; la forma de
constituir la socledad serf In simultdnea, es decir ante notario péblico
o ante corredor, existiendo prohibicién para constituir este tipo de
sociedades mediante suscripcién piiblica; al momento de realizarse las
aportaciones por los socios deberd estar integramente suscrito y pagado
cuande menos el 50% del capital social,.

Para el caso de cesién de Ins aportaciones de los socios, o para la
adquisicién de nuevas aportaciones, ser@ necesario la autorizaciéon por
unanimidad de los soclos, pudiendo pactar en el sentido de que por

mayoria del 75% de! capital social, representado en Ja asamblea, se
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uutorice la cesion de apertacion o nuevas aportaciones. Para el manejo
de 1a cesién de aportaciones los socios gozaran del derecho del tanto,
contados a partir de los 15 dins siguientes a la aceptacién del
incremento de |ns aportaciones o de la cesién.

En este tipo de sociedades, cuando un socio muere los herederos
pueden adquirir ln calidad de socios, Pero, no obstante surgiera la
transmisién por herencia, si se pact6é dentro de los estatutos sociales que
ia muerte de un soclo serd causa de disolucién parcial o total de la
sociedad, se generard la liquidacién de la sociedad.

El 6rgano supremo de la socicdad es la asamblea, y el articulo 78
de la LGSM, establece las facultades de ésta:

‘ "L- Discutir, aprobar, modificar o reprobar el balance
general correspondiente al ejerciclo social clausurade y,
tomar con estos motivos, las medidas que juzguen
oportunas;

IL.- Proceder al reparto de utilidades;
IIL.- Nombrar y remover a los gerentes;

V.- Designar, en su caso, el consejo de vigilancia;
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V.. Resolver sobre la divisién y amortizacién de las partes

soclales;
VI.- Exigir, en su caso, lus aportaciones suplementarias y las
prestaciones accesorias;
VIL.- Intentar contra los rganos sociales y contra los socios,
las acciones que correspondan para exlgirles dadios y
perjulcios;
VIIl.- Modificar el contrato social;
IX.- Consentir en las cesiones de partes sociales y en
admisién de nuevos socios;
X.- Decidir sobre los aumentos y reducciones de capital
soclal;
XI.- Decldir sobre la disolucién de la socledad; y
XIL- Las demds que corresponda conforme a la ley o el
contrato social."

En Ia S. de R.L. los socios se reunirdn en asamblea general,

cuande menos una vez al afio.
El gerente es el representante de la sociedad, sin embargo el

articulo 74 de la LGSM lo coloca como administrador. Al gerente(s) se
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le podré reclamar la responsabilidad en que hublera incurrido, ya sea
por Ia asambleas o bien individualmente por los soclos, no obstante ello,
si la Asamblea en un porcentaje de un 75% libera de responsabilidad al
drgano de representacidn, los socios individunlmente no podrin exigir
responsabilidad al gerente(s).

Cuando la decisién del 6rgano de administracién (consejo de
gerentes), tenga que tomarse en formia colegiada, serdn valldas las
decisiones per mayoria, salvo el caso que dentro de los estatutos sociales
se establezca que deban ser por unanimidad.

Por lo que respecta a las partes sociales, deberdn de inscribirse en
el libro correspondiente que quedard bajo la custodia del 6rgano de
representacién, siendo trascendente dicha inscripeién, toda vez que de
no realizarse, dejar@ de surtir sus efectos en relacién con terceros,
Cuando acreedores interesados requieran el libro de aportaciones,
deberan de justificar su interés y bajo responsabilidad del 6rgano de
administracién podrd realizarse.

Al 6rgano de representacién se le podré exigir la responsabilidad,
por parte de terceros identificados como acreedores, pero para poder

ejercitar accién judicial, serd menester que se haya declarado estade de
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quiebra v, solamente 1a podrd realizar el sindico de la mismu,

Las S. de R.L., tendrin asambleas generanles, cuando menos una
vez al afio. Para et caso de una asamblea en primera convocatoria,
deberd de estar debidumente representado cunndo menos el 50% del
capital soclal. Las asambleas se celebrarin, en ¢l domicilio social, en in
fecha fijada en la convocatoria, Para la publicacién de convocatoria de
asamblea, la facultad originulmente, le es conferida al gerente, ante la
negativa o incumplimiento, para realizarla se podrd convoecar por el
consejo de vigilancia, a falta de éste, o negativa, podrd convocar los
soclos que representen mds de una tercera parte del capital social,

No es obligatorio que exista el consejo de vigilancia. Cuando el
contrato social lo disponga, se procederd a la constitucién de un consejo
de vigilancia, formado por socios o personas extrafias a la sociedad.
Principalmente el consejo de vigilancia esta llamado a ejercer funclones
de fiscalizacién de la gerencia. Corresponde a la asamblea el

nombramiento de los miembros del consejo de vigilancia y su remocién.

Sociedad de Responsabilidad Limitada de Interés Pablico.- (S. de

¥ R. Gay de Montella, tado ctico de sociedades megcantiles,
Barcelona, 1948, tomo I, p. 304,
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R.L. de LI%) Estas sociedndes contlenen caracteristicas especiales y
diferentes a cualquier otra sociedad, toda vez que para su constitucién
deberd desarrollarse conjuntamente, un interés privado y un interés
piiblico. El maestro Radl Cervantes Ahumada explica la finalidad de este
tipo de sociedades: Como Ia sociedad de responsabilidad limitada creada
por la LGSM no puede ajustarse a las necesldades de un gran nimero
de productores o comerciantes que necesitan unirse para determinados
fines, se estableci6 la Ley de Sociedades de Responsabilidad Limitada de
Interés Pdblico...la cual, bajo los sistemas bdsicos de la sociedad de
responsabilidad limitada, crea un nuevo tipo, con caracteristicas
especiales, que pueden ajustarse a aquellas necesidades de la economfa
nacional, Entre nosotros... las sociedades de responsabilidad limitada de
interés piblico tienen el carficter de verdaderos kartells vigilados
estechamente por el Estado, ¥

En el articulo 1° de la L. de S.R.L. de L.P.,, dispone que éstas sdlo
se constituirin cuando tengan por objeto actividades de interés pablico
y particular conjuntamente, a juicio de la Secretarfa de Comercio. Para

Ia constituci6n de este tipo de sociedades requiere la autorizacién del

“ Radl Cervantes Ahumada, La Sociedad de Responsabilidad Limitada en
¢) Derecho Mexicano, Imprenta Universitaria, México, 1943, p, 43,
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Ejecutivo Federal, Al efecto, deberd presentarse solicitud ante la
Secretaria de Comercio, la que otorgard o negnrfi 1a autorizacién, dentro
del término de treinta dias contados a partir de la fecha en que reciba
el escrito correspondiente, acompafiado del proyecto de escritura
constitutiva. Una vez que fue autorizada y se escrituré, se debers
inscribir en el RP.P.C,

"Frente a la socledades de responsabilidad limitada, las sociedades
que nos ocupan tienen las caracterfsticas siguientes:

a) Se constituirdn siempre como sacledades de capital variable,

b) Podrén tener més de veinticinco socios.

¢) El importe de una parte social no podr exceder del 25% del

capital social. Por tante, nunca podra tener menos de cuatro

soclos.

d) El fondo de reserva legal debe formarse con el 20% de las

utilidades netas obtenidas anualmente, hasta que alcance un

importe igual al capital sociat.

¢) Estarin administradas por un consejo de administracién

compuesto de tres socios por lo menos. Los administradores

garantizaran su manejo en la forma que disponga el contrato
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soclal.

) Debern constituir slempre un consejo de vigilancia, compuesto

por dos soclos como minimo,

g) El contrato social determinard los derechos que corresponden

1 |a minoria en la designacién de administradores y miembros del

consejo de vigilancia; pero en todo caso la minoria que represente

un 25% del capital social nombrar4, cuande menos, un consejero

y un miembro del consejo de vigilancia. S6lo pedrin revocarse

estos nombramientos cuando se revoquen igualmente los de todos

los demés administradores o miembros del consejo de vigilancia,"

4

Para el caso no previsto por la L. de S.R.L. de LP., se regirén por
las disposiciones generales de la LGSM y, por las especiales contenidas
en dicha ley relativas a las sociedades de responsabilidad limitada,

-Sociedad Andnima.- (S.A) Este tipo de sociedad es materia del

' siguiente capitulo.
Sociedad en Comandita por Acciones.- (S.C.A.) Es la que se

compone de uno o varios soclos comanditados que respenden de manera

‘I Cfr. Rafael de Pina Vara, op. cit,, véase supra nota 7, p. 93,
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subsidlaria, ilimitada y solidarinmente, de ias obligaciones sociales y, de
uno o varios comanditarios que dnicamente estén obligados al pago de
sus acciones. Lo caracteristico, en este tipo de sociedades es que, las
participaciones de los soclos quedan representadas por acciones, que
tienen el carficter de titulos de crédito, Se rigen, en todo lo expresamente
establecido por la LGSM para esa figura social, por las disposiciones
relativas a la sociedad anénima, articulo 208 de la LGSM.

La socledad en comandita por acciones, puede adoptar como
nombre una razén social o una denominacién. En cuanto a la
responsabilidad de los socios subsidiaria, llimitada y solidaria, nos
remitimos a lo dicho respecto a las sociedades en nombre colectivo y en
comandita simple. Por 1o que se reflere a la responsabilidad de los
socios comanditarios, es idéntica a la de los accionistas de las socledades
anénimas (que mis adelante veremos), esto es, solamente estén
obligados al pago de sus acciones. El capital soctal estard dividido en
acciones, asi como lo relativo a las acciones, la asamblea de accionistas,
1a administracién y 6rgano de vigilancia, queda regido por las
disposiones de las sociedades andnimas.

Por lo que refiere a la administracién, resuita conveniente indicar
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que [os soclos comanditarios no pueden e¢jecutar actos de
administracién, bajo la pena de incurrir en responsabilidad solidaria por

las operaclones que renlicen si contravienen tal disposicién.

D) Figuras afines a las socledades mercantiles,

-Sociedades civiles.- "Es aquella que por virtud del cual dos o mas
personas se obligan a convinar sus recursos o sus esfuerzos para la
reallzacién de un fin licito y posible, de carficter preponderantemente
econémico, pero que no constituya una especulacién comercial y que
origina la creacién de una persona juridica diferente a la de los
contratantes" ¥

Caracteristicas:

1) Es un contrato que produce efectos que da nacimiento a una
persena juridica diferente a la de los contratantes.

2) La Minalidad que persigan los contratantes, Hamados socios,

debe de ser posible y licita.

Estdin regidas por un derecho comiin, es decir, por el Cédigo Civil

42 Cfr. Miguel Angel Zamora y Valencia, Contratos Civiles, tercera edicién,
Editorial Porraa, S.A., México, 1989, p.251.
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de cuda entidad federativa,

Las razones de aparicién de estas socledades, que adoptan formas
que segn la ley corresponden taxativamente a socledades de tipo
distinto, dehen buscarse en la mayor confianza que estas Gltimas
inspiran, en la limitacién de responsabilidad que les es propia y en el
reconocimiento incondicional de personalidad juridica.

-Asociacién en participacién.- Es un contrato en el que intervienen
uno o mds aseciantes y uno o méfs asoclados cuyo objeto es la
participacién que conceden los primeros a los segundos en uno o varios
negocios mercantiles, con la consiguiente participacién en las utilidades
en su caso, en las pérdidas. Se trata de un contrato sacial de naturaleza
mercantil en el que desde luego no surge cotno consecuencia de} contrato
una personalidad juridica; es un contrato entre comerciantes, *

Encontramos en Ia LGSM, la figura de Ia Asoclacién en
Participacién (A en P), la cual, no es una sociedad, sino como nombre
lo indica es una asociacién. Se trata de un negoclo oculto (como también

suele serlo la representacién indirecta, o0 a nombre propio y, el negocio

# Joaquin Rodriguez Rodriguez, op. cit.,, véase supra nota 4, p.45

“ Apuntes de Derecho  Mercantil, tomados en la citedra que impartl6 el
Lic. Salvador M. Elfas, en la Facultad de Derecho, UNAM.
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fiduciario, sin que ello obste a su reconocimiento legal) por lo mismo,
carece de personalidad y de patrimonio, En términos generales, las

. aportaclones de los asociados “..frente a terceros, pertenecen en
propiedad al asociante...”" articulo 257 de la LGSM, Se trata de un
negocio formal, en cuanto debe de inscribirse en el R.P.P.C,, pero carece
de razén soclal o denominacién. *

-Sociedades ocultas- Aquella que no se ostenta al piblico mediante
su inscripcién en el R.P.P.C. y, que celebran actos o contratos con
terceros, no son comerciantes, si bien se constituyen con arreglo a las
leyes mercantiles (principalmente a la LGSM), no adquieren
personalidad juridica, en cuanto que se inscriben en el R.P.P.C. ni se
exterioriza ante terceros,

-Sociedades durmientes- Son las que si se inscriben en el R.P.P.C.,
pero tampoco ejecutan actos o contratos, son comerciantes y personas
morales en potencia, porque no ejercen ¢l comercio, en este caso, se

actualizan al exteriorizarse la sociedad ante terceros.’”

* Jorge Barrera Graf, El Derecho en México, Una vision en conjunto, tomo
II, primera edicion UNAM, México, 1991, p. 641.

# Jorge Barrera Gral, op, cit., véase supra nota 3, p. 255,

7 Ibidem.
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Socledades Irregulares comerclantes- Estas no se inscriben en el
R.P.P.C. y, por ello no estdn constituidas con arreglo a las leyes
mercantiles, sélo serin comerciantes si se adaptan a los términos de la
fraccién [ del artfculo 3° del C. Co,; es decir, si "...teniendo capacidad
fegal para ejercer el comercio, hacen de é su ocupacién ordinaria...",
asimismo, si ademiis de irregulares carecen de capacidad legal para
realizar aquellos actos mercantiles que suponen dicho ejercicio del
comerclo, o hien, no hacen de éste su ocupacién ordinaria (vgr. una
sociedad que sea irregular y que asuma uno de los tipos que enumera
en articulo 1Y de ia LGSM, pero con una finalidad no lucrativa, sino,
por ejemplo, sélo artistica o clentifica).

-Sacledades extranjeras comerciantes- "Se reputan en derecho
comerciantes: frac. IIl.- Las socledadesrextraq]eras o las agencias y
sucursales de éstas, que dentro del territorio nacional ejerzan actos de
comercio", articule 3% del C.Co. por lo tanto ejecutan actos que, en
cuanto a su paturaleza lucrativa, supongan o conduzean a dicho
ejercicio. Asimismo, cabe seialar que, respecto a las sociedades

extranjeras y a sus sucursales o agencias, el articulo 250 de ta LGSM,

“ tbfdem.
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condiciona el otorgamiento de su personalidad juridica en México, a que
estén legalmente constituidas en su pais de origen, lo que, a su vez,
supone que tengan en México capacidad legal para ejercer ¢l comercio;
st no la tienen, esas sociedades, sus sucursales y agencias, no serian

comerciantes.”

* Ibidem,
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1i. SOCIEDAD ANONIMA, GENERALIDADES

A) Concepto.-

Sociedad Anénima (S.A) es Ia que existe bajo una denominacién
soclal y se compone exclusivamente de soclos cuya obligacién se limita
al pago de sus aportaciones.

La S.A es el ejemplo tipico de las llamadas sociedades capitalistas
o de capitales, y ello implica, fundamentalmente, que los derechos y
poderes de los socios se determinan en funcién de su participacién en
el capital soclal. En nuestros dias, la S.A. ha alcanzado un auge
impresionante, debido a que las grandes organizaciones, las grandes
concentraciones econémicas, las empresas mis importantes, adoptan la
forma de S.A.

De ia definicién legal se desprende que la S.A, posee: a) su
existencia en el mundo de comercio bajo una denominacién social; b) el
cardcter de la responsabilidad de los socios, que queda limitada al pago
de sus acciones, que representan a la vez el valor de sus aportaciones;

¢) la participacién de los socios queda incorporada en titulos de crédito,
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llamados acciones, que sirven para acreditar y transmitir el carficter de
soclo. *

Este tipo de sociedades representa una situacién estable y
permanente, en cuanto a su forma de organizacién, porque lo que sucede
a los secios no trasciende a 1a socledad, ésta debe tener una continuidad
que esté por encima de las contingencias de las personas que la
componen, Pero al mismo tiempo, es como una sociedad de
responsabitidad limitada, por lo que a los soclos se refiere, en la 5.A. no
se sienten con el temor de perder ilimitadamente y comprometer toda su
situacién patrimonial. Asimismo, cabe sefialar que la division del capital
en acciones permite que participen muchos asociados, ya que la pequefia
cantidad de una accién representa estar al alcance de (ortunas gue
aisladamente consideradas ni hubleran podido sofiar su participacién en
empresas de tal grandeza,”

Otra caracteristica importante en la S.A. es el poder concentrar
créditos colectivos mediante la emisifn y suscripcldn de otres titules-

valor (ademds de las acciones representativas del capital social); como

% Rafae! de Pina Vara, op. cit., véase supra nota 7, p. 95. .

¥ Joaquin Rodriguez Rodriguez, Dececho Mercanti), tomo 1, decimonovena
edicién, Editoria! Porrtia, S.A., México, 1988, p. 77.
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son lns obligaciones o bonos, a través de los cunles se consigue que cadn
suscriptor entregue a fa socledad el valor nominal de Ya obligacién y, que
la suma total de todas ellas constituya un "préstamo" que reciba la
socledad emitente que se constituye en dendora; y que a virtud del
procedimiento de la conversiGn de la obligacién en acclones, los titulares
de ellas puedan ingresar como socios a la Sociedad Anénima, A través
de esos documentos -la accién y la obligacién- la S.A. capta los recursos
del piablico, de los inversionistas pequeiios y grandes, sobre todo la de

esos (itulos por medio de la Bolsa.”

1.- Funcién.-La S.A. posee una estructura juridica que
la hace especialmente adecuada para realizar empresas de gran
magnitud, que normalmente quedan fuera del campo de acclén de los
individuos o de las sociedndes de vipo personalista. La S.A. permite
obtener la colaboracién econémica de un gran ndmero de individuos,
cada uno de los cuales, ante la perspectiva de una razonable ganancia,
no tenie arriesgar una porcién de su propio patrimonio, que unida a la

de otros llega a constituir una masa de bienes de la magnitud requerida

32 Jorge Barrera Graf, op, cit,, véase supra nota 3, p. 398,
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por ln empresa que se va a acometer y que, formar un patrimonio
distinto del de los socios, resulta independiente por completo de las
vicisitudes de la vida de éstos, Por otra parte, la facilidud de negociar el
titulo que representa In aportacién del socio -la accién-, le permite
considerarlo como un elemento liquido del patrimonio, que como tal,
ficilmente puede convertirse en dinero,

Para terceros que contratan con una S.A. es una garantia
econfmica de gran interés la existencia de un patrimonio que sélo
responde de la deudus socinles, pues si contratara con un individuo por
solvente que se le suponga, los acreedores por los negocios comerciales
que realiza dicho individuo podrian verse en concurso con sus
acreedores particulares, el monto de cuyos créditos es totalmente
imprevisible. Por ello, la Ieglslaci@n mexicana exige que las instituclones
de crédito, de fianzas y de seguros se organicen como S.A., de este modo
las obligaciones contraidas por ellas y, que se puedan calcular sobre
bases técnicas, tienen adecuada garantia en el patrimonio social, que no
se verd nunca gravado, como el de un individuo, con deudas extrafias a

los fines de la institucién.

