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Introduccién

La realidad econdémica en la que vivimos, caracterizada por un sistema
liberal y globalizado, y el desarrollo econémico mundial no podrian concebirse
sin considerar el papel preponderante que juega el sector privado. Hoy en dia,
las empresas crean empleos, geﬁeran y pagan impuestos, producen una gran
cantidad de productos y servicios y, en mayor o menor grado, administran
nuestros ahorros y aseguran nuestros ingresos para el retiro.

Es por ello, que los paises del orbe son cada vez mas conscientes de la
importancia de la transparencia y la responsabilidad en la administracién de las
empresas, con el proposito de asegurar la confianza de los inversionistas en las
mismas y el desarrollo econémico de sus comunidades.

Un régimen adecuado de gobierno corporativo (corporate governance)
asegura que las sociedades utilicen su capital y recursos de manera eficiente
especialmente en aquellos mercados, como los latinoamericanos, que cada vez
mds dependen del sector privado para la generacion y el fortalecimiento del
bienestar social.

De igual forma, un buen sistema de gobierno corporativo asegura que las
sociedades tomen en cuenta los intereses de una amplia gama de actores
relacionados con la misma, incluyendo aquellos de las comunidades en las que
llevan a cabo sus actividades, y que sus o6rganos de administracién asuman
plena responsabilidad por los actos que lleven a cabo ante la sociedad y sus
accionistas. Esto, a su vez, ayuda a asegurar que las sociedades actien en
beneficio de la comunidad en general, a mantener la confianza de los

inversionistas, tanto nacionales como extranjeros, y facilita la participacion de



un mayor nimero de inversiones permanentes o de largo plazo en los procesos
productivos nacionales.

La idea del gobierno corporativo ha llamado considerablemente la
atencion de los distintos actores en el entorno econémico y regulatorio global,
dada su importancia para la sanidad econdmica de las corporaciones y las
comunidades en general. No obstante, el concepto de gobierno corporativo no
ha logrado ser definido con exactitud en virtud de la gran cantidad de
fendbmenos econémicos vy juridicos que éste envuelve.

Por gobierno corporativo, se entiende el sistema mediante el cual las
sociedades mercantiles, y en especial, las sociedades anénimas, son conducidas
y controladas. Las estructuras de gobierno corporativo establecen la
distribucién de derechos y obligaciones entre los distintos participantes en la
sociedad, tales como el consejo de administracion, los gerentes, accionistas y
otros sectores relacionados, e imponen las reglas y procedimientos aplicables
para la toma de decisiones respecto de los a.suntos societarios. Al mismo
tiempo, los sistemas de gobierno corporativo determinan la estructura mediante
la cual se establecen los objetivos societarios asi como los medios para
lograrlos.!

Por otro lado, segun J. Wolfensohn?, presidente del Banco Mundial, el
gobierno corporativo consiste en la promocién de la equidad, transparencia y

confiabilidad en las corporaciones.

! Cfr. Pagina de internet de la OCDE
http://www.oecd.org/document/61/0,2340,en_2649_34813_18979325_1_1_1_1,00.html

2 Cfr. Pagina de internet del Banco Mundial
http: //web.worldbank.org/WBSITE/EXTERNAL/NEWS/0,,contentMDK:20034425~menuPK:34466~p
aqePK:34370~piPK:34424~theSitePK:46087,01.html .




La experiencia internacional ha comprobado que la transparencia y la
divulgacion de las practicas corporativas seguidas por las sociedades
incrementan la confianza de los inversionistas y otras partes relacionadas con
las mismas y tienden a evitar las irregularidades que resultaron en los
escandalos corporativos ocurridos durante los udltimos afos, como la crisis
asiatica de finales del siglo pasado y los casos de Enron, WorldCom, Barings,
Daiwa Bank, Merck3, y mas recientemente Parmalat, entre otros.

