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jo época actuaLi llena dé adelantos técnICoo y 

Científicos como nunca se habían vistwen la historia de 

la humanidad, nos hace pensar en el mundo en una forma 

muy distinta a como solían hacerlo nuestros antepasados. 

No hace mucho, en América se pensaba que Europa 

y Asia eran tierras muy lejanas, y viceversa, Las noti-

cias que se recibían de otros continentes o paises eran 

atrasadas y muy escasas. 

En el pasado, las personas se preocupaban sola-

mente de su región, ya que percibían a los demás paises o 

continentes muy distantes como para que afectaran sustan-

cialmente sus costumbres, su comercio, industria, etcétera. 

Hoy en día sabemos que para trasladarnos o comunicarnos 

a cualquier parte del mundo tan sólo se necesitan unas 

cuantas horas o instantes. 

Gracias a esto, los diversos continentes se 

han acercado mucho unos a otros, asé como también gracias 

al adelanto técnico en los medios de comunicación, en la 

actualidad se recibe información y noticias de otros pa-

ises casi en el mismo momento en que acontecen los hechos. 

En la actualidad, debemos estar cow;cionles que 

otros países han influido en nosotros cn lqayor 	mea ,r 

escala, siendo esto le que propicia cada día un 1,3v..1  lc 

sarrollo técnico en el wundo. 



Este desarrollo Pe la', comunicaciones ha lee' 

do como consecuencia un mayor intercambio cultural, id 

YOgico, científico y económico, teste. (ultimo se ha rx, fle 

fado,. entre otras cosas, en la expansión y crecHieeio 

que han tenido las sociedades internacionales, nultlea 

cionales y mundiales, las que generalmente son conside 

radas como "grandes", y que por ello pueden ipl vechtv 

.ampliamente en su beneficio los avances técnii.os. 

Estas sociedades , a través del tiempo, han 

Cldo convirtiéndose en "grandes" pora. 1 guno de les ti 

medios siguientes: 

Por la reinversión de utilidades propias; 

Por la unión de varias sociedades para formar 

un grupo que sume la fuerza de todas ellas, o 

bien, • 

Por la combinación de los dos procedimientos. 

anteriores, 

En el caso de la reinversión de utilidades, 

el crecimiento toma un tiempo mayor que el del agrupamien-

to o unión de sociedades; pero en todos los casos, esas 

sociedades se convirtieron en "grandes", con lo que lo-

graron tener una serie de facilidades económicas, finan-

cieras y de servicios, que no hubieran 'podido lograr si 

se hubiesen mantenido individualmente aisladas o de tatuan() 

reducido por no reinvertir suficientes utilidades. 



T°d°  est9 'ha traído diferenteá 

las cuales'"taw.140  

va y 110'IhnitatDiái ehfecaadefla'atenión-sebTe-Josefee. 

tes caesades»per estas sociedades. 

Las sociedades integrailte,s de un grupo'cuentan 

con recursos económicoS muy amplids- 1 y por esto 'obtion.en 

la mayoría de las veceá, tina :9fitiencia.  muy alta, pues 

aprovechan al máximo los adelantos.de la tecnología, tie-

nen personal altamente capacitado y calificado y se preo-

cupan de entrenarlo para que tenga proyección y btindan 

servicios que para empresas más pequenas serían incostea-

bles. 

Cuando estos grupos compiten con sociedades in-

dividuales, que generalmente no tienen esas ventajas, se 

encuentran en una situación privilegiada y en muchas oca-

siones llegan a desplazar a las sociedades individuales. 

