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INTRODUCCION

Es indiscutible que en la actualidad la sociedad andénima funge como un instrumento de
desarrollo econdmico y social. Un instrumento que si es manejado adecuadamente, puede
impulsar y beneficiar a multiples sectores de una poblacion y, en consecuencia, a la economia de
un pais. Es por ello que, al ser un elemento clave econémicamente, es sumamente importante
que se vigile el estricto apego y cumplimiento corporativo de las sociedades anénimas a fin de

que puedan efectivamente contribuir al desarrollo de un pais.

Desgraciadamente, son muchas las sociedades anénimas que operan con un deficiente
control corporativo y una inadecuada prevencion por parte de los consejeros y accionistas. Dicha
falta de direccion y liderazgo trae necesariamente como resultado un sinnimero de fracasos
corporativos. En virtud de lo anterior, es vital que los directivos de una sociedad andénima
comprendan la importancia de cumplir y hacer cumplir los preceptos legales y los principios que

rigen un sano desarrollo corporativo ya que ello es en beneficio de todos.

Sin embargo, hay que subrayar que no se trata simplemente de cumplir con las
condiciones requeridas por la autoridad, ya que eso solamente crea un mayor costo para la
sociedad pero no genera un beneficio real. Es necesario cumplir con las medidas y acercar a los
consejeros los recursos de informacion y analisis necesarios para poder asegurar que las medidas
de gobierno corporativo han constituido un valor agregado a la sociedad. Derivado de lo anterior,
es una necesidad el que se cuente con herramientas que aseguren una adecuada toma de
decisiones y un mejor desarrollo corporativo. A este respecto, considero que una de dichas
herramientas que ayudan precisamente a mantener un control efectivo y a una mejor toma de

decisiones es la auditoria legal.



En tal sentido, el presente trabajo tiene como objetivo el plantear la realidad de la
sociedad anénima, y especificamente la de tipo abierta o piblica, sus obligaciones y los métodos

con los que cuenta para cumplir con las mismas.

Para cumplir con el objetivo, se inicia el primer capitulo explicando los antecedentes de la
sociedad an6nima y de su regulacién a fin de comprender la naturaleza juridica de la misma y
recordar su importancia. Asimismo, se repasan brevemente los elementos de la misma,
incluyendo los 6rganos sociales con los que cuenta para su desarrollo y, por supuesto, se

comentan algunas de las obligaciones corporativas que debe cumplir.

Posteriormente en el capitulo segundo, se abordara el tema especifico de los mercados de
valores. Ello es en virtud de que el presente trabajo se enfoca a las sociedades an6nimas que
estan inscritas en el Registro Nacional de Valores y que cotizan en la Bolsa Mexicana de Vaiores.
De tal forma, consideré conveniente explicar de donde proviene el mercado de valores, como se
desarrolla en México y cuales son algunas de las obligaciones que derivan de la inscripcion en el

mismo.

Ahora bien, siendo que en el presente trabajo se propone a la auditoria legal como un
método obligatorio para verificar el cumplimiento de las obligaciones corporativas de la sociedad
andénima de tipo abierta, el tercer capitulo describe brevemente el desarrollo de la auditoria legal
en la historia del hombre, iniciando en la época romana y terminando hasta nuestros dias.
Asimismo, se hara referencia a la importancia de dicho método de control y su aplicabilidad en la
actualidad. En el mismo sentido, se explicara el porqué de una auditoria legal, sus tipos y

funcionamiento.

Por ultimo y con la finalidad de conocer un poco sobre los métodos de verificacion de
cumplimiento de otros paises, en el capitulo cuarto, me referiré a la legislacién de los Estados
Unidos de América y del Reino Unido de la Gran Bretafia en lo que respecta a los mercados de

valores y a las sociedades que cotizan en los mismos.



CAPITULO1

Generalidades de la Sociedad An6nima

1.1.  Origen

Con la finalidad de comprender mejor el presente trabajo, es conveniente hacer una
pequefia introduccion a fin de explicar de doénde proviene una sociedad anénima, qué es y cuéles

son sus elementos.

“Murray Butler ha dicho que la sociedad por acciones es el descubrimiento mas grande de

los tiempos modernos, a juzgar por sus efectos sociales, morales y politicos.”"

De lo anterior se desprende que la sociedad-anénima surge como una herramienta que
facilita el comercio y la obtencion de recursos. Una herramienta que ayudé a impulsar el
capitalismo y se desarrollé con el mismo. Sin embargo, hay que mencionar que la sociedad
an6nima como la conocemos hoy en dia, con sus caracteristicas de divisién del capital social en
acciones, la responsabilidad limitada de los accionistas y la sencilla transmision de sus acciones

no surge sino hasta finales de la Edad Media.

Se ha sefialado como antecedente de las sociedades anénimas a las societaes
publicanorum del Derecho Romano. Las mismas se formaban a fin de imponer los impuestos y
encargarse de su percepcion. También existian para la explotacion de minas o salinas. Tales

corporaciones consideradas como privadas, tenian las siguientes caracteristicas:

(i) Tenian personalidad juridica;

' Citado por CERVANTES AHUMADA, Raul. Derecho Mercantil. Segunda Edici6n. Editorial Porrua, México,
2002, pag. 81.



(ii) Su existencia es independiente de lo que pasa con sus miembros (en el siglo I a. de
J.C. Alfeno dijo que el cambio de los miembros de un organismo publico no afecta

su personalidad)’;
(iii)  Su patrimonio es diferente al de sus miembros; y

(iv)  Los actos de los miembros no tienen consecuencia juridica para la corporacién.
Aln con tales caracteristicas, las sociedades de este tipo no tuvieron mucho auge
ya que, en realidad, el pater familias era quien obtenia la mayor parte de las

ganancias y repartia sus negocios entre sus esclavos y familia.

Asimismo, se ha sefialado como antecedente a las sociedades para la explotacion de
molinos formadas en el siglo XIII, asi como “en la colonna, sociedad constituida para la
explotacion mercantil de un navio, los componentes de la cuat sélo respondian con el importe de
su aportacion; instituciones similares existian en el Cddigo de las costumbres de Tortosa y en el
Consulado del Mar.”® No obstante, las caracteristicas de las sociedades antes mencionadas no se

asemejan a las de la sociedad andénima que existe hoy en dia.

Considero que el nacimiento de la sociedad andénima moderna empieza con la
organizacién de las compaiiias para aprovechar y facilitar el comercio con las Indias, primero en
Holanda, en Inglaterra y después en Francia. La primera sociedad por acciones que tuvo gran
influencia e importancia fue la Compaiiia de las Indias Orientales, misma que fue fundada en
1602 por los ingleses gracias a la Reina Elizabeth 1. En dicha época los empresarios empezaban
a acumular excedentes considerables y la exploracion maritima se presentd como una gran
oportunidad de negocio. También fue una época en la que el estado tenia amplias facultades para
asegurar que la actividad de las sociedades fuera concordante con las ideas de prosperidad

nacional del momento. De tal forma, la Compafiia de las Indias Orientales junto con la Royal

? Cfr. MARGADANT S., Guillermo Floris. Derecho Romano. Vigésima Segunda Edicion. Editorial Esfinge, S.A. de
C.V., México, 1997, pag. 116.

I MANTILLA MOLINA, Roberto L. Derecho Mercantil. Sexta Reimpresién. Editorial Porriia, México, 2002, pag.
341



African Company y la Hudson’s Bay Company eran sociedades semipublicas actuando como

armas del estado y vehiculos para el lucro.

La Compaifiia de las Indias Orientales fue de suma importancia ya que mantuvo el
monopolio comercial en las Indias Orientales por 19 afios. Su capital inicial fue de 600,000
florines pero aumento hasta 6°300,000 florines. “Las acciones, cuyo valor fluctuaba segiin las
condiciones del mercado y los acontecimientos politicos, daban lugar a continuas especulaciones;

** Era un negocio bastante seguro y

las acciones eran compradas al contado y también a plazos.
atractivo para los inversionistas de aquella época. En suma, la Compadia de las Indias Orientales

fue la organizacion capitalista mas importante.

Se debe sefialar que en contraste con el gran desarrollo capitalista de Inglaterra, en
Francia no hubo tal evolucion. Lo anterior se hace evidente si consideramos que las sociedades
por acciones fueron mucho menos numerosas, ya que las sociedades en comandita y en nombre
colectivo eran mas populares. Ademas, se debe considerar que el régimen bancario era bastante
deficiente. Otra de las razones por las cuales el capitalismo no tuvo tanto auge en Francia, a decir
de Henri Sée, fue el que la actividad principal de los financieros franceses “consistia en
aprovecharse de las dificultades del Tesoro Real y enriquecerse a su costa.” De tal manera, el
gran niimero de los negocios de los funcionarios y empleados del gobierno, asi como el volumen

de las deudas gubernamentales impidieron la expansion del capitalismo en Francia.

A pesar de lo anterior, durante el siglo XVIII, y gracias a la expansién del comercio
maritimo y colonial, el capitalismo continué floreciendo. Continuaron constituyéndose
sociedades de acciones como la South Sea Company de 1711 y la Compagnie d’Occidente de
Law. La misma dinidmica se mantuvo para las colonias en América. En 1606, la Corona otorgd a
algunos el derecho de desarrollar el estado de Virginia. Para lo anterior, se otorgé el derecho de
acufiar moneda y mantener una fuerza militar. Asi, mucho del asentamiento en América se inicié

como un objetivo comercial.

* SEE, Henri. Origenes del Capitalismo Moderno. Primera Edicién. Fondo de Cultura Econémica, México, 1961 pag.
30.



Es importante comentar que durante dicho asentamiento en América, los inversionistas
americanos consideraban que las reglas britanicas eran represivas y poco realistas. De hecho, la
revolucion fue, en gran medida, dirigida contra los principios del sistema mercantil en la que
cuestionaban la idea de un vinculo directo entre las sociedades mercantiles y la politica piblica.
Como resultado de lo anterior, una de las consecuencias de la Guerra de Independencia de los
Estados Unidos de América fue el establecer la premisa de que una sociedad no necesita servir a
propositos publicos especificos. De cualquier manera, la revolucién corporativa no sucedié de un
dia a otro. Por mucho tiempo se consideré que la sociedad anénima era un instrumento del
gobierno y de monopolio. Al inicio, la gran parte de los permisos para constituir sociedades eran

otorgados a empresas publicas pero poco a poco fue cambiando.

Por otro lado, en Espaiia, el trafico entre la Metrépoli y sus colonias fue constante, aunque
estuvo totalmente controlado por los Monarcas, quienes establecieron la intervencion de la Casa
de Contratacion de Sevilla. Asimismo, establecieron que el comercio, se efectuara en navios y en
expediciones (flotas) de la Corona. Posteriormente, durante el siglo XVIII surgen las “compaiiias
publicas”, antecedentes de las “compaiiias de colonizacion espafiola”, las compafifas de

Honduras, de Caracas, de Filipinas, la Real Compaiiia de Comercio de La Habana, etc.’

En realidad se puede concluir que el surgimiento de la sociedad anénima se dio junto con
el nacimiento del capitalismo. Lo anterior toda vez que impuso la creacién de empresas
comerciales, que requerian, entre otros, la limitacion de la responsabilidad de los socios. Es por
ello que podemos afirmar que uno de los factores que impulsaron el desarrollo del capitalismo es
precisamente la sociedad anénima, junto con el desarrollo de las ideas liberales, de instrumentos

financieros, monetarios y bancarios, asi como la libertad economica.

En efecto, “El nacimiento del derecho mercantil esta ligado intimamente a la actividad de

los gremios o corporaciones de mercaderes que se organizan en las ciudades comerciales

* Ibidem. pag. 68.



medievales para la mejor defensa de los intereses comunes de la clase. Las corporaciones
perfectamente organizadas, no s6lo estaban regidas por sus estatutos escritos, que en -su mayor
parte recogian préacticas mercantiles, sino que ademads instituyeron tribunales de mercaderes
(jurisdiccion consular), que resolvian las cuestiones surgidas entre los asociados, administrando
justicia segln usos o costumbres del comercio.”” No queda duda pues, de que la organizacion

comercial es precisamente la que empuja el desarrollo del derecho mercantil.

1.2 Concepto

La sociedad anénima es el mejor ejemplo de lo que es una sociedad capitalista o de
capital, en la que los derechos y obligaciones de los socios se determinan conforme a la
participacién de cada uno en el capital social. Es por ello, entre otras razones, que hoy en dia

todas las compafiias de importancia en el mundo se constituyen como sociedad anénima.

El maestro Joaquih Rodriguez Rodriguez define a la sociedad anénima como “sociedad
mercantil, de estructura colectiva capitalista, con denominacion, de capital fundacional, dividido

en acciones, cuyos socios tienen su responsabilidad limitada al importe de sus aportaciones.”®

Asimismo, el doctrinario Joaquin Garrigues la define como “una sociedad capitalista de
naturaleza mercantil, que tiene capital propio dividido en acciones y que funciona bajo el

principio de la falta de responsabilidad de los socios por las deudas sociales.”®

¢ Cfr. BARRERA GRAF, Jorge. Instituciones de Derecho Mercantil, Segunda Reimpresién. Editorial Porrta,
Meéxico, 1998, pag. 388.

" DE PINA VARA, Rafael. Derecho Mercantil Mexicano. Vigésimonovena Edicion. Editorial Porraa, México, 2003,
pag. 8.

8 RODRIGUEZ RODRiGUEZ, Joaquin. Tratado de Sociedades Mercantiles. Séptima Edicion. Editorial Porrua,
Meéxico, 2001, pag. 216.

? Citado por GALINDO SIFUENTES, Ernesto. Derecho Mercantil. Editorial Porria, México, 2004, pag. 215.
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Otros doctrinarios como Roberto Mantilla Molina y Jorge Barrera Graf, se limitan a
definir a la sociedad anénima de la misma manera en que la ley lo hace. De tal manera, el
articulo 87 de la Ley General de Sociedades Mercantiles prevé:

“Sociedad andnima es la que existe bajo una denominacion y se compone exclusivamente de
socios cuya obligacién se limita al pago de sus acciones.”

En las definiciones anteriores, se pueden observar las siguientes caracteristicas:

(i) una denominacion social

(ii) limitacion de responsabilidad de los socios

(iii)  existencia de acciones

Existen tres tipos de sociedades:

a) la cerrada o comun,
b) la abierta o publica, y
c) la especial.

La primera se refiere a la sociedad anénima clasica que reline todos los requisitos que
precisa la ley y que trataré mas adelante. La segunda se trata de sociedades que se dedican a
captar la inversi6n mediante oferta publica de titulos-valor que emiten. Sobre éstas Gltimas me
enfocaré en el presente trabajo. Dichas sociedades, ademas de estar reguladas por la Ley General

de Sociedades Mercantiles (“LGSM”), se rigen por las disposiciones de la Comision Nacional

11



Bancaria y de Valores. Por Gltimo, las sociedades de tipo especial son aquellas que funcionan

por concesion o autorizacion del estado y que, por lo tanto, se encuentran vigiladas por el mismo.

1.3 Organos
1.3.1 La Asamblea

El articulo 178 de la LGSM indica que la Asamblea General de Accionistas es el érgano
supremo de toda sociedad. Dicho 6rgano podra acordar y ratificar todos los actos y operaciones
de ésta y sus resoluciones seran cumplidas por la persona que efla misma designe, o a faita de

designacion, por el Administrador o por el Consejo de Administracion.

De tal manera, es el érgano supremo bajo el que los demds Organos se encuentran
subordinados. Es el érgano esencial de toda sociedad anénima. Los integrantes de este érgano
son los accionistas. Cabe aclarar que también deben comparecer ante ella los Administradores,

Comisarios y cualquier otro tercero que acuerde la Asamblea.

El maestro Roberto Mantilla Molina citando al doctrinario Joaquin Rodriguez Rodriguez
describe a la Asamblea como “la reuni6n de los socios para deliberar y acordar asuntos de su
competencia. Se habla de reunién de socios, porque se convoca a todos los que representen al
capital social, o a todos los que integren una categoria, y porque generalmente concurren varios,
pero no resulta ilegal ni imposible que sélo un socio concurra, ya porque sea el titular de varias
acciones - suficientes para integrar los quérum de presencia y de votacion - o porque se trate de
asamblea ordinaria en segunda convocatoria en que una sola accién basta para celebrar la reunién

y para que el voto obligue a todos los que no concurran.” '°

Existen cuatro tipos de asambleas:

12



a) las constitutivas,

b) las ordinarias,
c) las extraordinartas, y
d) las especiales.

Las constitutivas, tal y como su nombre lo indica, son aquellas reunidas a fin de resolver
sobre los asuntos de la constitucién de una sociedad. En dichas asambleas, se aprobaran los
estatutos sociales de la sociedad, se designard a un consejo de administracion o a un
administrador nico, se otorgaran poderes, asi como otros cargos y, en general, se discutira y

aprobara todo lo relativo a la vida de la nueva sociedad.

Las Asambleas Ordinarias se ocuparan de resolver los asuntos del curso ordinario del

negocio de la sociedad. La LGSM en su articulo 180 indica que:

Son asambleas ordinarias, las que se reunen para tratar de cualquier asunto que no sea de los

enumerados en el articulo 182.
Por otro lado, la misma LGSM sefiala en su articulo 181:

La Asamblea Ordinaria se reunird por lo menos una vez al afio dentro de los cuatro meses que

sigan a la clausura del ejercicio social y se ocupard, ademads de los asuntos incluidos en la orden

del dia, de los siguientes:

'® MANTILLA MOLINA, Roberto L., op.cit, pag. 345.



1- Discutir, aprobar o modificar el informe de los administradores a que se refiere el enunciado
general del articulo 172, tomando en cuenta el informe de los comisarios, y tomar las medidas
que juzgue oporiunas.

I1.- En su caso, nombrar al Administrador o Consejo de Administracion y a los Comisarios;

1II.- Determinar los emolumentos correspondientes a los Administradores y Comisarios, cuando

no hayan sido fijados en los estatutos.

En cuanto a las Asambleas Extraordinarias, el articulo 182 de la mencionada ley enumera
los asuntos que deban tratarse en dichas asambleas, mismas que se pueden resumir en cualquier
cambio a los estatutos sociales de la sociedad y que son:

1- Prérroga de la duracion de la sociedad;
1IL- Disolucion anticipada de la sociedad;
1IL.- Aumento o reduccion del capital social;
IV.- Cambio de objeto de la sociedad;

V.- Cambio de nacionalidad de la sociedad;
VI.- Transformacion de la sociedad;

VIL.- Fusion con otra sociedad;

VIIL- Emision de acciones privilegiadas;

IX - Amortizacion por la sociedad de sus propias acciones y emision de acciones de goce;

14



X.- Emision de bonos;

XI.- Cualquiera otra modificacion del contrato social, y

XII- Los demds asuntos para los que la Ley o el contrato social exija un quérum especial.

Estas asambleas podran reunirse en cualquier tiempo.

Por ultimo, las Asambleas Especiales son aquellas en las que se reinen diversas
categorias de acciones y tratan de derechos que pudieran perjudicar los derechos de una categoria

de socios. El articulo 195 de la LGSM indica:

En caso de que existan diversas categorias de accionistas, toda proposicion que pueda
perjudicar los derechos de una de ellas, deberd ser aceptada previamente por la categoria
afectada, reunida en asamblea especial, en la que se requerird la mayoria exigida para las
modificaciones al contrato constitutivo, la cual se computard con relacion al nimero total de

acciones de la categoria de que se trate. -

Es conveniente explicar a qué me refiero con diversas categorias de acciones. Cabe
recordar que las acciones otorgan ciertos derechos a los accionistas, tales como el derecho a voto,

a cobrar dividendos y a la cuota de liquidacion. En este sentido, el maestro Barrera Graf indica:

“Las clases o categorias de acciones pueden clasificarse en funcion de los derechos que
atribuyen a su titular (el accionista), en acciones con plenitud de derechos (ordinarias o
comunes) y en acciones con derechos especiales. A su vez, éstas se distinguen en cuanto al voto,

a los dividendos y a la cuota de liquidacion. "’

"' BARRERA GRAF, Jorge, op.cit.. pag. 499.
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Conforme a la LGSM las asambleas especiales se sujetardn a lo siguiente:

a)

b)

d)

e)

g)

h)

Seran presididas por el accionista que designen los socios presentes;

Se reunirdn en el domicilio social, y sin este requisito seran nulas, salvo caso

fortuito o de fuerza mayor;

La convocatoria para las asambleas deberd hacerse por el Administrador o el

Consejo de Administracion, o por los Comisarios;

Salvo que en el contrato social se fije una mayoria mas elevada, deberan estar
representadas, por lo menos, las tres cuartas partes del capital y las resoluciones se

tomaran por el voto de las acciones que representen la mitad del capital social;

Si la Asamblea no pudiere celebrarse el dia seiialado para su reunion, se hard una
segunda convocatoria con expresion de esta circunstancia y en la junta se
resolvera sobre los asuntos indicados en la Orden del Dia, cualquiera que sea el

numero de acciones representadas,

Las decisiones se tomaran siempre por el voto favorable del nimero de acciones

que representen, por lo menos, la mitad del capital social;
Los accionistas podran hacerse representar en las Asambleas por mandatarios, ya
sea que pertenezcan o no a la sociedad. La representacion debera conferirse en la

forma que prescriban los estatutos y a falta de estipulacion, por escrito;

No podran ser mandatarios los Administradores ni los Comisarios de la sociedad;

y
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i) Las actas de las Asambleas Generales de Accionistas se asentaran en el libro
respectivo y deberan ser firmadas por el Presidente y por el Secretario de la
Asamblea, asi como por los Comisarios que concurran. Se agregaran a las actas
los documentos que justifiquen que las convocatorias se hicieron en los términos
que esta Ley establece. Cuando por cualquiera circunstancia no pudiere asentarse
el acta de una asamblea en el libro respectivo, se protocolizar ante Notario. Las
actas de las Asambleas Extraordinarias seran protocolizadas ante Notario e

inscritas en el Registro Publico de Comercio.

Es de singular importancia recordar que el articulo 178 de la LGSM establece que sélo las
Asambleas Generales constituyen el érgano supremo. Sin embargo, se conceptia a la Asamblea
como el organo social con mayor importancia sin resultar significante el tipo de asamblea de que
se trate. Lo anterior se debe a que los demds 6rganos sociales estan sometidos a ella, por lo tanto

le corresponde decidir sobre los asuntos mas importantes de la sociedad.