3 Roberto Mantilla Molina, Derecho Mercantil, decimonovena edicibn,
Editorial Porraa, S.A. México D.F. 1979, Pp 324 y 325.
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B) Distintas clases de Sociedades Anénimas.-

<Cerrada 6 Comfin.- Corresponde a uno de los tipos enumerados
en el articulo | de la LGSM, el cual toma, todas las caracteristicas de
esa figura corporativa, que debido a ellas, sobre todo a la divisién de su
capital en acciones y la responsabilidad limitada de todos sus socios o
acclonistas, es la que predomina ampliamente en nuestra prictica, hasta
¢l punto de que ha desplazado a otros tipos, como la S de RL y, a las
Cooperativas y ha conducido a ignorar a las sociedades personales S en
NC y a las Comanditas.

-Abierta 6 Piblica.- Destinadas a captar la inversién privada por
medio de la oferta pGblica de titulos-valor que éstas emiten, o sea, las
acclones representativas de su capital social, asi como los bonos u
obligaciones que las S.A, emiten y que representan préstamos colectivos.
Estas sociedades abiertas o piblicas, estin regidas por la LMV y
supletorinmente por la LGSM.

-Especiales.- Estas estin regidas por leyes propias que conforman
clases de sociedades por acciones, que siempre funcionan por concesién

o autorizacién del Estado, que cubren aspectos y actividades de interés
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piiblico eminente y, que requieren la estrecha y permanente vigilancia
del poder pablico, como sucede con los seguros, las fianzas, las
actividades bursitiles y, ciertas manifestaciones del fenémeno de la
concertacién de la empresa, como es el caso de las Sociedades de

Inversién, que pronto trataré,

C) Constitucién.-

Para proceder a la constitucidn de 1a S.A. se requiere:
a) que haya dos socios come minimo y cada uno de ellos
suscriba por lo menos una accién; b) que el capital social no
sea inferior a la suma de cincuenta mil nuevos pesos y que
esté integramente suscrito; ¢) que se exhiba en dinero en
efectivo, cuando menos el veinte por ciento del valor de cada
accién pagadera en numerario; d) que se exhiba
fntegramente el valor de cada accién que haya de pagarse,

en todo o en parte, con blenes distintos del numerario.*

* Jorge Barrera Graf, op, cit., véase supra nota 3, Pp. 407 y 408,

** Articulo 89 de la LGSM, reformado por D.O. de fecha 11 de jullo de
1992. '
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La S.A, puede constituirse en un solo acto -fundacién simultdnea-,
mediante la comparecencia ante notario de los socios que acuerdan la
escritura constitutiva, o en forma sucesiva, esto es, mediante el
procediiniento de suscripcién pablica,

La forma de constitucion sucesiva se caracteriza por el
Ilamamiento, apelacién, que hacen al piblico los fundadores
{promotores), para obtener la adhesion de los futuros socios.

El procedimiento de suscripcién piblica se produce bajo la
redaccién del programa a realizarse en el R.P.P.C., con la adhesi6n de
los que deseen, con sus respectivas aportaciones bajo una asamblea
general constitutiva y su protocolizacién de los estatutos y registro de

éstos en el R.P.P.C.

D) La accién.-

El articulo 111 de la LGSM senala que el capital social de las S.A,
se divide en acciones, representadas (o incorporadas) en titulos de
crédito, que sirven para acreditar y transmitir la calidad y los derechos

de los socios,
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La acclén, puede estudiarse bajo tres aspectos: como parte del
capital soclal, como expresién de los derechos y obligaciones de los
soclos y, como titulos de crédito.

La accién como parte del capital social.- Representa una parte del
capital social. Esta parte constituye su valor nominal, al lado de éste
podemos encontrar el valor real o efectivo de las acciones, que esta
fntimamente relacionado con el concepto de patrimonio social y esta
sujeto a constantes variaciones.”

La ley no fija un mdximo o un minimo al valor nominal de las
acciones, exige solamente que todas tengan igual valor nominal,
cualquiern que sea.

Por otra parte, la LGSM exige que en el momento de la
constituciéon de la sociedad estén integramente suscritas todas las -
acciones, y exhibidas (pagadas) en un veinte por ciento, por lo menos
cuando hayan de pagar en numerario, e integramente exhibidas, cuando
hayan de pagarse, en todo o en parte, con bienes distintos del
numerario. En este Gltimo ecaso, es decir, cuando las acciones sean

pagadas mediante aportaciones en especie deben quedar depositadas en

** Rafael de Pina Vara, op. cil., véase supra nota 7, p. 102,
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In socledad durante dos afios, si en este término aparece que el valor de
los bienes es menor en un veinticinco por ciento del valor por el cual
fueron aportados, el acclonista estard obligado n cubrir la diferencia a
la sociedad, In que tendrd derecho preferente respecto de cualquier
ucreedor sobre el valor de las acclones depositadas.

Para garantizar la efectiva integracién del capital social se prohibe
a las sociedades anénimas emitir acciones por una suma inferior a su
valor nominal,

La acci6n como expresion de los derechos y deberes de los socios.-
Como regla general, las acciones, confieren a sus tenedores iguales
derechos, sin embargo, el capital social puede quedar dividide en varias
clases de acclones, con derechos especiales para cada clase.

Asimismo, son derechos fundamentales del accionista, la
participacién en las utilidades (dividendos), asi como, en el haber social
en caso de disolucién (cuota de liquidacién), y el de intervenir en las
deliberaciones sociales (derecho de voto),

Cabe mencionar que, cada accién solamente tiene dereche a un
volo, sin embargo, el contrate social puede establecer que una parte de

las acciones (acciones de voto limitado) tenga derecho de vote para
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actuar sélo en algunas asambleas extraordinarias, que son aquellas que
se relnen para deliberar sobre tos asuntos mds importantes de la
sociedad como son: la lquidacién de In socledad.

La accién como titulo de crédito.- Las acciones de las sociedades
anénimas estin representadas por titulos de crédito, son titulos de
crédito. "La accién es el titulo-valor en el que se incorporan los derechos
de participacién social de los secios."

Asimismo, estos titulos de crédito, conocidos también con el
nombre de "titulos de participacién”, se rigen por la LGSM y en lo no
previsto por ella y en cuanto no se le opongan, por las disposiciones de
la LTOC,

Los titulos que amparen las acciones, representativas del capital
social, deberdn expedirse dentro del plazo de un aiio, contado a partir
de 1a fecha de la escritura constitutiva o de la asamblea que modifique
el capital soclal, y que se deberd formalizar el aumento de] capital
social. Mientras se entregan los titulos, podrfin expedirse certificados
provisionales, que serén siempre nominativos, los cuales se canjeardn,

oportunamente, por los titulos definitivos. Tanto los titulos de estas

% Cfr. Joaquin Rodriguez Rodriguez, op. cit., véase supra nota 4, p. 80.
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acclones como los certificados provisionales podrdn amparar una o
varias acciones.

En ¢l caso de constitucibn de la sociedad mediante el
procedimiento de suscripclén pablica, los duplicados del programa en
que se hayan verificado las suscripclones se canjeardn por los titulos
definitivos o certificados provisionales, dentro de un plazo que no
excederd de dos meses, contado a partir de la fecha del contrate social.

De conformidad con el articulo 125 de la LGSM, los titulos de las
acciones y los certificados provisionales, deberdn expresar: "a) el nombre
nacionalidad y domicilio del accionista; b) la denominacién, domicilio y
duracién de la sociedad; c) Ia fecha le constitucién de la sociedad y los
datos de su Inscripcién en el Registro de Comercio; d) el importe del
capital social, el niimero tofal y el valor nominal de las acciones, a no
ser que el contrato soclal estipule la emisién de acciones sin valor
nominal. Si el capital se integra mediante diversas o sucesivas series de
acclones, las menciones del importe del capital social y del nimero de
Ias acciones se concretardn, en cada emisién, a los totales que se
alcancen con cada-una de dichas series. Cuando asi lo prevenga el

contrato social podrd omitirse el valor nominal de las acciones, en cuyo



65

caso se omitird también el importe del capltal social; e) las exhibiciones
que sobre el valor de la accién haya pagado el accionista o la indicacién
de ser liberada; ) la serie o nimero de la accién o del certificado
provisional, con indicacién del nimero total que corresponda a Ia serie;
g) los derechos concedidos y las obligaciones impuestas al tenedor de la
acelén y en caso, las limitaclones al derecho de voto; h) la firma
autégrafa de los administradores que conforme al contrato social deban
suscribir el documento, o bien la firma, impresa en facsimil, a
condicién, en este Gltimo caso, de que se deposite el original de las
firmas respectivas en el Registro de Comercio en que se encuentre
inscrita la sociedad.”

Clasificacién de las acciones.- Atendiendo a los tres aspectos
examinados, las acciones pueden clasificarse asf: a) consideradas como
parte del capital social, en propias ¢ impropias y las propias, a su vez,
en liberadas y pagadoras y con valor nominal y sin valor nominal; b)
consideradas como expresion de los derechos y deberes de los soclos, en
comunes y especiales y en ordinarias y preferentes.

1.- Acciones propias y acciones impropias.- Son acciones propias

las que representan efectivamente una parte del capital social; son
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impropias, las que no tienen tal cardcter, como sucede con tas llamadas
acciones de trabajo y con I;ls acciones de goce.

a) Acciones de trabajo.- El articulo 114 de 1a LGSM establece que
cuando asf lo prevenga el contrato social podrin emitirse a favor de las
personas que presten sus serviclos a la socledad, acclones especiales, en
las que figurardn las normas respecto a la forma, valor, inalienabilidad
y demids condiciones particulares que les correspondan. Estas acclones
de trabajo conceden n sus tenedores, por regla general, una participacién
el beneficio de la sociedad y no son transmisibles por acto entre vivos.

b) Acclones de goce.- Cuando el contrato social autoriza la
amortizacién de acclones con utilidades repartibles, la sociedad podré
emitir, a cambio de las acclones amortizadas, acclones de goce. Las
acclones de goce atribuyen a sus tenedores derechos a las utilidades
liquidas de la socledad, después de que se haya pagado a las acclones n;)
reembolsadas el dividendo establecido en el contrato social. En caso de
liquidacién de la sociedad, las acciones de goce concurrirdn con las
acciones no reembolsadas en el reparto del haber social, después de que
estas dltimas hayan sido integramente cubiertas, salvo que el contrato

social establezca un criterio distinte para el reparto del excedente.
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El contrato social, ademés, podri conceder el derecho de voto a las
acciones de goce,

2.- Acclones liberadas y acciones pagadoras.- Son acciones
liberadas aquellas cuyo valor ha sido integramente cublerto por el
accionista y aquellas que se entreguen a los acclonistas, seglin acuerdo
de la asamblea general extraordinaria, como resultado de la
capitalizacién de primas sobre acciones o de otras aportaciones previas
de los accionistas, asi como de capitalizaci6n de utilidades retenidas o
de reservas de valuacién o revaluacién. La acciones que se entregan en
representacién de aportaciones en especie son siempre acciones
liberadas.

Por otra parte, son acciones pagadoras aquellas cuyo importe no
estd totalmente cubierto por el accionista,

Asimismo, el articulo 91 frac. Ill y el 118 de la LGSM establecen
que para el caso de pagos del monte insoluto de las acciones deberd
efectuarse: a) en el plazo y cuantia fijados en el contrato social o en las
propias acciones; b) cuando no se haya fijado en el contrato social ni en
las acciones el plazo y monto de la exhibicién, deberd pagarse en la

fecha en que asf lo decrete Ia sociedad, a cuyo efecto deber hacerse una
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publicacién, cunndo menos con treinta dias de anticipacién a la fecha
seiialada para el pago, en el periédico oficial correspondiente al
domicilio de In sociedad. Una vez transcurridos los plazes menclonados,
In sociedad podrd proceder a exigir judicialmente el pago de Ia
exhibicién correspondiente, o bien, » la venta de las acciones, por
conducto de corredor piblico titulado, en cuyo caso se extenderin nuevos
titulos o certificados provisionales, para sustituir a los anteriores.

Para el caso en que cuando en un mes de plazo, a partir de la
fecha en que debiera hacerse el pago de la exhibici6n, la sociedad no
hubiera iniciado la reclamacién judicial o no hubfera sido posible vender
las acciones a un precio que cubra el valor de dicha exhibicién, se
declarard extinguidas aquéllas y se procederd a la consiguiente reduccion
del capital social.

Cuando se realice Ia transmisién de acciones pagaderas, el
suscrlplér (o adquirente originario) de las mismas serd responsable por
el importe insoluto de la accién, durante el plazo de cinco ailos, contado
a partir de la fecha del registro del traspaso, pero no podrfi reclamarse
el pago al enajenante sin que antes se haga excusién de los bienes del

nuevo adquirente.
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Acclones con valor nominal y acclones sin valor nominal- Las
acciones con valor nominal son las que expresan en su texto la parte del
capital social que representan. Las acciones sin valor nominal, son
aquellas que no hacen referencia a parte alguna del capital social:
cuando asi lo prevenga el contrato social, dice la fraccién IV del articule
125 de la LGSM, podri omitirse el valor nominal de las acciones, en
cuyo caso se omitird también el importe del capital social.

Acciones comunes y acciones especiales.- Deriva esta clasiflcacion
de lo dispuesto por el articulo 112 de Ia LGSM. El precepto mencionado
dispone que las acciones conferirin iguales derechos, pero que el
contrato social podrd establecer que el capital social se divida en varias
clases de acciones con derechos especiales para cada clase.

Son acciones comunes aqugllas en que participen en las utilidades
en proporcién a su valor nominal; asimismo, son acciones especiales, las
que establecen una preferencia o ventaja en cuanto al reparto de los
beneficlos sociales, siempre y cuando con ello no se origine la exclusién
de uno o mis soclos en la participacién de las ganancias, supuesto
legalmente prohibido por el articule 17 LGSM.

Acciones ordinarias y acciones preferentes o de voto limitado.-
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Cada accidn, dice el articuo 113 de la LGSM, sélo tendri derecho a un

voto; pero en el contrato social podrd pactarse que una parte de Ins
ucclones tengn derecho e voto solamente en las asambleas generales
extruordinarias. Estas acciones son denominadas preferentes o acciones
de voto limitado, encontraposicién a las acciones ordinnrlas que no
tienen esa limitacién.

Acciones preferentes- lo son porque la ley les otorga, respecto a las
ordinarias, una prelacién en cuanto al reparto de las utilidades y, del
haber social en caso de liquidacién, En efecto, establece en su articulo
113 de la LGSM, que no podrin asignarse dividendos a las acciones
ordinarias sin que antes se pague a las de voto limitado un dividendo del
cinco por ciento, Cuando en algin ejercicio social no haya dividendos o
sean inferiores a dicho porcentaje, se cubrira éste en los aios siguientes
con la prelacién indicada. Al hacerse la ligquidacién de la sociedad, las
acciones de voto limitado se reembolsarin antes que la>s ordinarias.

Asimismo, puede pactarse en el contrato social, acciones
preferentes, con un dividendo superior al de las ordinarias.

"El motivo que impulsé al Ejecutivo a reglamentar dichas acciones,

fue el reconocer que para muchas personas la suscripcién de una accién
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no exterioriza el propésito de intervenir en Ia gestién o en la direccién
de uwna empresn, sino Unicomente el deseo de llevur a cabo una
inversion; por lo que para esas personas el voto, salvo en los casos
excepcionales que 1a ley menciona, no ampara ningGn interés real que
amerite ser protegido. En tales casos lo que debe protegerse es
précisamente la seguridad de la finversién dentro de los limites
indispensables para que esas mismas personas continten siendo soclos,
‘esto es, contintien vinculadas a [a suerte final de la empresa y no se
conviertan en simples mutuantes", *

Acciones nominativas y acelones al portador.- Esta es una
clasificacién reconocida tradicionatmente por la legislacién mercantil
mexicana, desde los primeros ordenamientos hasta la vigente Ley
General de Socledades Mercantiles. Por decreto de 2.2 de diciembre de
1982, se reformé la citada ley, que suprimié el "anonimato” de las
acclones y, en lo sucesivo, estos titulos de crédito deberin ser siempre
nominativos.

Las acciones nominativas son aquellas que se expiden a favor de

una persona determinada, cuyo nembre se consigna en el texto mismo

% Exposicion de Motivos de la LGSM,
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del documento,

La forma de transmisién de las acciones nominativas es por medio
del endoso y entrega del titulo mismo, sin perjuicio de que puedan
transmitirse por cualquiera otra forma legal. Sin embargo, la perfeccién
de la transmisién requiere su anotacién en el libro de registro de
acciones que debe llevar la sociedad y, quien aparezca inscrito en éste se
considerard como duefio de las acciones, en tal virtud, ninguna
transmisién de una accién surtird efectns contra la sociedad o contra
terceros, si no se inscribe en el libro de registro mencionado. Por lo
tanto, la sociedad debera inscribir en dicho libro de registro, a peticién

de cualquier tenedor, las transmisiones que se efectiien.

E) La asamblea.

Concepto.- La asamblea general de accionistas, dice el articulo 178
de la LGSM, es el 6rgano supremo de la sociedad, pudiendo acordar y
ratificar todos los actos y operaciones de la misma.

Las resoluciones de la asamblea gemeral de accionistas serdn

ejecutadas por la persona que In misma designe y, a falta de
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designacion, por los administradores. Lus reformas a la LGSM,
publicadas en el D, O. del 11 de junio de 1992, adicionaron el
mencionado articule 178, para establecer que en los estatutos de la
sociednd podrf preverse que las resoluciones tomadas fuera de la
asamblea, por unanimidad de los accionistas que representen la
totalidad de las acciones con derecho a voto o de la categoria especial de
acclones de que se trate, tendrdn la misma validez, para todos los efectos
legales, que si hubleren sido adoptadas en reunién de asamblea general
o especial, respectivamente, siempre que se confirmen por escrito.

Asimismo, todo acuerdo que provenga de las asambleas generales
de accionistas son obligatorias para todos ellos, aun para los ausentes
o disidentes, siempre y cuando dichas resoluciones hayan sido adoptadas
legalmente, salvo el derecho de o_poslcl6n establecido por la ley.

Por otra parte, todos los socios, con las limitaciones impuestas por
la ley, tienen el derecho de asistir a las asambleas generales de
accionistas de intervenir en la formacién de sus acuerdos, a través del
derecho de voto. Es nulo, establece el articulo 198 de la LGSM, todo
convenio que restrinja la libertad de voto de los accionistas,

La LGSM, permite, sin embargo, las siguientes restricciones al
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derecho de voto:

a) como ya vimos, la impuesta por el articulo 113 de la
LGSM a las acciones de voto limitado.
b) la establecida por el articulo 196 de la LGSM, en el
sentldo que el acclonista que en una operacién determinada
tenga, por cuenta propla o ajena, un interés contrario al de
la socledad, deberd abstenerse de toda deliberacién relativa
a dicha operacién, siendo responsable, en caso de
contravenir esta prohibicién, de los dafios y perjuicios que
se causen a la sociedad, cuando sin su voto no se hublere
logrado 1a mayorfa necesaria para la validez del acuerdo.
c) los administradores y los comisarios, que sean a la vez
acclonistas, no deberdin votar en las deliberaciones relativas
a la aprobaciébn de sus propios informes o a su
responsabilidad. Si lo hacen, la resolucién serd nula, cuando
sin el voto de los adminlstradores o comisarios no se
hubiese lograde la mayoria requerida.