Debido a esto, y para proteger a las socieda-

des individual(.1s locales, existen, por ejemplo, las ba-

rreras arancelarias así Como las prohibiciones de impor-

tación. Este tipo de medidas es aceptable; pero consi-

derIndoselas tan sólo como medidas temporales o provisio-

nales, ya que sólo deberán de existir en tanto las socie-

dades individuales locales alcancen In eficiencia y ea-

lidad del mercado internacional, 5a que de otra forra se 

estaría fomentando la ineficier,,:ia y laja calidad el los 



productos y servicios, 1.0  9t11 repercutirla 	
11°' 
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ts:al,queperte7e sa1T/' 
	

aíra 

sarta 	

sociedades 

 

sustrajera del  ue  

sarta loa avanCel e::nllec:s;ler:lione.:s 	no's1 
hubie 

 

sen establecido dichas Pro 11  

Para alcanzar los niveles de eficiencia y ca. 

lidad internacionales se han intentado varios métodos, 

se han buscado las formas más sólidas y rápidas para al- 

canzarlos'.• 

Al respecto, .existe una premisa que nos puede 

dar mucho luz en este aspecto, "la unión hace.  la fuerza". 

'Conocido que la moderna tecnología ayuda a abatir, por 

ejemplo,. los costos de producción, 4istribuCi6n, infer-

elación y control. Pero, ¿por qué esa tecnología no,  se 

aprovecha en la sociedad individual? La respuesta es 

Sencilla y lógica, para una sociedad individual aprove-

char la tecnología moderna, en todos sus campos, es ge-

neralmente incosteable. 

Sin embargo, ¿qué sucederla si varias socieda- 

des individuales uniesen SUS esfuerzos'y recursos? Es 

muy factible que así lograran aprovechar la tecnología 

moderna, e inclusive, muchas otras ventajas para alcan-

zar un mayor nivel competitivo tanto nacional cuanto in-

ternacional. 



El contenido de este, trabado es Precisamente el  

antlisis de este tipo de sociedades que se agrupan ha 0  

el sistema  de "Holding ComPanies", que,  desde mi PuniO de 

vista, 'es el sistema que brinda la mils vigorosa y flexi- 

ble forma de operación  para trabajar como grupo sin lie-
. 

gar a ser un monopolio. 



, 	, 
PRINCIPALES'  ANTECEDENTES1,DE LAS.SOCIPDADES 

EN ESPECIAL DE`LA SOCIEDAD;ANONIMA 

a actualidad,. es el producto de largo. lento desarrollo 

nistóriee del ctIal•sólo mencionaré ,los 

juicio .son los més 'relevantes., 

Lehman dice que la historia de las sociedades 

Por acciones  Puede  dividirse en tres Periodos para swes , 

tudio.- 

. Epoca antigua o sin regulación jurídica 

b. De la fundación del verdadero .y propio derecho de 
sociedad anónima o sistema de derecho Oblico 

c, De la regulación positiva o sistema legislado 
(Código Napoleón) 1  

a. Epoca antigua o sin regulación jurtdica: 

gunos autores hacen remontar a la sociedad anónima a la 

época romana; en Roma, las Secietal Publicanotum eran en-

tidades dedicadas generalmente al cobro de impuestos; pe- 

ro también a la organización y 

aprovisionamiento y suministro 

Provisión de milicias Y al 

del pueblo y de los ejér- 

citos, construcción de obras pdblicas, etcétera, 

Estas SocLeta,s tenían algunos elementos que. en.  

la  actualidad encontramos en las sociedades por melones,. 

hehman, Geschchlt1 Entosiki, pág. 2, citado por hntonio 
Brenetti en el Tratado del Derecho de las Sociedades, 

Tomo II, VAit. UTEHA, Argentiba 1960, pág. 6. 



tales.  como la personalidad1ut1411.1 d.g 'la que dispusieron 

en 	40eti01144e.ioseritt 	c:11444:  

rio. 6n 'éllas también era srament• 

de socio de  la de pattiC4polite 

lln las 	2it441411.441. 11.!•11111!.1

titulo de participación, este t!tuloprescindia de la''coü 

 existía el 

di' ión  la personó,. siendo" transferible u terceros .y ;;o•; 
e  breviviendo a :la "muerte dei soc ,o 

• - — • 	, • • 	, • 	. 	. . . 