La mayoria de los paises y los organismos internacionales han
descubierto que una de las maneras mas efectivas de mejorar el gobierno
corporativo de sus empresas es mediante el desarrollo de cédigos de mejores
practicas corporativas, los cuales intentan, en mayor o menor grado, establecer
una serie de principios, generalmente no obligatorios, bajo los cuales deben
conducirse las empresas. En general, los Codigos de Mejores Practicas
Corporativas han sido enfocados al funcionamiento y desarrollo de las
sociedades cuyas acciones se cotizan en los mercados de valores, es decir, que
se ofrecen al gran publico inversionista.

México no ha escapado a la globalizacién ni a la liberalizaciéon de los
mercados, y desde 1997 ha hecho considerables esfuerzos para el
mejoramiento del gobierno corporativo de sus empresas y la adopcion de
mejores practicas corporativas. De hecho, algunos de los principios esenciales
de gobierno corporativo, como la figura de los consejeros independientes y la

existencia de un comité de auditoria son principios fundamentales en las leyes

3 Cfr. CEVALLOS Gomez, Jesus y Guillermo Cruz Reyes, Consejo Corporativo de alta efectividad,
Experiencias de Exito para un Comité de Auditoria con Valor Agregado, Patrocinado y publicado
por Deloitte & Touche, México, 2003, paginas 8-15.
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que regulan a las sociedades andénimas que participan en el sistema financiero y
bursatil del pais a partir de las reformas legislativas del afio 2001.

La acumulacion de esfuerzos realizados por diversos sectores de la
economia nacional ha logrado que desde 1999 México cuente con un Cédigo de
Mejores Practicas Corporativas (el “CMPC") dirigido de manera especial a las
sociedades andénimas cuyos valores coticen en los mercados bursatiles y cuyos
principios son de aplicaciéon voluntaria. El CMPC fue publicado por primera vez
en el Diario Oficial de la Federacion el 26 de octubre de 2000 como parte del
Anexo Il de la Circular 11-33 emitida por la Comisién Nacional Bancaria y de
Valores. Con motivo de la abrogacion de dicha circular por las Disposiciones de
Caracter General Aplicables a las Emisoras de Valores y a otros Participantes del
Mercado de Valores, publicadas el 19 de marzo de 2003 (la “Circular Unica”), el
CMPC fue publicado nuevamente, como Anexo J-4 de la circular mencionada.

Este trabajo de investigacion tiene como propésito evidenciar la
necesidad de adaptar los érganos de administracion de las sociedades anonimas
mexicanas a las mejores practicas corporativas que demandan los mercados y la
economia internacional. Para ello, es necesario tomar en cuenta que en México
el capital y control de la mayoria de las grandes sociedades anénimas, tanto las
que cotizan en bolsa como las que no, se encuentran, en algunos casos,
concentrados en pequefios grupos de accionistas y, por regla general, en
familias, aun cuando dichas sociedades son consideradas como sociedades
anonimas abiertas. Asimismo, debe considerarse que dada la alta concentracion
de la tenencia accionaria de las sociedades andnimas mexicanas la composicién
de la mayoria de los consejos de administracion de estas sociedades ha sido

marcada por relaciones familiares, de amistad e intereses particulares entre los



accionistas de control y los administradores, creando asi un ambiente de
desconfianza y de falta de transparencia4.

Por ello, la necesidad de adecuar los érganos de administracién de las
sociedades an6nimas mexicanas a las mejores practicas corporativas no sélo se
limita a las sociedades cuyos valores se coticen en los mercados de valores, sino
también a las grandes sociedades anodnimas que, si bien no ofrecen sus
acciones entre el gran publico inversionista, tienen un papel fundamental y una
considerable participacién en la actividad econémica nacional.

Este trabajo de investigacidn se compone de cuatro capitulos. En el
Capitulo |, se analiza a la sociedad an6nima mexicana, sus antecedentes, su
regulacién en términos de la Ley General de Sociedades Mercantiles ( la “LGSM?),
la constitucién y funcionamiento de sus 6rganos y la clasificacion doctrinal de
los distintos tipos de sociedades andnimas.