Las asambleas generales de accionistas deben reunirse en el

domicilie social, salvo caso fortuito o de fuerza mayor. Cuando no se
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celebren en dicho domicilio sus resoluciones serfin nulas.

Todo accionistas podrdn asistir personalmente a la reunién o
hacerse representar por mandatarios, que pueden ser socios 0 personas
extrafias a Ia sociedad. La representacién debers conferirse en la forma
establecida en la escritura constitutiva y, a falta de estipulacién, por
escrito. En ningn caso podrén ser mandatarlos los administradores nl
los comisarios de la sociedad.

Salvo estipulacién en contrario de la escritura constitutiva, las
asambleas generales de accionistas, serfn presididas por el
administrador Gnico o por el presidente del consejo de administracién
y, a falta de ellos, por qulen fuere designado por los accionistas
presentes.

Los comisarios tienen Ia facultad y la obligaci6n de aslstir con voz,
pero sin voto, a las asambleas generales de acclonistas, a las que deben
ser cl;ados previamente,

Para la celebracién de las asambleas generales de accionistas
requiere, previa convocatoria en los términos ‘eswblecldos por la LGSM,
Sin este requisito seran nulas las resoluciones que se adopten, salvo que

en ¢l momento de la votacién haya estado representada la totalidad de
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las acciones que integran el capital social,

Cabe sefinlur que, lu convocatoria para las asambleas generales de
accionistas deberd ser hecha por los administradores y, en caso de
omisién de éstos o cuando asi lo juzguen conveniente, por los
comisarios.

La ley establece que los accionistas que representen cuando menos
el treinta y tres por ciento del capital social podréan pedir por escrito, en
cualquier tiempo, & los administradores o a los comisarios, que
convoquen a la asamblea genernl de accionistas, para tratar los asuntos
que indiguen en su peticién. Asimismo, el tenedor de hasta una sola
accién podrd solicitar Ia convocatoria de una asamblea a los
administradores o a los comisarios, cuando no se haya celebrado
ninguna durante dos ejercicios sociales consecutivos o cuando las
celebradas no se hayan ocupado de los asuntos materia de la asamblea
general ordinaria, que debe celebrarse anualmente en los términos del
articulo 181 de la LGSM, en los dos casos anteriores, cuando los
administradores y los comisarios se nieguen a hacer la convocatoria o
no la realizaron dentro del plazo de quince dias a partir de la respectiva

solicitud, dicha convocatoria ser efectuada por la autoridad judiclal del
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domicilio de 1a sociedad, previa peticién de los Interesados.

La convocatoria para las asambleas generales de acclonistas
deber hacerse por medio de la publicacién de un aviso en el periddico
oficial de la entidad del domicillo de la socledad, o en uno de los
periddicos de mayor circulacién en dicho lugar, con la anticipacién que
fijen los estatutos o, en su defecto, quince dias antes de la fecha
sefialada para la reunién, plazo durante el cual estard a disposicién de
los accionistas el informe de los administradores.

En todo caso, Ia convocatoria deberd contener el orden del dia y
estar firmada por quien la haga. Los comisarios pueden pedir que se
inserten en el orden del dia los puntos que consideren pertinentes.

De toda asamblea de accionistas debera levantarse un acta, la cual
se asentard en el libro respectivo y ser firmada por el presidente, por
el secretario y por los comisarios que concurran, o en su caso, como los
estatutos lo establezcan.

Cuando por cualquier causa no pudiera asentarse el acta de una
asamblea en el libro correspondiente, debera protocelizarse ante notario.
En igual forma deberdn protocolizarse notarialmente, e inscribirse en el

R.P.P.C. las actas de las asambleas generales extraordinarias de



78
accionistas,

Las asambleas generntes de accionistas pueden ser ordinarias o
extrnordinarias.  Se distinguen principalmente por sus diversas
competencias, asi como por el quérum y mayorfa de votacién que les son
propias y necesarins para deliberar. La LGSM define a las asambleas
generales ordinarlas diciendo que son aquellas que se reinen para tratar
sobre cualquier asunto que no sea de la competencia de las
extraordinarias.

La asamblea general ordinaria de acclonistas podré celebrarse en
cualquier tiempo, pero, en todo case, deberd reunirse por Jo menos una
vez al afo, dentro de los cuatro meses sigulentes a la clausura del
ejercicio social, y se ocupard, ademés de cualquier otro asunto incluido
en el orden del dia, para asambleas que trate la clousura del efercicio
soclal de los siguientes: a) discutir, aprobar o modificar el informe de
los administradores a que se reflere el articulo 172 de la LGSM,
tomando en cuenta el informe de los comisarios y adoptar las medidas
que juzgue opertunas; b) en consecuencia, tomar las medidas oportunas
para la mejor marcha de las operaciones y negocios sociales; <) en su

caso, nombrar al administrador tnico o a los miembros del consejo de
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administracién; d) en su caso, nombrar u los comisarios; e) determinar
los emolumentos correspondientes o los administradores y comisarios,
cuando no hayan sido {ijados en los estatutos.

Salvo pacto en contrario, para que una asaniblea general ordinaria
se considere legalmente reunida, deberd estar representada en la misma,
cuando menos, la mitad del capital social, y sus resoluciones sélo serdn
vilidas cuando hayan sido adoptadas por la mayoria de los votos
presentes.

La ley establece que, si la asamblea general ordinaria no pudiera
celebrarse en e dia seialado para su reunién, se haré una segunda
convocatoria, con la expresién de dicha clrcunstancia (segunda
convocatoria), y en la asamblea se decidira sobre los asuntos indicados
en el orden del dia, cualquiera que sea ¢l nimero de las acciones
representadas, por mayoria de los votes presentes.

Asambleas generales extraordinarias.. La LGSM en su aﬂ(culo
182 considera que son asambleas generales extraordinarias de
acclonistas, las que se reiinen para tratar de cualquiera de los sigulentes
asuntos: a) prérroga de la duracién de la sociedad, b) disolucién

anticipada de la sociedad, c) aumento del capital social, d) reduccién del
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capital social, ¢} cambio de objeto de la socledad, f) cambio de
nacionalidad de la sociedad, g) transformacidn de la sociedad, h) fusién
con otra sociedad, i) emlisién de acclones privilegiadas, J) amortizacion
por la socledad de sus proplas acciones y emisién de acclones de goce,
k) emisidn de obligaciones, 1) en general, cualquiera otra modificacién
del contrato secial y los demds asuntos para los que la ley o ¢l contrato
social ex{ja un quérum especial.

Las asambleas generales extraordinarias de accionistas podrén
celebrarse en cualquier tiempo.

Salvo pacto en contrarlo, para que una asamblea general
extraordinaria se considere legalmente reunida, deberdn estar
representadas, cuando menos, las tres cuartas partes del capital social,
y las resoluciones serdn vilidas cuando se adopten por el voto de las
acciones que representen la mitad del capital social.

Para el caso de segunda convocatoria, las decislones deberdn
tomarse siempre por el voto favorable del niimero de acciones que
representen, cuando menos, la mitad del capital social.

Cuando la asamblea general extraordinaria de accionistas acuerde

el cambio de objeto o de npacionalifad de la socledad o su
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transformaclén, el acclonista o acclonistas que hayan votado en contra
tendrdn el derecho de separarse de la sociedad y obtener el reembolso
de sus acclones, en proporcitn al activo social, segfin el iltimo balance
aprobado,

Asambleas especinles.- La LGSM opone al concepto de asamblea
general el de asamblea espectal. Cuando se haya pactado en la escritura
constitutiva que e} capital social se divide en varias clases de acclones
con derechos especiales para cada una, los accionistas que formen cada
categoria deberéin reunirse para tratar de cualquier proposicién que
pueda afectar sus derechos. Esto es, la asamblea general no puede
adoptar resoluciones que perjudiquen los derechos de una clase o
categorfa especial de accionistas, sin que éstos, reunidos en asamblea
especial, acepten previamente 1a decisién que afecte sus derechos.

Las decisiones de las asambleas especiales deberéin ser adoptadas
por la mayorfa exigida para las modificaciones del contrato soctal. Esta
mayoria se computarf en relacién al nGmero total de acclones de la
categoria de que se trate. En general, son aplicables a este tipo de
asambleas las disposiciones relativas a asambleas generales, en cuando

se refiere a convocatorias, lugar de reunién, representacibn, actas, ete.
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¥) La administracién,

La administracién de la S.A., con fundamento en el articulo 142
de In LGSM, estarfi a cargo de uno o varios mandatarios temparales y
revacables, que pueden ser accionistas o personas extrafias a la sociedad.

Cuando los odministradores sean dos o més, constituiran et
consejo de administracién.

E! cargo de administrador es personal, por lo que, no podrd
desempefiarse por medio de representantes. Sin embargo, los
administradores podrdn, dentro del limite de sus facultades, otorgar
poderes en nombre de la sociedad, sin que por ello se entiendan
restringidas sus facultades.

Asimisme, no podrfin desempefiar el cargo de administrador de
una S.A., las personas que conforme a la ley estdn inhabilitadas para
efercer el comercio,

La retribucién de emolumentos a los administradares, serfn
fijadas por la asamblea general ordinaria de accionistas, cuando no esté
pactndo en los estatutos.

Los administradores tienen a su cargo la gestién de la empresa
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soclal y la representacién de la sociedad (firma social). A falta de
designacién especial, les corresponde la ejecucién de los acuerdos de las
asambleas generales de accionistas,

Los administradores deberfin formular, dentro de los tres meses
que sigan a la clausura del ejercicio social, un balance anual de la
sociedad, asi como un informe general sobre la marcha de los negocios
sociales confundamento en el articulo 173 LGSM. Asimismo, deberdn
formular una balanza mensual de comprobacién de todas las
operaciones sociales efectuadas.

Los administradores estdn obligados a hacer la convocatoria para
las asambleas generales de accionistas.

Salvo pacto en contrario, corresponde a los administradores,
presidir las asambleas generales de accionistas. Asimismo, deberfin
firmar los titulos de las acclones, o en su caso, los certificados
provisionales de la sociedad.

El nombramiento de los administradores corresponde a los
accionistas.

Para el caso en que los administradores sean tres o mds, el

contrato social determinar los derechos que correspondan a la minorfa
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en la designacidn, asf también, salvo pacto en contrario la minoria que
represente un veinticinco por ciento del capital social nombraré cuando
menos un consejero, Este porcentaje serd del diez por clento, cuando se
trate de aquellas sociedades que tengan inscritas sus acciones en la
Bolsa de Valores o algiin mercado bursatil.

Por otra parte, los administradores deben continuar en el
desempeiio de sus funclones, aun cuando hubiese concluido el plazo para
el que hayan sido designados, mientras no se hagan nuevos
nombramientos y los nombrados no tomen posesién de sus cargos.

Asimismo, el nombramiento de los administradores puede ser
revocado en cualquier tiempo por lu asamblea general ordinaria de
acclonistas. Sin embargo, sélo podrd revocarse el nombramiento del
administrador designade por la minoria, cuando igunlmente se revogue
¢l de todos los demés administradores.

Confundamento en el articulo 155 de la LGSM, en los casos de
revocacion del nombramiento de los administradores, deberdn
observarse las siguientes reglas: a) cuando los administradores fuesen
varios y solamente se revocaron los nombramientos de algunos de ellos,

los demds desempefardn la administracién, si reinen el quérum
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estatutario; b} cuando se revoque ¢l nombramiento det administrador
tnico o cuando hablendo varios administradores se revoque el
nombramiento de todos o el de un niimero tal que los restantes no
‘rc(mun el quérum estatutario, los comisarios nombrarén, con cardcter
provisional, a los administradores faltantes. Estas reglas son aplicables,
en los casos de que Ia falta de los administradores se deba a muerte,
impedimento u otra causa.

Dice el articulo 143 de {a LGSM, que cuando los administradores
sean dos o mds, constituirin el consejo de administracién. Serd
presidente del consejo de administracién, salvo pacto en contrario, el
consejero nombrado en primer término y, a falta de éste, el que le siga
en el ordende la designacién,

Como un Grgano colegiado, el consejo de administracién,
funcionard legalmente con la asistencia de la mitad de sus miembros y
sus resoluciones serfin vilidas cuando se tomen por la mayoria de votos
de los presentes. En caso de empate, el presidente del consejo de
administraclén tiene voto de calidad.

Asimismo, segin el pirrafo cuarto adicionado al articulo 143 de

la LGSM por las ya citadas reformas publicadas en el D.O, el 11 de



Junio de 1992, los estatutos podrin prever que las resoluciones tomadas
fucra de seslén de consejo de administracién con unanimidad de sus
miembros, tendrin validez para todos los efectos fegales, siempre que se
confirmen por escrito,

Cabe senalar que formn parte del consejo de administracién el
érgano de vigilancia, e} cual estard integrado por comisarios que
asistirdn con voz pero sin voto a las sesiones del consejo de
administracion, en las cuales deberan ser citados previamente.

Cabe sefialar que, de cada sesién del consejo de administracién
deberd levantarse un acts que se transcribird en el libro
correspondiente.

Asimismo, el consejo de administracién puede nombrar de entre
sus miembros, delegados para la ejecucién de actos concretos. A falta de
designacién especial, la representacién corresponderé al presidente del
consejo.

La LGSM sefiala que los cstatutos o la asamblea general de
accionistas podrin establecer Ia obligacién para los administradores de
prestar garantfa para asegurar las responsabilidades que pudieran

contraer en el desempefio de sus encargos.
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PPor otra parte, cuando el administrador, por cuenta propia o
njena, tengy, en una operacién cualquiera, intereses opuestos a los de ia
sociedad, deberi manifestarlo asf a los demds administradores y
abstenerse de toda deliberacién y resolucién. (articulo 156 de la LGSM).

El administrador ue contravenga lo anterior, serd responsable de
los daitos y perjuiclos que se causen a la sociedad por dicho motivo.

Los administradores, dice el articulo 157 de la LGSM, tendréin la
responsabilidad inherente a su mandato y la derivada de las obligaciones
que la ley y los estatutos les impongan.

Asimismo, el articulo 158 de la LGSM establece que los
administradores son solidariamente responsables para con la socledad;
a) de la realidad de las aportaciones hechas por los secios; b) det
cumplimiento de los requisitos legales y estatutarios establecidos con
respecto a los dividendos que se paguen a los acclonistas; c) de la
existencia y mantenimiento de los sistemas de contabilidad, control,
registro, archivo o informacién que previene la ley; d) del exacto
cumplimiento de los acuerdos de las asambleas generales de acclonistas.

Por su parte, los administradores seran solidariamente

responsables con los que les hayan precedido, por las irregularidades en



que ¢éstos hubiesen incuerido, esto para el caso de conocerlas y los
anteriores no hubiesen denunciado por escrito dirigido al comisario.

No tendrén responsabilidad: a) los administradores que, estando
exentos de culpa, hayan manifestado su inconformidad en el memento
de la deliberacién y resolucién del acto de que se trate (cuando exista
consejo de administracién); b) cuando denuncien por escrito a los
comisarios de las irregularidades en que hublesen incurrido sus
antecesores.

La accién de responsabilidad civil contra los administradores
corresponde, en principlo, a la asamblea general de acclonistas; pero
también podrén ejercitarla los accionistas que representen el treinta y
tres por ciento del capital soclal, por lo menos.

Cuando la asamblea general acuerde exigir responsabilidad a los
administradores, deberd designarse a la persona que haya de ejercitar
la accién legal correspondiente, ’

Para que los accionistas que representen el treinta y tres por
ciento del capital social estén en posibilidad de efercitar directamente la
accion de responsabilidad, se requiere: a) que la demanda comprenda el

monto total de las responsabilidades en favor de la sociedad y no
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unicamente el interés personal de los promoventes; b) que, en su caso,
los actores no hayan aprobado l1a reselucién tomada por la asamblea
gelieml de accionistas sobre no haber lugar a proceder contra los
administradores demandados. En estos cusos, los bienes que se obtengan

como resultado de la reclamacién serfin percibidos por la sociedad.

G) Organo de vigilancia

La vigilancia de |a administracién de la S.A. corresponde a los
comisarios, que constituyen un 6rgano especial de control sobre Ia
gestidn de los administradores.

La LGSM exige con carécter obligatorio, la existencla de ese
érgano de vigllancia. Al respecto, el articuio 164 de ]a LGSM establece
que la vigilancia de las S.A. estard a cargo de uno o varios comisarios,
temporales y revocables, que pueden ser soclos o personas extrafias a la
sociedad.

El cargo de comisario puede ser desempefado por personas fisicas
(para las que la ley no exige calidades especiales) o por personas

morales especificamente por instituciones fiduciarias, en los términos del
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inciso c) del articulo 44 de la LIC. En este dGltimo caso, la institucién
fiduciaria desempeitard su cometido y, ejercerd sus facultades por medio
de uno o més funclonarios que se designen especialmente al efecto y, de
cuyos actos respondera directa e llimitadamente la Institucién, sin
perjuiclo de las responsabilidades civiles o penales en que ellos incurran
personalmente.

Por otra parte, esta prohibido que se desempeiien como
comisarios: a) los que conforme a Ia ley estdn inhabilitados para ejercer
el comercio; b) los empleados de la sociedad, los empleados de aquellas
socledades que sean acclonistas de la sociedad en cuestién por mas de
un veinticinco por ciento del capital soclal, asi también como los
empleados de aquellas sociedades en que la sociedad en cuestin sea
accionista en mAs de un cincuenta por clento; ¢) los parientes
consanguineos de los administradores, en linea recta sin limitacién de
grado, los colaterales dentro del cuarto grado y los afines dentro del
segundo.

Cabe seialar, que Ia retribucién de los comisarios, en el caso de
que no esté fljada en los estatutos, serd determinada por la asamblea

general ordinaria de accionistas.
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Asimismo, en términos generales, 1a funcién de los comisarios,
consiste en vigilar ilimitadamente las operaciones de la sociedad.

Por su parte, el articulo 166 de la LGSM sefiala como facultades’
y obligaciones de los comisarios las siguientes: a) cerclorarse de la
constitucion y subsistencia de las garantias que deben prestar los
administradores y gerentes de la sociedad, dando cuenta sin demora de
cualquier irregularidad a la asamblea general de accionistas; b) exigir
a los administradores una informacién mensual que Incluya por lo
menos un estado de la situacién financiera asi como el estado de
resultados; c) realizar un examen de las operaciones, documentacién,
registros y demés evidencias comprobatorias, en el grado y extensién que
sean necesarios para efectuar la vigilancia de las operaciones que Ia ley
les impone y para poder rendir fundadamente el dictamen que se
menciona en el sigulente inciso; d) rendir anualmente a la asamblea
general ordinaria de accionistas un informe respecto a la veracidad,
suficiencia y razonabilidad de la informacién presentada por los .
administradores a la propia asamblea, Este informe deber4 incluir, por
lo menos: 1.-1a opinién del comisario sobre si las politicas y criterios

contables y de informacion, seguidos por la socledad, son adecuados y
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suficientes, tomando en consideracién las circunstancias particulares de
lu sociedad, 2.-1n opinién del comisario sobre si esas politicas y criterios
han sido aplicados consistentemente en la informacién presentada por
los administradores, 3.-ln opinién del comisario sobre si, como
consecuencia de lo anterior, la informacién presentada por los
administradores refleja en forma veraz y suficiente la situacién
financiera y los resultados de la sociedad; e) hacer que se inserten en el
orden del dia de las asambleas generales de accionistas y de las sesfones
del consejo de administracién, los puntos que crean pertinentes; f)
convocar asambleas generales de acclonistas, en caso de omisién de los
administradores y en cualquier caso en que lo juzguen conveniente; g)
asistiv con voz, pero sin voto, a todas las seslones del consejo de
administracion, a las cuales deberdin ser citados previamente; h) asistir
con voz, pero sin voto, a las asambleas de accionistas.