A" principios,de'"la edad media aparece `la 

. 	. 	. . . nda,.institución   	 la cual • sus •'integrantes  realiza-

ban 'aportaciones transferibles y quienes gozaban de'cier-. 

o_irátámiento,,preferencinl.  en cuanto a las'ganancias, 

que los asemejaba a los'prestaisistas; pero con participw- 

2 A:eaterrespectly, elasi señala que -"la Actio pro socio.  es  
'distinta '4 toda otra acción dei negocio en ParticiPa-
ción por el hecho de que el particeps responde por 11 y 
i>or su parte'y no está vinculado por. el jus societates 
que le obligarla a una distinta obligación". Studi. 
Sulle Maone Medioevali, Florencia 1916, pág. 6, citado 
por Antonio Brunetti, ibid pág. 3. 

3 Peroszi señala que "las sociedades de los publicanos 
son necesariamente públicas, ordenadas parcialmente co-
mo corporaciones. Tienen un administrador comen (Magister) 
cuyos actos equivalen a actos de la sociedad. Los so-
cios pueden vender su parte social y la muerte del so-

, ci6 no extingue la sociedad. Esta puede continuar con 
el heredero del socio fallecido a condición de que para 
dufuncti ad personamm heredis eles adscripta sir,..". 
Institux di Diritio Rom., Tomo I1, Roma 1928, pág. 304, 
citado por Antonio Brunetti ibid pag. 4. 



. 
4a 4eedutí,soci.edad de.,la explotación maritima 

tenia iguales, caYataría9-9451P91"?',1!''cglt4m1/Y'nTfa-Id9 

-é1PQlaabilida4'40:.:111YPatura:49, mar a ,monto' 
, 	• 

de '1.6»inveitido -enelIa',,-incorpor6. este,,concepto 

tación.de 	'responsabilidad'de loa ,PaYtícipos'. - Aunque 

esta institución importa ún adelantoen 'la materia, se 

observa que generalmente el inversionista concebía' su 

aportación como, 	una especie de préstamo o cuota con par- ,  

ticipación adicional en ,las ganancias, y no como partici-

páción en una sociedad. 

Fue entrada la edad media cuando apareció la 

primera entidad con rasgos más similares a lós de la an6- 

ilima actual y en la cual muchos seftálan .su nacimiento: 

4 Carlos C. Malagarriga señala quo "Las primeras socie-
dades de tipo, sino idéntico, semejante a las actuales 
anónimas, surgen a fines de la edad media'en Italia, 
y parecen tener como origen las concesiones hechas por 

los soberanos a sociedades de capitalistas encargados 
de realizar una obra de interés general, como ejercer 

la banca con derechos derivados del estado mismo, si 
bien no faltan quienes sostengan que provienen més 

bien de las sociedades de armamento de navíos constitu-
idas en los puertos mediterráneos o en las villas han-
siaticas al abrigo de la regla marítima de la limita-
ción de la responsabilidad del propietario por los 
hechos del capitán al valor del navío". Tratado Ele-
mental de Derecho Comercial, Tomo I, Comerciantes-
Sociedades, Editorial. Tea, humos Aires 1951, pág. 392. 



el Banco de San  Jorge5  en  Génova, fundado en el siglo XIV 
y que exti.ende su act.ividad hasta el siglo XVIII, a tra-

vés de varias modificaciones de su estructura. 

St:origen inMedlaWes:siMilararHde otras 

agrupaciones (en Aue::,también Se ballangOaCOOnel' a 

la jociedad:andnima) llamedasentOnCes:See.atá4 

ppmnpenanumv1 Montell o Magnae.1)  

Estas agrupaciones p2nían por, objeto principal 

reunir 'e los acreedores de:lps numerosos y pequeños esta-

clos italianos, los cuales ante dificultades financieras 

les cedían 14s rentas públicas para cubrir el .capital 

adeudado y los intereses. En algunas Oportunidades les 

transmitían también para ese efecto, la explotación de 

las colonias. EstoS Monte.5 tenían, en principio, una ren-

ta fija y la participáción se representaba mediante docu-

mentos transmisibles. 