En el Capitulo 1l, se presenta una descripciéon del &rgano de
administracion de las sociedades andnimas mexicanas, su integracion,
nombramiento, funciones y responsabilidades. Asimismo, se hace un analisis de
los organos de administracién de las sociedades andénimas pertenecientes al
sistema financiero y bursatil mexicano.

En el Capitulo il se describen los esfuerzos hechos tanto por algunos
organismos internacionales como por algunos paises latinoamericanos hacia la
adopcidn de las mejores practicas corporativas.

Por ultimo, en el Capitulo IV, se describen los esfuerzos hechos en

México para el establecimiento y difusion de las mejores practicas corporativas

4 Cfr. LOPEZ-DE-SILANES, Florencio, NAFTA and Mexico's Reforms on Investor Protection, Yale
University and NBER, Estados Unidos, Junio 2003, pagina 25.



en las sociedades andnimas mexicanas, analizando la suficiencia de estos
esfuerzos para lograr dicho objetivo y el papel que deben jugar los distintos
sectores productivos del pais para lograr una amplia difusion y el
establecimiento de la cultura de las mejores practicas corporativas.

A través de lo anterior, se pretende demostrar que: (i) la adopcidn de las
mejores practicas corporativas en el funcionamiento de los organos de
administracién de las sociedades andnimas mexicanas brinda seguridad vy
certeza a los inversionistas, acreedores, funcionarios, empleados y accionistas
de la sociedad, logrando asi atraer inversiones de capital estables vy
permanentes y contribuyendo al desarrollo de las comunidades en las que
dichas sociedades se desenvuelven; (i) si bien los esfuerzos hechos en México
hacia la adopcion de mejores practicas corporativas han sido positivos, éstos
resultan insuficientes para lograr sus objetivos, en tanto que no han reconocido
la realidad societaria nacional ni logrado la obligatoriedad de sus principios; y
(iii) que en el proceso de modernizar a los 6rganos de administracion de las
sociedades anonimas no sélo se requiere de reformas legislativas sino también

de la participacion de todos los sectores involucrados en la economia nacional.
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Conclusiones

1. Administracion de las Sociedades An6nimas Mexicanas

El 6rgano de administracion cumple con la doble funcidén de representar a
la sociedad frente a terceros y de conducir la estrategia de negocios de la
sociedad, vigilar y supervisar el desempefo de los gerentes, directores vy
funcionarios, y asegurar un adecuado rendimiento a los accionistas.

El 6rgano de administracion de las sociedades andénimas es responsable
de asegurarse que la sociedad cumpla con las normas aplicables a la misma, y a
conciliar los intereses de todos los grupos involucrados y relacionados con la
actividad de la sociedad, como empleados, acreedores, proveedores, clientes y
posibles inversionistas.

2. Mejores Practicas Corporativas y Gobierno Corporativo

Cobierno corporativo es el sistema mediante el cual las sociedades
mercantiles son conducidas y controladas. Las estructuras de gobierno
corporativo establecen la distribuciéon de derechos y obligaciones entre los
distintos participantes en la sociedad tales como, el consejo de administracion,
los gerentes, accionistas y otros sectores relacionados, e imponen las reglas y
procedimientos aplicables para la toma de decisiones respecto de los asuntos
sociales. Al mismo tiempo, los sistemas de gobierno corporativo determinan la
estructura mediante la cual se establecen los objetivos societarios asi como los
medios para lograr dichos objetivos.

3. Beneficios del Gobierno Corporativo

La experiencia internacional ha comprobado que la transparencia y la
divulgacién de las practicas corporativas seguidas por las sociedades

incrementan la confianza de inversionistas en las mismas, y tienden a evitar la
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administracién indebida de recursos de los inversionistas, como los ocurridos
durante los altimos afos.

Ademas de contribuir a la disminucién de los costos de capital, las
mejores practicas corporativas significan la creacion de valor agregado para las
sociedades que las adopten al establecer una serie de mecanismos tendientes
hacia la competitividad, y elevar la confianza de todos los sectores involucrados
en el desarrollo de las actividades societarias.