Asimismo, los comisarios deberdn obrar por iniciativa propia o
como consecuencia de 1a denuncia presentada por cualquier accionista,
Asi, el articulo 167 de la LGSM dispone que los accionistas podréin
denunciar por escrito a los comisarios de los hechos que estimen

irregulares en la administracién y, que éstos deberfin mencionar las
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denusncias en sus informes n la asamblena general y formular acerca de
ellas las consideraciones y proporciones que estimen pertinentes,

Por otra parte, los nombramientos de los comisarios corresponden
a los accionistas y aguellos durardn en su encurgo hajo el desempeiio de
sus funciones, aun cuando hublese concluidoe el plazo para el que hayan
sido nombrados mientras no se haga nueva designacién y los designados
no tomen poses'lén de su cargo.

Puede ser revocado en cualquier tiempo, ¢l nombramiento de los
comisarios, por la asumblea general ordinarla de accionistas. Sin
embargo, solamente podri ser revocado el nombramliento del comisario
designado por la minoria, cuando igualmente se deje stn efecto el de
todos los demés comisarios.

Asimismo, los comisarlos, para asegurar las responsabilidades en
que pueden incurrir en el desempeifio de sus funciones, deben otorgar la
garantia que establezcan los estatutos o, en su defecto, la que determine
ia asamblea general ordinaria de accionistas.

Para el caso, en que los comisarios tengan en cualquier operacién
un interés opuesto al de la sociedad, deberdn abstenerse de toda

intervenct6n. Ei comisario que viole tal prohibicién, seré responsable de
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los daiios y perjuiclos que se causen a la sociedad por dicho motivo,

Los comisarios, dice el articulo 169 de ia LGSM, serin
individualmente responsables para con Ia sociedad por el cumplimiento
de las obligaclones que la ley y los estatutos fes imponen.

"Se precisa que cada uno de los comisarios serd individualmente
responsable para con la sociedad por el cumplimiento de las
obligaciones que 1a ley y los estatutos les imponen, aclardndose asi que
cada uno de esos comisarios podrd desempeiiar, alsladamente de los
demds, las labores de vigilancia que le incumben”. * ’

Asimismo, los comisarios serdn responsables solidariamente, con
los que Jes hayan precedido, por las irregularidades cometidas por éstos,
sl conociéndolas no las denuncian a 1a asamblea general de accfonistas,
para que se ejercite la correspondiente accién de responsabilidad.

La accién de responsabilidad civil en contra de los comisarios
corresponde, en principio, a [a asamblea general ordinaria de
accionistas, pero también podréin ejercitarla directamente los acclonistas
que representen el treinta y tres por ciento del capltal social, por lo

menos. Es aplicable a esta materia lo dispuesto sobre la

% Cfr, Exposicién de Motivos de 1a LGSM.
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responsabilidad de los administradores,
H) Disolucién y liquidaciin

Disolucién.- Existe la disolucién parcial y la disolucién,
propiamente dicha, total de ia S.A.

La disolucién parcial es cuando un socio deja de participar en la
sociedad, cuando el vinculo juridico que lo une a la sociedad queda roto.
Esto sucede en los casos de exclusién, retiro o muerte de un soclo y la
total dice Roberto Mantilla Molina "...no es sino un fenémeno previo a
su extincidn, a lograr la cual va encaminada la actividad social duran.te
1a etapa que sigue a la disolucién, o sea, la liquidacién...” ©

La disolucién no produce la extincidn de las relaciones sociales ni
la del ente juridico. Ei articule 244 de la LGSM dispone que las
sociedades, aun después de disueltas, conservarfn su personalidad
Juridica, pora los efectos de !a liquidacién,

Causas de disolucién comunes a todas las sociedades mercantiles.-

El articulo 229 de la LGSM enumera las causas de disolucién comunes

“ Cfr. Roberto Mantilla Molina, op. cit., véase supra nota 53, p. 431.
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a todos los tipos de sociedndes mercantiles. De acuerdo con el precepto

invacado, las socledades se disuelven:
a) Por expiracién del plazo de duracién estipulado en el contrato
social, Esta causa de disolucién, se caracteriza por funcionar con
un rigor extraordinario. En efecto, transcurrido el plazo
estipulado, los socios no pueden acordar su prérrogs; la socledad
se disuelve de pleno derecho. Asf, pues, la modificacién de la
duracién de la sociedad deberd acordarse necesariamente, antes
de que concluya el término fijado,
b) Par imposibilidad de realizar el objeto principal de la sociedad
o por su consumacidn, Es esencial a toda sociedad la realizacion
de un fin comin, que constituye el objeto o finalidad social. Al
hacerse imposible la realizacién de dicho objeto o al quedar
consumado, no existe razén que justifique la existencia de Ia
sociedad.
¢) Por acuerdo de los socios. Los socios, en los términos previstos
por el contrato social o, en su defecto, por la LGSM, podrin
acordat, en cualquier momento, anticipadamente, Ia disolucién de

Ia sociedad. La fraccién XII del articulo 6o0. de la LGSM establece ‘
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que los socios pueden consignar en la escritura constitutiva los

casos en que la sociedad se disolverd anticlpadamente.

*d) Por la pérdida de las dos terceras partes o més del capital
social. Sin capital suficiente la sociedad no puede desarrollar las
actlvidades que constituyen su objeto, se encontrara sin medios
econdmicos para continuar su explotacién y, en ese supuesto debe
procederse a su disolucién.
¢€) Porque el niimero de acclonistas llegue o ser inferior a dos, o
sk las partes de interés se redinen en una sola persona.

Las causas de disolucién operan en forma distinta segiin se trate
de la expiracién del término de duracién, para este caso, se realizar por
el sélo transcurso del tiempo estipulado, de pleno derecho. En los demés
casos, comprobada por la sociedad la existencia de una causa de
disolucion, deberd inscribirse en el RP.P.C,

Una vez inscrito en el RP.P.C, la disolucién de la sociedad, a
pesar de existir la causa, cualquier interesado podrd ocurrir ante la
sociedad judicial a fin de que se ordene el registro de la disolucién.

En la LGSM encontramos los efectos de la disolucién, misma que

produce los siguientes efectos: a) Las socledades conservan su
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personalidad, para el inico efecto de su lquidacion; b) Las socledades
disueltas deben ponerse en Nquidacién, la finalidad soclal se transforma
y ahora los actos de la socledad deben Ir encaminados a concluir las
operaciones pendientes, obtener recursos suflciente para cubrir los
pasives y repartir el haber social entre los socios; ¢) Se produce un
cambio en 1a representacién legal de la sociedad. Los administradores
cesan en sus funciones, haciéndose cargo de la representacién social los
fiquidadores.

Asimismo, con posterioridad al vencimiento de la duracién de la
sociedad, al acuerdo sobre disolucidn o a la compraebacién de una causa
de disolucién, los administradores no podrén iniclar nuevas operaciones,
bajo la pena de responder solidariamente por las operaciones efectuadas.

Liquidacién.- Disuelta la sociedad, se pondra en liquidacién, La
Hquidacién constituye la fase finat del estado de disolucién.

En términos generales, la liquidacién tendra por objeto concluir
las operaciones sociales pendientes, a efecto de cobrar lo que se adeude
a la sociedad y pagar lo que ella deba, vender los bienes sociales y
practicar el reparto del haber o patrimonio social entre los socios. La

liquidacién culmina con la cancelacién de la Inscripeién del contrato



social, con lo cual la socledad queda extinguida.

La liquidacién debe practicarse de acuerdo con las bases
establecidas en el contrato soclal o por los socios en la asamblea que
acuerde o reconozca fa disolucién, A falta de tales estipulaciones, la
liquidacién se practicaré de conformidad con las disposiciones del
capitulo XI de In LGSM, asi como la designacién del liquidador o
liquidadores.

La liquidaci6n estard a cargo de uno o més liquidadores. Los
liquidadores serén los representantes legales de la sociedad. Para el caso
en que sean varios los liquidadores deberdn obrar conjuntamente.

Asimismo, cuando no exista disposicién en el contrato social, el
nombramiento de los liquidadores se hard por acuerdo de los socios.

Al respecto, si el nombramiento de los liquidadores no se ha hecho
en el contrato social, deberfin ser designados, precisamente, en el mismo
acto en que se acuerde o reconozca la disolucién. En los casos en que Ia
sociedad se disuelva por expiracién del plaze o en virtud de sentencia
ejecutoriada, la designacién de los liquidadores se hard inmediatamente
que.concluya el plazo o que se dicte la sentencia. Si no se hiclere asi, a

peticibn de cualquier interesado, la autoridad judicial nombraré a los
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liquidadores.

Para el caso en que el nombramiento de los liquidadores no se
inscriba en ¢l RP.P.C. y no hayan entrudo en funciones, los
administradores continuardn en el desempefio de su encargo.

Por otra parte, los socios podrdn acordar en cualquier tiempo la
revocacién del nombramiento de los liquidadores. También se podria
revocar la designacién por resolucién judicial, si cualquier soclo justifica
la existencia de una causa grave,

Salvo disposicion del contrato social o de los soclos, los
liguidadores tienen las siguiente facultades de acuerdo con el articulo
242 de la LGSM: a) concluir las operaciones sociales pendientes, b)
cobrar lo que se deba a la sociedad y pagar lo que ella deba, c) vender
los bienes de la sociedad, d) liquidar a cada socio su haber social, e)
practicar el balance final de liquidacién, que deberfin someter a Ja
aprobacién de los socios, f) depositar el balance final de liquidacién,
aprobado por los socios, en el R.P.P.C. g) obtener det RP.P.C. la
cancelacién de la inscripcién de In sociedad, una vez concluida la
liquidacién.

Asimismo, los liquidadores quedan obligados a conservar en
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depdsito los libros y papeles de la sociedad, durante diez nios después
de la fecha en que se concluya la liquidacién,

Por otra parte, el reparto del haber social entre los socios se darfi
cuando los liuidadores, unn vez cublertas las deudas sociales,
procederin a liquidar a cada socio con la parte que le corresponda
dentro del haber social y se someterd a lo sigulente: a) en el balance
final de liquidacién se Indicaré la parte que a cada soclo corresponda en
¢l haber soclal; b) el balance final de liquidacién se publicar por tres
veces, de diez en diez dias, en el periGdico oficlal de la localidad en que
tenga su domicilio la socledad; ¢) este balance y los papeles y libros de
1a sociedad, quedarin a disposicién de los acclonistas, quienes gozarén
de un plazo de quince dias, a partir de la dGltima publicacién, para
presentar sus reclamaciones a los liquidadores; d) transcurrido el plazo
mencionade, los liquidadores convocardn a una asamblea general de
accionistas para que apruebe en definitiva el balance, Dicha asamblea
seré presidida por el liquidador; €) una vez aprobado el balance, los
liquidadores procederdn a hacer a los accionistas los pagos que
correspondan, contra la entrega de los titulos de sus acclones.

Para el caso en que las sumas que pertenezcan a los accionistas
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¥ que no fuesen cobradas en el transcurso de dos meses, contados desde
la aprobacién del balance final, se depositardn en un banco con la
indicaclén del nccionista. Estas sumas se pagardn por el banco en que

se hublese constituido el depésito,

I) Fusién, escisién y transformacién,

Fusién.- La fusién responde, por regla general, a la necesidad
econdmica de la concentracién de las empresas, entendida como unién
de fuerzas productivas. Esto es, las sociedades pretenden, al fusionarse,
Ia creacién de una empresa de mayor vigor econémico, mediante Ia
unién de sus patrimonios.

La fusién origina, unas veces, In extincién de una o varias
sociedades por su incorporacién en otra ya existente y, en otras
ocasiones, Ia unién de varias seciedades, que se extinguen todas, para
constituir una nueva sociedad. En el primer caso, se habla de fusién por
Incorporacién; en el segundo, de fusién propinmente dicha o de fusién

pura (fusién por Integracién),

¢ Rafael de Pina Vara, op. cit., véase supra nota 7, p. 140.
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En la fusién por incorporacién, la sociedad o sociedades que se
incorporan u ofra socledad yn existente, desaparecen, se extinguen,
transiniten a la sociedad incorporante todo su patrimonio y, sus soclosk
representardn en la sociedad incorporante la parte de interés o acclones
equivalentes al valor del patrimonio aportado por la sociedad a que
pertenecen. En el caso de fusion pura, todas las sociedades fusionadas
desaparecen y se constituye una nueva sociedad mediante 1a aportacién
de los patrimonios de aquéllas. En la fusién de varias sociedades, dice
el articulo 222 de la LGSM, deberd ser decidida por cada una de ellas,
en 1a forma y términos que correspondan segiin su naturaleza. Es decir,
la junta de socios o la asamblea correspondiente, debersi adoptar el
acuerdo de fusién.

Para el caso de fusién propiamente dicha, es cuando de la fusién
de varias sociedades haya de resultar una distinta, la constitucién de
esta Gitima deberd sujetarse a los principlos legales que rijan para el
tipo social que se haya adoptado.

Asimismo, los acuerdos de fusién deberin inscribirse en el
R.P.P.C. Al respecto, se publicardn en el periédico oficial del domicilio

de las sociedades que hayan de fusionarse. Cada sociedad, debers
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publicar su Gitimo balance anual y, la 6 tus que dejen de existir como
consecuencin de ln fusién, quedarin obligadas a publicar también, el
sistema estublecido para la extincién de su pasivo.

Una vez que la fusién se haya acordade no producird efecto sino
tres meses después de haber sido Inscrita en el R.P.P.C,, durante este
plazo, los acreedores de las sociedades fusionadas podrin oponerse
Judicialmente a la fusion, cuyos efectos se suspenderdn hasta que cause
ejecutoria la sentencia que declare que la oposicién es infundada, en
cuso contrario tomars a su cargo los derechos y obligaciones de 1a o las
sociedades extinguidas, la sociedad que subsista,

La fusién surtiri efecto desde el momento en que se realice la

inscripeién en el R.P.P.C,, en estos tres casos: a) sl se pacta el pago de

todas las deudas de las sociedades que hayan de fusionarse; b) si se
constituye depdsito de su importe en una institucién de crédito,
debiéndose publicar el certificado de dep6sito correspondiente en el
periddico oficial del domicilio de las sociedades que hayan de fusionarse;
¢) si consta el consentimiento de todos los acreedores. Para estos efectos,
dice el articulo 225 de la LGSM, las deudas a plazo se dardn por

vencidas.
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Escisién.- La escisién es una figura juridica Introducida en la
LGSM a partir de las reformas publicadas en ¢l D.O. del t1 de junio de
1992, Tal como la fusién, Ja escisibn puede caracterizarse como un
fenémeno moderno, manifestacién de la concentracién de empresas,
destacando su nula regulacién en el derecho mercantil mexicano hasta
antes de las reformas mencionadas. “ Puede decirse que Ia escisién, al
igual que la fusin, es un tipo especial de disolucién de las sociedades,
habiendo de hecho semejanzas entre ambas figuras juridicas, pero la
escisién no provoca necesariamente la extincién de la escindida.

El articulo 228 bis de la LGSM, adicionado por la reforma
seiialada, define el hecho de la escisién como el que se da cuando una
socledad denominada "escindente” decide extinguirse y divide la totalidad
o parte de su activo, pasivo y capital social en dos o mds partes, que son
aportadas en blogue a otras sociedades de nueva creacién denominadas
"escindidas™; o cuando la escindente, sin extinguirse, aporta en bloque
parte de su activo, pasivo y capital social a otra u otras sociedades de
nueva creacién. Al respecto, la escisién sélo podrd acordarse por la

mayoria exigida para la modificacién del contrato social, por resolucién

* [dem. p. 142,
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de la asamblea de accionistas o socios u drgano equivalente, debiendo
estar totalmente pagadas las acclones o partes sociales de la sociedad
que se extinga.

Por otra parte, ln resolucién en que se apruebe la escisién
contendrd: a) Ia descripci6n de Ia forma, plazos y mecanismos en que se
transferirdn los diversos conceptos de activo, pasivo y capital social que
correspondan; b) 1a descripcién de las partes del activo, pasivo y capital
soclol que correspondan a cada sociedad escindida y, en su caso, a la
escindente; c) los estados financieros de la socledad escindente, por to
menos hasta las actividades del Gitimo ejercicio social, dictaminados por
auditor externo; d) la determinacién de las obligaciones que por virtud
de la escisibn asuma cada sociedad escindida; y e) los proyectos de
estatutos de las sociedades escindidas.

La resolucién de escision debera protocolizarse ante notario e
inscribirse en el R.P.P.C. Asimismo, se publicard un extracto de la
resolucion en el periédico oficial y en uno de los periédicos de mayor
circulacion del domicilio de Ia escindente. A partir de 1a inscripcién y las
publicaciones, cualquier socio o grupo de socios que representen cuando

menos el veinte por ciento del capital social o acreedor que tenga interés
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Juridico, podra oponerse judicialmente a la escisiGn, para este caso, se
suspenderd la escisién hasta que se produzca sentencia ejecutoria que
declare que la oposicién es infundada y se dicte resolucién que dictamine
la improcedencia de la oposicién, o se llegue a convenio, siempre y
cuando el que se oponga diese fianza bastante para responder de los
daitos y perjuiclos que pudiera causarse a la sociedad con la suspensién.

Para el caso de que no se presente oposicién judicial en el plazo
de cuarenta y cinco dias y, cuamplidos los requisitos, la escisién surtird
plenos efectos y para la constitucién de las nuevas sociedades bastard
protocolizar sus estatutos e inscribirlas en el R.P.P.C. Cuando la
escisién traiga aparejada la extincién de la escindente, al surtir efectos
la escision deberi solicitarse sl R.P.P.C. {a cancelacién de la Inseripcién
del contrato social.

Transformacién.- Puede suceder que en el transcurso de la vida
social se advierta que el tipo de socledad inicialmente adoptado es
incenveniente o inadecuado. Serd necesario, entonces, transformar a la
sociedad en un tipo distinto al elegido originalmente, esto es, cambiar
el tipo de organizacién social adoptado.

Por otra parte, cabe seialar que la modificacién de la escritura
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constitutiva, una sociedad puede adeptar un tipo diferente del que

originalmente tenin, o establece In varlacién de su capital social. ¢

Asimismo, el articulo 227 de la LGSM dispone que Ias sociedades
constituidas en alguna de las formas que establece Ins fraccionesl a V
de su articulo lo., podrin adoptar cualquier otro tipo legal o
transformarse en sociedad de capital variable, ¥

La transformacién no implica la extincién de la sociedad y la
creacién de una nueva, sino simplemente el cambio de su tipo soclal.

Para el caso en que se acuerde la transformacién, debe ser
adoptado por la asamblea correspondiente, en ia forma y términos que
lo exige la LGSM.