5 "Nombre oficial Canoa di San Giorglo fundada en el siglo 
XIV como sociedad de arrendamiento de impuestos' desde 
1407 efectuaba tambi6n el tráfico de giros. El Banco de 

San Jorge se convirtió en una potencia politica, domi-
nando paises enteros (Córcega, Chipre, etcatera); paso 
a paso fue perdiendo su poder hasta el punto de que en 

1586 no era mas que un instituto estatal de giros.- Se 
liquidó en 1815." Diccionario de Banca y Bolsa, Direc-
ción y Prólogo de Lucas Beltrán, Editorial Labor, México 
1969 

6 Al respecto, Paul Rheme señala que "los autores en su 
mayoría consideran esas asociaciones como la forma Más 
antigua de la sociedad por acciones". Historia Univer-
sal del Derecho Mercantil, traducción E. Gótnea Orhaneja, 

Ed. Revista de Derecho Privado, Madrid 1941, pág. 63. 



El'hanco.de San Jorge (al que también se le co- 

necia como II Monte y luego La Socíet4 dette Compenae e 

det, Sameh£,  di,  San Giong:Lo) eVolucion6 más que sus 'semejan- 

tes Y'1P3gó 'a otorgar dividendos variables, según el pro.. •  

duCto de los impuestos ,o rentas que explotaba, y a retire-, 

sentar la participación mediante Pólizas transmisibles `si-`  

sillares u los modernos cupones, según Scialeja.7-6  

iilelto..interéS pagado•en su origen:se reempla-

xó en 1418,  por el pnovento o ut«e, dividendo variable 

calculado sobre el producto de las rentas cedidas y, deS,  

de 1453', también sobre la explotación de laS colonias ge, 

novesas entregadas en usufructo por el Estado a los acree-

dores. 

En el siglo XVI,,segün destacan los autores ale-

manes, existen sociedades dedicadas o la explotación mi-

nera (Gewenkecha6ten) con división de capital en partes 

7 Citado por Béctor Alegría, Sociedades Anónimas, Forum 
Ediciones, Buenos Aires 1971, pág. . 13. 

e Paul Rheme, respecto del Banco de San Jorge de Génova, 
rehala que "Su creación se debe al hecho de que después 
de una consolidación de diferentes títulos de la Deuda 

Pública, realizada en 1407, la unión de acreedores, or-
ganizada corporativamente, quedó convertida en institu-
ción bancaria; el capital básico, aportado parcialmente 
no fraccionó en porciones enajenables y transmisibles 
por herencia y sus poseedores tenían derecho a partici-

par en las ganancias y a intervenir en La administra-
ción corporativa". Op. cit. pág. Ul. 



iguales y responsabilidad limitada del partitipante. 

bien el título no era ampliamente negociable, representa, 

ba una porción del patrimonio de la entidad 'y nUsiMple-,  

menta el aporte del integrante. 

existía en,Francia para'ciertas.umpresas de 

'ginarias del*SiglO XIII que entregaban titules 

Troplong recuerda que el Molino de Bascale fue,  

dado.  en conceSión á una sociedad cilyos mieffibros:se llaMa 

ban pahiehe (o partícipes).9  Sin embargo, estos untece 

dentes no se destacan con relevancia entre los autores co 

mo origen de la sociedad anónima. 

Es con las compañías de colonización Y. conquis-

ta aparecidas en el siglo XVII, después del descubrimien-

to de América, que se perfila claramente una figura que 

puede, según la mayoría, ser considerada como el embrión 

de la actual sociedad anénima. 

En el caso de las compañías coloniales aparece 

el factor de la necesidad de capital en grandes properclo-

nes. La explotación del trafico comercial con laS recién 

descubiertas tierras americanas y los recién inaugUrados 

9 Troplong, Du Contrat de Societé, Bruselas 1843, pág. 

11, citado por. Antonio Brunetti op. cit. pág. 8. 



mercados asióticos, exigía la Movilización de grandes s 

mas de dinero, 610 acumulables mediante la,  aportación,  

mUchas personas. 

El capital asl reunid° °Erecra otra ventaja muy 
singular: la distibución del riesgo;entre muchas' perso- 

nas, con lo que las pérdidas 

una pocas.' 

no significaban la ruina de 

Como es 16gico, esta forma de asociarse aparece 

principalmente en los países explotadores de los esclavos 

coloniales en las tierras descubiertaa o conqUiltadasi.  