A fin:de llevar a cabo la Asamblea, los accionistas pueden comparecer personalmente u
otorgando su representacion a otros accionistas o a un tercero, al menos de que los estatutos
indiquen lo contrario. No obstante, se debe recordar que los mandatarios no pueden ser

administradores de la sociedad.

De igual manera, es importante sefialar que a fin de que se lleve a cabo una asamblea,
debe existir una convocatoria previa efectuada por el Administrador o por el Consejo de

Administracion o bien, por los Comisarios. Lo anterior se exceptua en los siguientes casos:

a) En el supuesto de que faltaren los Comisarios. A este respecto, la LGSM en su

articulo 168 prevé que:

Cuando por cualquier causa faltare la totalidad de los Comisarios, el Consejo de Administracion
deberd convocar, en el término de tres dias, a Asamblea General de Accionistas, para que ésta

haga la designacion correspondiente.

17



Si el Consejo de Administracion no hiciere la convocatoria dentro del plazo sefialado, cualquier
accionista podra ocurrir a la autoridad judicial del domicilio de la sociedad, para que ésta haga

la convocatoria.

En el caso de que no se reuniere la Asamblea o de que reunida no se hiciere la designacion, la
autoridad judicial del domicilio de la sociedad, a solicitud de cualquier accionista, nombrard los
Comisarios, quienes funcionardn hasta que la Asamblea General de Accionistas haga el

nombramiento definitivo.

b) Como derecho de los accionistas que representen cuando menos el treinta y tres

por ciento del capital social de la sociedad, tal y como se seiiala en el articulo 184 de la LGSM:

Los accionistas que representen por lo menos el treinta y tres por ciento del capital social,
podran pedir por escrito, en cualquier tiempo, al Administrador o Consejo de Administracion o a
los Comisarios, la Convocatoria de una Asamblea General de Accionistas, para tratar de los

asuntos que indiquen en su peticion.

Si el Administrador o Consejo de Administracion, o los Comisarios se rehusaren a hacer la
convocatoria, o no lo hicieren dentro del término de quince dias desde que hayan recibido la
solicitud, la convocatoria podra ser hecha por la autoridad judicial del domicilio de la sociedad,
a solicitud de quienes representen el treinta y tres por ciento del capital social, exhibiendo al

efecto los titulos de las acciones.
c) Como derecho del titular de una sola accién en los casos siguientes:
1- Cuando no se haya celebrado ninguna asamblea durante dos ejercicios consecutivos;

11.- Cuando las asambleas celebradas durante ese tiempo no se hayan ocupado de los asuntos

que indica el articulo 181.
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Si el Administrador o Consejo de Administracion, o los Comisarios se rehusaren a hacer la
convocatoria, o no la hicieren dentro del término de quince dias desde que hayan recibido la
solicitud, ésta se formulard ante el Juez competente para que haga la convocatoria, previo
traslado de la peticion al Administrador o Consejo de Administracion y a los Comisarios. El
punto se decidird siguiéndose la tramitacion establecida para los incidentes de los juicios

mercantiles.

Asimismo, la LGSM prevé las siguientes formalidades para la realizacién de la
convocatoria a asambleas y para el quérum que debe reunirse para considerarse legalmente

instalada en términos de los articulos 186 al 191:

@) La convocatoria para las Asambleas Generales debera hacerse por medio de la
publicacién de un aviso en el periddico oficial de la entidad del domicilio de la sociedad, o en
uno de los periédicos de mayor circulacion en dicho domicilio con la anticipacion que fijen los
estatutos, o en su defecto, quince dias antes de la fecha sefialada para la reunién. La convocatoria
para las Asambleas debera contener la Orden del Dia y serd firmada por quien la haga. Toda
resolucion de la Asamblea tomada con infraccion de lo dispuesto anteriormente, sera nula, salvo

que en el momento de la votacién haya estado representada la totalidad de las acciones.

(ii))  En cuanto al quérum necesario para la celebraciéon de las asambleas la LGSM
indica que para que una Asamblea Ordinaria se considere legalmente reunida, debera estar
representada, por lo menos, la mitad del capital social, y las resoluciones sélo seran validas

cuando se tomen por mayoria de los votos presentes.
(iii)  Salvo que en el contrato social se fije una mayoria mas elevada, en las Asambleas

Extraordinarias, deberan estar representadas, por lo menos, las tres cuartas partes del capital y las

resoluciones se tomaran por el voto de las acciones que representen la mitad del capital social.
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(iv)  Si la asamblea no pudiere celebrarse el dia seflalado para su reunion, se hara una
segunda convocatoria con expresion de esta circunstancia y en la junta se resolverd sobre los

asuntos indicados en la orden del dia, cualquiera que sea el nimero de acciones representadas.

(v)  Tratandose de Asambleas Extraordinarias, las decisiones se tomaran siempre por

el voto favorable del nimero de acciones que representen, por lo menos, la mitad del capital

social.

La LGSM indica que las Asambleas Generales de Accionistas serdn presididas por el
Administrador o por el Consejo de Administracién, y a falta de ellos, por quien fuere designado

por los accionistas presentes. Sin embargo, los estatutos sociales de la sociedad pueden convenir

algo diferente.

La LGSM también previene que las actas de las Asambleas Generales de Accionistas se
asentaran en el libro respectivo y deberan ser firmadas por el Presidente y por el Secretario de la
Asamblea, asf como por los Comisarios que concurran. Asimismo, se deberan agregar a las actas
los documentos que justifiquen que las convocatorias se hicieron en los términos que esta Ley

establece.

Cuando por cualquiera causa no pudiere registrarse el acta de una asamblea en el libro
respectivo, se protocolizard ante Notario. En el caso de las actas de las Asambleas
Extraordinarias, éstas seran protocolizadas ante Notario e inscritas en el Registro Publico de

Comercio sin excepcion.

1.3.2 La Administracion
Otro de los 6rganos y elemento esencial de la sociedad an6nima es el organo de

administracion. Es por ello que generalmente se debe incluir la forma de administracion en la

escritura constitutiva de una sociedad; indicando los nombres de las personas que ocuparan la
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administracién y sus cargos. Hay que agregar que solamente la Asamblea podra designar al
6rgano de administracion y al de vigilancia. La Asamblea podra designar a un Administrador
Unico o a un Consejo de Administracién. Dichos cargos son personales, temporales, revocables

y remunerados.

No obstante lo anterior, y con fundamento en el articulo 8 de la LGSM, se permite que la
forma de administracion, asi como las facultades de los Administradores no se incluyan en la
escritura constitutiva, especificando que en tales casos “se aplicaran las disposiciones relativas de
esta ley.” Queda claro que de cualquier manera, la sociedad anénima debe de contar con algin

tipo de administracion para poder iniciar actividades.

Lo anterior se acredita toda vez que las funciones del érgano de administracién son
esenciales a la sociedad. Las funciones se concentran basicamente en dos: de gestién y de
representacion. La primera se refiere al nombramiento de Administradores, atribucion de
funciones y facultades, asi como de empleados de la sociedad. Por otra parte, la representacion
se centra en la relacion de la sociedad frente a terceros. En este ultimo caso, se trata sobre los
derechos y obligaciones que la sociedad sume frente a otros, como puede ser la firma de un
contrato. También se incluye la facultad de ejecucion al 6rgano administrador. Esto es, es el

encargado de ejecutar las resoluciones y acuerdos adoptados por la Asamblea.

Conforme a la LGSM en su articulo 157 los administradores tendran la responsabilidad

inherente a su mandato y la derivada de las obligaciones que la ley y los estatutos les imponen.
Por otra parte, el articulo 158 indica:
Los administradores son solidariamente responsables para con la sociedad:

I.- De la realidad de las aportaciones hechas por los socios;
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II.- Del cumplimiento de los requisitos legales y estatutarios establecidos con respecto a los

dividendos que se paguen a los accionistas;

I11.- De la existencia y mantenimiento de los sistemas de contabilidad, control, registro, archivo o

informacién que previene la ley;
IV.- Del exacto cumplimiento de los acuerdos de las Asambleas de Accionistas.

Igualmente, los Administradores seran solidariamente responsables con los que les hayan
precedido, por las irregularidades en que éstos hubieren incurrido, si, conociéndolas, no las

denunciaren por escrito a los Comisarios.

El articulo 163 de la LGSM también sefiala que los accionistas que representen el treinta y
tres por ciento del capital social, por lo menos, podran ejercitar directamente la accion de
responsabilidad civil contra los Administradores, siempre que se satisfagan los requisitos

siguientes:

L.- Que la demanda comprenda el monto total de las responsabilidades en favor de la sociedad y

no Gnicamente el interés personal de los promoventes, y

1I.- Que, en su caso, los actores no hayan aprobado la resolucion tomada por la Asamblea General

de Accionistas sobre no haber lugar a proceder contra los Administradores demandados.

Los bienes que se dbtengan como resultado de la reclamacion seran percibidos por la sociedad.
Por otro lado, la LGSM en su articulo 144 hace referencia al derecho de los

administradores minoritarios. Se indica que los estatutos sociales deberan prever los derechos

que correspondan a la minoria en la designacién, incluyendo el derecho de la minoria que

represente un veinticinco por ciento del capital social para nombrar cuando menos un consejero.
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Dicho porcentaje se reducird a diez por ciento cuando se trate de sociedades que tengan inscritas

acciones en la Bolsa de Valores.

Al igual que el 6rgano de vigilancia, el Consejo de Administracion también debera
presentar un informe anual en términos del articulo 172 de la LGSM ante la Asamblea de

Accionistas y que incluya por lo menos:

A) Un informe de los administradores sobre la marcha de la sociedad en el gjercicio, asi como
sobre las politicas seguidas por los administradores y, en su caso, sobre los principales proyectos

existentes.

B) Un informe en que declaren y expliquen las principales politicas y criterios contables y de

informacion seguidos en la preparacién de la informacién financiera.
C) Un estado que muestre la situacion financiera de la sociedad a la fecha de cierre del ejercicio.

D) Un estado que muestre, debidamente explicados y clasificados, los resultados de la sociedad

durante el ejercicio.
E) Un estado que muestre los cambios en la situacion financiera durante el ejercicio.

F) Un estado que muestre los cambios en las partidas que integran el patrimonio social, acaecidos

durante el ejercicio.

G) Las notas que sean necesarias para completar o aclarar la informacion que suministren los

estados anteriores.

A la informacién anterior se agregara el informe de los comisarios a que se refiere la

fraccion 1V del articulo 166.
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La falta de cumplimiento de lo anterior, da derecho a los accionistas de remover al

Consejo de Administracion o Administrador Unico y Comisarios.

1.3.3 La Vigilancia

En la sociedad andnima, el o6rgano de vigilancia es obligatorio. En las sociedades
personales y de responsabilidad limitada, el 6rgano de vigilancia es opcional en virtud de que los
socios se encargan de ella. En realidad, en todo tipo de sociedades los socios deben vigilar el
desempefio de los érganos de la sociedad. Este 6rgano, como lo indica el maestro Mantilla
Molina, “es un Organo necesario, y las funciones de quien lo desempefia son temporales,

revocables y remuneradas.”'?

Debido a la importancia de éste 6rgano, la LGSM marca en el articulo 91 que el acta
constitutiva debera contener: “el nombramiento de los administradores y comisarios.” La
omision de designar a uno o varios Comisarios genera el derecho de los socios de exigir su
inclusién en el acta constitutiva. Por otro lado, dada la importancia del nombramiento de los
Comisarios, tanto el juez como el Ministerio Pablico en un procedimiento de homologacion,

deben desestimar la escritura que no lo contenga.

Cabe sefialar que en el caso de una sociedad irregular, los Comisarios son responsables,
segun el articulo 169 de la LGSM, “por el incumplimiento de las obligaciones que la ley y los
estatutos le imponen.” Resulta claro que aiin cuando una sociedad no esté inscrita en el Registro
Pablico de Comercio correspondiente y, por lo tanto, no haya cumplido con el requisito de
publicidad legal para exteriorizarse como tal frente a terceros, los Comisarios mantienen las

responsabilidades y obligaciones que los accionistas le otorgaron al momento de constituirse.
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Ahora bien, no existen requisitos especificos para poder ser designado Comisario, sin

embargo, la ley si marca como excepciones las siguientes:
I. Los que conforme a la Ley estén inhabilitados para ejercer el comercio;

I1. Los empleados de la sociedad, los empleados de aquellas sociedades que sean
accionistas de la sociedad en cuestidén por mas de un veinticinco por ciento del capital
social, ni los empleados de aquellas sociedades de las que la sociedad en cuestion sea

accionista en mas de un cincuenta por ciento; y

[1l.  Los parientes consanguineos de los Administradores, en linea recta sin limitacién de

grado, los colaterales dentro del cuarto y los afines dentro del segundo.

A éste 6rgano corresponde la vigilancia constante e inspeccion de la sociedad anénima, tal y
como lo marca el articulo 164 de la LGSM, desde la constitucion de la sociedad hasta el
funcionamiento de los otros érganos. También se ocupa de vigilar que los derechos de los socios
y las minorias se salvaguarden. Dichas funciones son ilimitadas y no se puede pactar nada en

contrario.

Los Comisarios también podran convocar a las asambleas de accionistas y asistir a ellas,

asi como a las sesiones del Consejo de Administracién, con voz pero sin voto.

También los accionistas tienen ciertos derechos de vigilancia. Lo anterior en virtud de
que ellos deberan aprobar los informes de los Administradores y Comisarios en la asamblea anual
de la sociedad. También podran denunciar cualquier irregularidad a los Comisarios para que se

actue de conformidad.

'* MANTILLA MOLINA, Roberto L., op. cit,, pag. 434.
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A fin de poder rendir un informe completo ante terceros y los socios, los Comisarios
tendran acceso a toda la informacion de la sociedad, incluyendo registros y documentos. Sin

embargo, dicha facultad no les permite participar activamente en las actividades respectivas.

En el supuesto de que faltaren los Comisarios, el Consejo de Administracién debera
convocar, en el término de tres dias, a Asamblea General de Accionistas, para que ésta haga la
designacién correspondiente. Si no se hiciere la convocatoria, cualquier accionista puede acudir
ante la autoridad judicial para que intervenga. Si alin asi no se celebrase la asamblea o no se
designase a los Comisarios, la autoridad judicial los nombrarda. Al permitir la intervencion
judicial en el caso de que no se hayan designado Comisarios en una sociedad anénima, refleja
que el espiritu de la ley es el dejar en claro que la funcién de los Comisarios es indispensable y
no puede ni debe prescindirse de ella. A este respecto, considero que no obstante lo previsto por
la ley, en la practica la figura del Comisario dista mucho de ser un o6rgano independiente y de
vigilancia eficiente ya que, generalmente, el Comisario es también el auditor de la sociedad. Este

Gltimo tema se abordara con mayor detalle en los siguientes capitulos.

14 Regulacion

En cuanto a la regulacion de la sociedad anonima, el primer cddigo en realizarla fue el
Cédigo Francés de 1808. Asi la “denomind porque en el nombre de la sociedad no debia
incluirse el de los socios (art. 29), y por el hecho de que éstos cambiaban sin control alguno de la
sociedad, e inclusive, sin su conocimiento, a través de la transferencia de las acciones al
portador.”"? Este Codigo regulé a la sociedad anénima en diez articulos, y exigia expresamente
para su existencia “la autorizacion del Rey”, junto con la aprobacién del acto que la constituia.
Establecio la responsabilidad limitada de los socios y admitié que los administradores no fueran

socios, entre otros. De esta manera, sentd las bases de la moderna sociedad anonima.

¥ 1dem.
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En Meéxico durante la Colonia, la regulacion de las sociedades tanto civiles como
mercantiles estuvo sujeta primero a las leyes espaiiolas, principalmente las Siete Partidas y las
Ordenanzas de Bilbao; segundo a algunos ordenamientos dictados para la Nueva Espafia; tercero,
a las leyes y codigos dictados en México con posterioridad a la Independencia, a partir del
Cédigo Civil de Oaxaca de 1929, que regulo el contrato de sociedad (civil) y el proyecto de
Cédigo Civil de Zacatecas de 1828, que regulaba las sociedades comerciales, y que establecio el

principio de la responsabilidad limitada de los socios.

La importancia que tiene el Codigo Francés de 1808 para México, es que influy6 en el
primer Cdédigo de Comercio Mexicano de 1854, el que establecié algunas reglas propias, como
son: el nombre de la sociedad, “anénima o por acciones” y la declaraciéon de que “la
responsabilidad de cada socio llega hasta donde alcance el valor de la accién o acciones que
tenga”. El Codigo de Comercio de 1854 exigia la inscripcion de las sociedades en el Registro

Publico de Comercio y que la sociedad no registrada “no producira accion entre los otorgantes™.

Posteriormente, en 1888 el Presidente Diaz dictd la Ley de Sociedades Anénimas del 10
de abril, que derogo las disposiciones del Cédigo de Comercio de 1884 respecto a la sociedad
anonima y a las sociedades de responsabilidad limitada. Los principios de dicha ley fueron: la
prohibicion de incluir los nombres de los socios en la denominacion social y la inclusién de un

nimero minimo de socios, entre otros.

Finalmente y después de la creacion del Cddigo de Comercio de 1890 y de un Proyecto de
Cédigo de Comercio de 1920, el 4 de agosto de 1934 se emitié la Ley General de Sociedades
Mercantiles vigente al dia de hoy. La misma adoptd nuevos principios e inyecté modernidad a

un pais que se iniciaba en el mercado capitalista. Tal y como lo sefiala el Maestro Barrera Graf:

“El sistema adoptado en la Ley es el del liberalismo en su mas acabada acepcion juridica:
primero, por introducir una supuesta organizacion democratica, a través de la division de poderes
entre los tres drganos sociales y el reconocimiento de la asamblea de accionistas como supremo

de ellos, que equivaldria al Poder Legislativo, y con la subordinacion de los otros érganos, el de
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administracion y el de vigilancia; y segundo, por la amplia aplicacién del principio de la
autonomia de la voluntad de los socios, a quienes se permite estipular pactos o sistemas
adicionales, o bien derogatorios de normas incluidas en la Ley General de Sociedades
Mercantiles, y otras para las cuales, las estipulaciones de los socios a pesar de ser validas no .

pueden perjudicar derechos de terceros.”"

A pesar de ser innovadora, la Ley General de Sociedades Mercantiles vigente, adolece de
diversos defectos que se consideran relevantes en el presente estudio. Entre ellos, podemos
mencionar la falta de un organismo externo de control y vigilancia del cumplimiento de preceptos

legales y la subordinacion del 6rgano de vigilancia a la asamblea de accionistas.

Adicionalmente, y debido a que la sociedad anonima piblica tiene fluctuaciones
accionarias constantes, existen disposiciones especiales emitidas por la Comisién Nacional
Bancaria y de Valores y la Bolsa Mexicana de Valores. En el siguiente capitulo explicaré cuales

son esas disposiciones, su naturaleza y su efectividad.

1.5 Obligaciones Corporativas de la Sociedad Andnima

En relacion con este tema y, en virtud de que el presente trabajo se enfoca
primordialmente a las obligaciones de cardcter corporativo de una sociedad anénima, a

continuacion se sefialan algunas de ellas.

En primer término, a fin de constituir una sociedad anonima, es necesario contar con el
permiso correspondiente de la Secretaria de Relaciones Exteriores. Una vez obtenido el permiso
anterior y conforme a la LGSM, las sociedades se deben constituir mediante escritura publica.
Todas sus modificaciones se haran constar de la misma manera, a menos de que el contrato social
no se hubiere otorgado en escritura ante notario pero contuviere todos los requisitos enumerados

en el articulo 6 de dicha ley, en cuyo caso, cualquier socio podra demandar en via sumaria el

'“ BARRERA GRAF, Jorge, op.cit., pag. 395.
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otorgamiento de la escritura correspondiente. El articulo 6 de la Ley General de Sociedades

Mercantiles prevé los siguientes requisitos:

“I- Los nombres, nacionalidad y domicilio de las personas fisicas o morales que constituyan la

sociedad;

1I.- El objeto de la sociedad;

1I1.- Su razon social o0 denominacion;
V.- Su duracién,'

V.- El importe del capital social;

VI- La expresion de lo que cada socio aporte en dinero o en otros bienes; el valor atribuido a

éstos y el criterio seguido para su valorizacion.
Cuando el capital sea variable, asi se expresard indicandose el minimo que se fije;
VIL.- El domicilio de la sociedad;

VIIL- La manera conforme a la cual haya de administrarse la sociedad y las facultades de los

administradores;

IX.- El nombramiento de los administradores y la designacion de los que han de llevar la firma

social;

X.- La manera de hacer la distribucion de las utilidades y pérdidas entre los miembros de la

sociedad;
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XI- El importe del fondo de reserva,
XII- Los casos en que la sociedad haya de disolverse anticipadamente, y

XII.- Las bases para practicar la liquidacion de la sociedad y el modo de proceder a la eleccién

de los liquidadores, cuando no hayan sido designados anticipadamente.

Todos los requisitos a que se refiere este articulo y las demds reglas que se establezcan en la
escritura sobre organizacion y funcionamiento de la sociedad constituirdn los estatutos de la

3

misma.’

Habra también que considerar que en el caso especifico de la sociedad anOnima, ésta
puede constituirse también por suscripcion publica. En este supuesto, los fundadores deberan
redactar y depositar en el Registro Publico de Comercio, un programa que deberd contener el
proyecto de estatutos sociales de la sociedad que cumpla con los requisitos comentados
anteriormente. Cada suscripcion se recogera por duplicado en ejemplares del programa. Todas
las acciones deberan quedar suscritas dentro del término de un afio, contado a partir de la fecha
del programa, salvo el caso de que al vencimiento del plazo legal o convencional, el capital no
estuviere integramente suscrito, o por cualquiera otra causa no se llegare a constituir la sociedad
dentro del plazo mencionado, los suscriptores quedaran desligados de su obligacién y podran
retirar las cantidades que hubieren depositado a cuenta de su aportacion. Una vez que el capital
esté integramente suscrito y pagado, los fundadores en un plazo de quince dias, publicaran la

convocatoria para celebrar la asamblea general constitutiva.