Al respecto, ¢l acuerdo de transformacion debera inscribirse en el
R.P.P.C. y publicarse en el periddico oficial del domicilio de la seciedad.
También deberd publicarse su ltimo balance,

Respecto al momento en que surie efectos Ia transformacidn y al

derecho de oposicién judicial de los acreedores sociales, es aplicable lo

“ Raberto Mantilla Molina, op. cit,, véase supra nota 53, p. 247,

#  Socledades: en nombre colectivo, en comandits simple, de
respounsabilidad limitada, anénima y en comandita por acciones.



dispuesto sobre esa materia para el caso de fusién.”

% Véase lo relativo a fusién p. 102,

109
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11L.- SOCIEDADES DE INVERSION.

A) Diferencia o semejanza entre las sociedades andnimas

comunes y las sociedades de inversién.

A continuacién se inuestra unos cuadro comparativo de las

principales diferencias o semejanzas que existen entre las figuras

Juridicas del punto a explicar.

ELEMENTO DF, SINCA SOCEDAD CONTROLADORA
COMPARACION ANONIMA
NATURALEZA Sociedad mercantil, Sociedad anéni Socledad Anénil
JURIDICA necesarfamente S.A. de por l SA de CV.
[AA normalmente de C.V.
REGIMEN Ley de Socledades de Ley General de Socledades Mercantiles
JURIDICO BASICO | Inversién, Ley del Mercado
de Valores, Ley General de
Sociedades Mercantiles
AUTORIZACIONES | Comisidn Nacional de Ninguna De la S.HC.P, para
PARA SU Valores consolidar resultados fiscales
FUNGQONAMIENTO
INSPECCION Y Las SINCAS estdn sujetas Organos de vigilancia internos y extemos privados
VIGILANCIA al control y vigilancia de
la CNV.
DENOMINACION La autoriza la C.N.V. Libre. La autoriza la SR.E
Necesariamente debe ir
acompafiada de la leyenda
"Socledad de Inversidén de
Capitales
ESTATUTOS Requieren'contemr las Normales con objeto social preciso y licito

reglas especiales de la
LS., y ser aprobadas por
la CNV.

DURACION

Indefinida

Hasta 99 afios




ELEMENTO DE SINCA SOGIEDAD CONTROLADORA
COMPARACION ANONIMA
OBJETO 1.- La adquisicién de acclones de Cualquier Poseer a tirulo de
Sociedades Mercantiles con recu.sos | objeto precisoy | propiedad mds del
provententes de la colocacion de sus | licito, 50% de las acclones
propias acciones entre el piblico de una o mils
inversfonista. 2.- La colocacidn de sociedades
1as acciones entre e piblico mercantiles y hacer
inversionista con ellasloque a
sus intereses
convenga.
poMICiLIO Requiere dar aviso a la CN.V. de su Libre
SOCIAL Y apertura, cambjo ¢ cierre de oficinas
APERTURA DE
OFIQNAS
CAPITAL SOCIAL Capital minimo fijo sin derecho a Minimo 50 mil N§
retiro y totalmente pagado
establecido por la C.N.V. La parte
varlable puede ser hasta 10 veces
mayor al fijo
ACCIONES COMO | 1.- Ei pago debe hacerse en efectivo. | Confieren a sus tenedores fguales
ENPRESION DE 2.- No rige el derecho de derechos, en proporcidn a sus
DERECHOS Y preferencia, 3.- La compra-venta de | aportaciones; participacién de
OBLIGACIONES las acciones representativas de la utilidades; derechos de voto. Cabe
pante fija estd sujeta a la aprobacidn | mencionar que se puede establecer
dala CNV. 4.- Los accionistas de la | acciones preferentes,
i serie de capital fijo mantienen el
contzol del Consejo de
Administracién, 5. La sociedad
operadora de las sociedades de
inversidn, provee los servicios de
distribucién de las acciones
INVERSIONISTAS 1.- Salvo autorizacidn de la CN.V. 1.+ Los inversionistas pueden ser
ningln inversionista puede ser propietarios de cualquier porcentaje de
propietario de mds 109% de las las acciones de la controladora (dos
acciones de Ja SINCA. 2.- Las por lo menos), 2.- Los inversionistas
sociedades promovidas no pueden pueden ser accionistas de las
ser accionistas entre s, ni estas de lad 3.-Lasc lad:
la SINCA. pueden ser accionistas entre sf.
LIMITES EN LAS La CN.V. fija los limites de las No es aplicable
INVERSIONES inversiones en las soctedades
promovidas
CAMPO DE Empresas que realicen actividades Libre
INVERSION que estén relacionadas

preferentemente con los objetivos de
la planeacién nacional de desarrollo
¥ que requleran recursos a largo
plazo
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ELEMENTO DE SINCA SOCIEDAD CONTROIADORA

COMPARACION ANONIMA

ACTIVOS -Los valores y documentos que No existen restriccidn para
forman parte de los activos de las adquirirlos
SINCAS deben permanecer
depositados en instituclones para el
depésito de valores..Existen
restricciones para la adquisicidn de
activos no financjeros, tales como los
inmuebles y mobiliario de oficina
(estos deben ser propiedad de la
sociedad operadora de sociedades de
inversién)

ADMINISTRAGION | -Administradas por un Consejo de Debe haber un Consejo de
Administracién, cuyos integrantes Administracién o Administrador
deben poseer la experiencia tinico

' necesarla a juicio de la C.N.V. -La
operacién de} fondo se realiza por
medio de una empresa operadora
reglamentada por la CN.V,

CONTABILIDAD Regulada por la C.N.V, Cédigo Fiscal de Federacién

COMITE DE Requerido por la Ley Opcional

INVERSIONES

CONTRATOS CON Reglamentados por la C.N.V, deben @ ponde a las Sincas uni

EMPRESAS incluir forzosamente una serie de

PROMOVIDAS cldusulas prudenciales

OBLIGACION DE -Las SINCAS estdn obligadas a Ninguna, salve cuando sus acciones

PROVEER proveer informacién a fa CNV. Una | coticen en algin Mercado Bursauil

INFORMACION vez colocadas acciones entre el

piblico, deben publicar informacién
financlera, Las empresas promovidas
también deben proporcionar
informacién a la CN.V. y quedan
sujetas a su supervision
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ELEMENTO DR SINCA FOCIEDAD CONTROLADORA
COMPARACION ANONIMA
DISOLUCION Y Se rige por las disposiciones de Se rigen por la LGSM
{IQUIDACION 12 LGSM. En caso de
liquidacion, los cargos de
sindico y liquidador
corresponderdn slempre a una
{nstitucidin de crédito v la
C.N.V, ejercerd sobre ellos
funciones de control
VENTA DE Los accionistas no tienen No es aplicable
PARTIGPACION EN derecho de preferencia, En caso
LAS EMPRESAS de controversiala CN.V,
PROMOVIDAS actuara como drbitro
APLICACION DE No tienen la obligacidn ni de Tienen la obligacidn de separar un 5%
UTILIDADES constituir {a reserva legal ni de | para formar el fondo de reserva legal,
capitalizar el 5% de las En caso de tener trabajadores o
utilidades netas obtenidas en empleados, éstos participardn con el
cada ejercicio social. En su caso | 109 de lus utilidades en el ejercicio
las utilidades se repartiran social
conforme a la LGSM
BENEFIQO FISCAL Las ganancias de capital enla Las ganancias Consolidan las
enajenacidn de acciones, no es | de capital en la | urilidades
acumulable slempre y cuando enajenacién de | (pérdidas) fiscales
coticen en algiin mercado acciones no es de empresas

bursétil, Los impuestos sobre
ganancias, por concepto de
inversiones en empresas
promovidas no se entenderdn
sino hasta que se distribuyan a
los accionistas

q

siempre y
cuando las
accfones de la
sociedad coticen
en algin
mercade
bursdtil

ganancias de capital
en la enajenacién
de acciones no es
acumulable sfempre
y cuando las
acclones de la
sociedad coticen en
alglin mercado
bursétil
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B) Concepto.

La Ley conceptia a las Sociedades de Inversién o (ondos de
inversién como socledddes mercantiles con personalidad juridica y
patrimonio proplo, en las que sus soclos responden limitadamente frente
a la sociedad (hasta el monto de sus aportaciones) y estdn destinadas a
desempeiiar funciones de inversién colectiva,

Son instituciones integradas por una diversidad de socios que
aportan sus recursos para su constitucién y desarrollo, las cuales son
canalizadas al mercado de valores, siendo concebidas como medios que
permiten la entrada de los pequeiios Inversionistas al mercado de
valores, en condiciones de escaso riesgo, alta liquidez y rentabilidad
atractiva,

La Ley de Sociedades de Inversién publicada en el Diario Oficial
de la Federacion: el 14 de enero de 1985, modificada en 1986, 1989, en
diciembre de 1992 y dltimamente en diciembre de 1993, seiala el
régimen a que deben sujetarse estas sociedades,

Las Sociedades de Inversion deberdin operar exclusivamente con

valores y docuinentos inscritos en el Registro Nacional de Valores e
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Intermedios (R.N.V.1) excepto aquellos que la C.N.V. desapruebe o que

mediante por disposiciones de cardcter general determine, la C.N.V,, que
implique conflicto de intereses.

Por otra parte, 1a circular 12.22 emitida por la C.N.V. en su
primera_ disposicién define a las Sociedades de Inversién ‘en
diversificadas o especializadas, en funcidn a su tipo y a la politica de
adquisicién y seleccién de vatores que adopten.

Las Sociedades de Inversién diversificadas serin aquellas que
determinen sus politicas de inversiin, de adquisicién y seleccién de
valores, de acuerdo a las disposiciones de 1a circular 12-22 emitida por
la C.N.V., con rangos determinados, que aseguren el principio de
dispersion de los riesgos en la composicién de sus carteras.

Las Sociedades de Inversién especializadas serin aqueilas que
autoregulen su régimen de inversién y determinen sus politicas de
inversién, de adquisicion y seleccién de valores de acuerdo con sus

propuesta de informacién al pablico inversionista,
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C). Objeto

Podriamos distinguir dos clases de objetos o fines que persiguen
esta clase de sociedades: unos generales y otros especificos.

Objetos generales, conforme al art. 1o, fracs. 1 a 1V, LSL. es Ia

siguiente:

a)  El fortalecimiento y descentralizacién del mercado de

valores.

La amplincién de los instrumentos de inversién con objeto de
canalizar el ahorro, constituye una alternativa atractiva para los
inversionistas, con ventajas frente a otras opciones del mercado de
valores, lo cual, permite el fortalecer y darle mayor movilidad en sus
operaciones, asf como en su extension, al existir un mayor nimero de
emisoras de valores.

b)  El acceso del pequeiio y mediano inversionista a dicho

mercado.

Aportando et minimo de inversibn en una cartera personal,
técnicamente diversificada para reducir riesgos, permitiendo que un gran

nimero de pequefios y medianos inversionistas no queden fuera del
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mercado, ingresando a través de dichas sociedades, contribuyendo por
lo tanto a su expansién con aportacién de sus recursos.

¢)  La democratizacién del capital,

A efecto de diversificar el capital y éste lHegue a un gran nimero
de inversionistas.

d)  La contribucién ol financiamiento de la planta productiva

del pais.

Este es un objetivo de gran importancia, ya que la constitucién
crecimiento y desarrollo de estas sociedades contribuyen a su logro, toda
vez que estin enfocadas a la formacién de capitales, es decir, a la
ampliacién de 1a planta productiva del pafs, sin embargo, en este sentido
se ha logrado poco al apenas iniciarse las operaciones y funcionamiento
de las sociedades de este tipo.

Objetos especificos: Debemos combinar varios articulos de la Ley,
pues como veremos més adelante, consideramos que existen dos géneros
de socledades de inversién y, dentro de une de ellos, dos especies
distintas.

. Los géneros son: las sociedades de inversién de capitales

(SINCAS) de una parte; y las dem@s sociedades de inversién, de la otra.
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En tanto que especies de este dltimo género, tenemos a las sociedades

de inversién comunes y a las sociedades de inversién de instrumentos de
deuda, antes sociedndes de inversién de renta fija “

- Objeto especifico comin a todas las Socledades de Inversién,
es la adquisicién de valores y documentos seleccionados de
acuerdo al criterio de diversificacién de riesgos, con recursos
provenientes de la colocacién de las acciones representativas
de su capltal social entre el piblico inversionista ( art. 3 de
la L.S.L).

. Objeto especifico de las sociedudes comunes y de
instrumentos de deuda es adquirir los valores inscritos en
el R.NV.I. seleccionados de acuerdo al criterio de
diversificacién de riesgos.

- Objeto especifico de las socledades de inversién de capitales
es adquirir valores y documentos que pueden no estar
inscritos en el R.N.V.I,, emitidos por empresas que requieren
recursos a largo plaze y cuyas actividades estén relacionadas

preferentemente con los objetivos de la Planeacién Nacional

“ Por Diario ‘0ﬂcial de fecha 28 de diciembre de 1992, cambian la
denominacién.
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de! Desarrollo,

El objeto comiin de todas 1as sociedades de inversién es adquirir
valores y documentos emitidos por sociedades mexicanas, seleccionados
de acuerdo al criterfo de diversificaci6n de riesgos, con recursos
provenientes de 1a colocacin de acciones representativas de su capital
social entre el pablico inversionista, (art. 3 de la L.S.L)

A partir de las reformas a 1a L.S.I. de 1993 se faculta a la C.N.V.
para que autorice a las SINCAS a operar con instrumentos no inscritos
en el R.N.V.L En todo caso, las SINCAS podrén efectuar sus operaciones
con valores no registrados, siempre y cuando se sujeten a las
disposiciones legales contenidas en el articulo 24 de la L.S.L

Asimismo, con el propésito de responder a la estrategia de
modernizacién e internacionalizacién del mercado de valores a partir de
1993 se permite que las sociedades de inversitn, adquieran titulos de
emisoras mexicanas que coticen en el extranjero y realicen reportos
sobre valores emitidos por el Gobierno Federal, asi como valores
emitidos, avalados o nceptados por instituciones de crédito,

Las sociedades de inversion contribuyen a fortalecer y

descentralizar el mercado de valores, a financiar la planta productiva del
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pais, a dar acceso al mercado de valores al inversionista no profesional

y a diversificar la tenencia del capital de las empresas.

D) Regimenes de inversién. Clasificacién de las Sociedades de

Inversi6n, conforme asu régimen de inversién,

La Ley, conforme a las socledades en comento, admite que se
constituyan de acuerdo a los siguientes régimenes de inversién.

De Inversibn ComGn.- Las Sociedades de Inversién Comiin,
operan con valores de renta fija y variable (art. 17y 18 de la LS.1.),
dando énfasis a los instrumentos de capital.

Las inversiones que realizan estas sociedades, se sujetan al
régimen que establecen las disposiciones de carficter general que expide
la C.N.V. oyendo la opinion del Banco de México y que podrin
considerar:

«El porcentaje méximo del activo total de la sociedad que podrd

invertirse en valores de un mismo emisor;
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-El porcentaje mdximo de valores de un mismo emisor que podrd
ser adquirido por una S.1.;

-El porcentaje minimo del activo total de la sociedad que deberd
invertirse en valores cuyo pinzo por vencer no sea superior a 3
meses;

-El porcentaje minimo del activo total de la sociedad que deberd

invertirse en valores y documentos de renta variable.

Régimen de Inversién de Instrumentos de Denda.- Antes de las
reformas a la L.S.I de diciembre de 1992, a este tipo de sociedades se les
llamaba de renta fija, siendo més acertada la actual denominacién, en
virtud de que, refleju con mayor precision las caracteristicas de los
valores y documentos que forman parte de su activo, por un lado y, por
el otro, en atencién a que la expresién "renta fija" conlleva la idea de
obtener un rendimiento predeterminado, siendo que por las
caracteristicas que se han venido incorporando a algunos valores, dicho
rendimiento es susceptible de variar por movimientos en las tasas de
interés, Las inversiones que realicen este tipo de sociedades se sujetars

al régimen que establezcan las disposiciones de cardcter general, que
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expida la CN.V, ayendo s opinién del Banco de México, y que podrd

considerar dice el art. 20 de 1a L.S.\. lo sigiente:

El porcentaje méximo del activo total de 1a sociedad que podra
invertirse en valores de un mismo emisor.

El porcentaje miximo de valores de un mismo emisor que podri
ser adquirido por una Sociedad de Inversién.

Y por Gitimo el porcentaje minimo del activo total de la sociedad
que deberft invertirse en valores cuyo plazo per vencer no sea
superior a tres meses.

La C.N.V, establece o su vez regimenes de inversin diferentes, a

efecto de abundar, atendiendo las politicas de inversion, liquidez,

seleccién y diversificusi6n de actives, { circular 12-22 emitida por 1a

C.N.V, pablicada en el D.O. el dia 29 de noviembre de 1993 ).

Por 1o menos, el 96% de su activo total deberd estar representado
por efectivo y valores, incluyendo cuentas por cobrar derivadas de
operaclones de venta de valores al contado que no les hayan sido
liquidadas;

La inversién de valores de una misma emisora, no podré exceder

el 15% del activo de la Sociedad de Inversion;
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La inversién de valores de una misma empresa, no podrd exceder
€l 30% del total de las emisoras de dicha empresa, lo cual también
se aplicard a la Inversién en valores a cargo de una misma
institucién de crédito ( emitidos, avalados o aceptados ):

La Inversién en valores a cargo de empresas pertenecientes a un
mismo grupo empresarial ( tenedoras, subsidiarias y asociadas ),
no podri exceder en su conjunto e! 40% del activo total de la
Sociedad de Inversién;

La inversién en valores emitidos por el Gobierno Federal, podré
ser hasta del 100% del activo total de la Sociedad de Inversi6n
correspondiente;

La inversién en instrumentos a cargo de Instituciones de crédito
(emitidos, avalados o aceptados), podri ser en su conjunto hasta
del 100% de} activo total de la Sociedad de Inversién de que se
trate;

E1 porcentaje en inversién en valores cuyo plazo de vencimiento
sea inferior a tres meses, serfi el que establezca la Sociedad de
Inversién de acuerdo a su politica de liquidez, que deberd

detallarse en el prospecto de informacién al pablico: y
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. La inversi6n en obligaciones subordinadas emitidas por sociedades
controladoras de Grupos Financleros y por entidades financieras
de cualquler tipo, se regiran por dispesiciones del sistema
financiero mexicano,

La regulacién legal secundaria, mediante las circulares que expide
la C.N.V,, distingue a las Sociedades de Inversién para Instrumentos de

Deuda, para personus fisicas y morales,

Sociedades de Inversién de Capitales (SINCAS).- Las SINCAS son
sociedades mercantiles que se constituyen como S.A. que contando con
la autorizacion de C.N.V. tiene por objeto primordial la creacitn,
estructuracion y apoyo a empresas que requieren ampliar o consolidar
su capacidad productiva, esto se realiza mediante aportaciones con
capital de riesgo, recursos frescos, al capital social de las empresas a las
que se les denominan como Empresas Promovidas, debiendo, las
SINCAS, diversificar dicha inversién en el niimero de empresas que le

sea conveniente.



¢QUE ES UNA SINCA?

ES UNA SOCIEDAD DE INVERSION QUE TIENE
COMO FINALIDAD PROVEER DE UNA
HERRAMIENTA FINANCIERA ALTERNATIVA
A LOS PROMOTORES Y CREADORES DE
EMPRESAS

ESQUEMATICAMENTE

~

ES LA SUMA DE RECURSOS
QUE CONFORMAN UN

FONDO DE INVERSION

125



DIAGRAMA DE OPERACION Y FUNCIONES

APORTAN
AHORRO

AUTORIZA
LACNV.