4. Cédigos de Mejores Practicas Corporativas

Tanto los estados como las organizaciones internacionales han
descubierto que una adecuada manera de divulgar y mejorar la manera en la
que se administran las sociedades mercantiles, es a través de los cédigos de
mejores practicas corporativas, los cuales han sido enfocados y dirigidos
primordialmente a sociedades que ofrecen sus valores entre el gran publico
inversionista.

5. Aplicabilidad de los Cédigos de Mejores Practicas Corporativas.

Las mejores practicas corporativas no son métodos complejos o costosos
aplicables sélo a las grandes sociedades emisoras de valores, sino también a
empresas medianas, pequefias y familiares, asociaciones no lucrativas y entes
gubernamentales, entre otras.

Los codigos de mejores practicas corporativas establecen una serie de
lineamientos en beneficio de la transparencia y la proteccion de los intereses de
los accionistas y los inversionistas, al ser un elemento de presion de los
mercados que los adopten para institucionalizar y profesionalizar sociedades y
transparentar la administracion de las sociedades que se adhieren a sus

principios.
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6. Contenido de los Cédigos de Mejores Practicas Corporativas.

La mayoria de los cédigos de mejores practicas corporativas publicados
en el mundo, establecen principios basicos respecto de la eleccion, integracién,
funcionamiento y desempefio del consejo de administracion, incluyendo las
funciones de auditoria y contabilidad, asi como respecto de los derechos de los
accionistas de las sociedades, especialmente los accionistas minoritarios.

Generalmente, los cédigos de mejores practicas corporativas son sélo un
conjunto de principios, recomendaciones y lineamientos de adopcién voluntaria.

7. México y la OCDE

Es preciso que México haga suyas las ideas y preocupaciones expuestas
por los paises mas desarrollados en el foro de la OCDE, considerando que éstas
si bien no son obligatorias, si constituyen directrices en materia econémica y de
desarrollo para las economias de mercado, a fin de incorporarlas a nuestro
sistema juridico y econdmico y con ello, promover el desarrollo y avance del
pais, tal como se ha hecho en materia de gobierno corporativo.

8. Esfuerzos en México hacia las Mejores Practicas Corporativas

Desde un punto de vista juridico, parece que México se encuentra a la
vanguardia en lo que a los estandares internacionales en materia de gobierno
corporativo se refiere. Las reformas a la legislacion financiera del 2001 y el
CMPC son un claro ejemplo de que el sector privado esta consciente de las
necesidades y exigencias de los mercados internacionales y fomenta la adhesion
de las sociedades anénimas mexicanas a dichos principios.

De igual forma, el CMPC es el primer paso hacia la creacién de una
cultura de protecciébn y fomento a la inversidon en sociedades andnimas

mexicanas en tanto que permite a los inversionistas detectar a las sociedades
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que cuenten con adecuadas practicas corporativas para favorecerlas con
mejores costos de capital.

9. Modificaciones al CMPC

Es necesario que el CMPC sea revisado y modificado, a fin de que se
incluyan en su texto una serie de principios y recomendaciones que completen
los esfuerzos realizados. Entre ellos, deben incluirse, por lo menos, los
siguientes:

0] Independencia de los consejeros

Es recomendable incluir un principio en el CMPC que establezca que se
dejard de considerar a los consejeros independientes como tales después de
que éstos hayan ocupado dicho cargo durante mas de seis afios.

(i) Numero de consejeros independientes

Es necesario aumentar el numero de consejeros independientes
recomendados por el CMPC, por lo menos al veinticinco por ciento, a fin de que
las recomendaciones del cédigo en comento sean consistentes con las
disposiciones legales aplicables a las sociedades emisoras de valores.

iii Responsabilidad de los consejeros

Es recomendable incluir una serie de principios aplicables al desempefio y
responsabilidad de los consejeros a fin de proporcionar a los inversionistas
mayor certeza respecto de la administracion de sus inversiones en sociedades
andnimas publicas, protegiendo de manera especifica los derechos de los
accionistas minoritarios y los consejeros designados por ellos. Los principios
que se adopten deberan seiialar y establecer de manera clara y precisa el deber
de lealtad de los consejeros para con la sociedad y sus accionistas.