En dicha asamblea comprobaran la existencia de la primera exhibicion prevenida en el
proyecto de estatutos; aprobaran el avalio de los bienes que los suscriptores se hubiesen obligado
a aportar; haran el nombramiento de los administradores y comisarios; y deliberaran acerca de la
participacion que los fundadores se hubieren reservado en las utilidades. Una vez celebrada la
asamblea, se procedera a su protocolizacion e inscripcion en el Registro Piblico de Comercio

correspondiente.
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Realizada la protocolizacion del acta constitutiva e inscrita en el Registro Publico de
Comercio correspondiente al domicilio social de la sociedad, se debe revisar la calidad de los
accionistas para determinar si existe algln extranjero. En caso afirmativo, se debe inscribir a fa
sociedad ante el Registro Nacional de Inversiones Extranjeras recordando que la Ley de Inversién
Extranjera expresa con claridad cudles son las actividades en las que los extranjeros no pueden
participar. De igual forma, se debera inscribir a la sociedad ante la Secretaria de Hacienda y

Crédito Publico.

Ahora bien, es importante sefialar que la misma ley indica que, en el caso de que las
sociedades no se inscriban en el Registro Publico de Comercio, pero que se hayan exteriorizado
como tales frente a terceros, consten o no en escritura pblica, tendran personalidad juridica. A

estas sociedades se les conoce como sociedades irregulares.

En adicién a lo anterior, el articulo 89 de la LGSM prevé que a fin de constituir una
sociedad anénima, es necesario que existan por lo menos dos socios y que cada uno suscriba una
accion minimo. Asimismo, se indica que el capital social no sea menor de cincuenta millones de
pesos'> y que esté integramente suscrito. Respecto a este ltimo requisito, llama la atencion que
existen muchas sociedades anonimas en las que los socios no aportan el capital que se indica en
la escritura constitutiva por lo que, a decir del jurista Cervantes Ahumada Raul, “proliferan las

S.A. con capital de humo.”'®

A su vez, el articulo 91 de la LGSM prevé requisitos especificos que deberd contener la

escritura constitutiva de una sociedad an6nima y que a la letra sefiala:

'’ Debemos hacer mencion que no se reformé dicho articulo como consecuencia del decreto emitido por la Secretaria
de Hacienda y Crédito Publico publicado en el Diario Oficial de la Federacion el dia 22 de junio de 1992, mediante
el cual se crea una nueva unidad del sistema monetario de los Estados Unidos Mexicanos equivalente a mil pesos

actuales.
' CERVANTES AHUMADA, Raill. op. cit. pag. 89.
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“La escritura constitutiva de la sociedad andnima deberd contener, ademds de los datos

requeridos por el articulo 6°, los siguientes:
I- La parte exhibida del capital social;

1L.- El nimero, valor nominal y naturaleza de la acciones en que se divide el capital social, salvo

lo dispuesto en el segundo padrrafo de la fraccion IV del articulo 125;

1L~ La forma y términos en que deba pagarse la parte insoluta de las acciones;
1V.- La participacion en las utilidades concedidas a los fundadores;

V.- El nombramiento de uno o varios comisarios;

VI- Las facultades de la Asamblea General y las condiciones para la validez de sus
deliberaciones, asi como para el ejercicio del derecho de voto, en cuanto las disposiciones

s

legales puedan ser modificadas por la voluntad de los socios.’

También hay que considerar que las acciones en que se divida el capital social de la
sociedad anénima, deben estar representadas por titulos nominativos que sirven para acreditar la
calidad de accionista. Las acciones seran de igual valor y conferiran iguales derechos. Sin
embargo, y como ya he referido, en el contrato social podra preverse que el capital social se
divida en varias clases de acciones con derechos especiales para cada clase. Los titulos de
acciones deberan expedirse dentro de un plazo que no exceda de un afio a partir de la fecha del
contrato social o de la fecha en que se formalice el aumento de capital. También se podran emitir
certificados provisionales en tanto se expidan los titulos definitivos. Dichos certificados

provisionales deberan contener los mismos requisitos que los titulos definitivos.

Por otro lado, la ley especifica los requisitos que deben contener los titulos de acciones y

certificados provisionales, mismos que incluyen:
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¢ el nombre en favor de quien se expide el titulo;
+ ladenominacion de la sociedad;
+ el importe del capital social que representa; y
¢ los derechos que confieren las acciones.
En el mismo sentido se debera incluir cualquier otra informacién que asi requieran los
estatutos sociales de la sociedad y que generalmente se refieren a la nacionalidad de la sociedad,

la calidad de sus accionistas y cualquier limitacién a transmitir las acciones de la misma.

Por otro lado, la sociedad anénima debera llevar un libro de registro de acciones en el que

se anote el:

(i) nombre;

(i)  domicilio;

(i)  nacionalidad;

(iv)  nimero de acciones de las que cada accionista es propietario; y

v) la clave del registro federal de contribuyente de cada accionista de la sociedad.

Aunque la ley no lo exige asi, también es recomendable indicar, en su caso, la serie a la
que pertenecen las acciones, asi como el nimero del titulo definitivo que representa la titularidad

de dichas acciones. Hay que recordar que entre mayor informacion esté disponible, mejor ser el

control y organizacion corporativa de una sociedad.
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Considero conveniente recordar que la sociedad andnima publica tendra obligaciones

adicionales segin la regulacion especial que se estudiard en el siguiente capitulo.

1.6 Obligaciones Fiscales de la Sociedad Andénima

Atin cuando las obligaciones fiscales de la sociedad anénima no son tema principal del

presente trabajo, consideramos importante dedicarle algunos parrafos.

De tal manera, y de conformidad con el Cédigo Fiscal de la Federacion en vigor, las
personas que tengan conferidas la direccion general, la gerencia general o la administracion,
seran responsables solidarios por las contribuciones causadas o no retenidas durante su gestion,
asi como las que debieron pagarse durante la misma, en la parte del interés fiscal que no alcance a
ser garantizada con los bienes de la persona moral que dirigen, cuando dicha persona moral no
solicite su inscripcion en el registro federal de contribuyentes, cambien su domicilio fiscal sin
presentar el aviso correspondiente o no lleve contabilidad, la oculte o la destruya. Sobre ésta

Gltima obligacion de llevar contabilidad, me referiré en el Capitulo 111,

De igual manera, el articulo 27 de dicho ordenamiento, prevé que los accionistas de una
sociedad deberan inscribirse ante el Registro Federal de Contribuyentes. La clave del registro
debera ser anotada en el Libro de Registro de Accionistas correspondiente y en cada acta de
asamblea. Es también importante sefialar que los mismos fedatarios pablicos estan obligados a
requerir la cédula de identificacion fiscal de los accionistas y de dar aviso a la Secretaria de

Hacienda y Crédito Pablico en el caso de que exista alguna omision.

34



En el mismo sentido, el Reglamento del Cédigo Fiscal de la Federacion prevé que las
sociedades anénimas estan obligadas a presentar avisos ante la Secretaria de Hacienda y Crédito
Publico en los siguientes casos:

() cambio de denominacion;

(ii)  cambio de domicilio fiscal;

(ili)  aumento o disminucion de obligaciones, suspension o reanudacion de actividades; y
(tv)  cancelacién en el registro federal de contribuyentes. Dicho Reglamento también

prevé la obligacién de presentar la informacién contenida en los estados financieros

debidamente dictaminada y conforme a determinados criterios ahi mismo contenidos.

1.7 Importancia de la Sociedad Anénima en la Actualidad

Ya se ha sefialado en el primer capitulo que la sociedad anénima ha fungido como un
medio para crear y circular recursos y con ello ha desarrollado el capitalismo. Por ello, la
sociedad anénima resulta bastante atractiva para aquellos individuos que desean participar en una
sociedad de considerable magnitud, asi como también lo es para aquellos que desean contratar
con ela. Las caracteristicas, como hemos visto, que permiten lo anterior incluyen el que el
patrimonio de la sociedad es independiente del patrimonio de los accionistas y que las acciones
son de facil transmisién. Lo anterior da a todos los involucrados, la certidumbre y seguridad de
que su patrimonio no se vera afectado en lo personal. Por otro lado, a los acreedores les da la
confianza de que sus deudas podran ser cubiertas sin que el patrimonio de la sociedad se vea

afectado con deudas ajenas a la institucion.

Asi pues, al ser la sociedad anénima un instrumento importante del capitalismo y de gran

uso, es sumamente importante que las sociedades anénimas cumplan con todas sus obligaciones y
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que existan mecanismos efectivos de control y vigilancia. Considero que la auditoria legal es un
método que, al ser incluido en la legislacion vigente, podria beneficiar al sector empresarial y
darle mayor seguridad a los inversionistas mientras que se asegura un crecimiento y desarrollo

sano de la sociedad en su conjunto.
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CAPITULO I

Generalidades del Mercado de Valores y su Regulacion

2.1 Antecedentes de los Mercados de Valores

Toda vez que el presente trabajo tiene por principal interés el estudio de las sociedades
andnimas publicas o de tipo abierto, considero necesario explicar brevemente el origen de los

mercados de valores y el desarrollo de los mismos.

Sin duda, una manifestacion de la evolucion del capitalismo ha sido la creacién de los
mercados de valores. Desde el siglo XVI aumentaron en importancia y sustituyerbn
gradualmente a las ferias. Durante la Baja Edad Media las ferias actuaban como un mercado de
mercancias en las que el cambio directo constituia la principal operacion monetaria. Ademas, a
decir del autor Jacques Le Goff, “...las ferias no eran s6lo un mercado de mercancias, sino que
eran también un mercado financiero: arreglo de contratos acordados en otros lugares, cambio de
monedas de toda la cristiandad y operaciones que les conferian el papel de un clearing-house
embrionario.”” Es interesante sefialar que en las ferias existia un tribunal compuesto por dos
guardas, quienes a su vez, asistidos por clérigos eran los encargados de la redaccién y el registro
de los contratos que autentificaban y por algunos agentes de feria, constituian la policia. En
virtud de lo anterior, se considera que gracias a las ferias el testimonio por escrito se convirtié en

algo importante y comfin.

Con el transcurso del tiempo, las ferias impulsaron la necesidad de crear instituciones
como el mercado de valores, en las que las diversas operaciones de compra y venta se
convirtieron en actividades cotidianas. Asi, las lonjas o bolsas suceden en importancia a las

ferias particularmente las que operaron en Amberes y Lyon. La importancia de las operaciones

' LE GOFF, Jacques. La Baja Edad Media. Vigésimoquinta Edicion. Siglo Veintiuno Editores, Volumen 11,
Meéxico, 2004, pag. 188.
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de cambios y su continuo desarrollo obligé a los gobiernos a reconocer como legitimos el
préstamo a interés; y éste es uno de los fundamentos esenciales del capitalismo moderno.
Posteriormente, el uso de los titulos valor, provocé una mayor movilidad de capitales y el cambio

directo de las mercancias se sustituyo por la simple representacion de ellas.

Queda claro que los mercados de valores son un producto del desarrollo econémico.
Mientras la economia progresa y el ingreso nacional incrementa, aparecen nuevas instituciones
financieras para dirigir el volumen creciente de los ahorros. La aparicién de un nlimero cada vez
mayor de inversionistas cred una necesidad para agilizar las transacciones de los mercados, asi

como de permitirle a los duefios de acciones convertir su patrimonio a efectivo.

Los mercados de valores se originaron de las tempranas actividades de comercio de
agricultura y otras. Los comerciantes en las ferias europeas, encontraron conveniente el utilizar
crédito, el cual requeria documentos tales como recibos, facturas y notas. Para regular estos
mercados incipientes, Felipe el Justo (1268-1314)) cre6 la profesion de courratier de change, el
predecesor del modetrno corredor de valores. “Alrededor del mismo periodo, en Bruges, un
centro prospero de los Paises Bajos, los comerciantes comenzaron a reunirse enfrente de la casa
de la familia Van der Buerse para efectuar actos de comercio. A partir de esta costumbre, el
nombre de la familia se identificé con el comercio y eventualmente Bourse llegé a significar un
mercado de valores. De igual manera, comenzaron a aparecer otros mercados de valores durante

los siglos XVIy XVIL"'®

Con el crecimiento del comercio, también crecio la necesidad de obtener mayores formas
de financiamientos. De tal manera, la emision de valores tuvo gran impulso y poco a poco las
transacciones pasaron de efectuarse en cafeterias a efectuarse en una bolsa de valores. Hoy en
dia, el nimero de inversionistas se ha multiplicado varias veces y en todo el mundo existen

mercados de valores en las que, incluso, se compran acciones del exterior. De tal manera, el

'® The New Encyclopaedia Britannica. “Securities Trading”. 15* Edicién. Volumen 16, William Benton, Publisher,
1980, pag. 449.
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mercado de valores funciona como termdémetro de la actividad econdmica, asi como un canal

para aquellas industrias que requieren expansion.

2.2 Instituciones Mexicanas

2.2.1 - Bolsa Mexicana de Valores

De acuerdo con el doctrinario Octavio Igartiia Araiza, los antecedentes mds importantes

de la Bolsa Mexicana de Valores son:

“(i) El Decreto del 19 de octubre de 1887, que aprobé el contrato celebrado el 21 de mayo del
mismo afio, entre €l Gobierno Federal y los sefiores Aspe y Labadie para el establecimiento de

una bolsa mercantil;

(ii) el Decreto de fecha 3 de julio de 1916, publicado en el Diario Oficial de la Federacion del 18

del mismo mes y afio...

(iii) el Decreto de fecha 27 de junio de 1928, publicado en el Diario Oficial el 12 de julio del
mismo afio, que establecié que quedan sujetas a la inspeccion de la Comision Nacional Bancaria
las bolsas de valores y las transacciones sobre acciones y demas titulos al portador que se

efectlien en los mismos establecimientos;

(iv) la Ley Bancaria de 1932 que comprende un capitulo especifico, aplicable a las bolsas de

valores, considerandolas como organizaciones auxiliares de crédito, y

(v) el Reglamento de la Ley de 1932, publicado en el Diario Oficial de 20 de febrero de 1933,

que dispuso que corresponde a la Comision Nacional Bancaria la aprobacion de los reglamentos
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interiores de las bolsas de valores que se organicen de acuerdo con la Ley General de

Instituciones de Crédito.”"?

Los primeros intentos para establecer un mercado de valores en México surgieron durante
la época Porfirista. La Bolsa Mercantil es considerada como el primer centro organizado en que
la negociacion de valores, junto a la de otras especies comerciales, adquirio alguna importancia.
Pero en realidad, fue hasta 1894 cuando aparece la Bolsa de Valores, organizacion que representa

el primer mercado organizado en México.

Cuando aparece la Bolsa de Valores, el sistema de crédito ya se habia desarrollado. Sin
embargo, el sistema crediticio no era del todo satisfactorio ya que se contaba con pocos recursos
y se buscaba generar ganancias antes que ayudar al pais. Aunado a ello, el crédito pilblico
tampoco fungia como estimulo a la capitalizacion del pais. " Ademas, la situacion industrial estaba
muy limitada debido al estado de la agricultura de la poblacién campesina. Por otro lado, en esta
época se efectud la construccion del sistema ferroviario y la realizacion de algunos trabajos para
el mejoramiento portuario. También se dieron los primeros estimulos a la generacion de energia

eléctrica, y la restauracion y desarrollo de la mineria.

Tales eran algunas de las condiciones econdémicas de México al aparecer la Bolsa de
Valores. Inicié como una entidad aislada, con una organizacién pequefia y cuya funcion
principal consistié en poner en contacto a los vendedores de valores con los compradores o
inversionistas de origen extranjero. Lo anterior, sumado a la falta de un volumen suficiente de
operaciones fueron factores que ayudaron a que la Bolsa de Valores fuera disuelta poco después

de su aparicion.

A principios de 1907 se constituyd por segunda ocasion una bolsa de valores que deberia
de operar como una sociedad andnima y cuya denominacion fue Bolsa Privada de México. La

organizacion de esta nueva entidad no dio los resultados esperados y para 1910 cambié de

" IGARTUA ARAIZA, Octavio. Introduccién al Estudio del Derecho Bursatil Mexicano. Tercera Edicion. Editorial
Porria, México, 2001, pag. 219 a 220.
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denominaciéon y de estructura, convirtiéndose en la Bolsa Privada de México, sociedad
cooperativa limitada. Esta bolsa tampoco funcioné como se esperaba ya que, entre otras razones,
su capital se fijo en la cantidad de cinco mil pesos. En estas condiciones, el mercado de valores
no servia al desarrollo del pafs. La bolsa y otros pequefios sectores del mercado no tenian
impacto positivo. En realidad, lo inico que existia era un pequefio ahorra en manos de unos

cuantos cientos de personas sin interés en la inversion en valores publicos o privados.

En 1933 comienza la vida bursatil moderna en México. En dicha fecha se promulga la
Ley Reglamentaria de Bolsas y se constituye la Bolsa de Valores de México, S.A. supervisada
por la Comision Nacional de Valores (actualmente la Comisién Nacional Bancaria y de Valores).
Posteriormente, en 1975, se emite la Ley del Mercado de Valores y la Bolsa cambia su
denominacion a Bolsa Mexicana de Valores, incorporando a las bolsas que operaban en

Guadalajara y Monterrey.
Hoy, las empresas que tienen acciones inscritas en el Registro Nacional de Valores son™:

Accel, S.A.de C.V.

Fundidora de Aceros Tepeyac, S.A. de C.V.
Agro Industrial Exportadora, S.A. de C.V.
Altos Hornos de México, S.A. de C.V.
Alfa, S.A.de C.V.

Coppel, S.A.de C.V.

Alsea, S.A.de C.V.

America Telecom, S.A. de C.V.

America Movil, S.A.de C.V.

Consorcio Ara, S.A. de C.V.
Embotelladoras Arca, S.A. de C.V.
Consorcio Aristos, S.A. de C.V.

 htp//www.bmv.com.mx/BMV/ISP/sec5_infogral jsptipo=1&adl=Acciones&/cktor=8&1=%%. 26 de septiembre
de 200S.
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Grupo Aeroportuario del Sureste, S.A. de C.V.

Cia. Minera Autlan, S.A. de C.V.

Industrias Bachoco, S.A. de C.V.

Grupo Bafar, S.A. de C.V.

Farmacias Benavides, S.A. de C.V.

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

Grupo Bimbo, S.A. de C.V.

Banca Quadrum, S.A. de C.V.

Bufete Industrial, S.A. de C.V.

Citigroup Inc.

Empresas Cablevision, S.A. de C.V.

Grupo Industrial Camesa, S.A. de C.V.

Campus, S.A. de C.V.

Casa de Bolsa Arka, S.A. de C.V., Arka Grupo Financiero
Estrategia Bursatil, S.A. de C.V.

Grupo Iusacell, S.A. de C.V.

Cemex, S.A. de C.V.

Internacional de Ceramica, S.A. de C.V.

Grupe, S.A.de C.V.

Corporacion Interamericana de Entretenimiento, S.A. de C.V.
Cintra, S.A. de C.V.

Corporacion Moctezuma, S.A. de C.V.

Corporacion Mexicana de Restaurantes, S.A. de C.V.
Universidad CNCI, S.A. de C.V.

Corporacién Durango, S.A. de C.V.

G Collado, S.A. de C.V.

Controladora Comercial Mexicana, S.A. de C.V.
Grupo Continental, S.A.

Convertidora Industrial, S.A. de C.V.

Gruppo Covarra, S.A. de C.V.
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CYDSA,S.A.de C.V.

Dermet de México, S.A. de C.V.

DESC, S.A.de C.V.

Editorial Diana, S.A. de C.V.

Grupo Dixon, S.A. de C.V.

ECE, S.A.de C.V.

Edoardos Martin, S.A. de C.V.

Ekco, S.A.

Grupo Elektra, S.A. de C.V.

Empaques Ponderosa, S.A. de C.V.

Fomento Econémico Mexicano, S.A. de C.V.
Holding Fiasa, S.A. de C.V.

Fotoluz Corporacion, S.A. de C.V.
Corporativo Fragua, S.A. de C.V.

Grupo Azucarero México, S.A. de C.V.
Grupo Carso, S.A. de C.V.

Grupo Cementos de Chihuahua, S.A. de C.V.
Grupo Corvi, S.A. de C.V.

Grupo El Asturiano, S.A. de C.V.

General de Seguros, S.A. de C.V.
Corporacion GEO, S.A. de C.V.

Grupo Embotelladoras Unidas, S.A. de C.V.
Grupo Financiero Cremi, S.A. de C.V.

Grupo Financiero GMB, S.A. de C.V.

Grupo Financiero Inbursa, S.A. de C.V.
Grupo Financiero Interacciones, S.A. de C.V.
Grupo Financiero Asemex Banpais, S.A. de C.V.
Multivalores Grupo Financiero, S.A.

Grupo Financiero Banorte, S.A. de C.V.
Grupo Iconsa, S.A. de C.V.
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Grupo Gigante, S.A. de C.V.

Grupo Industrial Saltillo, S.A. de C.V.
Grupo MacMa, S.A. de C.V.

Grupo Marti, S.A. de C.V.

Grupo Mexicano de Desarrollo, S.A. de C.V.
Grupo México, S.A. de C.V.

Grupo Modelo, S.A. de C.V.

Grupo La Moderna, S.A. de C.V.

Grupo Nacional Provincial, S.A. de C.V.
Grupo Comercial Gomo, S.A. de C.V.
Grupo Palacio de Hierro, S.A. de C.V.
Grupo Financiero Finamex, S.A. de C.V.
Grupo Profuturo, S.A. de C.V.

Gruma, S.A.de C.V.

Grupo Sanborns, S.A. de C.V.

Grupo Herdez, S.A. de C.V.

Hilasal Mexicana, S.A. de C.V.

Consorcio Hogar, S.A. de C.V.
Desarrolladora Homex, S.A. de C.V.
Hylsamex, S.A. de C.V.

Industria Automotriz, S.A. de C.V.
Empresas ICA Sociedad Controladora, S.A. de C.V.
Industrias CH, S.A. de C.V.

Impulsora del Desarrollo Econdmico de América Latina, S.A. de C.V.
IEM, S.A. de C.V.

Grupo Imsa, S.A. de C.V.

Invex Grupo Financiero, S.A. de C.V.