La primera compañía de este tipo es la creada 

en marzo de 1602, con el nombre de Compañía liolandeJa de 

las Indias Orientales, con un capital en acciones de 

6'500,000 florines, que duró hasta 1703, 1°  

Después de ésta, se organizaron, entre otras, 

1 as siguientes: 

La Compañia Inglesa de las Indias Orientales, 

constituida en 1612, • con' un,  capital en acciones de 744 

mil libras esterlinas, dividido en acciones de cincuenta 

libras cada una, compañia privilegiada disuelta por una 

ley de 1873. 

10 Luis María Ribó, Las Sociedadau Anónimas y la 1,11y, 
Editorial Bruguara, S. A., Barcelona, mayo de 1971, 

pág. 25. 



La CbiapatIlli Holandéta e as IndldS,OCcidénta-

uni°   de 12',  en le que participaba, el EsX0do'con 

n  millón de, 	iu,,  a Cplditiditi4e': ue- d9',,tilles.  

Yual9lejtennT 	todo otro participante 

oficio y; rdida aprorrata 

También se formaron otras-:,compainal'como la 

rancosade-lat)ndiás ,Orientales y Octidéntales', 

P101110,:: é Santw_DoblhgOtánadl„Bahla deHudson, New. 

etOlteral' LI'estructurade,todas ellas es bastan-

e similarJ.luego esadeptada por sociedades dedicadas, 

loya,ái.“019nljáci6á, sino al comercio interno de: los 

paiSeS,'con -lo, que -se extiende la institución hasta hacer 

por:pélugHarttung,-  'sabemos sobre la 'historia de:las 
Compafilii:. Holandes 	de las Indiaw Orientales. Al :res-.. 
Pecto,- .este autor dice que: 

"La fUente dt:lál?rOsperidad principal y dela riqueza 
n Holanda fue precisamente esta Compañía, aunqbe no 
Be 'deben exagerarAos provechos conseguidos por la mis-
111á. Ea 1611, distribuyó un dividendo del 15%, en el 
año siguiente subió al 75% y más tarde, durante largo 
tiempp,.se-mantuvpentre 11.'25% y el 30%. 

"Peto hubieron años malos en los que guerras costosas, 
siniestros marftimos y otras causas, redujeron los lu-
cros e_incluso nose produjeron. Entre 1611 y 1634, es-
to ocurrió tres, veces. La tenacidad holandesa se mantu-
vo frente a. todas las oscilaciones y el valor do las 
acciones subió .hasta - el punto de que, de tres mil flo-
rines que era su precio de emisión, ascendieron por un 
cierto tiempo a dieciocho mil florines. El capital ini-
cial fue aumentado y también el Estado aumentó sus pre- 
tensiones para la prórroga de la concesión. El gran 
éxito de la Compañía provocó la constitución de la Com- 
pflaia de las indias Occidentales, que dio unos resulta-

dos menos brillantes. 



."Tede illocreó. en. Holanda una:gran 'prosperidade 
portantes beneficies en todos los terrenos:en:lasin 
clUstriaa, en la agricultura, en las 'artes.yan 
ciencias. Pero un pueblo'11 0 

`daiMentean'::iintan :alto nivel. El lado brutál,Ae1a 
vera de ser de loá bolandesesse manifestó ,biettiprONt 
:Graven acusaciones se levantaron contra la CoMpañía. de 
las Indias - 1WgCe hacía.usura con los indígenas 
colonias,:.'-les defraudaba, los utilizaba sin hacer na-
4a por su mejoramientó moral e intalectual.' .Se raclam&:, 
una más severa vigilancia por parte del Estado. La 
disipación, entre tanto, aumentó. Tuvo lugar iinwadmi'';',:  
nistración alegre y despreocupada; los altos empleadoé: 
de la sociedad se enriquecieron con el dinero de los,:.  
domás y la Compañia tuvo que emitir.  obligacionea que 
pronto llegaron a importar millones. En mutuo prove- 
cho, so verificó una punible comparación entre ia buro. 
cracia metropolitana y la dirección de la sociedad. 
Esta hizo usura con las mercancías de importación y 
por medios ilícitos hizo subir los precios a alturas 
vertiginosas. Los empleados inferiores perdieron toda 
noción de honestidad y especulaban por su cuenta para 
convertirse rápidamente en ricos... La crápula, el lu-
jo y la degeneración moral penetraron hasta la casa de 
los campesinos. La depravación, por éltimo, llegó al 
punto de que en 1630, fue necesario restablecer la pe-
na de galeras que había sido abolida en 1609. El mono-
polio del tráfico de las Indias Orientales causó que 
todo ramo de la industria y del comercio buscara su 
salvación en obtener el monopolio y con ello se compro-
metió gravemente el libre desarrollo posterior de la 
economía nacional. La desordenada. y delictuosa adminis-
tración de los asuntos coloniales acabó por cubrir de 
deudas colosales no sólo a la Compañía sino también 
al Estado. 