(iv)  Comité de contrataciones y designaciones

207



Es necesario que el CMPC ordene la constitucion de un comité de
contrataciones y designaciones, lo que evitaria la existencia de conflictos de
interés con respecto al proceso de contratacion y designacion y la funcién de
evaluacion y compensacion. De igual forma, la existencia de dicho comité
supone una mayor transparencia y objetividad respecto de la forma en que la
sociedad designa a sus consejeros, directores y gerentes.

) Separacién de los cargos de presidente del consejo de
administracion y director general

Es necesario anadir al CMPC un principio que establezca que los cargos
de presidente del Consejo de Administracion y Director General de la sociedad
deben recaer en personas distintas, evitando asi posibles conflictos de interés
derivados de la duplicidad de funciones.

(vi)  Seguimiento y analisis de la gestion del director general y
funcionarios de alto nivel

El CMPC debe prever el seguimiento y analisis del desempefio del director
general y los funcionarios de alto nivel en la sociedad como funcion del comité
de evaluacion y compensacidn, a fin de permitir que el comité de evaluacién y
compensacion se encuentre en posibilidades de proponer al consejo de
administracion la adopcién de resoluciones suficientemente informadas, sino
también, de proponer a dicho consejo la toma de decisiones mds adecuadas
respecto de la determinacién de la compensaciéon del director general y los
funcionarios de alto nivel de la sociedad, o su remocidon cuando sea necesaria o
conveniente para los fines de la sociedad.

(vii) Capacitacién y autoevaluacion
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Es preciso que se ahada el principio de capacitacion y autoevaluacion en
el CMPC, que permita a las sociedades andnimas establecer los planes y
programas que mas convengan a sus posibilidades y necesidades, sin dejar de
considerar la importancia del cumplimiento de dicho principio. La informacién
relativa a la capacitacion y autoevaluacion de consejeros y altos funcionarios
llevados a cabo o patrocinados por la sociedad debe hacerse publica.

10. Obligatoriedad del CMPC

Los principios de aplicacion voluntaria, no son suficientes para garantizar
la transparencia en la administracién de las sociedades, y consecuentemente no
permiten la disminucién de los costos de capital ni atraer a la inversién nacional
o extranjera, lo que confirma la necesidad de una reforma legislativa que
establezca la obligacién a las sociedades emisoras de valores de adoptar los

principios de mejores practicas corporativas propuestos por el CMPC.
11. Beneficios de la Obligatoriedad del CMPC

La obligatoriedad del CMPC contribuira al manejo ético, profesional y
transparente de las sociedades publicas mexicanas, del que dependen los
mercados eficientes. Asimismo, el cumplimiento obligatorio del CMPC tenderd a
asegurar la confianza en las sociedades mexicanas y la integridad en su manejo,
lo que se traducira en mas y mejores oportunidades de negocios y de fuentes de

inversion.
12. El CMPC en Sociedades Andénimas No Emisoras de Valores

La adopcion de mejores practicas corporativas debe ser un objetivo de las

sociedades no emisoras de valores, quienes continuardn dependiendo del
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financiamiento propio, fuentes de capitales privadas y el sistema bancario y
financiero para su crecimiento. Las instituciones bancarias, los inversionistas
p.rivados y las instituciones financieras especializadas asi como otras fuentes de
financiamiento distintas a los mercados de valores cada vez mas irdn tomando
en consideracion las practicas corporativas seguidas por las sociedades a
quienes otorguen financiamientos, como un componente esencial de su

evaluacién y administracién de riesgos.
13. Otros Medios de Difusion de las Mejores Practicas Corporativas

Las cdmaras de comercio, otras agrupaciones privadas, la banca y, en
ciertos, casos las entidades gubernamentales deben constituirse como medios
alternos de difusion de la cultura de las mejores practicas corporativas y la

transparencia entre las sociedades andnimas no emisoras de valores.
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