Ixe Grupo Financiero, S.A. de C.V.
Kimberiy-Clark de México, S.A. de C.V.
Coca-Cola Femsa, S.A.de C.V. A
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Grupo Lamosa, S.A. de C.V.

La Latinoamericana Seguros, S.A.

El Puerto de Liverpool, S.A. de C.V.
Afianzadora Lotonal, S.A.

Maquinaria Diesel, S.A. de C.V.

Grupo Industrial Maseca, S.A. de C.V.

Meédica Sur, S.A. de C.V.

Grupo Industrial Camesa, S.A. de C.V.

Grupo Minsa, S.A. de C.V.

Biper, S.A. de C.V.

Nacional Financiera, S.N.C.

Grupo Nutrisa, S.A. de C.V.

Compaiiia Industrial de Parras, S.A. de C.V.
Reaseguradora Patria, S.A.

Industrias Pefioles, S.A. de C.V.

Motores Perkins, S.A.

Plavico, S.A. de C.V.

Grupo Posadas, S.A. de C.V.

Procorp, S.A. de C.V., Sociedad de Inversion de Capital de Riesgo
Grupo Profesional Planeacién y Proyectos, S.A. de C.V.
Qualitas Compaiiia de Seguros, S.A. de C.V.
Q.B. Industrias, S.A. de C.V.

Q-Tel, S.A.de C.V.

Grupo Qumma, S.A. de C.V.

Grupo Radio Centro, S.A.de C.V.

Real Turismo, S.A. de C.V.

Grupo Casa Saba, S.A. de C.V.

SanLuis Corporacion, S.A. de C.V.

Grupo Financiero Santander Serfin, S.A. de C.V.
Sare Holding, S.A. de C.V.
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Savia, S.A. de C.V.

Grupo Simec, S.A. de C.V.
Organizacion Soriana, S.A. de C.V.
Grupo Financiero del Sureste, S.A. de C.V.
Synkro, S.A. de C.V.

Tekchem, S.A. de C.V.

Carso Global Telecom, S.A. de C.V.
Teléfonos de México, S.A. de C.V.
Grupo Televisa, S.A.

Grupo TMM, S.A.

Grupo Tribasa, S.A. de C.V.

Tenaris, S.A.

Tubacero, S.A. de C.V.

TV Azteca, S.A.de C.V.

Unefon, S.A.de C.V.

URRBI Desarrollos Urbanos, S.A. de C.V.
US Commercial Corp., S.A. de C.V.
Jugos del Valle, S.A. de C.V.

Value Grupo Financiero, S.A. de C.V.
Grupo Videovisa, S.A. de C.V.

Vitro, S.A. de C.V.

Wal-Mart de México, S.A. de C.V.

Se puede observar que no son muchas las sociedades inscritas en la Bolsa Mexicana de
Valores, sin embargo, todas son sociedades que han tenido éxito en México y que contindan su
desarrotlo econdomico. Por ello, es importante acercar la Bolsa Mexicana de Valores a las

sociedades medianas a fin de que conozcan los beneficios de su inscripcion y no solamente los

" costos de la misma.
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2.2.2 Comision Nacional Bancaria y de Valores

La Comisiéon Nacional Bancaria y de Valores (“CNBV”) es un organismos federal
autéonomo creado en el afio de 1946, de acuerdo con un Decreto del Congreso de la Union
publicado en el Diario Oficial de la Federacion el dia 16 de abril de dicho afio. Su
establecimiento obedecid principalmente a la necesidad de contar con instrumentos adecuados
para prevenir especulaciones, manipulaciones o fraudes; de orientar la publicidad financiera en
beneficio del publico, evitando confusiones o actitudes de mala fe. Al crear este organismo, se
pretendié mejorar el sistema de vigilancia de las operaciones realizadas en el mercado de valores

y de fomentar su crecimiento.

Conforme a la ley que regula a la CNBV, la Comision tendra por objeto supervisar y
regular en el ambito de su competencia, a las entidades financieras, a fin de procurar su
estabilidad y correcto funcionamiento, asi como mantener y fomentar el sano y equilibrado
desarrollo del sistema financiero en su conjunto, en proteccion de los intereses publicos.
También sera su objeto supervisar y regular a las personas fisicas y demas personas morales,

cuando realicen actividades previstas en las leyes relativas al citado sistema financiero.
Con base en dicha ley, entre las facultades de la Comisidn, se encuentran las siguientes:
I Realizar la supervisién de las entidades financieras, los organismos de integracion,
asi como de las personas fisicas y demés personas morales cuando realicen

actividades previstas en las leyes relativas al sistema financiero;

IL. Emitir en el 4mbito de su competencia la regulacion a que se sujetaran las

entidades;

11. Expedir normas respecto a la informacion que deberan proporcionar

periédicamente las entidades;
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IV.  Ordenar la suspensién de operaciones de las entidades conforme a lo dispuesto por

la ley;

V. Intervenir administrativamente o gerencialmente a las entidades a fin de
suspender, normalizar o resolver las operaciones que pongan en peligro su

solvencia, estabilidad o liquidez;

VI.  Investigar aquellos actos de personas fisicas o morales que no siendo entidades

financieras, hagan suponer la realizacion de operaciones contrarias a las leyes;

VII. Investigar hechos o actos contrarios a la Ley del Mercado de Valores, asi como

imponer sanciones administrativas por dichas infracciones; y

VII. Llevar el Registro Nacional de Valores e Intermediarios y certificar inscripciones

que consten en el mismo.

Con la finalidad de ejercer las facultades antes descritas, la Comision contara con los

organos y unidades administrativas siguientes:

I Junta de Gobierno:  La Junta de Gobierno estard integrada por diez vocales, mas el
Presidente de la Comision, que lo serd también de la Junta, y dos Vicepresidentes de la propia
Comision que aquél designe. La Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico designara cinco
vocales; el Banco de México tres vocales y las Comisiones Nacionales de Seguros y Fianzas y
del Sistema de Ahorro para el Retiro un vocal cada una. Las facultades de la Junta de Gobierno

son las siguientes:

a) Determinar o recomendar que se proceda a la amonestacion, suspension o

remocion y, en su caso, inhabilitacién de los consejeros, directivos, comisarios, delegados
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fiduciarios, apoderados, funcionarios, auditores externos independientes y demas personas que

puedan obligar a las entidades, de conformidad con lo establecido en las leyes que las rigen;

b) Acordar la intervencion administrativa o gerencial de las entidades con objeto de
suspender, normalizar o resolver las operaciones que pongan en peligro su solvencia, estabilidad
o liquidez, o aquéllas violatorias de las leyes que la rigen o de las disposiciones de caracter

general que de ellas deriven, en los términos que establecen las propias leyes;

c) Imponer sanciones administrativas por infracciones a las leyes que regulan las
actividades, entidades y personas sujetas a la supervision de la Comisién, asi como a las
disposiciones que emanen de ellas. Dicha facultad podrd delegarse en el Presidente, asi como en
otros servidores publicos de la Comisién, considerando la naturaleza de la infraccién o el monto
de las multas. A propuesta del Presidente de la Comision, las multas administrativas podran ser

condonadas parcial o totalmente por la Junta de Gobierno;

d) Autorizar la constitucién y operacion y, en su caso, la inscripcién en el Registro

Nacional de Valores e Intermediarios, de aquellas entidades que sefialan las leyes;

€) Autorizar la inscripcion en la seccion especial del Registro Nacional de Valores e
Intermediarios, de valores emitidos en México o por personas morales mexicanas, para ser objeto

de oferta en el extranjero;

) Examinar y, en su caso, aprobar los informes generales y especiales que debe
someter a su consideracidn el Presidente de la Comisién, sobre las labores de la propia Comision,
la situacion de las entidades, sistema y mercados financieros, asi como respecto del ejercicio de

las facultades a que se refiere la fraccion VIII del articulo 16 de esta Ley;

g) Aprobar los presupuestos anuales de ingresos y egresos. asi como los informes

sobre el ejercicio del presupuesto;
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h) Aprobar el nombramiento y remocion de los Vicepresidentes y Contralor Interno®

de la Comision a propuesta del Presidente;

i) Aprobar disposiciones relacionadas con la organizacién de la Comision y con las

atribuciones de sus unidades administrativas;

i) Aprobar las condiciones generales de trabajo que deban observarse entre la

Comision y su personal;

k) Constituir comités con fines especificos;

1) Nombrar y remover a su Secretario, asi como a su suplente, quienes deberan ser

servidores publicos de la Comision;

m) Resolver sobre otros asuntos que el Presidente someta a su consideracion, y

n) Las demas facultades que le confieren otras leyes.

IL. Presidencia: Conforme al articulo 14 de la Ley de la CNBYV, el Presidente es la maxima
autoridad administrativa de la Comision y sera designado por el Secretario de Hacienda y Crédito

Pablico. La Ley de la CNBV sefiala las siguientes funciones para el Presidente:

a) Tener a su cargo la representacion legal de la Comisién y el ejercicio de sus
facultades, sin perjuicio de las asignadas por esta Ley u otras leyes a la Junta de Gobierno;

b) Declarar, con acuerdo de la Junta de Gobierno en su caso, la intervencién
administrativa o gerencial de las entidades con objeto de suspender, normalizar o resolver las
operaciones que pongan en peligro su solvencia, estabilidad o liquidez, o aquellas violatorias de

las leyes que las rigen o de las disposiciones de caracter general que de ellas deriven;
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) Designar interventor en los casos previstos en las leyes que regulan a las

entidades;

d) Imponer las sanciones que corresponda de acuerdo a las facultades que le delegue
la Junta de Gobierno, asi como conocer y resolver sobre el recurso de revocacion, en los términos
de las leyes aplicables y las disposiciones que emanen de ellas, asi como proponer a la Junta la

condonacion total o parcial de las multas;

€) Autorizar, suspender o cancelar la inscripcion de valores en la seccién de valores

del Registro Nacional de Valores e Intermediarios;
) Ejecutar los acuerdos de la Junta de Gobierno;

g) Informar a la Junta de Gobierno, anualmente o cuando ésta se lo solicite sobre las
labores de las oficinas a su cargo y obtener su aprobacién para todas las disposiciones de caracter

general que crea pertinentes;

h) Presentar a la Junta de Gobierno informes sobre la situacion de las entidades,
sistema y mercados financieros, asi como respecto del ejercicio que haga de las facultades
sefialadas en las fracciones [V y V de este precepto, los articulos 4 fracciones XIV, XV, XVII,

XXV y XXXV y 7 de esta Ley, 20., ultimo parrafo y 16 de la Ley del Mercado de Valores;

i) Informar a la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico respecto de los casos

concretos que ésta le solicite;

i) Informar al Banco de México sobre la liquidez y solvencia de las entidades;
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k) Formular anualmente los presupuestos de ingresos y egresos de la Comision, los
cuales una vez aprobados por la Junta de Gobierno, seran sometidos a la autorizacion de la

Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico;

)] Proveer lo necesario para el cumplimiento de los programas y el correcto ejercicio

del presupuesto de egresos aprobado por la Junta,
m) Informar a la Junta de Gobierno sobre el ejercicio del presupuesto de egresos;

n) Proponer a la Junta de Gobierno el nombramiento y remocion de los
Vicepresidentes y Contralor Interno® de la Comision, asi como nombrar y remover a los

Directores Generales y Directores de la misma;

0) Presentar a la Junta de Gobierno proyectos de disposiciones relacionadas con la

organizacion de la Comisién y con las atribuciones de sus unidades administrativas, y

p) Las demas facultades que le fijen esta Ley, otras leyes y sus reglamentos

respectivos.

III.  Vicepresidencias; Contraloria interna; Direcciones generales; y cualquier otra unidad
administrativa necesaria: El articulo 16 de la Ley de la CNBV prevé que el presidente ejercerd
sus funciones directamente o, mediante acuerdo delegatorio, a través de los Vicepresidentes,
Directores Generales y demas servidores piblicos de la Comision. Asimismo indica que los
acuerdos por los que se deleguen facultades se publicaran en el Diario Oficial de la Federacion.

El Reglamento de la Ley de la CNBV prevé en sus articulos 15 a 57 las funciones y facultades

especificas de la Vicepresidencia, la Contraloria interna y de las Direcciones generales existentes.
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2.3 Regulacion

2.3.1 Disposiciones de Caracter General Aplicables a las Emisoras de Valores y a Otros

Participantes del Mercado de Valores

Como se ha sefialado, el tema central del presente trabajo de investigacion es, la sociedad
de tipo abierto o publica, en la que se debera estar a lo dispuesto por las disposiciones de la
Comisién Nacional Bancaria y de Valores (“CNBV™). En este caso, se debe sefialar que existe
una circular Unica para las emisoras denominada “Disposiciones de Caracter General Aplicables
a las Emisoras de Valores y a Otros Participantes del Mercado de Valores” (“Circular Unica”).
Dicha Circular Unica fue emitida en marzo de 2003, obedeciendo a la necesidad de compilar las
disposiciones de caracter general que la Comision emiti6 en relacion con la inscripcion de valores
en el Registro Nacional de Valores y la oferta publica de éstos, su mantenimiento en dicho
Registro, asi como en materia de revelacion de informacion que las emisoras proporcionan en el
mercado para la adecuada toma de decisiones de inversién y la normatividad relativa a las
operaciones de adquisicion de acciones propias que efectiien las empresas que han inscrito dichos

titulos en el referido Registro, a fin de facilitar su consulta, aplicacion y cumplimiento.21

En adicidn a lo anterior, se regula:

(i) la inscripcion preventiva de las acciones en el Registro Nacional de
Valores;
(i)  la inscripcion de valores a emitirse al amparo de programas de colocacion

en los que se prevea la realizacion de emisiones y colocaciones sucesivas;

! Exposicion de Motivos de las Disposiciones de Caracter General Aplicables a las Emisoras de Valores y a Otros
Participantes del Mercado de Valores emitida por la Comision Nacional Bancaria y de Valores el 13 de febrero de
2003 y publicada en el Diario Oficial de la Federacién el dia 19 de marzo de 2003.
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(iif)  las condiciones minimas que las bolsas de valores deberan prever en sus
reglamentos interiores para el listado y mantenimiento de valores en dichas

bolsas;
(iv)  las medidas mas estrictas sobre la revelacion de informacion; y

(v)  los requisitos de independencia que deberan reunir los auditores externos

en materia contable, asi como los abogados.

En esta se incluyen diversas obligaciones a las que estan sujetas las sociedades anénimas
para poder inscribir sus valores en el Registro Nacional de Valores, asi como también los
requisitos para poder mantenerlos en dicho registro. Incluso, la Bolsa Mexicana de Valores
(“BMV”) esta obligada a efectuar una revision anual a dichas sociedades a fin de verificar que

cumplan con los requisitos establecidos, y a informar a la CNBV del resultado de dicha revision.

En el supuesto de que exista algin incumplimiento, se le dara un plazo a la sociedad a fin
de presentar un programa en el que se indique la manera en que habra de subsanar dicho
incumplimiento. En caso de no presentar dicho programa o que no sea satisfactorio, la BMV
podra suspender la cotizacién de los valores de la sociedad. Por lo anterior, es de suma
importancia que las sociedades anénimas piblicas cumplan con todo lo requerido por dichas

disposiciones.

Alguna de la informacion que debe presentar anualmente la sociedad anonima publica se
relaciona directamente con la celebracion de su asamblea anual en la que apruebe los estados
financieros al cierre del ejercicio social, asi como los informes del Comité de Auditoria, del
Comisario y del Consejo de Administracion. Toda la informacién anterior, incluyendo el acta de
la asamblea anual autentificada por el Secretario del Consejo de Administracion, debe ser

entregada a la CNBV, ala BMV yal S.D. Indeval, S.A. de C.V.
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De igual manera, las sociedades estdn obligadas a mas tardar el 30 de junio de cada afio
entregar un reporte anual correspondiente al ejercicio social inmediato anterior elaborado
conforme a los instructivos que contiene la misma Circular Unica. Dicho reporte estara suscrito
bajo protesta de decir verdad por el director general, el director de finanzas y el director juridico
o0 sus equivalentes. Por otro lado, la sociedad estd obligada a presentar informacién trimestral
dentro de los veinte dias habiles siguientes a la terminacién de cada uno de los primeros
trimestres del ejercicio social y dentro de los cuarenta dias habiles siguientes a la conclusion del
cuarto trimestre, los estados financieros e informacién econdmica, contable y administrativa que

se precise en los formatos electronicos correspondientes.

Lo anterior también sera suscrito bajo protesta de decir verdad por el director general, el

director de finanzas y el director juridico o sus equivalentes.

2.3.2 Ley del Mercado de Valores y Reglamento Interior de la Bolsa Mexicana de Valores

En el mismo sentido, las sociedades andnimas publicas se regiran por lo dispuesto en la
Ley del Mercado de Valores, asi como en el Reglamento Interior de la Bolsa Mexicana de
Valores elaborado de conformidad con el articulo 37 de la misma Ley del Mercado de Valores.
Lo anterior toma importancia, entre otras cosas, por lo que respecta a la informacion que se debe
proporcionar como consecuencia de un evento relevante. A este respecto, el articulo 16Bis de la
Ley del Mercado de Valores indica que se entiende por evento relevante todo acto, hecho o
acontecimiento capaz de influir en los precios de los valores inscritos en el Registro Nacional de
Valores. Continda indicando que el conocimiento de algin evento relevante que no haya sido

revelado, constituye informacion privilegiada.

Asimismo, con fundamento en el mismo articulo y en la Circular Unica, las emisoras
estan obligadas a informar al publico, a través del sistema de internet de la BMV “Emisnet”, los

eventos relevantes relativos a ellas en el momento en que ocurran. Sin embargo, pueden diferir

su divulgacion en los siguientes casos:

55



1. Cuando adopten las medidas necesarias para garantizar que la informacién relativa

sea conocida exclusivamente por las personas que sea indispensable que a ella

acceda;
2. No se trate de actos, hechos o acontecimientos consumados;
3. No exista informacién en medios masivos de comunicacién que induzca a vrror o

confusion respecto del evento relevante; y

4. No existan movimientos inusitados en el precio o volumen de operacién de fos

valores.

A este mismo respecto, en caso de que se elija diferir la revelacion de un evento relevante,
se deberd llevar un registro con los nombres de las personas que hayan tenido acceso a la
informacion, que incluya la fecha y hora en que se hicieron conocedores de la misma, obteniendo
de éstas un compromiso de confidencialidad. Los miembros del Consejo de Administracién, el
director general o su equivalente y los funcionarios del nivel jerarquico inferior al de éste tltimo,
que conozcan o que por sus funciones deban tener conocimiento de eventos relevantes, seran los

responsables de divulgar la informacion relativa.

En cuanto a las sanciones aplicables existen multas que pueden calcularse de acuerdo al
beneficio obtenido en la operacion de que se trate o, en caso de que no exista beneficio, una
multa entre el diez y el cincuenta por ciento del importe de la operacién. Incluso, se podra
demandar ante los tribunales competentes la indemnizacién correspondiente, misma que no podra
exceder de dos veces el importe del beneficio obtenido. En el caso de personas que informen a
terceros o den recomendaciones para que se realicen operaciones, con cualquier clase de valores,
cuyo precio pueda ser influido con base en informacién que tenga el caracter de privilegiada,

seran sancionadas con multa de 400 a 10,000 dias de salario.
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Conforme a la ley, para el calculo del beneficio obtenido, se debera aplicar alguno de los
métodos descritos a continuacion, segin sea el caso: si el infractor efectiia la operacién contraria
a aquella que dio origen a la infraccién, dentro de los veinte dias habiles inmediatos siguientes,
contados a partir de la fecha en que se hubiere revelado la informacion que tenia el caracter de
privilegiada, resultard de la diferencia entre los precios de una y otra operaciones atendiendo al
volumen correspondiente. En el supuesto de que el evento relevante se refiera a la celebracion de
una oferta publica, resultara de la diferencia entre el precio de dicha oferta o aquél al cual el
infractor hubiere realizado la operacion contraria a aquella que dio origen a la infraccién, con
anterioridad a la oferta, sin que le aplique el plazo de veinte dias habiles mencionado

anteriormente, y el de la operacion celebrada, ponderada por el volumen correspondiente.

En los demas supuestos se tomara la diferencia entre el promedio aritmético de los precios
de los valores correspondientes que den a conocer los proveedores de precios autorizados por la
Comision Nacional Bancaria y de Valores, durante los cinco dias habiles siguientes a la fecha en
que la informacién haya sido hecha del conocimiento del phblico y el del precio de la operacion

realizada atendiendo el volumen correspondiente.

Sin perjuicio de lo anterior, la parte afectada, en su caso, podra demandar ante los
tribunales competentes la indemnizacion correspondiente, que no podra exceder de dos veces el
importe del beneficio obtenido, sin que la infraccion dé lugar a la nulidad de la operacion
celebrada. Dicha accién prescribird en cinco afios contados a partir de la celebracion de la

operacion, la cual se interrumpira al iniciarse el procedimiento judicial correspondiente.

Por otro lado, la Ley del Mercado de Valores en su articulo 52 bis 3 indica que seran
sancionadas con prision de tres dias a seis meses, las personas que mediante el uso de
informacion privilegiada a que alude el articulo 16 Bis relativa a una emisora, obtengan un
beneficio propio o de terceros que no exceda de 5,000 dias de salario, ya sea que lo hagan por si o
a través de interposita persona, mediante la adquisicion o, en su caso, enajenacion de valores
emitidos por la citada emisora conforme al presente ordenamiento. Si el beneficio obtenido por

las personas excede de 5,000, pero no de 15,000 dias de salario, seran sancionadas con prision de
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seis meses a tres afios. Ahora bien, en el supuesto de que el beneficio obtenido exceda de 15,000

dias de salario, seran sancionadas con prision de tres a diez afios.

Conforme al Reglamento Interior de la Bolsa Mexicana de Valores, en forma enunciativa,

mas no limitativa, se consideran eventos relevantes los siguientes:

I.

La celebracion o terminacion de contratos de colaboracion empresarial o de alianzas

estratégicas.
La celebracién o terminacion de contratos o convenios con proveedores o con el
Gobierno Federal que sean determinantes para la realizacion del objeto social de la

Emisora.