CONJUNTAN
SOCI0S

INVERSIONISTAS

SE
CONSTITUYE |
LA

RECIBEN
ACCIONES DE LA
SOCIEDAD DE
INVERSION

TIPOS:
~COMUNES

SE INTEGRA
EL CONSEJO
DE ADMON

—

SE NOMBRA
UN COMITE
DE
INVERSIONES

-DE INSTRUMENTO
DE DEUDA
-DE CAPITALES

INVERSIONES

SE ADQUIEREN
VALORES EN EL
MERCADO

APLICA
POLITICA DE

SELECCION DE
VALORES

126




SOCIEDADES DE INVERSION DE CAPITALES
127

EMPRESAS

PROMOVIDAS

SOCIEDAD Ja
DE

INVERSION
DE

CAPITALES {a

CONTRATO

VENTA
DE ACCIONES

BOLSA
DE VALORES




VEHICULO
ADECUADQ PARA
IMPULSAR LA
BURSATILIDAD
DE LAS ACCIONES
DE LAS
EMPRESAS

ESQUEMA DE APOYO
FINANCIERO Y DE
ASISTENCIA
TECNICA EN EL
DESARROLLO DE*
PROYECTOS Y
EMPRESAS

NUEVA
ALTERNATIVA
FINANCIERA

PLANTA
PRODUCTIVA

PARA APOYAR LA

_

PARALA

Y EXCEDENTE

REGIONAL

DE EMPRESAS

MEDIO IDONEQ

CANALIZACION DEL
AHORRO FAMILIAR

GENERADO A NIVEL

INSTRUMENTO
DETONADOR DE LA
PARTICIPACION DE
UN MAYOR NUMERO
DE INVERSIONISTAS
EN LA PROPIEDAD

128




129

Las SINCAS, operan con valores emitidos por empresas que
requieren recursos a largo plazo y cuyas actividades estén relucionadas
preferentemente con los objetivos de la Planeacién Naclonat de
Desarrollo, ésto mediante Ia celebracién, con la empresa promovida, de
un contrato de promocién.

Las SINCAS cuentan con mecanismos predefinidos y
transparentes, que aseguran al inversionista que el fondo se
administrard con ciertos estandares minimos de profesionalismo y bajo
la supervisién de las autoridades (en especial de ia C.N.V.). A cambio de
la reglamentacién correspondiente, los socios fundadores tienen la
posibilidad de apalancar su capital hasta en 10 veces, ya que pueden
colocar, hasta ese monto, titulos entre el péblico inversionista.

En virtud de lo anterior, podemos ver los tres tipos de Sociedades
de Inversibn que contempla nuestra ley, y éstas estdn claramente
especificados en las disposiciones, a las cuales deben de ajustarse las

Sociedades de Inversion.
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E) Sociedades Operadoras de Sociedades de Inversién.-

4 )
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N /
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Esta figura juridica se desprende de la L.S.1. que especialmente
son creadas a efecto de que sea la forma y mecanismo de administracién
de las Sociedades de Inversin, toda vez que de alguna manera
representan sociedades de capitales, y dada la importancia de éstas en
el mercado de valores, deben de organizarse adecuadamente con los
servicios que requieren, para asegurar la mejor realizacién de sus
funciones a fin de fomentar un mercado sano y eficiente, a través de la
captacion del ahorro del piblico en diversos sectores de la poblacién
bajo el diseio de programas ‘administrados profesionalmente. ¢’

Las Sociedades Operadoras de Sociedades de Inversién tienen
como objeto la prestacién de servicios de administracién a éstas, asi
como los de distribucién y recompra de sus acciones. Art. 28 de la L.S.I.

Cabe sefialar, que con objeto de uniformar administrativamente
la finalidad de la operaci6n, es necesario que se realice a través de una
sociedad que puede constituirse para ese efecto.

Asf también en algunos casos pueden funcionar como sociedad
operadora: casas de bolsa, instituciones de crédito, éstas en su érea

correspondiente denominada banca de inversién, sujetindose a la

 Circular 12-1, §/VI1I/81, C.N.V,
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inspeccién y vigilancia de la C.N.V. Las ventajas que ofrecen estas
alternativas, es que se aprovecha la infraestructura profesional en
materia de administracién de carteras y de la intermediacién y ademds
con la recompensa de acciones en cualquier momento, lo que da a este
tipo de sociedades una gran ventaja, como lo es la liquidez total para el
inversionista.

De conformidad con lo establecido en la L.S.1. en el apartado de
Socledades Operadoras de Sociedades de 1nversién, se da la posibilidad
de In constitucién de éstas. '

Las Sociedades Operadoras de Sociedades de Inversién, deberan
estar constituidas como sociedades anénimas con régimen de acciones
crdinarias y tener integramente pagado el capital minimo, que en la
actualidad es de N$ 150,000.00, sin embargo si administran dos o infis
tipos de sociedades, deberfin contar con el capital minimo pagado de N$§
1'000,000.00. Ademds, esta clase de sociedades deberd reunir los
siguientes requisitos:

-Capital. Podré ser fijo o variable, pero en este Gltimeo caso, el
capital minimo obligatorio se compondrd por acciones que no tendrin
derecho a retiro, sin que dicha parte variable pueda ser superior al del

capital representado por la citada clase de acciones.
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-Denominacién. Deberd ser distinta a la utilizada por sus socios
y por cunlquiern Sociedad de Inversién.

-Objeto soclal. Consistird exclusivamente en la administracitn de
Sociedades de Inversién, el manejo de la cartera de las mismas y la
promocién de acciones o planes de inversién, asi como las actividades
complementarias y aquellas otras anfilogas o conexas que la C.N.V,
estime compatibles. Asimismo, quedan autorizadas para encargarse de
la guarda y administracién de lus acciones de las socledades de inversién
a las que les presten sus servicios, depositando dichos titulos en una
institucién para el depdsito de valores. (art. 31, de la L.S.L),

-Acciones. Serfin nominativas y s6lo podrén transmitirse previa
autorizacién de 1a C.N.V,, Ia cual también deber autorizar las tenencias
accionarias superiores al 10% del capital social. Dichas acciones de igual
valor se dividirin en dos series, una de las cuales no serd inferior al
75% del capital social y serfin de suscripcion restringida.

<Administracién. El nGmero de sus administradores no serd
inferior a cinco y actuaréin constituidos en Consejo de Administracién, ©

Sélo podrén utilizar los servicios de personas fisicas que autorice la

“ Véase lo relativo al consejo de administracién en la p. 82,
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C.N.V,, cuando cuenten con la capacidad técnica y solvencia moral que
dicho organismo considere necesarias.

Por otra parte, las Sociedades Operadoras de Sociedades de
Inversién, tamblén requieren ser previamente autorizadas por la C.N.V,,
para lo cual deberfin presentar la solicitud respectiva acompafiada de un
programa general de funcionamiento” que contenga los planes para
distribuir entre el pablico las acciones emitidas por la sociedad de
inversi6n de que se trate, ademés del proyecto de sus estatutos sociales
y la constancia fehaciente del consentimiento de 1a o las sociedades de
inversién respectivas para celebrar un contrato de administracién y
manejo de la cartera y promocién de las acclones o planes de inversién,
asi como proyecto del propio contrato.

-Autorizacién para constituirse, De los mencionados antecedentes,
la CNV. discrecionalmente autoriza al solicitante para constituirse
como sociedad operadora, debiendo también aprobar la escritura
constitutiva y estatutos sociales, asf como sus modificaciones.

-Inscripcién, Con tales aprobaciones, la sociedad operadora se

inscribird en el-Registro Piiblico de 1a Propiedad y del Comercio sin

% Véase lo relativo al programa general de funcionamiento en la p. 170,
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necesidad de mandamiento judiclal.

Acclonistas.- Con respecto a Ia serie de acciones que representa no
menos del 75% del capital social, éstas s6lo podréin ser suscritas y
adquiridas por casas de bolsa o sus socios; o por personas fisicas o
morales que hayan figurado como socios fundadores de las sociedades
de inversi6n que administran.

Prohibiclones.- Las Sociedades Operadoras de Sociedades de
Inversién, no podrdn:

-Ofrecer u ctorgar servicios de custodia o administracién de
valores en otros términos a los previstos para las socledades de
inversién que manejen,

-Hacer oferta pablica de sus proplas acciones.

-Utilizar los servicios promotores que no cuenten con la
aprobacién de la CN.V.

-Hacer promocién de valores distintos a las acciones de las
respectivas socledades de inversién.

Revocacién.- La C.N.V. podré revecar la autorizacién para que
funcionen cuando las Sociedades Operadoras incurran en infracciones

a la Ley que las regula y a la Ley del Mercado de Valores o a las



136

disposiciones que se deriven de las mismas, asimismo, cuando
proporcionen informacién falsa, no se apeguen a las sanas préicticas del
mercado, incumplan sus obligaciones contractuales, sean declaradas en
quiebra o se disuelvan y liquiden.

La revocaci6n por si sola, disolvers a la sociedad de que se trate
sin necesldad de acuerdo de su asamblea general extraordinaria de
accionistas.

Tienen como Gnico objeto el administrar a las sociedades de
Inversién, asi como la distribuclén y recompra de sus acclones. Las
casas de bolsa y los bancos pueden actuar como Sociedades Operadoras
de Sociedades de Inversion, siéndoles aplicables las disposiciones a que
deben sujetarse las sociedades operadoras. La C.N.V. a través de reglas
de carficter general y previa opinién del Banco de México, podrd
autorizarles aquellas operaciones que sean conexas o complementarias
a su objeto social.

En materia de integracién de su capital, se aplican las mismas
disposiclones de las Sociedades de Inversi6n que operen.

Su escritura y modlncaclones.deben ser aprobadas por la C.N.V,,

asi como la apertura y cierre de sus oficinas. En el articulo 43 de Ia
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LS.l se establece que Ins Sociedades Operadoras de Seociedades de
Inversién, asf come las instituciones de crédito y casas de bolsa que
actien como administradoras, cubran y absorban las multas que se
impongan a secledades de inversién, por ser ellas 1as responsables de las
infracciones que se cometan.

Por dltime la CN.V. tiene facultad para inhabilitar a los
miembros del Consejo de Administracién, comisarios y funcionarios de
las sociedades de inversidn o de las sociedades operadoras de éstas,
cuando no refinan los requisitos de experiencia y calidad técnica o moral
exigidos para el desempeiio de sus funciones o incumplan de manera
grave o reiterada lo previsto en la ley o en sus disposiciones

complementarias.
F) La Comisién Nacional de Valores.-

L.-Autorizacifn.- Para la organizacién y funcionamiento de
las sociedades de inversién se requiere previa autorizacién de la CNV,
ésta tiene la facultad de otorgarla o denegarla discrecionalmente.

Las autorizaciones son intransmisibles y se referirdin a algunos de
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los diferentes tipos de sociedades que existen.

Para in autorizacién se debe de presentar un escrito dirigido al
Director General de Sociedades de Inversién, el cual deberd ser
acompafiado por un proyecto de escritura constitutiva; seialar los
nombres, domicilios y ocupaciones de los socios fundadores y de quienes
hayan de integrar el primer consejo de administracién, asf como de los
principales funcionarios, los cuales deberfin contar con una experiencia
en relaciones financieras, industriales, comerciales en el mercado de
valores; presentar un estudio que justifique e! establecimiento de Ia
sociedad; presentar el Programa General de Funcionamiento (el cual
veremos en el siguiente capitulo),

2.-Revocaciones.- Para el caso de las revocaciones la L.S.1.
en su articulo 41 nos dice que la C.N.V,, oyendo previamente a 1a
Sociedad de Inversién interesada, podrd declarar revocada la
autorizacién cuando:

-La Sociedad Inversién no presente, a la aprobacién de la C.N.V,,
el testimonio de la escritura constitutiva, dentro de los tres meses
siguientes de otorgada la autorizacién o si no inicia las operaciones,

previa la inscripcion de las acciones representativas de su capital en el



139

R.N.V.L. y obtiene la aprobacién de los documentos necesarios para
inlciar dichas operaciones, dentro de los tres meses siguientes a la
aprobacién de su escritura constitutiva, o si al iniclar sus operaciones
no estd totalmente pagado el capital minimo a que se refiere la fraccién
1 del articulo 9.; también cuando operan con un capital social inferior
al minimo legal y no lo constituye dentro del plazo qhe fije la C.N.V;
sh infringe lo establecido por 1a frac III del articulo 9, o si la sociedad
establece relaciones evidentes de dependencia con los gobiernos o
dependencias mencionadas en dicha fraccién; si reiteradamente, a pesar
de las observaciones de la C.N.V,, 1a sociedad excede los porcentajes
méximos de inversién o no mantiene los minimos previstos por las
disposiciones de cardcter general que deriven de la L.S.L; si efectGa
operaciones distintas a las permitidas en la autorizacién y por Ia citada
ley o bien si a juicio de 1a C.N.V,, no cumple adecuadamente con las
funciones para las que fue autorizada por mantener una situacion de
escasos incrementos en sus operaciones; cuando por causas imputables
a la sociedad no aparezcan debida y oportunamente registradas en su
contabilidad las operaciones que haya efectuado; si la sociedad

reiteradamente omite proporcionar la informacién a que esté obligada
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de acuerdo a las disposiciones de cardcter general de la L.S.L; si se
disuelve, quichrn v entra en estado de lquidacién, salvo que el
procedimiento respectivo terminard por rehabititacién y la C.N.V.
resuelva que continde In operacién de la socledad.

La revocacién de la autorizacién producird la disolucitn y la
liquidacian de a sociedad y deberd practicarse de conformidad con los
lineamientos establecidos en el capitulo Il reiativo a la S.A.

3.-Sanciones.-La diversas sanciones aplicables a las
Sociedades de Inversion, derivadas de incumplimientos u otro conceptos,
se encuentran definidas en los preceptos 41 y 42 de Ia L.S.L. En el punto
anterior, nos referimos a las revocaciones que de alguna manera es un
tipo de sancién, pero para el caso de multas que impondrin
administrativamente, como u‘na infraccién a la ley o a las disposiciones
generales que de ella deriven, Nos referiremos a las contenidas en los
artfculos 42, 43, 44 y 44 bis de la L.S.1., en los cuales se establecen que,
la C.N.V. a razén de dias de salario minimo genera! vigente en el
Distrito Federal establecerd dichas infracciones. Asimismo, seiiala que
para la imposicién de las multas correspondientes, ia C.N.V. deberi oir

previamente al presunto infractor y tener en cuenta los antecedentes
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personales y condicién econémica del mismo, asi como la naturaleza y
gravedad de la infraccién.

Por otra parte, las infracciones que consistan en realizar
operaciones prohibldas o no autorizadas, o exceder los borcentq]e's
méximos o en no mantener los minimos previstos por las disposiciones
de cardcter general, serfin sancionados con multa hasta por el importe
de la operacion prohibida o ne autorizada, o hasta por un monto que no
exceda del 5% del activo total de la Socledad de Inversién de que se trate
en la fecha en que se cometa la infraccién. Estas multas serdn
impuestas previa audiencia a la Institucién de Crédite, Casa de Bolsa
o Sociedad Operadora de Sociedades de Inversién, que resulte

responsable de las infracciones,
G) Prohibiciones legales.-

Las prohibiciones legales son muy especificas y se encuentran
contenidas en la L.S.1.
. Emitir obligaciones.

- Recibir depdsitos de dinero,
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- Hipotecar sus inmuebles,

. Dar en prenda los valores y documentos de su cartera, salvo
en los casos expresamente seialados en la ley.

- Otorgar garantias.

- Practicar operaciones activas de crédito, excepto préstamos
de valores, al igual que reportos sobre valores emitidos por
el Gobierno Federal, asi como sobre valores emitidos, -
aceptados o avalados por instituciones de crédito,

. Adquirir valores extranjeros, salvo los emitidos por
empresas mexicanas.

- Obtener préstamos o créditos, salvo los que reciban para
satisfacer sus necesidades de liquidez, asi como para
realizar sus operaciones, entre otras.

Asimismo, a las socledades de inversibn comunes y en
instrumentos de deuda, tienen prohibido ademds, adquirir el control de
las empresas.

Cabe sefialar que, la circular 12-20 expedida por la C.N.V,
establece que las SINCAS deberdin de abstenerse de invertir sus recursos

en acciones de empresas cuyo control corresponda a los accionistas que
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detenten la mayorin del capital fijo en las propias socledades de
inversién, o bien a los administradores o miembros del comité de

inversiones de estas ultimas.
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1V.- ESTRUCTURA DE LAS SOCIEDADES DE INVERSION DE

CAPITALES

A) Constitucién,

Para su organizacién y funcionamiento requieren de Ila
autorizacibn de Ila CNYV., quien la otorgarda o denegard
discrecionalmente, de conformidud con el articulo 4 de la L.S.I. Estas
autorizaciones son intransmisibles.

Para obtener la autorizacién respectiva, las personas fisicas o
morales que pretendan operar una sociedad de inversién, deberin
presentar los documentos listados en el articulo 5 de la L.S.1., dentro de
los que destacan el proyecto de escritura constitutiva, la relacién de los
socios fundadores y de los miembros del Consejo de Administraci6n y
principales funcionarios, un estudio que justifique el establecimiento de
la sociedad y un Programa General de Funcionamiento. Tratdndose de
Sociedades de Inversién de Capitales, adicionalmente se debe especificar
Ia politica de participacién en las empresas promovidas y de venta de las

acciones.
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Una vez obtenida In autorizacién, la sociedad de inversién debe
solicitar a ia C.N.V. aprobacién de sus estatutos para su posterior
inscripeién en el R.P.P.C,, asi como para la inscripeién de sus acciones
en el R.N.V.I. Tanto la escritura constitutiva como las modificaciones a
los estatutos requieren autorizacién de la C.N.V.

Cuando se trate de Sociedades en Instrumentos de Deuda y
Comunes, adicionalmente deben inscribir los titulos de las acciones
representativas de su capital social, en la Bolsa de Valores, pudiendo
también inscribirse las acciones que emitan las SINCAS,

La CN.V, oyendo previamente a la Sociedad de Inversién
interesada, podrd revocar la autorizacién, en los casos previstos en la
ley.

1.- Requisitos. Las SINCAS deben sujetarse a las siguientes regla
de conformidad con [as fracciones I a la X111 del articulo 9 de la L.S.1.:

a.- Organizacién, Funcionarin como Sociedades Anénimas de
Capital Variable, en los términos de la Ley General de Socledades
Mercantiles y las reglas especiales previstas en la L.S.1. y disposiciones
secundarias que se deriven de ésta.

b.- Capital. El capital minimo fijo totalmente pagado es el que

establezca la CN.V. (actualmente es de un millén de nuevos pesos).
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El capital minimo fijo estd representuado por acciones sin derecho
a retiro, las que Gnicamente pueden transmitirse con la autorizacién de
la C.N.V. Las aportaciones para integrar el capital minimo fljo sin
derecho a retiro sélo podran hacerse en efectivo y las acciones que lo
represente podran ser adquiridus por personas fisicas o morales,
nacionales o extranjeras hasta el 49%, en ninglin momento podrén
participar personas morales extranjeras que ejerzan funciones de
autoridad, directamente o a través de interpGsita persona,

En los aumentos de capital de las sociedades de inversién no se
aplica el derecho de preferencia a que se refiere el art. 132 de la Ley
General de Sociedades Mercantiles, por disposicién expresa del articulo
9 frac. IX de la L.S.I

¢.- Duracién. Indefinida.

d.- Reserva Legal. No se tiene obligacién de constituirla.