"La primera en sucumbir fue la Compañía de las indias 
Occidentales. Después de la pérdida del Brasil, no pu-
do pagar más dividendos, en 1667 tuvo que ponerlo todo 
en venta para hacer frente a las propias deudas y sie-
te años después se disolvió. Su gloria imperecedera se-
rá siempre la fundación de Nueva York. La Compañía de 
las Indias Orientales resistió bastante más; pero al 
fin tuvo que rendirse a causa de la administración in-
terna y de la competencia de ingleses y franceses. En 
1742, cataba a punto de quebrar; pero continuó todavía 
esperando una salvación. En 1794, ol diSficit de su ba-
lance ascendía a 112'000,000 de florines, Finalmente, 
se disolvió y se reconstitwósobre bases diversas y con 
objetivos más restringidos solamente para el comntcío 
con China y Japón." 	Storia Univernale, IV, pág. 19, 
Milán 1796, citado por Antonio brunotti op. cit. p4gs. 
9 y 10. 



b. Sistema de Derecho Público: Cabe senalar la 

evolución Progresiva de algunos aspectos fundamentales.- 

aa,grandea comPaftiaa de loa siglos XVII y 

XVIII eran creadas mediante una diaPosiciún gubernativa, 

que tenía la naturaleza de privilegio (llamado oktkoí). 

La Compabía Holandesa de las Indias Orientales nació con 

un ok.tacti de marzo de 1602 y posteriormente, la Compaaia ,  

Holandesa de las Indias Occidentales nació con un okthoí 

de junio de 1629, En estas grandes eompafiías participa-

ban las provincias de Holanda con aportaciones de numera-

rio, formando una compacta unión económica para el incre-

mento de las empresas coloniales. 

La gran compaftla incorporaba a otras diversas. 

menores, nacidas en Amsterdam, en los provincias de Mosa, 

en Holanda Septentrional y en Frisia, Todas ellas tenían 

por objeto el comercio marítimo y la diferencia era sólo 

cuantitativa. Los gestores de las empresas menores eran 

los mayores accionistas de la gran compañía. 

La organización de las grandes compañías se hi-

zo cada vez más complicada. Se concedió mayor importan-

cia a la asamblea de los socios; pero al mismo tiempo, se 

hizo más destacada la distinción entre los simples accio-

nistas y los gubernatores, a pesar de que éstos estaban 

bajo el control de aquéllos. El consejo de administra-

ción se distinguía de la asamblea. 



La duración de estas sociedades  estaba limita-

da por el agotamiento de la empresa. 

1114 	Iran oOmPaida;. armabanPaYelcon 

ast" c 

 

°alinea - Por un viaje, dividiéndose los 

., 

'cesión ilUbernativ4 era'Por tiempo determinado 

(veintiún sitos); pero después de diez, la compañía podía 

disoverse, De ello, concluye Lehman, ,!no puede quedar 

ninguna duda'iobre'elltecho desque,  la gran compañía cons7 

tituya 'solamente la incorporación dalas pequeñas tmpre-

sas de armamento que se_11-am-aVañ''cámaras". Cada pro7  

vincia holandesa tenía su propia cámara, todo aquól que 

quería agregarsé a la compañía tenía que,entrar a formar 

parte de una cámara. 