La participacion en algun concurso o licitacion que sea significativo para la Emisora,

asi como el resultado respectivo.
La sustitucidn de los principales proveedores y clientes.
La creacién o cancelacion de lineas de productos o servicios.

La contratacion, otorgamiento, ampliacion, vencimiento o cancelacion de patentes,

marcas, licencias o franquicias.
El otorgamiento o revocacion de concesiones.

Hechos que constituyan casos fortuitos o causas de fuerza mayor que obstaculicen la

realizacion de las actividades de 1a Emisora.

Las desviaciones significativas en el desempefio de la Emisora respecto de los

pronosticos o proyecciones que previamente hubiera hecho del conocimiento publico.
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13.

15.

16.

La penetracién en nuevos mercados.

La negociacion o consumacién de proyectos de inversién, de fusién o de escision o
que impliquen la adquisicion de acciones de la Emisora que modifiquen su estructura

de capital.

El otorgamiento de créditos, adquisicién o enajenacion de activos por un monto

significativo del capital de la Emisora.

Las modificaciones relevantes en el activo fijo de la Emisora.

El otorgamiento o sustitucién de garantias que representen un porcentaje significativo

del capital de la Emisora.

La revelacion del programa para la adquisicién de acciones propias en caso de contar
con €l, o las modificaciones al monto del capital social que puede afectarse a la

compra de acciones propias y el de la reserva correspondiente previstos en la Ley.

Las causas que originen la adquisicién de acciones propias por volumenes atipicos o

inusuales.

Los cambios en la composicion accionaria de la Emisora que afecten el control de la

misma o de las empresas en cuyo capital participe la Emisora.
La adquisicién o venta de acciones u obligaciones convertibles en acciones emitidas

por otras sociedades que representen un porcentaje significativo del capital de esas

otras empresas.
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20.

21.

22.

23.

24.

25.

26.

27.

28.

La modificacion de estatutos sociales que impliquen un cambio significativo para la

Emisora.

La suspension o cancelacion en el extranjero de la cotizacion de los valores de la

Emisora.

Los cambios o desvios en la aplicacion de recursos provenientes de la emisién de

valores o de financizamientos en general.

Las reestructuraciones o amortizaciones de sus pasivos mas importantes.
Los cambios de importancia en la estructura organizacional de la Emisora.
Los conflictos colectivos de trabajo.

Los procedimientos judiciales, administrativos o arbitrales de importancia para la

Emisora.

Los incumplimientos en materia de pago de intereses o amortizacion de capital de los

valores de deuda.

Los cambios en el consejo de administracion y de los principales funcionarios, asi

como las razones que los hayan motivado.

Cualquier situacion que repercuta en la estructura financiera o en los resultados o en
los indices de liquidez, asi como cualquier cambio de politica contable, financiera o
economica en relacion al ejercicio inmediato anterior a aquél en que se presente tal

cambio.
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29.  Los programas globales de expansién, sus modificaciones o cancelacidn, asi como los

costos de financiamiento y plazos estimados de ejecucion.

30.  Las variaciones de importancia o sustituciones en el suministro de materia prima

utilizada para la elaboracion de productos.

31. . Las modificaciones a la politica de pago de dividendos, asi como préstamos o créditos

a favor de la Emisora que impliquen restricciones al pago de dividendos.

32, Las resoluciones gubernamentales individualizadas, que se refieran por ejemplo a

concesiones, permisos, autorizaciones, exenciones y subsidios.
33.  Lapérdida de una cuarta parte del capital social.
34.  La suspension de pagos y la quiebra en las que la Emisora sea parte.

35. Las modificaciones a la calificacion que, en su caso, efectie la institucién calificadora

de valores correspondiente.

36.  Cualquier otro que tenga la capacidad de influir en el precio de los valores de las

Emisoras.

Aln cuando se enumeran 35 operaciones que pueden considerarse como evento relevante, en
realidad la que resulta mas importante es la que menciona que evento relevante es aquél que
tenga la capacidad de influir en el precio de los valores de las emisoras. Es decir, cualquier

~ operacion puede ser considerada como evento relevante y por ello es necesario consultar con la
Comision Nacional Bancaria y de Valores, asi como con la Bolsa Mexicana de Valores su criterio

a fin de proceder al negocio correspondiente.

61



Por otro lado, es importante sefialar que el Comité de Auditoria también debera conocer
de ciertas operaciones a celebrarse por parte de la sociedad. A este respecto, fa Ley del Mercado

de Valores en su articulo 14 Bis 3 enuncia:

“El comité de auditoria a que alude el parrafo anterior tendrd, entre otras, las siguientes

funciones:

a) Elaborar un reporte anual sobre sus actividades y presentarlo al consejo de

administracion;

b) Opinar_sobre transacciones con personas relacionadas a que alude el inciso d) de la

fraccion 1V anterior, y

c) Proponer la contratacion de especialistas independientes en los casos en que lo juzgue
conveniente, a fin de que expresen su opinion respecto de las transacciones a que se refiere el

inciso d) de la fraccion I'V anterior.
El inciso d) referido anteriormente prevé lo siguiente:

d) Sera facultad indelegable del consejo aprobar las operaciones que se aparten del giro
ordinario de negocios y que pretendan celebrarse entre la sociedad y sus socios, con personas que
formen parte de la administracion de la emisora o con quienes dichas personas mantengan
vinculos patrimoniales o, en su caso, de parentesco por consanguinidad o afinidad hasta el
segundo grado, el conyuge o concubinario; la compra o venta del diez por ciento o mas del
activo; el otorgamiento de garantias por un monto superior al treinta por ciento de los activos, asi
como operaciones distintas de las anteriores que representen mas del uno por ciento del activo de

la emisora.”

Es también importante manifestar que la Ley del Mercado de Valores otorga igualmente

al Banco de México facultades de regulacion y participacién. Asimismo, la Secretaria de
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Hacienda y Crédito Publico cuenta con las mismas funciones conforme a la Ley Orgéanica de la

Administracién Pablica Federal.

En el mismo sentido, la Ley del Mercado de Valores sefiala en su articulo 14 bis 2 que, a
fin de que las emisoras continten con su inscripcion en la Bolsa Mexicana de Valores, deberan

entregar la siguiente informacion:

I. Presentar a la Comision Nacional Bancaria y de Valores, a la bolsa de valores y al publico
inversionista informes continuos, trimestrales y anuales que contengan informacidn respecto de la
emisora en materia financiera, administrativa, econémica, contable y legal, asi como de los
valores por ella emitidos, ajustandose, para su elaboracion y envio, a las disposiciones de caracter
general que al efecto expida la citada Comision. En estos informes se debera incluir toda aquella
informacién relevante que contribuya a la adecuada toma de decisiones por parte del publico

inversionista.

Los estados financieros de la emisora, cuando asi lo determine la Comisiéon a través de
disposiciones de caracter general, deberan acompafarse del dictamen de un auditor externo

independiente;

II. Cumplir con los requisitos de revelacion de eventos relevantes a que se refiere el articulo 16
Bis de esta Ley, asi como presentar oportunamente informacion relativa a asambleas de

accionistas;

11I. Presentar la demas informacién y documentacion que la Comisién Nacional Bancaria y de

Valores determine mediante disposiciones de caracter general,

IV. Tratandose de acciones, cumplir con los requisitos de mantenimiento de la inscripcion en el
listado de valores de la bolsa correspondiente, dentro de los que se deberan contemplar aquelios
que impongan a las emisoras la participacion de consejeros independientes en la integracion de

sus consejos de administracion;
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V. Que los emisores sigan politicas, respecto de su presencia, actividad y participacién en el
mercado de valores, congruentes con los intereses de los inversionistas, a cuyo efecto la

Comisién Nacional Bancaria y de Valores expedird disposiciones de carécter general relativas a:
a) La adquisicion y colocacion de acciones representativas de su capital social en bolsa;
b) Las sociedades controladoras y las sociedades integrantes de un mismo grupo empresarial;

c) La designacion de representantes comunes de obligacionistas y tenedores de otros valores que
se emitan en serie 0 en masa a los que les sea aplicable el régimen de la presente Ley, tales como
bonos, pagarés, letras de cambio, titulos opcionales y certificados, destinados a circular en el

mercado de valores.

Cuando se trate de valores en los que los derechos y obligaciones del representante comun de los
tenedores, no se encuentren previstos en ésta u otras leyes que regulen las caracteristicas de su
emision, tales derechos y obligaciones, asi como los términos y condiciones en que podrd
procederse a su remocion y a la designacion de nuevo representante, habran de establecerse en el

acta de emision o, cuando este requisito no sea indispensable, en el texto de los propios valores.

En todo caso, se aplicaran de manera supletoria las disposiciones contenidas en el Titulo Primero,
Capitulo V, de la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito, en relacién con las facultades
y responsabilidades del representante comun, asi como para la asamblea de tenedores y los

derechos de los mismos;

d) Las provisiones, politicas y medidas para salvaguardar los intereses del pablico inversionista y
del mercado en general, que deben adoptar previamente a la cancelacion registral de sus valores,
cuando ésta provenga de la solicitud del emisor, o cuando sea determinada por la Comision

Nacional Bancaria y de Valores, y
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€) El establecimiento de procedimientos de comunicacion y mecanismos de control para efectos

de lo previsto por el articulo 16 Bis 3, segundo pérrafo, de esta Ley;

VI. Que los emisores de valores representativos de su capital expidan los titulos definitivos
correspondientes dentro de un plazo no mayor de noventa dias, contado a partir de la fecha de la

constitucién de la sociedad o de aquélla en que se haya acordado su emisidn o canje, y

VIL. No efectuar actos u operaciones contrarias a esta Ley o a los usos o sanas practicas del

mercado de valores.

Adicionalmente, la Ley del Mercado de Valores en su articulo 14 bis 3 indica las reglas a
las que se deben sujetar las sociedades que estén inscritas en el Registro Nacional de Valores. A

continuacion sefialo algunas de ellas:

L Podran adquirir las acciones representativas de su capital social, a través de la bolsa de
valores, al precio corriente en el mercado, sin que sea aplicable la prohibicion establecida en el
primer parrafo del articulo 134 de la Ley General de Sociedades Mercantiles, siempre que la
compra se realice con cargo al capital contable en tanto pertenezcan dichas acciones a la propia
emisora o, en su caso, al capital social en el evento de que se resuelva convertirlas en acciones de

tesoreria, en cuyo supuesto, no se requerira de resolucion de asamblea de accionistas.

La asamblea general ordinaria de accionistas deberé acordar expresamente, para cada ejercicio, el
monto maximo de recursos que podra destinarse a la compra de acciones propias, con la Gnica
limitante de que la sumatoria de los recursos que puedan destinarse a ese fin, en ningiin caso
exceda el saldo total de las utilidades netas de Ia sociedad, incluyendo las retenidas. Por su parte,
el consejo de administracion debera designar al efecto a la o las personas responsables de la

adquisicion y colocacion de acciones propias.

En tanto pertenezcan las acciones a la sociedad emisora, no podran ser representadas en

asambleas de accionistas de cualquier clase.
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Las acciones propias que pertenezcan a la sociedad emisora o, en su caso, las acciones de
tesoreria a que se refiere este articulo, sin perjuicio de lo establecido por la Ley General de
Sociedades Mercantiles, podran ser colocadas entre el publico inversionista, sin que para este
altimo caso, el aumento de capital social correspondiente, requiera resolucion de asamblea de
accionistas de ninguna clase, ni del acuerdo del consejo de administracion tratdndose de su

colocacion.

La posibilidad de adquirir acciones propias deberd estipularse en los estatutos sociales al igual
que, en el caso de sociedades anonimas de capital fijo, la emision de acciones de tesoreria y su
posterior colocacion entre el publico inversionista. En ningin caso las operaciones de adquisicion
y colocacion podran dar lugar a que se excedan los porcentajes autorizados conforme a la
fraccion II de este articulo, tratandose de acciones distintas a las ordinarias, ni a que se incumplan
los requisitos de mantenimiento de la inscripcion en el listado de valores de la bolsa en que

coticen.

La compra y colocacion de acciones previstas en esta fraccion, los informes que sobre las mismas
deban presentarse a la asamblea general ordinaria de accionistas, las normas de revelacion en la
informacién financiera, asi como la forma y términos en que estas operaciones sean dadas a
conocer a la Comisioén Nacional Bancaria y de Valores, a la bolsa de valores correspondiente y al
puablico inversionista, estaran sujetos a las disposiciones de caracter general que expida la propia

Comision;

1. Cuando obtengan autorizacion expresa de la Comision Nacional Bancaria y de Valores
y sin que para ello sea aplicable lo dispuesto en el articulo 198 de la Ley General de Sociedades
Mercantiles, podran emitir acciones sin derecho a voto, al igual que con la limitante de otros
derechos corporativos, asi como acciones de voto restringido distintas a las que prevé el articulo

113 del ordenamiento legal mencionado.
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La emisién de acciones distintas a las ordinarias no debera exceder del veinticinco por ciento del
capital social que se coloque entre el publico inversionista, del total de acciones que se
encuentren colocadas en el mismo. La Comision Nacional Bancaria y de Valores podra ampliar
el limite sefialado hasta por un veinticinco por ciento adicional, siempre que este ultimo
porcentaje esté representado por acciones sin derecho a voto, con la limitante de otros derechos
corporativos o por acciones de voto restringido, que en todo caso, deberan ser convertibles en
acciones ordinarias en un plazo no mayor a cinco afios, contado a partir de su colocacion. Para la
determinacion de los porcentajes referidos no se consideraran las acciones o titulos fiduciarios
que las representen y que, en razon de la nacionalidad del titular, limiten el derecho de voto en

cumplimiento de las disposiciones legales aplicables en materia de inversién extranjera.

Se prohibe la instrumentacién de mecanismos a través de los cuales sean negociadas u ofrecidas
al publico inversionista, de manera conjunta, acciones ordinarias y, en su caso, de voto
restringido o limitado o sin derecho a voto, salvo que estas tiltimas sean convertibles a ordinarias
en un plazo maximo de cinco afios o que en razon de la nacionalidad del titular, las acciones o
titulos fiduciarios que las representen, limiten el derecho de voto en cumplimiento de las

disposiciones legales aplicables en materia de inversién extranjera.

Las acciones sin derecho a voto no se computaran para efectos de determinar el quérum de las
asambleas de accionistas, en tanto que las acciones de voto restringido o limitado unicamente se
computaran para determinar el quérum y las resoluciones en las asambleas de accionistas a las

que deban ser convocados sus tenedores para ejercer su derecho de voto.

11 Toda minoria de tenedores de acciones de voto restringido distintas a las que prevé el
articulo 113 de la Ley General de Sociedades Mercantiles o de voto limitado a que alude dicho
precepto, que represente cuando menos un diez por ciento del capital social en una o ambas series
accionarias, tendrd el derecho de designar por lo menos a un consejero y su respectivo suplente; a
falta de esta designacion de minorias, los tenedores de dicha clase de acciones gozaran el derecho

de nombrar a por lo menos dos consejeros y sus suplentes. En el segundo caso, las designaciones,
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asi como las substituciones y revocaciones de los consejeros, seran acordadas en asamblea

especial.

Los titulares de acciones con o sin derecho a voto que representen cuando menos un diez por

ciento de! capital social, podran designar un comisario.

Sélo podran revocarse los nombramientos de los consejeros o comisarios designados por los

accionistas a que se refieren los dos parrafos anteriores, cuando se revoque el de todos los demas;

V. El consejo de administracién estara integrado por un minimo de cinco y un méximo de
veinte consejeros propietarios, de los cuales cuando menos el veinticinco por ciento deberan ser
independientes. Por cada consejero propietario se designard a su respectivo suplente, en el
entendido de que los consejeros suplentes de los consejeros independientes, deberéan tener este

mismo caracter.

Asimismo, las sociedades emisoras deberan estipular en sus estatutos sociales, en cuanto al

consejo de administracion, que:
a) El consejo debera reunirse por lo menos una vez cada tres meses;

b) El presidente del consejo, al menos el veinticinco por ciento de los consejeros o cualquiera de

los comisarios de la sociedad, podra convocar a una sesion de consejo;
¢) El reporte del comité de auditoria debera presentarse a la asamblea de accionistas;

d) Sera facultad indelegable del consejo aprobar las operaciones que se aparten del giro ordinario
de negocios y que pretendan celebrarse entre la sociedad y sus socios, con personas que formen
parte de la administracion de la emisora o con quienes dichas personas mantengan vinculos
patrimoniales o, en su caso, de parentesco por consanguinidad o afinidad hasta el segundo grado,

el conyuge o concubinario; la compra o venta del diez por ciento o mas del activo; el
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otorgamiento de garantias por un monto superior al treinta por ciento de los activos, asi como
operaciones distintas de las anteriores que representen mas del uno por ciento del activo de la

emisora;

) Los miembros del consejo de administracion seran responsables de las resoluciones a que
lleguen con motivo de los asuntos a que se refiere el inciso anterior, salvo en el caso establecido

por el articulo 159 de la Ley General de Sociedades Mercantiles, y

f) Los Comisarios deberan ser convocados, ademds de a las sesiones del consejo de
administracion, a todas las sesiones de aquellos drganos intermedios de consulta en los que el

consejo de administracién haya delegado alguna facultad;

V. La emisora constituird un comité de auditoria, el cual se integrara con consejeros, de los
cuales el presidente y la mayoria de ellos deberan ser independientes y contara con la presencia
del o los comisarios de la emisora, quienes asistiran en calidad de invitados con derecho a voz y

sin voto.
V1. En cuanto a las asambleas de accionistas:

a) Los accionistas con acciones con derecho a voto, incluso en forma limitada o restringida, que
representen cuando menos el diez por ciento del capital social podran solicitar se convoque a una
asamblea general de accionistas en los términos sefialados en el articulo 184 de la Ley General de

Sociedades Mercantiles;
b) Desde el momento en que se publique la convocatoria para las asambleas de accionistas,

deberan estar a disposicion de los mismos, de forma inmediata y gratuita, la informacién y los

documentos relacionados con cada uno de los puntos establecidos en el orden del dia;
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c) Las personas que acudan en representacion de los accionistas a las asambleas de la emisora,
podran acreditar su personalidad mediante poder otorgado en formularios elaborados por la

propia emisora, que retinan los requisitos siguientes:

1. Sefialar de manera notoria la denominacién de la emisora, asi como la respectiva orden del dia,
no pudiendo incluirse bajo el rubro de asuntos generales los puntos a que se refieren los articulos

181 y 182 de la Ley General de Sociedades Mercantiles, y

2. Contener espacio para las instrucciones que seiiale el otorgante para el ejercicio del poder.

La emisora deberd mantener a disposicion de los intermediarios del mercado de valores que
acrediten contar con la representacion de los accionistas de la propia emisora, durante el plazo a
que se refiere el articulo 173 de la Ley General de Sociedudes Mercantiles, los formularios de los

poderes, a fin de que aquéllos puedan hacerlos llegar con oportunidad a sus representados.

El secretario del consejo de administracion de la emisora estard obligado a cerciorarse de la
observancia de lo dispuesto en este inciso e informar sobre ello a la asamblea, lo que se har

constar en ¢l acta respectiva;

d) Los accionistas que representen cuando menos el quince por ciento del capital social, podran
ejercitar directamente la accion de responsabilidad civil contra los administradores, siempre que
se satisfagan los requisitos establecidos en el articulo 163 de la Ley General de Sociedades
Mercantiles. Dicha accién podra ejercerse también respecto de los comisarios e integrantes del

comité de auditoria, ajustandose al citado precepto legal;

€) Los accionistas con acciones con derecho a voto, incluso en forma limitada o restringida, que
reunan cuando menos el diez por ciento de las acciones representadas en una asamblea, podran
solicitar que se aplace la votacion de cualquier asunto respecto del cual no se consideren
suficientemente informados, ajustindose a los términos y condiciones sefialados en el articulo

199 de la Ley General de Sociedades Mercantiles, y
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f) Los accionistas con acciones con derecho a voto, incluso en forma limitada o restringida, que
representen cuando menos el veinte por ciento del capital social, podran oponerse judicialmente a
las resoluciones de las asambleas generales, respecto de las cuales tengan derecho de voto,
siempre que se satisfagan los requisitos del articulo 201 de la Ley General de Sociedades

Mercantiles, siendo igualmente aplicable el articulo 202 de la citada Ley.

VIL La emisora, mediante asamblea general extraordinaria de accionistas, podra estipular en
sus estatutos, previa autorizacion de la Comision Nacional Bancaria y de Valores, clausulas
adicionales a las previstas en la Ley General de Sociedades Mercantiles para el contrato social,
que establezcan medidas tendientes a prevenir la adquisicién de acciones que otorguen el control
de la emisora, en forma directa o indirecta, sin que se tenga el acuerdo favorable del consejo de

administracion de la misma.

Se puede apreciar que dichas disposiciones estdn también incluidas en la Circular Unica.
Considero que, “aunque algunas disposiciones se repiten, es adecuado que la legislacion sea

uniforme y maneje un mismo criterio a fin de evitar confusiones y conflicto de leyes.

Por tltimo se debe sefialar que la misma Ley del Mercado de Valores prevé en su articulo

16 que:

La Comision Nacional Bancaria y de Valores podra suspender o cancelar el registro de valores,
cuando éstos o sus emisores dejen de satisfacer o de cumplir los requisitos u obligaciones
sefialados en el articulo 14 Bis 2, de esta Ley, o cuando dichos emisores a través de prospectos
de informacion, suplementos, documentos informativos o por cualquier medio de comunicacién
masiva, proporcionen informacion falsa sobre su situacion o sobre los valores respectivos.

Tratdndose de emisores de valores registrados que soliciten la cancelacién de la inscripcion
correspondiente, la Comision Nacional Bancaria 'y de Valores no la autorizard hasta en tanto el
emisor no demuestre, a juicio de la propia Comisién, que han quedado salvaguardados
debidamente los intereses del publico inversionista y del mercado en general.

La Comision, para dictar la resolucion que corresponda, deberd oir previamente al emisor de los
valores de que se trate. Este ultimo requisito no serd necesario cuando la propia Comision, tan
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pronto considere que se ha realizado alguno de los supuestos previstos en el presente articulo,
suspenda, como medida precautoria, en forma temporal y por un plazo no mayor de 60 dias, los
efectos de la inscripcion en el Registro.