¢.~ Disolucion y Liquidacién. Ademas de las leyes respectivas (Ley
General de Sociedades Mercantiles y Ley de Quiebras y Suspensién de
Pagos) se estard a Ias siguientes excepciones: el sindico y liquidador serd
una institucién de crédito. La C.N.V. vigilard a los sindicos y
liquidadores. La C.N.V. podré solicitar la suspensién de pagos o la

declaratoria de quiebra,
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B) Capital social.

El capital social serd variable y podrin mantener acciones en

tesoreria que serin puestas en circulacin por ei Consejo de

Administracién y, tendré las sigulentes caracteristicas:

Capitai minimo totalmente pagado, segin establezca la
Comisién Nacional de Valores (C.N.V.) (actualmente son
como un minimo: un millén de nuevos pesos).

Capital fijo representado por acclones sin derecho a retiro
que sélo podrin transmitirse previa autorizacién de C.N.V.,,
cuyo monto no serd infertor al minimo.

Aportaciones obligatorias en efectivo,

Accionistas excluidos: Personas morales extranjeras que
ejerzan funciones de autoridad, a través de interpdsita
persona.

Aumentos de capital: Se realizarén sin aplicar el derecho de
adquisicién preferente de los accionistas,

Duracién: Indefinida,

Reserva legal: No se aplica tampeco,
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PARTICIPANTES EN EL CAPITAL SOCIAL l

r INVERSIONISTAS w

INSTITUCIONALES
-BANCOS
-CASAS DE BOLSA
-INTERMEDIARIOS FINANCIEROS
NO BANCARIOS
-COMPANIAS DE SEGUROS Y FIANZAS
\_

[ INVERSIONISTAS

PRIVADOS
-PERSONAS FISICAS O MORALES DE

NACIONALIDAD MEXICANA

-PERSONAS FISICAS O MORALES DE

NACIONALIDAD EXTRANJERA HASTA
kEL 49% )

GOBIERNOS
ESTATALES
Y MUNICIPALES

INSTITUCIONES
FINANCIERAS
DEL
EXTERIOR
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Las inversiones de lns SINCAS en valores y documentos deberdn

sujetarse a los sigulentes limites:

Hasta ¢l veinte por ciento de su capital contable podrd invertirse
en acciones emitidas por una misma empresa promovida, (se
consideran empresas que fueron promovidas aquellas en cuyas
acciones u obligaciones invirtieron su capital contable una o mas
SINCAS, de acuerdo a un contrato de promocién terminado por
acuerdo de ambas partes o rescindido por exigencia de cualquiera
de ellas), pudieado rebasar dicho limite en casos justificados que
autorice con cardcter temporal de la C.N.V.

Podrdn adquirir hasta el cuarenta y nueve por ciento de las
acciones representativas del capital de una misma empresa
promovidas,

Hasta el diez por ciento de su capital contable podré invertirse en
acciones representativas del capital de empresas que fueron
promovidas por la sociedad de inversion de que se trate, sin que
pueda ser propietaria de mds de diez por ciento de las acciones
representativas del capital de cada una de dichas empresas,

Los porcentajes anteriores se computardn a la fecha de
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adquisicién de los valores respectivos.

- Los recursos que transitoriamente no sean invertides en acciones
u obligaclones, con arreglo a lo anterior, deberdn destinarse a la
adquisicién de valores y documentos aprobados por la C.N.V, para
ser operados por Socledndes de Inversién de Instrumentos de

Deuda.

" l.- Participantes.

Asimismo, ninguna Persona fisica o moral podré ser propletaria
directa o indirectamente, del 10% o méds del capital pagado de una
SINCA, salvo por los accionistas fundadores, los cuales deberdn
dismtnuir su porcentaje de tenencia conforme a un plan de desinversién
que en su caso presentarin éstos, asi como los primeros adquirentes
durante los seis meses de iniclo de operaciones. Por otra parte, se
establece en el articulo 10 de la L.S.I. que cuando por causas que no le
sean imputables, algin inversionista adquiera acclones con exceso al
porcentaje establecido anteriormente, deberi proceder a la venta dentro

de los treinta dias siguientes a Ja notificacién que le haga la C,N.V. Si
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en dicho plazo no se ha efectuado ln venta, la C.N.V. ordenard In
disminucién de capital necesaria para reembolsar las acciones al precio
de valuacién vigente a la fecha de pago,

Los participantes en el capital social de una SINCA debers de
gozar de experiencia financiera, industrial y comercial en el mercado de

valores.

2.- Composicién.

10% 9%
CAPITAL CAPITAL
FLJO "A" VARIABLE "B"

~———Socios fundadores
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3.- Acclones.

El capital soclal ya vimos que es variable. Estard dividido por
capital minimo fijo sin derecho a retiro, integramente suscrito y pagado
con acciones ordinarias, 5in expresién del valor nominal. El importe del
capital variable serd hasta por el monto del capital fljo y estard
representado por acciones ordinarias, sin expresion del valor nominal,
representativas de |a parte variable del capital social.

El capital minimo fijo en ningén momento podrd representar
menos del 51% del capital social; la parte variable del capital social en
ningin caso podrén representar més de} 49% del capital social, previa
autorizacién de ta C.N.V.; las casas de bolsa, por los socios de éstas;
personas fisicas que retinan los requisitos de la L.M.V,, o bien, personas
fisicas o morales, mexicanas o extranjeras hasta el 49%; inclusive
instituciones de crédito que hayan figurado como socios fundadores al
constituirse [a SINCA; en el entendido que en ningiin momento podrén
participar directamente o a través de interpésita persona, personas
morales extranjeras que ejerzan funciones de autoridad, en su pais.

Por otra parte, las acciones que se emitan para representar la

parte variable y que por resolucién de la asamblea que decrete su
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emislén, deben quedar depositadas en In tesorerin de la socledad para
entregarse o medida que vaya realizdndose su suscripcién, podrén ser
ofrecldas para suscripeién y pago por el consejo de administracién, de
acuerdo con las facultades que a éste hublese otorgado la asamblea de
accionistas,

Registro.-La inscripcion de acciones. Ademds, las SINCAS,
simultineamente a 1a solicitud para operar, presentaréin otra, a efecto
de que sus acciones scan inscritas en el RN.V.I. Cuando se trate de
Sociedades de Inversién, Comunes y de Instrumentos de Deuda, también
se inscriben en la Bolsa Mexicana de Valores, para efectos de registro
de operaciones.

Las SINCAS debern operar exclusivamente con valores y
documentos inscritos en el RN.V.I, excepto aquellos que la C.N.V,
desapruebe mediante disposiciones de carfcter general. Asimismo, la
citada comisién podrd autorizar instrumentos no Inscritos en dicho
registro, en su caso, Ins SINCAS podran efectuar sus operaciones con
valores y documentos que no estén registrados, con arreglo a lo
dispuesto por el articulo 24 de la LS. el cual establece que las

SINCAS, celebrardn con cada una de las Empresas Promovidas un
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contrato de promocién por medio del cual se estipulan las condiciones
a que se sujetara ln inversién.

Los valores y documentos que formen parte de los activog de las
SINCAS deberin estar depositadas en instituciones para el depésito de
valores, concesionadas conforme al articuto 55 de la L.M.V.0, en su caso,
en las instituciones que seiala 1a C.N.V. cuando trate de titulos que por
su naturaleza no puedan ser depositados en las instituclones
primeramente enunciadas,

4.- Aumentos y disminuciones.

El capital social podré ser aumentado o disminuido por acuerdo
de la asnmblea general extraordinaria de accionistas previa auterizacién
de C.N.V,, asi como a las disposiclones de los estatutos, a la LGSM, a
la L.S.L, y a las normas que dicte la C.N.V, Estos podrén efectuarse por
capitalizacién o mediante pago de efectivo.

Para el caso de aumentos por capitalizacién, todas las acciones
ordinarias tendrn derecho a la parte proporcional que les
correspondiera de las reservas, En los aumentos por pago en efectivo, los
accionistns tenedores de lJas acciones existentes al momento de
determinar el aumento, deberdin estar a lo que disponga previamente el

Consejo de Administracién,



156
C) Administraci6n.

Las SINCAS, al adoptar la forma de Sociedad Anénima, tienen
que organizarse de acuerdo con la regulacién especifica de esta categoria

Juridica.

1.- Asamblea.

Es el drgano supremo y se integra por todos los titulares de
acciones, cuando son generaies, o por titulares de una clase particular
de los mismos, cuando son especiales,

Las asambleas generales a su vez, son ordinarias, sl se retinen
para decidir la marcha de la empresa (aprobacién de estados
financieros, reparto de utilidades, nombramiento de consejos y
comisarios); o extraordinarins, si se refieren a asuntos de gran
importancia social (prérroga de duracién o disolucién anticipada,
camhio de objeto o nacionalidad; aumento o disminucién del capital;
creacion de clases especiales de acciones; fusion o transformacion;
reforma de estatutos; disolucién y liquidacién).

La Ley regula el quérum y las votaciones para adoptar acuerdos
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obligatorios, ain parn los ausentes o disidentes.

Las asambleas de lus sacledades de inversién deberfin observar
tales reglas generales, que contempln la LGSM. Para el caso de
Asambleas Extrnordinarias, que reforme estatutos, se estard a la
autorizacién de C,N.V,

2.- Consejo de administracién,

La direccién y administracién del objeto soclal recae en un
Consejo de Administracion que, en el caso de las sociedades que nos
ocupa, deberd contar con un minimo de cinco consejeros, la mayoria de
los cuales serén designados por los socies que representen el capital fijo
de la sociedad de conformidad con lo establecido por articulo 9o, frac
Vil de la L.S.1.

El Consejo de Administracién funcionard en los términos que
establezcan los estatutos sociales y designard al consejero delegado que
se encargue de cumplir con sus decisiones.

Las funciones que suele desempediar el Consejo de Administracién
se pueden asignar mediante contrato, a otras sociedades concurrentes
(operadoras, casas de bolsa o instituciones de crédito) que tienen a su

cargo el manejo de la cartera y la distribucién de las acciones emitidas
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por las SINCAS. El Consejo, por fo touto, deviene més bien en un

Grgano de vigitancia y deja de ejercitar ka administracién directa, Ia cual
es delegada, segin hemos dicho, contractuaimente,

La particularidad de las SINCAS es que, la CN.V. autoriza, o en
su ¢aso veta, previa presentacién de la curricula de los consejeros, los
nombramientos al Consejo de Administraclén, toda vez que éstos
deberdn contar con In experiencia financiera, comercial e Induslrlél, io
cual hace que se maneje, ln administracién, a8 un clerto nivel de

profesionalismo para el buen desempefio de la Sociedad.
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3.- Comité de inversién.

Los titulos de las acciones que representen el capitsl fijo, en
asamblen especial, designarsn a los miembros que integrardin el comité
de inversion, de canformidad con el articulo 9o, frac. VIII de 1a L.S.,
este comité tendrd a su cargo lu seleccion de los valores que conforman
1a cartera, dentro de los criterios aplicables segfin las clases de sociedad
de Inversién de que se trate.

Este comité decide en qué empresas debe invertirse, con base a
ciertos estudios previos de viabilidad; evalia el desempefio de las
empresas promovidas; define los procedimientos de venta de las acciones
en las empresas promovidas.

Asimismo, este comité estar integrado por personas que tengan

conocimientos en materia financiera, industrial, comercial y bursatil.

4.- Comité de valuacién.
Las SINCAS, s6lo pueden valuar sus acciones a través del comité
de valuacién que forme parte de su estructura interna, sin que pueda
usar otras instituciones, como es el case de las otras sociedades de

inversién,
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Los comités de valuacién deberdn observar las siguientes reglas:

- El precio de valuacién resultard de dividir, entre el nimero de
acclones en circulacion representivas del capital de la Sociedad de
Inversién de que se trate, el importe de los valores y documentos
de que sea propietaria, agregando los demds activos y restar a la
cantidad resultante todos los pasivos.

. Las valuaciones deberdn llevarse a cabo cada tres meses o antes
si se producen o el comité de valuacién tiene conocimiento de que
se pueden producir hechos o actos que hagan variar e! precio de
Ia valuacién anterior, de manera significativa.

. El precio de valuacién debera publicarse cuando menos en un
periédico de circulacién nacional, junto con los estados
trimestrales de contabilidad de la sociedad de inversién de que se
trate o, en su caso, al dia siguiente al que sea determinado por el
comité de valuaci6n.

Las acciones emitidas por las empresas que promuevan Se ‘
tomarsdin a valor contable; en tanto que las obligaciones de [as mismas,
al corriente en sus servicios de deuda y amortizacién, se considerarin

al costo de adquisicibn mds interés en curso. Cuando las acciones
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correspondan a empresas que se hubiesen inscrito en ¢l RN.V.1, o se
trate de instrumentos de renta fijo mantenidos transitoriamente en la
cartera hasta su inversién definitiva, se valuardn segin las reglas de las
sociedades comunes y de instrumentos de deuda.

El comité de valuacién levantars actas de las juntas que celebre
y proporcionaré a la C.N.V, una copia para que esta pueda objetar las
resoluciones adoptadas.

5.- De la contabilidad, inspeccién y vigilancia.

Cabe destacar la importancia en que las SINCAS y sus socledades
operadoras quedan sujetas a ia inspeccién y vigilancia de la C,N,V, Sin
embargo, algunas de las facultades que se le conceden legalmente,
constituyen verdaderos actos de control.

Los otros grupos de atribuciones podemos dividirlos en actos de
inspeccion, vigilancia y actos de intervencién, pues la autoridad
competente no sélo tiene atribuciones preventivas sino también
correctivas.

Actividades de control. Para que puedan desempeiiar
adecuadamente sus objetos sociales, las sociedades que se estudian estan

sujetas a la previa aprobacién de C.N.V, sin la cual no pueden
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realizarse determinados actos, segin fos siguientes reglas, establecidas

en la L.S.L:

a)

b)

]

4

€)

Aprobar los planes de venta de acciones emitidas por las
acclones de inversién, conforme u los programas y sistemas
que deben formular dichas sociedades, con vistas a
diversificar 1n tenencin de sus titulos de capital entre e}
publico inversionista (art, 39, frac. 11, de la L.S.L).
Aprobar los planes de promocién y distribucién de acciones
de las socledndes operadoras de sociedades de inversion,
(art. 39, frac, Iif, de la L.S.L),

Dictar las disposiciones generales a las que deberfin
sujetarse las sociedades de inversién comunes y de
instrumento de deuda para la adquisicién y venta de las
acciones que emitan (segundo pérrafo def art. %0,, frac. X,
de la L.S.L).

Solicitar 1a suspensién de pagos o la declaratoria de quiebra
de las sociedades de inversién (art. 90, frac, X1, inciso ¢)
de Ja LS.L).

Aprobar la escritura constifutiva y los estatutos sociales
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- tanto de las sociedades de inversién como de sus sociedades

operndoras, con cuya aprobacién podrin inscribirse en el
R.PP.C. sin necesidad de mandamiento judicial.

Aulollimr que se rebase temporalmente el limite individual
de tenencia méxima accionaria,

Autorizar los valores los cuales podrén operar las
socledades de inversion.

Establecer los limites a las inversiones cuando se concentren
dentro de una misma rama de la actividad industrial o
cuando correspondan a empresas que pertenezcan a un
mismo grupo.

Autorizar variaciones a los limites generales del régimen de
inversi6n, segiin el tipo de sociedad de que se trate, monto
del capital inicial y condiciones de la plaza del domicilio
social.

Establecer los limites de las inversiones en valofes y
documentos de las sociedades de inversién comunes y de las
sociedades de inversién de renta fija, asi como de las

sociedades de inversibn de capitales, dentro de los
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parimetros previstos en la ley, en todo caso mediante
disposiciones de cardcter general, conforme a lo dispuesto
por los artfculos 18, 19 y 23, primeros pirrafos de la L.S.I,
Sefialar las caracterfsticas genéricas de las empresas
promovidas en las cuales podrin invertir las SINCAS.
Aprobar los programas de colocacién, a través de la oferta
publica de las acciones que emitan las empresas
promovidas.

Dictar disposiciones de caricter general que establezca los
requisitos minimos que deban observarse en los contratos de
servicios de administracion y de distribucién de acciones, asi
como los modelos de compraventa de acclones con el piblico
inversionista.

Emitir disposiciones de carfcter general sobre propaganda
¢ informacién dirigida al pablico, tanto de SINCAS como de
sus operadoras.

Determinar los dias en que las SINCAS y las socledades
operadoras, deben cerrar sus puertas y suspender sus

operaciones.
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En todos los casos que se relacionan, la actividad correspondiente

no puede llevarse a cabo sin que antes de hacerlo sea aprobada por ja

C.N.V. La precedencia en el tiempo confiere a todos los actos sujetos a

dicha aprobacién, la naturaleza propia del control reservado a la

autoridad mencionada.

Asimismo, otras actividades de inspeccién y vigilancia que estdn

bajo la supervisién general de la CN.V.:

Dictar normas de agrupaciones de cuentas y de registro de
operaciones y las disposiciones para que las SINCAS den a
conocer al piblico la cartera de valores integrantes de sus
actlvos.

Revisar los estados mensuales de contabilidad y los estados
financieros anuales, as{ como ordenar las publicaciones de
los estados trimestrales de contabilidad y sus estados de fin
de ejercicio en periddicos de circulacién nacional y ordenar
las modificaciones y correcciones a los mismos que estime
convenientes, disponiendo su publicacién ulterior,

Vigilar el cumplimiento del Programa General de

Funcionamiento que se acompaiio con la solicitud para
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constituir lu SINCA.

. Vetar los nombramientos de los miembros del Consejo de
Administracion, de las Socledades de Inversion, asi como los
de su Comité de Inversién, del director y la persona o
personas que hagn sus veces, también como las
designaciones de las personas que integren los Comités de
Valuacion.

. Examinar si los gastos de administracién estan acordes con
la eapacidad de In SINCA,

- Objetar que los contrates de promocién de que se trata y
sus modificaciones, no relinen los requisitos minimos
establecidos en la Ley (art. 24, fraccién VI, segundo pérrafo
de la L.S.L).

- Ordenar visitas de inspeccién a las SINCAS y a las
sociedades operadoras de las primeras, asi como a las
empresas promovidas que de manera expresa se hubiesen
sometido a la inspeccién y vigilancia de C.N.V, (art. 39, frac.
VIII y art. 24, frac. I de la L.S.L).

Por otra parte Ia C.N.V. tan pronto detecte que las SINCAS o sus
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sociedades operadoras, asi como las empresas promovidas, en su caso,
realizan operaciones que pongan en peligro su solvencia, estabilidad o
liquidez o que infringen la Ley, podrin intervenirlas
administrativamente para suspender, normalizar o resolver tales
operaciones. Para este fin, lIa C.N.V. queda facultada para adoptar
alguna de las siguientes medidas:

- Actos directos. Una vez precisada la anomalia, irregularidad
o infraceion, la C.N,V. tiene competencia para dictar las
medidas necesarias que persigan normalizar la situacién de
la persona o entidad de que se (rate, sefinldndole un plazo
pura que dicha normalizacién se lleve a cabo, asf como
ordenar la suspensién de las operaciones irregulares o la
liquidacion de las mismas (art. 40, de 1a L.S.L., en relacién
con el art. 47, frac. 1 y 1§, de la LM.V.).