Atento a lo anterior, es de suma importancia que toda sociedad que tenga valores inscritos
en la Bolsa Mexicana de Valores prepare y entrega la informacién en la forma y plazo que

establece la Ley a fin de evitar la suspension o cancelacion del registro.

2.3.4 Anteproyecto de la Ley del Mercado de Valores

Es importante manifestar que el dia de hoy existe un anteproyecto de Ley del Mercado de
Valores (el “Anteproyecto”) y a pesar de que se encuentra todavia en discusion, modificaciones y
no cuenta con una exposicion de motivos, considero conveniente revisar brevemente algunas de

sus disposiciones:

) El Anteproyecto prevé en su articulo [ el 4mbito de aplicacién de la Ley del
Mercado de Valores. En el mismo, hace extensiva la aplicacién de la ley a las personas morales
controladas por las emisoras o en las que tengan influencia significativa. A este respecto cabe
sefialar que seria conveniente limitarse a aquellas subsidiarias que tengan un impacto

significativo en los resultados de las emisoras.

(i)  Otro punto importante es que el Anteproyecto busca eliminar la figura del
comisario por considerar que las funciones se pueden duplicar o confundir y que deben
transferirse al auditor externo y a los comités de auditoria y practicas societarias. Sin embargo,
somos de la idea que las funciones del Comisario bajo la LGSM son importantes en la vida de
una sociedad andnima y que sus facultades, tales como el convocar a asambleas, deben

permanecer.

(iii)  En el Anteproyecto se sefiala la existencia de un comité de practicas societarias

encargado de dar opini6n al Consejo de Administracién sobre determinados asuntos; solicitar la
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opinioén de expertos independientes en los casos que asi se estime conveniente; y convocar a

asambleas, entre otras.

(iv)  Respecto a las sesiones de consejo de administracion, el Anteproyecto requiere
que para su celebracion se cuenta con la asistencia de mas del cincuenta por ciento de los
consejeros y deberd mediar convocatoria con al menos cinco dias habiles anteriores a la fecha de
celebracion de la sesion. El Orden del Dia debera contener todos los asuntos a tratar, al menos de
que sean confidenciales o que versen sobre responsabilidad o irregularidades en la sociedad. En
tales supuestos, el Secretario debera hacer constar tal situaciéon o, en caso contrario, podra
declararse nula la sesion. Nos parece que tal propuesta es un poco exagerada y que pudiera

causar confusion respecto a las decisiones que se tomen.

) Otro punto que considero importante destacar es que a fin de que el director
general pueda ejercer actos de dominio, se debera contar con la previa aprobacién del consejo de
administracion. En nuestra opinion, consideramos que en algunos casos esto podria entorpecer el
desarrollo de las operaciones de la sociedad. Sin embargo, estamos de acuerdo en que debe
existir aprobacion para ejercer determinados actos que, incluso, pueden estipularse en los

estatutos sociales de la sociedad como se hace actualmente.

(vi)  En cuanto a las responsabilidades del consejo de administracién, estas seran las de
establecer la estrategia general de negocio, vigilar la gestién de la sociedad, aprobar ciertas
operaciones, nombramientos y retribuciones con opiniones de los comités de auditoria y practica

societaria.

(vii)  El anteproyecto prevé que las sociedades anénimas cuyas acciones representativas
del capital social o titulos de crédito que representen dichas acciones, se encuentren inscritas en
el Registro Nacional de Valores, formaran su denominacion social libremente conforme a lo
previsto en el articulo 88 de la Ley General de Sociedades Mercantiles, debiendo adicionalmente

agregar a su denominacién social la expresion “Bursatil”, o su abreviatura “B.”
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(viii) El consejo de administracién de las sociedades anénimas bursatiles estard

integrado por un méaximo de veintitn consejeros, de los cuales, cuando menos, el veinticinco por

ciento deberan ser independientes.

(ix)

También se indica que en ningin caso podran designarse ni fungir como

consejeros independientes las personas siguientes:

Los directivos relevantes o empleados de la sociedad o de las personas morales que
integren el grupo empresarial o consorcio al que aquélla pertenezca, asi como los
comisarios de estas tltimas. La referida limitacién serd aplicable a aquellas personas
fisicas que hubieren ocupado dichos cargos durante los doce meses inmediatos

anteriores a la fecha de designacion.

Las personas fisicas que tengan influencia significativa o poder de mando en la
sociedad o en alguna de las personas morales que integran el grupo empresarial o

consorcio al que dicha sociedad pertenezca.

Los accionistas que sean parte del grupo de personas que mantenga el control de la

sociedad.

Los clientes, prestadores de servicios, proveedores, deudores, acreedores, socios,
consejeros o empleados de una empresa que sea cliente, prestador de servicios,

proveedor, deudor o acreedor importante.
Las que tengan parentesco por consanguinidad, afinidad o civil hasta el cuarto grado,

asi como los conyuges, la concubina y el concubinario, de cualquiera de las personas

fisicas referidas en las fracciones 1 a IV de este articulo.
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x) Los miembros del consejo de administracion, en el ejercicio diligente de las
funciones que la ley y los estatutos sociales le confieran a dicho drgano social, deberan actuar de

buena fe y en el mejor interés de la sociedad y personas morales que ésta controle.

Por otro lado, y de acuerdo a la intervencion del Secretario de Hacienda y Crédito
Publico, Francisco Gil Diaz, durante la XV Convencién del Mercado de Valores “Innovando para
un mejor Mercado”, efectuada en el Hotel Sheraton Centro Histérico la nueva Ley del Mercado

de Valores tiene dos propositos:

“...Uno, crear un segmento de colocacién de posibilidades para las empresas medianas, algo
que debido a la cantidad de requisitos que hasta ahora existen para este tamafio de empresas, ha

sido virtualmente imposible. Y segundo, consolidar el régimen aplicable a empresas publicas.

Hoy sélo las empresas publicas estdn sujetas a estdndares modernos: el gobierno corporativo y
la revelacion de informacion. ... osea, que la idea es graduar a la empresa familiar a
convertirse en empresa publica, pero que al mismo tiempo adopte tdicticas de gobierno

i

corporativo mds rigurosas y entre ese rigor por supuesto mds transparentes.’

Asimismo, agregd que la sociedad anonima mediana tendra tres afios para poder acercarse
y reunir todos los requisitos necesarios para estar completamente lista para considerarse como

sociedad bursatil.
2.3.5 Cddigo de Mejores Practicas Corporativas

Por Gltimo, considero importante sefialar que también existe un Cddigo de Mejores
Practicas Corporativas diseflado precisamente para aumentar el buen funcionamiento de las
sociedades andnimas. Cabe seiialar que el Consejo Coordinador Empresarial impulsé la creacion
del Comité de Mejores Practicas Corporativas quien, a su vez, crea dicho Codigo de Mejores

Préacticas Corporativas (“Codigo”).
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En realidad el Cédigo establece recomendaciones para un mejor gobierno corporativo de
las sociedades mexicanas. El sentido de dichas recomendaciones se relaciona directamente con
el funcionamiento del Consejo de Administracion y la revelacion de informacion a los
accionistas. Sin embargo, es interesante manifestar que, ain cuando lo previsto en el Cédigo no
es obligatorio, numerosas sociedades se esfuerzan por cumplir con el mismo toda vez que la
Circular Unica obliga a las sociedades a responder anualmente un cuestionario sobre el grado de
adhesion a las recomendaciones de dicho Cédigo y que debera estar firmado por el Presidente y
el Secretario del Consejo de Administracién. Lo anterior se hace evidente si consideramos que,
conforme a informacién proporcionada por la CNBV en su pagina de internet, durante el 2003,
193 sociedades presentaron el informe correspondiente de un total de 239 sociedades que tienen
dicha obligacién. Por supuesto que el nimero aumentaria si las recomendaciones se incluyeran

de manera obligatoria en la Circular Unica.
“De manera especifica, las recomendaciones buscan:

(1) que las sociedades amplien la informacion relativa a su estructura administrativa y las

funciones de sus 6rganos sociales;

(ii))  que las sociedades cuenten con mecanismos que procuren que su informacion

financiera sea suficiente;

(ilf)  que existan procesos que promuevan la participacion y comunicacion entre los

consejeros; y

2922

(iv)  que existan procesos que fomenten una adecuada revelacion a los accionistas.

Asimismo, el Cédigo establece recomendaciones para la creacion de drganos intermedios

de vigilancia y control como el Comité de Auditoria y el de Planeacion y Finanzas. En resumen,
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tal y como lo indica la exposicion de motivos de tal Codigo, el mismo fue creado para dar
seguridad a los inversionistas del manejo de las sociedades mexicanas, asi como la adecuada

revelacién de informacion de las mismas.

El 60% de las El 51% de las
sociedades adoptan sociedades adoptan
las recomendaciones las recomendaciones
respecto de la sobre la integracion
revelacion de del consejo de
informacién a sus administracion
accionistas

El 68% de las
sociedades adoptan
las recomendaciones
sobre la funcién de
auditoria

2 www.bmv.com.mx/BMV/HTML/sec4_cmpc.html. 11 de febrero de 2005.
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Se puede apreciar que ain cuando el Codigo no tiene obligatoriedad alguna, las
sociedades optan por seguir sus recomendaciones para tener sanas practicas corporativas.
También se refleja que los accionistas y ejecutivos reconocen la importancia de mantener
sociedades transparentes y es por ello que entre mas herramientas existan a su favor, mejores

sociedades existiran para la sociedad en su conjunto.
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CAPITULO 111
Generalidades de la Auditoria Legal

3.1.  Antecedentes

“La auditoria legal es uno de los procedimientos que mas se ha utilizado para estudiar,
. . . . 5323 . L . x
investigar y evaluar una oportunidad de negocios™.” Aunque el término es de recienie creacion,
la actividad no lo es ya que, en realidad, el estudiar e investigar es tan antiguo como el comercio
mismo. Es decir, surge en el momento mismo en que la propiedad de ciertos recursos financieros
y la responsabilidad de asignarlos a usos productivos, ya no estan en manos de una misma y

Gnica persona y por lo tanto, se requiere de una revision.

No obstante lo anterior, y conforme a algunos doctrinarios tales como Brenda Porter, Jon
Simon y David Hatherly, se ha considerado que la auditorfa tiene sus origenes hace mas de 2,000
aftos en Egipto, en donde los ciudadanos confiados con fondos publicos se debian presentar ante
un auditor a fin de rendir cuentas de manera oral del manejo de dichos recursos. De tal manera,
en una primera etapa, el auditor era aquella persona a quien le lefan los ingresos y gastos

producidos.

Con el transcurso del tiempoe y como consecuencia del desarrollo extraordinario de las
sociedades anénimas durante la Revolucion Industrial, surgié la necesidad de que la informacion
facilitada a los accionistas y a los acreedores reflejara verazmente la situacion patrimonial y
economica de la sociedad. A medida que las empresas crecian, los duefios comenzaron a utilizar
los servicios de gerentes. A su vez, los gerentes acudieron a auditores para evitar cualquier error

no intencional, asi como evitar los fraudes cometidos por otros gerentes y empleados.

# BING, Gordon. Due Diligence Techniques and Analysis. Critical Questions for Business Decisions. Quorum

Books, Estados Unidos de América, 1996, pag. 45.
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Posteriormente surge la auditoria como profesién. Uno de los primeros paises en los que
se legislo en torno a la auditoria fue Gran Bretafia, cuando en 1862 se emiti6 la Ley de
Sociedades, en la que se establecia la conveniencia de que las empresas llevaran un sistema
contable y la necesidad de que efectuaran una revision independiente de sus cuentas. Hacia 1900

se introdujo en los Estados Unidos de América y afios mas tarde en América Latina.

Hasta inicios del siglo XX el trabajo de los auditores se concentraba principalmente en el
balance que los empresarios tenfan que presentar a sus banqueros en el momento que decidian
solicitar un préstamo. Después la funcion del auditor pasé a ser la determinacion de la rectitud o
razonabilidad con la que los estados financieros reflejan la situacion patrimonial de la empresa,

asi como el resultado de las operaciones.

Es importante hacer notar que al inicio la auditoria se referia a la revisién de contabilidad,
sin embargo, el término fue siendo ampliado gradualmente para designar todo tipo de actividad
de control de la actividad econémica, administrativa, operativa o de otra indole de cualquier

sociedad, ya sea ésta publica o privada.

Posteriormente, y conforme crecia la regulacion en torno a las entidades corporativas, los
banqueros dejaron de ser los unicos interesados en la informacién proporcionada por los
auditores. En este sentido, los accionistas, agencias gubernamentales y las bolsas de valores

empezaron a ser uso de la informacién y de requerirla de manera obligatoria a las sociedades.

Por otro lado, conforme las sociedades crecian en tamafio, los auditores dejaron de
estudiar cada una de las operaciones de la sociedad y se dedicaron a obtener muestras de
transacciones seleccionadas. Poco a poco, los auditores y gerentes comenzaron a aceptar que la
evaluacién cuidadosa de algunas operaciones daria un resultado confiable y efectivo. De igual
manera, los auditores comenzaron a comprender la importancia del control interno de las
sociedades. Al estudiar el control interno de la sociedad, podian identificar las politicas y

procedimientos establecidos por la sociedad y las 4reas en las que necesitaba modificaciones. A



su vez, las sociedades reconocieron que un buen control interno disminuia los costos y las

auditorias.

Un pais en el que se pudo constatar el incremento en la utilizacion de la auditoria como un
instrumento para detectar irregularidades fue en los Estados Unidos de América. En dicho pafs, a
partir de 1960, la auditoria tuvo como principal objetivo la deteccién de fraudes. Lo anterior se
debio a: “(1) un incremento sustancial en la presién del Congreso para asumir una mayor
responsabilidad por los fraudes en gran escala; (2) una diversidad de procesos judiciales exitosos
que reclamaban que los informes financieros fraudulentos habian quedado inapropiadamente sin
deteccion por parte de los auditores independientes; y (3) la conviccién por parte de los

contadores publicos de que deberia esperarse de las auditorias la deteccién de fraude material.”**

Toda vez que la préctica de la auditoria se convirtié en una medida necesaria y habitual
entre las sociedades, también surgi6 la necesidad de emitir reglas en relacién con la misma. Por -
ello, en 1996, la Junta de Normas de Auditoria (Auditing Standards Borrad, ASB) emitié una
guia para los auditores. Entre otros, se requirié una evaluacion detallada del riesgo de error en

los estados financieros debido al fraude.

En los Estados Unidos de América el Congreso y las agencias reguladoras impulsaron la
creacion de legislacion efectiva que obligara a los auditores a entregar informes mejor detallados.
Lo anterior se debié a que a finales de la década de 1980 y principios de la de 1990 el gobierno
federal tuvo que invertir miles de millones de délares en la industria de ahorro y préstamo como
consecuencia de malos manejos. Asimismo, se crearon muchas recomendaciones para los
auditores que, aunque no eran obligatorias, servian de guia. Tal es el caso de las,normas de la

brecha de expectativas emitida por la Junta de Normas de Auditoria.

En conclusion, se afirma que ain cuando las operaciones comerciales hoy en dia son mas

complejas y requieren de un buen nivel de preparacion y estudio por parte del auditor, en realidad

* WHITTINGTON, Ray O., PANY, Kart. Auditoria. Un Enfoque Integral. 12* Edicion. Editorial McGraw Hill,
Colombia, 2000, pag. 8.
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la naturaleza de la profesion ha sido la misma desde su inicio: efectuar un examen detallado de

las operaciones realizadas por una entidad econémica.

32 Concepto

Conforme a la Magna Enciclopedia Universal, el término auditoria proviene del latin
audire, es decir, oir o escuchar.”® Lo anterior refleja claramente la funcién de un auditor en la
antigiiedad, tal y como se sefialé en el apartado 2.1. Sin embargo, hoy en dia, la auditoria se
refiere a una revision por parte de un individuo y puede ser a cualquier 4rea de trabajo o

investigacion. Asf pues, existe la auditoria militar, ambiental, inmobiliaria, social, etcétera.
Auditoria es

“el examen, efectuado por un auditor, de la actividad econdémica y financiera de un determinado
sujeto economico (empresa), pronuncidndose sobre la-bondad de un balance y de una cuenta de
pérdidas y ganancias, como expresion correcta de los hechos econémicos que le han afectado en
un determinado periodo de tiempo, normalmente un afio o un ejercicio econdmico, asi como que
el balance presentado refleja la situacion econémica real de los bienes y deudas del sujeto

enjuiciado, a la fecha de la comprobacicn.

Otra definicion indica:
“Auditing is a systematic process of objectively gathering and evaluating evidence relating to

assertions about economic actions and events in which the individual or organization making the

assertions has been engaged, to ascertain the degree of correspondence between those assertions

3 Magna Enciclopedia Universal. Carroggio, S.A. de Ediciones. Tomo 4. Espafia, pag. 500.
* The New Encyclopaedia Britannica, op. cit.,, pag. 995.
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and established criteria, and communicating the resulls to users of the reports in which the

. 127
assertions are made.

(Auditoria es el proceso sistemdtico de objetivamente recolectar y evaluar evidencia relacionada
con las afirmaciones sobre acciones econdmicas y eventos en los cuales el individuo o la
organizacion haciendo dichas afirmaciones ha sido comprometida a confirmar el grado de
correspondencia entre las afirmaciones y el criterio establecido, y comunicando los resultados a

los usuarios de los reportes en los que las afirmaciones estdn hechas).

En mi opinién las definiciones anteriores son incompletas ya que se limitan a la auditoria
de estados financieros y de contenido econdémico y, en la practica, la auditoria se puede efectuar a
cualquier area. De tal manera, considero que la auditoria es el conjunto de pasos ldgicamente
estructurados y organizados a fin de recopilar determinada informacion de un ente econdémico
durante un periodo especifico con la finalidad de elaborar una evaluacion y presentarla en un

reporte por escrito.

En virtud de lo anterior, se puede afirmar que las caracteristicas principales de la auditoria

son las siguientes:

e La auditoria se efectia mediante una serie de pasos l6gicamente estructurados y

organizados.

e La auditoria involucra el recopilar y evaluar informacién. El auditor debe

mantener un criterio objetivo.

e El auditor comunica los resultados de su evaluacién en un reporte por escrito.

¥ PORTER, Brenda, SIMON, Jon, HATHERLY, David. Principles of External Auditing. Editorial John Wiley &
Sons, Inc. 1996, New York, New York, pag. 3.

83



La auditoria es el proceso de acumular y evaluar evidencia, realizado por una persona
independiente acerca de la informacion de una entidad ial econémica. Atn cuando al inicio la
auditoria se enfoco a la informacion contable, no es una subdivision o continuacién del campo de
contabilidad. Por el contrario, la auditoria es la encargada de la revision de estados financieros,
informacién administrativa, legal y de cualquier tipo a fin de poder expresar una opinién sobre

todo ello.

Dicho instrumento de las sociedades es un apoyo mediante el cual se puede evaluar el
grado de eficiencia, eficacia y economia, el grado de alcance de los objetivos y metas y la

adhesién al ordenamiento juridico de una sociedad.

3.3. Importancia

La auditoria legal se ha convertido en un instrumento de gran utilidad para las sociedades

anonimas. Lo anterior se debe a que la auditorfa tiene varios beneficios, como lo son:

a) Permite verificar el cumplimiento con la legislacion aplicable;

b) Los directivos se mantienen actualizados y estan en condiciones de tomar mejores
decisiones; y

c) Se detectan conflictos que pudieran surgir como consecuencia de

incumplimientos.
La auditoria permite contar con elementos de seguridad en operaciones, transacciones, e

incluso controversias. Sirve como una herramienta que permite enfrentar debidamente las

controversias, relaciones contractuales, negociaciones comerciales, adquisiciones y fusiones.
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La auditoria debe entenderse como un ejercicio de prevencién que resulta indispensable
para asegurar la adecuacién al marco legal correspondiente y la consecucién de objetivos
marcados, es decir, asegurar un sistema de calidad. Lo anterior, recordando que debe ser

efectuada bajo los principios de objetividad e independencia.

La contribucién de la auditoria es proporcionar credibilidad a la informacion de las
sociedades y poder tomar decisiones bajo condiciones de certidumbre y asi, reducir el riesgo de
que la informacién con base en la cual se toman decisiones, sea errénea. Asi pues, la auditoria

contribuye a la eficiente operacion de un negocio, mercados de valores y el sector piiblico.

La auditoria legal puede ejecutarse exitosamente si se origina de planeacién cuidadosa.
Tal planeacion incluye la evaluacion de recursos disponibles, la estimacion del riesgo, seleccion
de administracion, el prever las consecuencias de fracaso y la identificacion de los posibles
obstéculos para la transaccién. Todas las anteriores son elementos esenciales para incluirse en el

proceso de planeacion. El establecer objetivos claros es la primera prioridad.

En razén de la complejidad de las operaciones comerciales hoy en dia la auditoria reviste
caracteristicas de gran importancia para la sociedad an6nima, ya que sirve para detectar el
cumplimiento, la suficiencia, la legalidad y eficacia de su sistema de operacién y control. Por
ello, su funcién principal es el apoyar a la sociedad anénima de modo que se alcancen los
objetivos y metas bajo principios de eficiencia y sobre todo de legalidad. Asi, se refleja la
importancia de mantener una buena organizacién que permita una constante mejora de la

sociedad y fortalezca su estructura y procesos.

Es también necesario mencionar que toda sociedad an6nima tiene como obligacién el
establecer, mantener y perfeccionar su sistema de control a fin de garantizar la eficiencia y
eficacia de las acciones que se desarrollan en torno a ella y por ello la auditoria es un instrumento

necesario y de gran utilidad para las mismas.
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34. Tipos

Existen dos modalidades generales de la auditoria:
a) Externa:

Los auditores externos son individuos que mantienen una absoluta independencia con
respecto a las personas responsables de la preparacion de la informacion, que se someten a
consideracion. Se encargan de analizar si los datos proporcionados por las empresas se ajustan a
los resultados reales; y si para su elaboracion se han cumplido con las leyes correspondientes.
Sus conclusiones son de interés, entre otros, para accionistas, clientes, entidades crediticias y

organismos gubernamentales.

La actividad de control de empresas privadas se encomienda por lo general a auditores
particulares o a empresas especializadas, que aplican en su investigacion técnicas y
procedimientos homogéneos. Organizaciones como la Comision Internacional de
Uniformizacion Contable, fundada en 1973, se ocupan de sistematizar las normas y principios de
auditoria. También existen instituciones de caracter publico que tienen por mision la auditoria de

organismos de la administracion estatal.
b) Interna:

La auditorfa interna tiene por fin recabar informacién y ponerla a disposicion de la
direccion empresarial, determinando si se satisfacen de manera efectiva los objetivos. Una de las
actividades desempeifiadas por los auditores internos es la conocida con el nombre de
preauditoria, consistente en verificar la exactitud de facturas, justificantes y otros documentos

antes de darles curso contable o de proceder al abono o a cobro correspondientes.

Ademaés de estos dos tipos de auditorias, y conforme a doctrinarios como Donad H.

Taylor, John W. Cook y Gary M. Winkle, existen otras clasificaciones como lo son:
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[. Auditoria de estados financieros.

Se refiere a aquella evaluacion de los estados financieros de una entidad que han sido
preparados por los accionistas y otras partes interesadas, asi como de la documentaciéon que
sustenta la informacion contenida en dichos estados financieros. Es conducida por un experto
que es independiente de la entidad con el propdsito de expresar una opinién respecto a la

veracidad de los estados financieros y su cumplimiento con los requerimientos legales.

Al igual que la sociedad anénima moderna, y a decir del maestro Raul Cervantes
Ahumada, “la contabilidad moderna data de fines de la Edad Media, época en la cual se inventa
el sistema de contabilidad por partida doble, que atin estd actualmente en uso en la practica
comercial. En 1494 el abate italiano Luca Paccioli publica su tratado Suma de Aritmética,
Geometria, Proportioni e Proportionalitd, en el cual, por primera vez, fue expuesto el indicado

sistema técnico de la contabilidad por partida doble.”*®

En la actualidad en México, el articulo 33 del Cédigo de Comercio indica:
El comerciante estd obligado a llevar y mantener un sistema de contabilidad adecuado. Este
sistema podrd llevarse mediante los instrumentos, recursos y sistemas de registro y
procesamiento que mejor se acomoden a las caracteristicas particulares del negocio, pero en

todo caso debera satisfacer los siguientes requisitos minimos:

A) Permitirg identificar las operaciones individuales y sus caracteristicas, asi como conectar

dichas operaciones individuales con los documentos comprobatorios originales de las mismas.

B) Permitira seguir la huella desde las operaciones individuales a las acumulaciones que den

como resultado las cifras finales de las cuentas y viceversa;
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C) Permitird la preparacion de los estados que se incluyan en la informacion financiera del

negocio;

D) Permitird conectar y seguir la huella entre las cifras de dichos estados, las acumulaciones de

las cuentas y las operaciones individuales,

E) Incluird los sistemas de control y verificacion internos necesarios para impedir la omision del
registro de operaciones, para asegurar la correccion del regisiro contable y para asegurar la

correccion de las cifras resultantes.

En cuanto a su finalidad, el maestro Jorge Barrera Graf nos dice que la finalidad de la
contabilidad mercantil es triple: “primera, mantener informado constantemente (dia tras dia si se
llevara el Libro Diario) al comerciante o empresario que la lleva, sobre la situacion econdmica de
su negocio o empresa, no sdlo en refacion con el mercado, para determinar el valor de los bienes
de su inventario, el costo de elaboracion de los productos que elabora, 1a existencia de utilidades
o pérdidas, etc., sino también en las relaciones con sus competidores, su clientela, sus
proveedores, e inclusive con eventuales adquirentes de la negociacién; en segundo lugar, permitir
a terceros que contratan con €|, conocer su situacion y solvencia econdmica y la garantia que
pueda ofrecerles en relacion con las operaciones a celebrar; en tercer lugar, que, en interés
publico, sea transparente su posicién econdémico nacional, y para que en casos de insolvencia o
de cesacion de pagos, pueda recurrir a suspension de pagos o en su defecto, caer en quiebra, y
que ésta pueda ser culpable, por defectos en su contabilidad, o bien, fraudulenta, por no llevar

229

libros o por alteraciones de ella.

Reconociendo la importancia de la funcion de la contabilidad, la Ley General de
Sociedades Mercantiles prevé en su articulo 172 que las sociedades andénimas, bajo
responsabilidad de sus administradores, deberan presentar anualmente un informe ante la

asamblea de accionistas que incluya su situacion financiera. En dicho informe se debers incluir

> CERVANTES AHUMADA, Ral. op. cit. pag. 326.
* BARRERA GRAF, Jorge. op. cit. pag. 193,
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la opinion de los comisarios de la sociedad respecto a la veracidad y suficiencia de la informacion
presentada ante la asamblea de accionistas. De igual manera se incluye la opinion de los
comisarios en relacion con las politicas y criterios utilizados por la sociedad a fin de preparar la

informacion presentada.

Por otro lado, dicha ley indica que quince dias después de que la asamblea apruebe dicho

informe, se debera publicar en el diario oficial del domicilio sccial de la sociedad.

En caso de no presentarse el informe antes descrito, la asamblea general de accionistas
podré acordar la remocién del administrador o consejo de administracion, o de los comisarios, asi

como exigir las responsabilidades en que hubieren incurrido.

Asimismo, la Circular Unica, en su articulo 33, indica que las sociedades que estén
inscritas en el Registro Nacional de Valores deberan presentar sus estados financieros anuales
dictaminados por auditor externo, asi como de sus asociadas que contribuyan con més de 10% en
sus utilidades o activos totales consolidados, exceptuando a las sociedades de inversion, cuando
la sociedad sea entidad financiera. Lo anterior también estd previsto en la Ley del Mercado de

Valores.

Cabe aclarar que las sociedades que coticen en la Bolsa Mexicana de Valores, ademas de
entregar la informacion anual que pide la LGSM, estdn obligadas a presentar informacion
trimestral dentro de los veinte dias hébiles siguientes a la terminacién de cada uno de los
primeros trimestres del ejercicio social y dentro de los cuarenta dias habiles siguientes a la
conclusion del cuarto trimestre, mismas que incluyen los estados financieros e informacion

economica, contable y administrativa que se precise.

En el mismo sentido, el Reglamento del Codigo Fiscal de la Federacion prevé la
obligacion de presentar la informacién contenida en los estados financieros debidamente
dictaminada y conforme a determinados criterios ahi mismo contenidos ante la Secretaria de

Hacienda y Crédito Piblico.
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Por iltimo, es conveniente indicar cuales son algunos de los rubros que se incluyen en los

estados financieros:

a) estado de situacion financiera

b) estado de resultados

c) estado de cambios en la situacién financiera
d) inversiones

e) créditos

f) obligaciones y/o pagarés

g) proyectos

h) materias primas
i) plantas o distribucion
i) notas a la informacién financiera

Una vez expuesto lo anterior, se debe sefialar que a fin de llevar al cabo una auditoria
corporativa completa es necesario incluir una revisién de la informacién financiera de la
sociedad. Dicha informacion no solamente sirve para determinar las ganancias y pérdidas de la
sociedad, sino para revisar la eficiencia en la produccién de la sociedad, las politicas, la

administracion y sus empleados.

2. Auditoria de cumplimiento.

El objetivo de este tipo de auditoria es el identificar el nivel de cumplimiento de una
entidad o individuo con los procedimientos o regulaciones establecidas por la autoridad. Los
auditores son designados por la autoridad que emite dichos procedimientos y regulaciones. Un
ejemplo es la auditoria practicada por la Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico a las

sociedades para confirmar el pago puntual de impuestos.
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3. Auditoria operacional.

Se refiere a aquella evaluacion de las operaciones de una sociedad a fin de mejorar la
eficiencia y efectividad de la misma. Puede efectuarse a toda la sociedad o a una parte de ella.

John W. Cook y Gary M. Winkle la definen como:

“A comprehensive examination and appraisal of business operations for the purpose of
informing management about whether various operations are performed in a manner consistent
with established policies for achieving management'’s objectives. Included in the audit is an
appraisal of how efficiently both human and physical resources as well as various operating
procedures are being used. The audit should also include recommendations of solutions to

problems and methods for increasing efficiency and profits.”*°

(Un examen comprehensivo y evaluacion de los negocios para el proposito de informar a la
administracion sobre si varias operaciones fueron ejecutadas de una manera consistente con las
politicas establecidas para lograr los objetivos de la administracion. Incluidas en la auditoria esta
la evaluacion de qué tan eficientemente son utilizados los recursos tanto humanos como fisicos,
asi como varios procedimientos operacionales. La auditoria también debe incluir
recomendaciones de soluciones para los problemas y métodos para incrementar la eficiencia y las

ganancias).

Un aspecto fundamental de la auditoria operacional es evaluar qué tanto las operaciones

de la sociedad cumplen con los objetivos de la sociedad.

** COOK John W., WINKLE Gary M. Auditing. Cuarta Edicién. Editorial Houghton Mifflin Company, Estados
Unidos de América, 1988, pag. 419.
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4. Auditoria de Comprehensidn.

Se refiere a la auditoria efectuada a una entidad gubernamental o de una organizacién
para una entidad gubernamental. Puede ser elaborada por auditores del gobierno o auditores
independientes. Este término fue designado por The United States General Accounting Office,

una agencia interna independiente del gobierno federal de los Estados Unidos de América.

Este tipo de auditoria tiene sus antecedentes en los Estados Unidos de América cuando en
la década de 1950, el Congreso empezd a requerir informacion en la eficiencia de las diversas

agencias federales.

Dicha auditoria tiene 3 divisiones. Estas divisiones o elementos son: (i) financieras y de
cumplimiento; (ii) economia y eficiencia; y (iii) resultados de programas. Estos tres elementos se

definen como sigue:

1. Financiera y de cumplimiento: Determina si los estados financieros de una entidad
reflejan de manera razonable la posicion financiera de una entidad; y si la entidad
ha cumplido con leyes y regulaciones que pudieran afectar a los estados

financieros.

2. Economia y eficiencia: Determina si la entidad esta utilizando y administrando sus
recursos como empleados, propiedad y espacio, de manera econdmica y eficiente,
asi como las causas de ineficiencia y el cumplimiento con leyes y regulaciones de

economia y eficiencia.
3. Resultados de programa: Determina si los resultados deseados o beneficios

establecidos por la legislacion u otro se han cumplido y si la agencia ha

considerado alternativas que pudiera generar resultados a un menor costo.
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Este tipo de auditoria se ha convertido en un método importante en el sector privado toda
vez que las regulaciones gubernamentales han aumentado y las empresas estdn sujetas a mayores
controles en dreas como igualdad laboral, seguridad social y control de precios. La
responsabilidad del auditor es verificar que el cliente cumpla con las leyes y regulaciones

aplicables.
En realidad, aunque existen diferentes tipos de auditoria, todas poseen las mismas

caracteristicas. Es decir, en todas las auditorias se efectiia una evaluacién sistematica de cierta

informacion de una entidad o individuo y se elabora un reporte con los resultados.

35 Fundamento legal de la auditoria legal en México

El articulo 25 de la Constitucion Politica de los Estados Unidos Mexicanos indica que
corresponde al Estado la rectoria del desarrollo nacional. Para ello, sefiala que el Estado
planeara, conducira, coordinara y orientara la actividad econémica nacional, y llevara al cabo la
regulacién y fomento de las actividades que demande el interés general en el marco de libertades

que otorga la misma Constitucion.

En el mismo sentido, dicho articulo 25 prevé que la ley alentara y protegera la actividad
economica que realicen los particulares y proveera las condiciones para que el desenvolvimiento

del sector privado contribuya al desarrollo econémico nacional.

Por otro lado, el articulo 73 en sus fracciones XXIX-D, XXIX-F y XXX, sefala las
facultades del Congreso, entre los cuales destacan las facultades para expedir leyes sobre
planeacién nacional del desarrollo econémico y social. Asi como para expedir leyes tendientes a
la promocién de la inversion mexicana, la regulacion de la inversion extranjera, la transterencia
de tecnologia y la generacién, difusién y aplicacion de los conocimientos cientificos y

tecnoldgicos que requiere el desarrollo nacional. De igual manera, se le faculta para expedir
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todas las leyes que sean necesarias, a objeto de hacer efectivas las facultades anteriores, y todas

las otras concedidas por la Constitucion a los Poderes de la Union.

Aunado a lo anterior y toda vez que las sociedades anénimas son entidades que
contribuyen al buen funcionamiento econdmico y social de un pafs, es importante que el Estado
regule y verifique su cumplimiento con la legislacion correspondiente. En este sentido, se ha
emitido diversa legislacion de caricter social, laboral, ambiental, fiscal, entre otros a fin de

cumplir con dichos objetivos.

No obstante lo anterior, desgraciadamente no existe legislacién que regule a la auditoria
legal. En el caso especifico de la sociedad andnima publica y que es objeto del presente trabajo,
se debe sefialar que ain cuando existen disposiciones emitidas por la Comisiéon Nacional
Bancaria y de Valores en la que se obliga a la sociedad anénima a cumplir con determinados
requisitos, no se incluye a la auditoria como herramienta o método de verificacién de
cumplimiento. Es por ello que, como se desarrollard en los siguientes capitulos, manifiesto la
necesidad que existe hoy en dia de regular a la auditoria legal y de dotarla de obligatoriedad a fin
de evitar cualquier irregularidad o discrepancia en la informacién proporcionada tanto por la

sociedad anonima como por las instituciones que tienen acceso ilimitado a dicha informacion.
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CAPITULO IV

Derecho Comparado

4.1.  Estados Unidos de América

“Junto a la Revolucién Francesa, la fundacién del Estado nacional americano fue el
acontecimiento més trascendental en la historia politica de la region europeo-americana del siglo
XVIIL™' Dicha fundacién fue posible gracias a la inversion europea y la necesidad de los
productos elaborados en ¢l nuevo continente. Es decir, la independencia de los Estados Unidos
de América de Gran Bretafia se debid en gran medida gracias al desarrollo econémico. La
rebelion contra el poder colonial termind en 1787-1789 y trajo como consecuencia una nueva
Constitucion Federal y el establecimiento de un presidente, la Camara de Representantes, un

Senado y la Judicatura de la Federacion.

En cuanto a la politica econdmica, se incluyd en la Constitucidon una ideologia para un
orden econdémico mixto. De tal manera, el sistema de licencias estatales para los bancos y los
monopolios del Estado tomaron la forma de “chartered corporations”. Junto a los bancos, fueron
considerados como corporaciones las compaiiias constructoras de carreteras, las compafiias de
seguros y las manufacturas textiles. Dichas corporaciones mixtas eran fundadas con la

participacion de los gobiernos estatales y sirvieron de impulso para el desarrollo econémico.

El primer secretario de la Tesoreria, Alexander Hamilton, propuso la creacién de un
banco central que servirfa como un mercado de capitales flexibles y que seria clave para el
desarrollo. Sin embargo, después de los panicos financieros que ocurrieron en la década de 1830,
los bancos comerciales se convirtieron en instituciones conservadoras que solamente otorgaban
préstamos a corto plazo al comercio y a la industria. Por lo tanto, y a partir de 1880, los

banqueros privados se dedicaron a facilitar financiacion a la banca de inversién como compaiiias

"' ADAMS, Wili Paul. Los Estados Unidos de América. Vigésimosexta Edicion. Siglo Veintiuno Editores, Volumen
30, México, 2003. pag. 12.

95



ferroviarias e industriales y que necesitaban capital a largo plazo. El mercado donde operaban
sus valores era la Bolsa de Nueva York que crecié considerablemente durante el siglo XIX. Al
inicio, las principales transacciones de la Bolsa se hicieron con bonos federales, estatales y
aquellos emitidos por las compafifas ferroviarias y posteriormente se incluyeron valores

industriales.

Afios més tarde durante 1928, las acciones de las principales compafifas como General
Motors, Radio Corporation of America y United States Steel subieron de valor. Las numerosas
emisiones habian ayudado al crecimiento econémico y el auge de la bolsa era evidente para
todos. Desafortunadamente, en octubre de 1929, la bolsa quebrd. “El derrumbamiento de la
Bolsa se produjo porque las cotizaciones habian dejado de reflejar la marcha de la economia.”*?
Aunque sean variadas las razones por las cuales se produjo tal situacién, lo cierto es que trajo
graves consecuencias para la agricultura y la produccion de bienes de consumo duraderos y,
claro, redujo el ahorro. No fue sino hasta los llamados New Deals del presidente Roosevelt, en

los cuales se asisti6 a los desamparados, que la Bolsa se logré recuperar.

A consecuencia de la caida de la Bolsa conocida como la Depresion, se crearon diversos
organismos a fin de regular y revisar la situacion financiera del pais. Tal es el caso de la
Securities and Exchange Commission (“SEC™) que, entre otros, prohibi¢ la financiacién de
acciones sobre la base de ganancias esperadas. Asi pues, la economia estadounidense inici6 su
recuperacion y pudo recuperarse con ayuda, claro, del estallamiento de la Segunda Guerra
Mundial que impulsé significativamente el crecimiento econdmico esperado de Estados Unidos.
Ademds, al finalizar la Segunda Guerra Mundial, las Naciones Aliadas se reunieron en Bretton
Woods, New Hampshire a fin de crear el Fondo Monetario Internacional y el Banco Mundial.
Asimismo, se cred un sistema de control de cambios que fue sujeto al délar y que obligd a que las
demas monedas se evaluaran en términos del dolar. No fue sino hasta 1971 que Estados Unidos,

voluntariamente, abandond dicho sistema.
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4.1.1 Regulacion

Ahora bien, como se menciond anteriormente, las consecuencias de la Depresién
impusieron la creacion de vasta regulacion financiera para intentar - evitar cualquier
acontecimiento similar en lo futuro. De tal manera y, en cuanto a la regulacién en torno a los
mercados de valores y las sociedades que en ellas cotizan, a continuacién se hace una pequefia

descripcion de las mas importantes:
+ Securities Act de 1933
Se le conoce como la “ley de la verdad en valores” y tiene dos objetivos principales:

(i) Requiere que los inversionistas reciban informacién financiera y cualquier otra de

importancia, en relacion con los valores a ser ofrecidos para oferta publica; y
(ii)  Prohibe el engafio, declaraciones falsas y otros fraudes.
¢ Securities Exchange Act de 1934

Con dicha Acta, el Congreso cre6 la SEC. En la misma se faculta a la SEC sobre todos
los aspectos de la industria de valores. Esto incluye el poder de registrar, regular y vigilar las
firmas de corredores de valores, agentes y organizaciones de valores autoregulatorias como la

Bolsa de Valores de Nueva York y el Mercado de Acciones Americano.

El Acta también identifica y prohibe ciertos tipos de conducta en los mercados y
proporciona a la SEC con facultades disciplinarias sobre las entidades reguladas y las personas

asociadas con ellas.

*2 Ibidem. pag. 288.
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De igual manera, faculta a la SEC a requerir informacién periddica por parte de las

compaflias con valores intercambiables plblicamente.

<+ Trust Indenture Act de 1939

Esta Acta aplica a los instrumentos de deuda como bonos, obligaciones y pagarés que son
ofrecidos para oferta publica. Aunque dichos instrumentos pueden registrarse bajo el Securities
Act, no pueden ser ofrecidos para su venta publica, al menos de que exista un acuerdo

formalizado entre el emisor y el tenedor, conocido como “trust indenture”.

% Investment Company Act de 1940

Esta ley regula la organizacién de las compaiifas, incluyendo a los fondos comunes de
inversion que se dediquen principalmente a la inversion, reinversioén e intercambio de valores y
cuyos valores propios son ofrecidos para oferta publica. La regulacion esta disefiada para
minimizar los conflictos de intereses que surgen en dichas operaciones. El Acta requiere a estas
compafiias que revelen su informacion financiera y politicas de inversion a los inversionistas al
momento inicial de venta y, subsecuentemente, en una forma periédica. Esta Acta trata sobre la
informacion revelada al piiblico inversionista sobre la informacion de una compafiia. Es
importante recordar que el Acta no permite a la SEC a vigilar directamente las decisiones de

inversién o actividades de las compaiiias ni a juzgar los méritos de sus inversiones.
< Sarbanes-Oxley Act de 2002
Con base en la informacion proporcionada en el décimo segundo seminario anual de
Cleary Gottlieb celebrado en el Hotel Camino Real el dia 22 de mayo de 2003 en la Ciudad de

Meéxico, Distrito Federal, asi como en la pagina electronica de la Securites and Exchange

Comission, a continuacion hago una breve descripcién de dicha ley y sus efectos.
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La Sarbanes-Oxley Act aplica tanto a emisoras estadounidenses como a emisoras
extranjeras. Consiste en diversas enmiendas a la Exchange Act a la cual una sociedad esta sujeta
en caso de realizar una oferta puiblica en los Estados Unidos de América o listando sus valores en
una [onja en los Estados Unidos. EI 30 de julio de 2002, el Presidente George Bush decreté la
presente legislacion. Fue aprobada por casi la unanimidad de votos del Congreso como
consecuencia de los escdndalos contables recientes y de abusos de practicas corporativas. Es la
legisiacion que mas ha afectado a las compafiias desde la Depresién. Algunas de las regulaciones
fueron efectivas de inmediato, sin embargo, otras requieren de regulacién por parte de la
Securities and Exchange Commission. No obstante, muchas de las regulaciones son poco claras
y seran decididas por procedimientos judiciales. A continuacion se hace un resumen de las

principales previsiones del Acta Sarbanes-Oxley:

» Requisitos para las Certificaciones del Director General y del Director de Finanzas:

La SEC ha adoptado algunas reglas que obligan a los Directores Generales y de
Finanzas a emitir certificaciones anualmente y semestralmente. También se incluyé
un apartado sobre responsabilidad penal a aquellos Directores que, a sabiendas de
ello, emitan certificaciones no veraces. Dichas certificaciones también requiere que
se revele cualquier deficiencia en el disefio u operacion de los controles internos de

la emisora y cualquier fraude.

> Control Interno/Control y Procedimiento de Revelacion de Informacion:

La SEC ahora requiere que cada compafiia mantenga y proporcione informacién
respecto de los “procedimientos y control de revelacion de informacion”-
procedimientos creados a fin de asegurar que la informacion que deba ser revelada

sea procesada y reportada dentro del periodo requerido.