- Interventor-gerente, Otra de las medidas que pueden
adoptarse es ia designacién de interventor para que se
suspendan, normalicen o, en -su caso, liquiden las

. operaciones irregulares. La C.N.V. designara al interventor-

gerente que dentro de la terna que le presente la Bolsa que
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ésta seiinle, quien tendrs todas las facultades que requiera
la administracion de ln empresa Ibnlen'enidu y plenos
poderes generales para actos de dominio, de administracion
y de pleitos y cobranzas, con las facultades que requieran
cldusula especial conforme a la Ley, para otorgar o suscribir
titulos de crédito, para presentar querellas y desistirse de
estas altimas previo acuerdo del presidente de C.N.V,, y pura
otorgar los poderes generales o especlales que juzgue
convenientes y revocar los que estuvieren otorgados por la
persona intervenidn y los que el propio interveator hubiese
conferido (art. 40, de la L.S.L; en relacién con el art. 47,
frac, Il y IV, de la LM.V,),

- El interventor-gerente ejerceri, para el caso del
fraccionamiento de Ia empresa intervenida, las facultades
sin supeditarse a la asamblea de accionistas, ni al Consejo
de Administracién.

Desde el momento de la intervenciéon quedan subordinados al

interventor-gerente todos los poderes o mandatos, La asamblea y el

consejo podrén continuar reuniéndose para conocer los asuntos que le
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competen y para opinar sobre los asuntos que les someta a su
consideracién el interventor-gerente, quien podri convoecar 4 Asamblea
y citar al consejo cuando asf lo estime conveniente,

El nombramiento de interventor-gerente y su revocacién se
inscribiran en el R.P.P.C. que corresponda al domicilio social de la
empresa intervenida, sin mds requisito que el oficlo respectivo de C.N.V.

(art. 40, de la L.S.L; en relacién con el art. 48, de la L.M.V.),

D) Programa general de funcionamiento.

Este programa deberd contener:

-El objetivo basico que perseguira esta sociedad, seri el procurar
la aoperacién normal de la SINCA, properciondndole el personal
administrativo, oficinas y en general todos los recursos necesarios
que garanticen el 6ptimo control de las operaciones que realice,
toda vez que la SINCA es una socledad de capitales.

-Un anélisis para la seleccién y adquisicién de valores, en el cual

se debe recomendar las mejores opciones para que la sociedad
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pueda lnvertir sus recursos, previo andlisis de todas las
es;)ectfu(lvats macro y micro econémicas, tasa de inflacién, Ia
tendencin general de Ias tasas de Interés de los distintos
instrumentos, asf como el riesgo inherente de cada uno de ellos en
funcién de la emisora.
-La denominaci6n de in SINCA a la que se prestaran los servicios
administrativos y promocionales.
-Los planes de promocién y colocacion de acciones del fondo,
inicialmente, la promocién de las acciones de la SINCA, que se
llevard a cabo entre los inversionistas pequeiios y medianos que
tienen relucién con determinadas empresas, asi como con las
personas allegadas a ellas y sus relaciones comerciales,
permitiéndoles con este instrumento participar, de manera mas
segura y econémica en una inversion ampliamente diversificada y
con atractivo potencial de rendimiento.
Este programa de promocion incluird una informacion educativa
para los prospectos de clientes respecto a las caracteristicas y
funcionamiento de este tipo de inversiones, con objeto de que entiendan

sus ventajas y desventajas e inviertan con un horizonte de largo plazo
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que les permita obtener el maximo de beneficlos de esta sociedad, lo
cunl, @ In larga, serd un medio adicional de promocién entre los
allegados a los inversionistas.

Los servicios administrativos que se proporcionardin a la SINCA,
estarin enfocados principalmente al 6plil|_|0 control de las operaciones
que realice In sociedad, llevando 1o contabilidad de la S.1., asf como
todos los registros auxilinres que se consideren necesarios para su
operacién normal.

Las bases para aplicar utilidades, debido a las caracteristicas
propias de las S.I., no se pretende que éstas generen utilidades dentro
del concepto tradicional del estados de resultados, ya que Ia
contabilizacién de tos rendimientos generados por las inversiones se
registrariin en una cuenta especial que permita reflejar diariamente
éstos en el precio de la accién. De acuerdo a lo anterior no se prevee que
¢l fondo llegue a generar utitidades.

Respecto a la utilidad que obtenga la Sociedad Operadora, que
generard anualmente, lo computara diariamente sobre el valor de los
activos totales de ln SINCA, porcentaje que serd pagado mensualmente.

Este Programa General de Funcionamiento, también deberd
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contener: la denominacitn y dosnicilio de la Socledad Operadora que
prestura sus serviclos administrativos y promocionales, asi como el

capital soclal autorizado y pagado.

E) Capital de riesgo.

Se entlende por capital de riesgo, aquella funcién financiera que
se especializa en proveer fondos de largo plazo y, en especial de capital,
a empresas que frecuentemente carecen de trayectoria y antecedentes
operativos, pero que ofrecen un potencial de crecimiento excepcional en
sus actividades y, que por lo tanto prometen importantes beneficios para
sus accionistas,”

Los principales participantes en esta especialidad son 3: los
inversionistas, los operadores profesionales de los fondos y los
empresarios.

Los inversionistas son aquelios individuos o instituciones que
cuentan con los fondos disponibles dentro de una cartera diversificada

¥ que buscan colocar una parte de sus recursos en inversiones que sean

" Estudio realizado por Auritec Asesores, S.A. Prespectivas del Capital de
Riesgo en México. C.N.V. 1989,
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altamente prometedorns, con rendimientos superiores o los tradiclonates ’
del mercado, Estos inversionistus aportan ’su capital & un fondo que
puede funcionar bajo diversas formas de organizacién y de persona
Juridica. Los fondns son administrados por operadores profesionales.

Los operadores profesionales de un fondo de Capital de Riesgo
son individuos que generalmente cuentan con una amplia experiencia
empresarial y una formacién sélida en finanzas asi como en la
evaluacién y creacibn de empresus, cuya labor incluye la constante
bisquedu de proyectos y empresas prometedoras, para colocar los fondos
disponibles, con wmiras de obtener rendimientos superiores a los del
mercado «e capitales en el mediano plazo. Deben ser personas con la
capacidad de visualizar el potencial de las empresas y sus proyectos en
el largo plazo y de contribuir al desarrollo de éstas mediante el apoyo
activo en términos de administracién y direccién ejecutiva.

Los empresarios son en su mayoriu personas dinimicas, con una

d,

en condici

idea o proyecto mercadeable en busca de fi
diferentes a las del financiamiento tradicional y, deben estar dispuestos
a ceder, en cierta medida, el control ejecutivo y estratégico de su

empresa, Sus principales objetivos son: primero, lograr la viabilidad de



175

la emprese y posteriormente, obtener importantes ganancias de capital.
La ventija de asociarse cont un fondo de Capital de Riesgo radics en que
de esa formu pucden contar con los recursos aecesarios para el exifoso
desarrollo de su empresu,

La funcién del Copitat de Riesgo es sumamente versitil; existen
varios tipos de fondos:
- Fondos de bajo riesgo. Estos realizan sus inversiones en empresas
maduras que estén en posicion de consolidarse, ampliar sus operaciones,
modernizar sus plantas o productos, & incursionar en nuevos mercados
tales como los de explotacién.
- Fandos regionales. Captan e invierten recursos en una regi6n en
la que exista un nito grado de conocimiento y confianza entre los
integrantes de la comunidad inversionista y empresarial, quienes se
apoyan mutuamente por medio de la operacién del fondo,
- Fondes sectoriales. Estos se especializan en un sector 6 en una
actividad empresarial especifica, como podrian ser Ia petroquimica 6 la
mineria, Estos fondos pueden contar con expertos sectoriales lo cual les
facilita su operacidn.

. Fondos de Reconversion: Estos se especializan en tomar e} control
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de cmpresas con graves problemas financieros para sanearlas y
venderlas posteriormente. Pueden especlalizarse también en Invertir en
empresas privadas, reestructurary reorientar sus operacionesy levarlas
a nuevos niveles de desarrollo.

. Fondos Tecnoldgicos: Se especializan en proveer recursos a
proyectes con importantes componentes de innovacion tecnolégica.

. Fondos de Desarrollo: Se especializan en desarrollar proyectos
complejos tales como la creacion de redes de proveedores para grandes
industrias, 1a creacion de infraestructura para la industria de una
determinada zona 6 para apoyar el desarrollo de nuevos polos turisticos,
- Fondos Mayoristas: Estos se especializan en la creacién de otros
fondos, participando en forma minoritaria en su capital y
proporcionando importantes apoyos profesionales y de trasferencia de
experiencias.

- Fondos Generales: Son aquellos que no especifiquen ningin
dmbito especial de operacidn y que estén dispuestos a considerar todo
tipo de inversién, ” »

‘Todos estos tipos de fondos y sus dmbitos no son mutuamente

7 tbidem
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excluyentes y, es probable que estas especialidades y sus comLinaciones
puedan desenvolverse mis de lo que ¢n el momento se desarrollan en el
pais, sin embargo esto serd conforme se acumule mayor experiencia en
In actividad de Capital de Riesgo.

Asi también en cada uno de estos fondos puede presentarse los
diferentes tipos de financiamiento que acontinuacién se describen:™
. Capital Semilla: Son recursos utilizados para la evaluacién de la
viabilidad de un proyecto antes de que éste alcance la etapa de arranque.
- Capital de Arranque. Son recursos requeridos para Iniciar las
actividades de una empresa.
- Capital de Expansién: Recursos requeridos para el crecimiento de
una empresa una vez que haya arrancado, o aquellos requeridos por una
empresa ya madura gue pretenda financiar una expansion relativamente
importante,
. Capital de Transicién: Recursos puestos a disposicién de una
empresa en un perfodo especial de transicién, como por ejemplo, cuando
decida mudar su operacién industrial a otro pais.

- Capital de Adquisicion: Recursos destinados a apeyar la

7 Aunque por su naturaleza habra algunos que se apliquen mis a un tipo
de fondo por la especialidad del mismo.
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adquisicion de una empresa establecida poc parte de los ad ministradores
de la misma & de otros interesndos faltos de medios, pero quienes
cuenten con la capacidad de realizar transformaciones sustanclales y
positivas una vez renlizada lIa transicién, ™

La funcién del Capital de Riesgo ha mostrado ya un desarrollo
interesante, por medio de las inversiones de los grandes bancos y de
algunas empresas prominentes y, mds recientemente a través de la
operacién de las SINCAS. Sin embargo esta actividad tiene atin grandes
posibllldndes de crecimiento, en apoyo a la recuperacién del crecimiento -

econdmico del pais.

* Ibidem.
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F) Kinalidades de las sociedades de inversién de capitales.

Porque es subido que el liderazgo econémico de los préximos afios,
lo ejercerfin las empresas que cuenten con estructuras fortalecidas y con
capacidad de expansién, considero que las SINCAS tienen como
finalidad de proveer de una herramienta financiera alternativa a los
promotores y creadores de empresas.

Asimismo, construir uno de los mds importantes instrumentos
legales de inversién, con el objeto de proplciar la participacién de los
pequeiios y medianos inversionistas en el mercado de valores,

Por otra parte, cambiar las aportaciones precedentes de sus
accionistas, con la adquisicién de valores de inversién evitando asumir
el control de empresas, distribuyendo el riesgo y aprovechando la
administracién profesional y especializada de los valores que componen
sus activos.

Una vez que ias empresas promovidas hayan concluido su ciclo de
madurez y la SINCA ha desinvertido, los resultados en términos de
rendimiento habiendo sido satisfactorios queda de manifiesto que

cumple con sus propdsitos originales de constituirse, se entenders que
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la SINCA cumple coma:

-Detonador de la pequeiin y mediana empresa

-Instrumento para incrementar la utjlizacion del mercado de
valores, como mecanismo alterno y adecuado para abaratar el
costo de financiamiento de las empresas y posibilitar la colocacién
de sus titulos y el de las empresas promovlda§ en algin mercado
bursditil.

-Promotora de la institucionalizacion de las empresas en que
participan las SINCAS. Asimismo, le da vida a los Consejos de
Administracion, instrumentando controles administrativos,
contables y fiscales, acordes a las exigencias de nuestro tiempo.
«Enlace para canalizar la inversion extranjera. en nuestra
industria y fomentar ei desarrollo nacional, resaltando la
importancia en el imbito regional, en donde es previsible su

mayor desarrollo, dadas las caracteristicas de las SINCAS.
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Acontinuacién se presentn una grifica de SINCAS, como

estudistica:

SINCAS en operacién. (set/93) 57
Administradas por Casas de Bolsa, 25
Administradas por operadoras independienles. 28
Administradas por Instituciones de Crédito. 4

Nacionales 40

Regionales 17
Activos totales de las SINCAS en operacién N$ 884,170.00
Activos netos de las SINCAS en operacion N$ 869,241.00
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Inversiones en empresns Promovidas 106 7

Total de inversiones en empresas promovidas 668,313
Sector industria 57 423,023
Sector comerciy 17 65,394
Sector servicios 32 179,8%6

Por Gltimo no cabe duda que la institucién juridica de las SINCAS
ha despertado grén interés en nuestro pais y en la medida que la
eficiencia de su operacién, dard la creacién de un mercado més
competitivo y sumamente exitoso.

Asimismo, la funcién del capital de riesgo, como cualquier otra
especialidad financlera, requiere de ciertos tiempos para la exitosn
creacién de su mercado, que a su vez conlleva a la formacién de un
mercado funcional en donde el circulo virtuoso de la oferta, demanda y
de acumulacién de experiencins encamina al exite del mercado a

desarrollar.

7 106 inversiones en 102 empresas promovidas y 4 coinversiones.
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/ VENTAJAS

INVERSIONISTAS

-DIVERSIFICACION DE RIESGO

-EXPECTATIVAS DE ALTO RENDIMIENTO A MEDIANO
Y LARGO PLAZO

-REGIMEN FISCAL ATRACTIVO

EMPRESAS
-FORTALECIMIENTO DE LA ESTRUCTURA FINANCIERA

-INSTITUCIONALIZACION DE SU CAPITAL Y
CRECIMIENTO

-ACCESO A ASISTENCIA TECNICA, ADMINISTRATIVA,
FINANCIERA Y OPERATIVA

- J
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FORMALIZACION
DE VEHICULOS
PARA EL ACOPIO
DE RECURSOS
ORIENTADOS AL

SOPORTE
ACCIONARIO

INVERSION DE
RECURSOS EN
ETAPAS PROYECTOS Y
DEL EMPRESAS CON
PROCESO ALTO POTENCIAL
DE CRECIMIENTO
QUE PERMITAN
DIVERSIFICAR
RIESGOS

RETIRO
ACCIONARIO Y
REALIZACION DE
UTILIZACION
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V-CONCLUSIONES

PRIMERA: La socledad andnima, es la sociedad mercantil mds
recurrida en la prictica, su importancia dentro det Ambito comercial es
altamente significativa, ya que por su estructura y naturaleza, asf como
por su impulsé al desarrolio econdmico y comercial, Hega a reunir
importantes flujos de capitales. Los 6rganos que conforman la S.A. son:
la asamblea, érgano supremo formado por los acclonistas, que acuerda
los actos y operaciones mds importantes de la sociedad; el consejo de
administracin, responsable de realizar todas las operaciones inherentes
a su objeto social, cuyos actos son vigilados por un cuerpo colegiado de
comisarios que se encarga de garantizar a [n asamblea la veracidad y
razonabilidad de la informacion presentada pof el consefo de
administracién. Todo esto hace que el desenvolvimiento de la S.A, se
vigorice y logre el exito y cumplimiento de principales objetivos de fos

acclonistas.
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SEGUNDA: Las Sociedades de Inversién o Fondos de Inversi6n,

son Socledndes Mercantiles, bajo la figura de S.A,, que contando con la
autorizacién de la C.N.V., tiene por objeto la adquisicién de valores y
documentos seleccionndos de acuerdo al criterio de diversificacién de
riesgo, con recursos provenientes de la colocacién de las acciones
representativas de su capital, entre el pablico inversionista. Son
instrumentos financieros integrados por una diversidad de socios, que
suman sus recursos para obtener gapancias y de esta manera

contribuyen al financiamiento y fortalecimiento del mercado de capitales.

TERCERA: Las Sociedades Operadoras son entes prestadores de
los servicios administrativos a las Sociedades de Inversién que, ofrecen
Ia ventaja jue dada su capacidad financiern garantizan el buen
funcionamiento profesional y competitivo, a través de la administracién,
Ia distribucién de acciones y recompra de éstas. Pero lo mis importante
es que dan seguridad al inversionista como forma juridica que

administran las Sociedades de Inversién.
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CUARTA: Dentro del paulatino desarrollo de la economia
mexicana, encontramos la actividad del capital de riesgo que ha sido
acogido por el sistema financiers mexicano, desde un punto de vista
favorable, para Ia recuperacion gradual de la capacidad del crecimiento

sostenido, para la Inversién y el sano desarrolio de la actividad de aquél.

QUINTA: El capital de riesgo, es un instrumento idéneo para el
fomento y desarrollo de la pequeiia y mediana empresa. No asi para la
gran empresa, la cual tiene acceso independiente a todos tipos de
financiamientos, ni para la microempresa, ya que log costos de
evaluacién y de supervisién dificilmente serian soportados por éstas, por
los reducides montos de inversién.

En cuanto a Ia pequeiia y mediana empresa, éstas se deben de
consolidar y asi enfrentar los retos y oportunidades como resultado de
1a transformacién de la economia mexicana; por lo que las SINCAS es
un eficaz instrumento financiero para apoyar la realizacién exitosa de

estas empresas.
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SEXTA: Las SINCAS son Sociedades Mercantiles que mediante
sus aportaciones o largo pluzo con capital de riesgo, destinadas a
empresas a efectos de crearlas o consolidarias, contribuye a fortalecer
y descentralizar el mercado de valores, a financiar la planta productiva
del pais, a dar acceso al mercado de valores al inversionista no
profesional y a diversificar Ia tenencia del capital de las empresas. Es
un instrumento financiero que permite la entrada de los pequeiios
inversionistas al mercado de valores, en condiciones de escaso riesgo,
alta liquidez y rentabilidad atractiva, y han sido diseiiada, para

inversionistas con cierta experiencin financiera.

SEPTIMA: Las SINCAS, en el entorno financiero que le
corresponde, atiende efectivamente mediante el apoyo de capital de
riesgo a empresas que requieren de recurso frescos y trae como
consecuencia el desarrollo y consolidacién de Ia pequeiia y mediana
empresa, hacia una mayor competitividad dentro de la globalizacién en

la que nos encontramos inmersos.
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OCTAVA: Dentro de los objetivos logrados por las SINCAS, se

24 a

encuentra: el fungir como jor de la peq y mediana empresa;
asf como un instrumento para incrementar la utilizacién del mercado de
valores; es promotora de la institucionalizacién de empresas en las que
s¢ participn con capital de riesgo; es un enlace para canalizar la
inversién extranjera en nuestra industria y fomentar el desarrollo
nacional, resaltando la importancia en el 4mbito regional, en donde es
previsible su mayor desarrollo.

En las SINCAS, ¢l apoyo a las empresas se refleja en la planta
productiva del pafs, tratando de generar mas y mejores empleos y asi

poder puntualizar en un impacto social, que se vea reflejado en mejores

niveles de vida de la poblacién, dentro de un marco de justicia social.
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