» Comité de Auditoria:  Se requiere que todas las compaiiias listadas, incluyendo

emisoras extranjeras, tengan comités de auditoria plenamente independientes.

Ahora se requiere que el comité de auditoria contrate y supervise a los auditores de
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la compaiiia y las emisoras deben revelar si su comité de auditoria incluye a un
experto financiero y en caso de que no sea asi, explicar porqué. Se establece que los
comités de auditoria deben ser directamente responsables por la designacion,
compensacion y vigilancia del despacho contable de la emisora, que debe reportar a
dicho comité; y el establecimiento de procedimientos para el tratamiento de quejas
respecto de la contabilidad, controles internos o asuntos de auditoria; asi como la
declaracion anénima de empleados en relaciéon con lo anterior. Es importante
declarar que en caso de que la sociedad no tenga un comité de auditoria, el consejo
de administracién desempeiiara lo anterior. Audn cuando el Acta no establece la
obligacién de crear un comité de auditoria, seria practicamente imposible para que
el consejo de administracion de la mayor parte de las sociedades satisfaga el

requisito de independencia.

Prohibicion para otorgar préstamos interngs: Desde el 30 de julio de 2002 las

emisoras no pueden otorgar préstamos en favor de sus funcionarios o directivos,
sujeto a ciertas excepciones para los préstamos ya otorgados, préstamos para casas y

otras transacciones crediticias.

Revelacién_de_Informacioén: Se requiere que cualquier cambio material en las

condiciones financieras u operaciones sea reportado de manera rapida y en un

lenguaje sencillo y directo a la SEC.

Revision de la Informacién:  El Acta Sarbanes-Oxley establece el criterio que

debe utilizar la SEC a fin de determinar la frecuencia con la cual se debe revisar el
expediente de la emisora. Asimismo, requiere la revisién de la informacién revelada

por la emisora por lo menos una vez cada tres afios.

Independencia de Auditores: ‘La presente legislacion y otras regulaciones

emitidas por la SEC prohiben a los auditores de proporcionar ocho tipos de servicios

de no auditoria a sus clientes de auditoria. De igual manera, requiere que el comité
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de auditoria de una emisora autorice cualquier auditoria o servicios de no auditoria
permitidos por parte de sus auditores. Los auditores deben reportar al comité de
auditoria cualquier politica de importancia. Tanto el Acta como la SEC requieren de

una rotacion de quien presida a los auditores cada cinco afios.

» Delitos: Entre los cambios mas importantes a este respecto podemos mencionar: (i)
la creacion de un nuevo delito por destruccién o alteracién de archivos en
investigaciones iederales o quiebra, sujeto a prision hasta 20 afios; (ii) la creacion de
un nuevo delito por la destruccién de archivos de auditorfa, que deben mantenerse
bajo las nuevas regulaciones de la SEC por siete afios, sujeto a prisién de hasta 10
afios; (iii) la creacion de un nuevo delito de fraude respecto de empresas publicas,
sujeto a prision de hasta 25 afios; y (iv) incremento en tiempo de prisién para
fraudes de correo y wire de 5 a 20 afios. El efecto de estas medidas es que el U.S.
Sentencing Commission estd revisando los lineamientos para estos crimenes,

resultando en sentencias mas estrictas para los culpables de estos crimenes.

En cuanto a la aplicabilidad de dicha Acta, las emisoras extranjeras no estan exentas de su
cumplimiento ya que incluye a todas las compaiiias con valores registrados bajo la Seccion 12 del
Exchange Act; que estén obligadas a presentar reportes bajo la Seccion 15(d) del Exchange Act;

o que han presentado su declaracién de inscripcion bajo la Securities Act de 1933.

El Acta también incluye algunas recomendaciones para las emisoras, entre. las cuales se

mencionan:

* Las emisoras deben continuar observando el proceso de regularizacion a fin de estar

en condiciones de opinar y comentar en relacion con los mismos.

* Deben evaluar los pasos que llevan a la preparacion de la informacién proporcionada

ala SEC.
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= Hacer un inventario de los procedimientos existentes, incluyendo una revision de su
comité de auditoria y sus estatutos sociales a este respecto a fin de cumplir con lo

dispuesto por el Acta.

= Las emisoras deben reunirse con su comité de auditoria a fin de discutir el Acta y su

efecto.

* Las emisoras deberan tener en cuenta que la revision de su documentacion serd mucho

mas detallada.

Para concluir con la descripcion del Acta Sarbanes-Oxley, hay que hacer notar que
también incluye la obligacion de ta SEC de emitir reglas que establezcan estandares minimos de
conducta para los abogados practicantes. Se prevé que los abogados que tengan conocimiento de
una irregularidad de sus clientes, la presenten ante el Director General de la sociedad o ante el
Comité de Auditoria. En caso de no ser escuchado, deberd renunciar a la representacion de la

sociedad.

4.1.2. Securities and Exchange Commission

“La mision principal de la Securities and Exchange Commission es el proteger a los
inversionistas y mantener la integridad del mercado de valores.”® Es por ello que la legislacion
que aplica a los valores tiene su origen en el concepto de que todos los inversionistas deben tener
acceso a cierta informacion de una inversién antes de invertir en ella. Para cumplir con tal
finalidad, la SEC requiere a las compaiiias publicas a publicar informacion financiera y de otro
tipo de importancia que proporciona suficiente informacién a fin de determinar si los valores de

determinada compaiiia son una buena inversion. “La Comision de Valores y Bolsas es el

1 U.S. Securities and Exchange Comisién. “The Investor’s Advocate: How the SEC Protects Investors and Mantains
Market Integrity”. www.sec.gov/about/whatwedo.htm!.
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principal organismo responsable del cumplimiento de las leyes federales sobre valores en los

EEU.U>

Aunado a lo anterior y con la finalidad de que la SEC pueda hacer cumplir su objetivo, la
ley le otorga facultades de autoridad y sancién. Segin las estadisticas, cada afio, la SEC
promueve entre 400 y 500 acciones civiles en contra los individuos y compafiias que quebrantan

alguna ley.

Aun cuando la SEC es el principal vigilante del mercado de valores de los Estados Unidos
de América, también trabaja de cerca con otras instituciones como lo son el Congreso, otras

agencias federales y departamentos, las sociedades reguladoras y organizaciones privadas.

En cuanto a la organizacién de la SEC, se debe sefialar que consiste de cinco
Comisionados designados presidencialmente, cuatro divisiones y 18 oficinas. Con
aproximadamente 3,100 empleados y tiene su oficina principal en Washington, D.C. y cuenta con
once oficinas regionales a través de los Estados Unidos de América. La SEC tiene cinco
Comisionados quienes son designados por el Presidente de los Estados Unidos de América con el
consejo y consentimiento del Senado. Su encargo dura cinco afios y estan organizados de forma
que el término de cada Comisionado termina el 5 de junio de cada afio. Para asegurar que el
Comisionado se mantenga apartidista, no mas de tres Comisionistas pueden pertenecer a un
mismo partido politico. El Presidente también designa a uno de los Comisionados como

Presidente, el mas alto ejecutivo de la SEC.

Dichos Comisionados se retnen para resolver una variedad de asuntos como la
interpretacion de las leyes bursitiles federales; modificacion de las reglas existentes; y
proposicion de nuevas reglas. De igual manera, las reuniones estan abiertas al piblico y los
medios de comunicacion, a menos de que la discusién trate sobre asuntos confidenciales, tales

como el iniciar una investigacion.

*IGARTUA ARAIZA, Octavio. Introduccién al Estudio del Derecho Bursatil Mexicano. Tercera Edicion. Editorial
Porraa, México, 2001, pag. 285.
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42.  Gran Bretafia

En el siglo XV Inglaterra era una nacién principalmente agricola y que no tenia ninguna
industria importante. Fue hasta la segunda mitad del siglo X VI que la Bolsa de Londres sustituyd
a la de Amberes y Tomas Gresham y se fundé el Royal Exchange. Aunado a ello, se ponian los
cimientos del poderio maritimo inglés. Inglaterra se esmeraba en obtener una hegemonia
maritima y comercial. Y lo anterior se aceleré con el Acta de Navegacion de 1650 de tiempos de
Cromwell y ratificada por los Estuardo cuando volvieron al poder. Asi, para 1763 Inglaterra
poseia un imperio colonial y era la primera potencia maritima del mundo. A decir de Hobsbawm:
“Los barcos y el comercio ultramarino eran, como sabia todo el mundo, la savia de Gran Bretafia

v la marina real su arma mas poderosa.”>

Queda claro que la Gran Bretafia fue la maxima expresién de la Revolucién Industrial,
€poca en la que sus sociedades prosperaron y en que las acciones de las mismas eran altamente
cotizadas. En realidad, la ventaja de Gran Bretafia sobre los otros paises era que todos sus
objetivos y politica exterior estaban basados en el comercio. De tal manera “La economia
industrial britanica crecié a partir del comercio y, especialmente del comercio con el mundo

subdesarrollado.”*®

Sin embargo, a partir de 1919 Gran Bretafia perdié su monopolio financiero. Fue
precisamente en esta época conocida como el periodo de entreguerras, que se llevé al cabo la
Conferencia Monetaria Internacional. Y es a decir de Maurice Niveau que: “La diferencia
fundamental entre el patrén oro anterior a 1914 y el patrén llamado “cambios oro” de 1922
radicaba en una transformacion de las estructuras financieras acelerada por el conflicto mundial.
Antes de la guerra la libra era la dnica divisa nacional utilizada como moneda internacional; ya

hemos insistido sobre este punto. Al terminar la guerra el délar podia competir con la libra...

** HOBSBAWM, Eric J. Industria e Imperio. Editorial Critica, Espaiia, 2001, pag. 24.
* Ibidem. pag. 49.
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Asi, pues, el monopolio londinense se hallaba roto...”*” En adicién a lo anterior, en dicha
Conferencia se propuso la creacién de un Gold Exchange Standard en el que se consideré la

necesidad de regresar al valor oro de las monedas.

En lo que respecta a las operaciones de las bolsas, Estados Unidos también le saco ventaja
a Londres como centro de transacciones. Lo anterior se debié a que la bolsa londinense estaba
estrictamente controlada y, por el contrario, la bolsa de Nueva York ofrecia plena libertad.

Incluso los prestatarios londinenses tuvieron que dirigirse a Nueva York.

Desgraciadamente el crac de la Bolsa de Nueva York también se extendié a Gran Bretafia.
“La falta de confianza en la libra y la consiguiente huida de ella fue en gran medida la

consecuencia de estas dificultades nacidas de la depresion.”*®

Fue hasta la reforma conocida como el “big bang” realizada en 1986, y después de entrar
en la Comunidad Econdmica Europea, que Londres modificé fundamentalmente la actividad
bursatil. Tales cambios incluyeron la admisién de empresas mayores y hacer un uso efectivo de
la tecnologia. Asimismo, se constituy6 un nuevo organismo denominado La Bolsa Internacional
del Reino Unido e Irlanda. Hay datos que indican que hacia 1990 esta entidad facturo 1.640

billones de libras al afio.

En cuanto a la regulacion de las compaiiias publicas inglesas, a continuacién se describe

la legislacion que el Parlamento ha emitido al respecto.

4.2.1. Financial Services and Markets Act (el “Acta de Mercado™)

¥ NIVEAU, Maurice. Historia de los Hechos Econémicos Contemporaneos. 8° Edicién. Editorial Ariel, S.A.
Barcelona, 1983, pag. 243.
% Ibidem. pag. 261.
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El objetivo principal del Acta de Mercado es el fungir como la Unica legislacién aplicable
en torno a la industria de valores en lugar de varias como lo fue en anteriores administraciones.
Como resultado, combina la ley vigente y requerimientos de regulacién propia en muchas reas.

Las caracteristicas principales del nuevo régimen de regulacién son:

(i) Un solo esquema de Compensacion y de Vigilancia;

(i)  Objetivos especificos estatutarios para la proteccion del consumidor;

(iii)  Facultades fuertes para detectar abusos de mercado;

(iv)  Facultades para perseguir a los despachos financieros por no mantener controles

sobre el lavado de dinero;

(v} Un Tribunal independiente que pueda participar en cualquier caso;

(vi)  Un enfoque en c6mo son tratados los clientes después de la venta de un servicio

financiero.

De tal forma, el Acta de Mercado proporciona el marco legal dentro del cual ia FSA debe
operar. Le otorga facultades completas y crea el Tribunal de Servicios y Mercados Financieros
(Financial Services and Markets Tribunal).

Entre las principales previsiones del Acta de Mercado encontramos las siguientes:

+ la constitucion de una autoridad;

% la definicién de las actividades reguladas;
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« el control de la promocidn financiera;
# las facultades de la autoridad para autorizar, regular, investigar y disciplinar;
% regulacion y mercadeo de los esquemas colectivos de inversidn;

Las compaiiias que se deben autorizar y regular por la mencionada Acta de Mercado son los
bancos, las aseguradoras, las uniones de crédito, corredores de bolsa, “fund managers” y

comerciantes secundarios.

A través de la historia, varias han sido las autoridades encargadas de la vigilancia y
regulacion de la industria de servicios financieros. Después del anuncio del gobierno de sus
propuestas para introducir legislacion para reformar la regulacién de los servicios financieros en
mayo de 1997, se tomaron varios pasos para transferir la responsabilidad de regulacién a la
autoridad. Ciertas funciones otorgadas bajo el Banking Act de 1987, fueron transferidas por el
Bank of England Act de 1998. En otros casos, la autoridad celebré contractos con las entidades
correspondientes a fin de ejecutar funciones regulatorias en su representacion. Por ejemplo, la
Tesoreria contraté con la autoridad para la ejecucion de ciertas funciones bajo el Insurance

Companies Act de 1982.

4.3.  Financial Services Authority

La Financial Services Authority (“FSA”) es un 6rgano no gubernamental independiente, a

la cual se le otorgan facultades a través del Acta de Mercado.
Es una compaiiia financiada por la industria de servicios financieros. La Tesoreria de la

Corona designa al Consejo de Administracién de la misma y consiste de un Presidente, un

Director General, tres Directores Administrativos y once directores no ejecutivos. El Consejo de
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Administracion establece la politica general, pero las decisiones del dia a dia y de administracién

son responsabilidad de la Direccién.

Los objetivos primordiales de la FSA son:

@) confianza del mercado: mantener la confianza en el sistema financiero; promover

la comprensién piblica del sistema financiero;

(i)  proteccion del consumidor: asegurar el grado apropiado de proteccién para fos

consumidores; y

(iif)  la reduccion del crimen financiero: minimizando el grado en el que es posible para
un negocio operado por una entidad regulada el ser utilizada para un propésito

relacionado con algiin crimen financiero.

Lo anterior se complementa con unos principios de buena regulacién que se deben

considerar al cumplir con los objetivos y que son:

Utilizar los recursos de la forma mas eficiente y econdmica;

e Las responsabilidades de aquellos que manejan los asuntos de personas

autorizadas;

¢ Ser equitativo al imponer condiciones o restricciones a la industria;

o Facilitar la innovacion;

e - Tomar en cuenta el caracter internacional de los servicios financieros y la posicién

competitiva del Reino Unido; y
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e No impedir o distorsionar la competencia de manera innecesaria.

La FSA trabaja con otras agencias y departamentos gubernamentales que tienen
responsabilidades similares y que incluyen a la HM Treasury (responsable por la legislacién
relevante); el Banco de Inglaterra; el Departamento de Industria y Comercio; el Departamento del
Trabajo y Jubilaciones; la Autoridad sReguladora de las Pensiones; la Oficina de Fraude y el

servicio Nacional de Inteligencia Criminoldgica, entre otros.
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CAPITULO V

Propuesta

Derivada de la investigacion y anélisis efectuado en torno a las sociedades publicas y su
regulacion, considero importante otorgarle obligatoriedad a la auditoria a fin de verificar el

cumplimiento corporativo con la regulacion aplicable,

Por lo anterior, propongo se incluya un articulo 33 bis en la Circular Unica y una fraccién
VIl al articulo 14 bis 2 de la Ley del Mercado de Valores en la que se establezca la obligacion de
realizar una auditoria interna anual en la que se verifique el cumplimiento con la Ley General de
Sociedades Mercantiles, la Ley del Mercado de Valores y la Circular Unica. Asimismo, los
resultados de dicha auditoria interna deberdn ser presentados en un reporte ante la Asamblea
General Anual de Accionistas para su revision y aprobacién, misma que se debe celebrar dentro
de los cuatro meses siguientes a la clausura de cada ejercicio social. Hecho lo cual, debera existir
un compromiso por parte de Jos funcionarios y consejeros de la sociedad de detectar y corregir

todas las anomalias u omisiones reportadas como consecuencia de la auditoria.

En el mismo sentido, considero que en caso de no cumplir con dicha disposicion, los
consejeros y directivos de la sociedad seran responsables ante la sociedad de dicho
incumplimiento, sin perjuicio de las sanciones de las que sean sujetos con base en la Ley del

Mercado de Valores y la Circular Unica.

Por otra parte, los accionistas podran requerir dicha informacion en cualquier momento a
partir del momento en que se publique la convocatoria a la asamblea. En caso de no presentarse
el reporte mencionado, cualquier accionista podra informar a la Comision Nacional Bancaria y de

Valores de dicha omision a fin de que ésta le requiera a la sociedad el reporte.
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Con base en lo anterior, propongo que el texto del articulo 33 bis de la Circular Unica, asi

como de la fraccion VIII del articulo 14 bis 2 de la Ley del Mercado de Valores sea el siguiente:

Todas las sociedades que estén inscritas en el Registro Nacional de Valores, deberdn
realizar una auditoria interna anual en la que se verifique el cumplimiento con la Ley General de

Sociedades Mercantiles, la Ley del Mercado de Valores y la Circular Unica.

Los resultados de dicha auditoria deberdn ser presentados en un reporte ante la
Asamblea General Anual de Accionistas que se celebra dentro de los cuatro meses siguientes a
la clausura de cada ejercicio social, para su revisién y aprobacion. Los accionistas podrdn
requerir dicho reporte en cualquier momento a partir de que se publique la convocatoria a la
asamblea. En caso de no presentarse el reporte mencionado, cualquier accionista podrd
informar a la Comisién Nacional Bancaria y de Valores de dicha omisién a fin de que ésta le

requiera a la sociedad el reporte.
Los consejeros y directivos de la sociedad serdn responsables ante la sociedad del
incumplimiento de la presente disposicion, sin perjuicio de las sanciones de las que sean sujetos

con base en la Ley del Mercado de Valores y la Circular Unica.

Es importante sefialar que dicho reporte debe sustituir al que exige hoy la Circular Unica

en su articulo 33, fraccion I, inciso b) y que a la letra sefiala:

“Las Emisoras con valores inscritos en la Seccién de Valores, deberan proporcionar a la
Comisidn, a la Bolsa y al publico inversionista, la informacién financiera, econdémica, contable y
administrativa que continuacion se sefiala, en la forma y con la periodicidad siguientes:

I Informacién anual:

b) A mas tardar el 30 de junio de cada afio:
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Reporte anual correspondiente al ejercicio social inmediato anterior, elaborado conforme

al instructivo que se acompaiia a las presentes disposiciones como Anexo N...”

Adicionalmente a lo propuesto, el Comité de Auditoria debe involucrarse en las
operaciones de la sociedad a fin de sugerir medidas que incrementen la productividad en sectores
como lo son recursos humanos, proveeduria, finanzas, administracién, adquisiciones o compras e
incluso legal. A este respecto es de suma importancia sefialar que las recomendaciones deben de

llevarse al cabo de manera arménica y efectiva.

No es mi intencién solucionar todos los conflictos corporativos de una sociedad anénima
mediante esta propuesta, tan s6lo es un elemento adicional para fortalecer a la misma. Para que
realmente tenga efectos la presente propuesta, es necesario complementarla con otras medidas en
diversos dambitos como el de un mejor régimen fiscal y de un mejor funcionamiento de la banca

de desarrollo y comercial.
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Conclusiones

Habiendo expuesto la importancia de la sociedad andnima de tipo abierta o publica y

conociendo las obligaciones corporativas a las que ésta estd sujeta, manifiesto lo siguiente:

PRIMERA. La sociedad anénima funge como un instrumento de desarrollo econémico

y social, capaz de impulsar y beneficiar a miiltiples sectores de una poblacion.

SEGUNDA. Hoy se hace cada vez mas imprescindible que las sociedades mantengan un
sano gobierno corporativo que les permita alcanzar un equilibrio entre la administracién y los
accionistas. Equilibrio que no sélo ayudara a impulsar el sano desarrollo de una compaiiia, sino

que impactara de manera positiva a la sociedad.

TERCERA. Es sumamente importante que el dia de hoy las sociedades publicas
mantengan un claro control sobre sus obligaciones a fin de estar plenamente posibilitados para

cumplir las diversas disposiciones de tipo corporativo que las regulan.

CUARTA.  El gobierno corporativo brinda transparencia a los inversionistas y
enriquece a la sociedad, por ello es de suma importancia que los consejeros apoyen y faciliten la

efectividad del negocio.

QUINTA. Un buen gobierno corporativo es un pilar primordial para la confianza de

los inversionistas.

SEXTA. Es necesario que las sociedades implementen nuevos sistemas de control y
verificacion corporativa en virtud de las muitiples obligaciones emitidas por las autoridades

nacionales y extranjeras.



SEPTIMA.  Es indispensable la oportuna deteccidn y sancién de conductas contrarias a
la ley y a las sanas pricticas del mercado, ya que en la medida en que se cumpla la ley, se

mantiene la confianza de los inversionistas.

OCTAVA.  La auditoria legal es un apoyo mediante el cual se puede evaluar el grado
* de eficiencia, eficacia y economia, el grado de alcance de los objetivos y metas y la adhesion al

ordenamiento juridico de una sociedad.

NOVENA. La auditoria permite proporcionar credibilidad a la informacion de las

sociedades y poder tomar decisiones bajo condiciones de certidumbre.

DECIMA. La auditoria contribuye a la eficiente operacion de un negocio, mercados

de valores y el sector pablico.

DECIMA PRIMERA. En virtud de lo anterior, considero que la auditoria legal
debe de incluirse en la regulacion como un método obligatorio de control corporativo para las
sociedades y que sus resultados sean presentados tanto a la asamblea de accionistas como a las

autoridades correspondientes.
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