Las cámaras enviaban delegados a la asamblea' 

general o al colegio plenario de las mismas.` : La asamblea, 

compuesta de diecisiete diputados, era el órgano máximo 

de la compañía (esto es, de la unión do las compañías me-

nores o cámaras), La ejecución de sus acuerdos corres-

pondía a las cámaras. 

En la absorción que de las menores compañías 

(cámaras) hacía la gran compañía, encontramos el antece-

dente de las nuevas formas de concentración capitalista. 

El título de participación del socio, en las 

compañías holandesas, toma el nombre de actía, del holan-

dés dna, que significa actio, es decir, derecho dal ac-

cionista a la cuota sobre el patrimonio común y sobro el 

beneficio. 



Les accionistas de estas grandes compañías te- 

titila el derecho al dividendo ,y a la restitución de,  las Co" 

sas Conferidas, una Vez'. transcurrido él término convenido' 

en Mn principio, n0 se pagaban anualmente los dividendos/ 

sino al regresar las naves de cada expedición. Más tar , 

de, se pagaban también. semestralmente o cuadrimestralmen-' 

te. En época más reciente, además del dividendo, se sa-

tisfacían intereses. 

acreedores de los accionistas no tienen acción contra el 

patrimonio de la sociedad; pueden afectar 'solamente a:la 

cuota de liquidación. 

Así,, aunque falta una norma l'egislativa en 

m'a de ley, en el curso de los siglos XVII y XVIII se di-

buja claramente la organización de la moderna sociedad 

por acciones. 

Como ya dije anteriormente, las primeras compa-

ñías nacían en virtud de un privilegio concedido por el 

Estado (okthei 12), 

El sistema del privilegio adquirió gran difu- 

sión. Parece ser que en la Europa del siglo XVIII, se 

1' brunetti escribe que "Todo oktroi era un privilegio en 
sentido estricto (privilegio legislativo), por el que 

tse creaba un derecho objetivo; puro sólo para el caso 
particular, sin ningún efecto para los demás semejan 
tes". Tratado del Derecho de las Sociedades, op, cit. 

pág. 14. 



concedieron cien privilegies, con lo que la instltucilln 

tendía a entrar en la costumbre y a difundirse por todas 

artes.  

No obstante lo anterior, se Pasó 

te;:al al sistema de la "concesión", Con este sistema de la 

"concesión" se reconocía a la sociedad Per acciones la 

naturaleza de libre asociación. 

Según este sistema, tanto la creación como los 

estatutos de la sociedad requerían de una autorización 

solemne, misma que otorgaba el Estado. Las sociedades 

que recibían la "concesión" quedaban sometidas a la vi-

gilancia del Estado." -14  

Con el tiempo apareció:el sistema de la "Regla-. 

mentación Positiva". Con este Sistema, la constitución 

de la sociedad no se subordina ya al beneplácito del Es--

tado; es libre. El Estado, no obstante, dicta disposicio-

nes apropiadas, a cuya observancia queda condicionada la 

13 'Reconocimiento (privilegio u oktroi) y autorización 

(o concesión o konzession) son aparentemente semejan-
tes, pero existe entre ellos la misma diferencia que 
entre privilegio legislativo (jus statuendi) y un pri-

vilegio administrativo (jus confirmarsdi)." 
Antonio brunetti, ibid pág. 15. 

14 El privilegio legislativo es dictar la norma general 
y el privilegio administrativo es el dictar la norma 

necesaria para aplicar la norma general (reglamento). 



socieUad?.,y,ésta',ne se,zensidera'regú-. 

lamente constituida 941Inde.n9  se: observan 

, aintervetrl: n.,211e1::Eltado:en tosta.::Case se -m n 

fiesta np en razón —de ,11-utilidá4,'Sine en .az6n-nl, Derechó 

Por este camino se llega ala Case'de la cedí-

ficación. 

c . Sistema Legislado: El sistema de la regla-

mentación positiva fue introducido por el Code de Com,e4ce 

de 1807,15  

El Code de Commehce consta de 648 artículosy 

está dividido en cuatro libres:.  el primero ,se ocupa del co-

mercio en general; el segUndo del:comercio marítimo; 

tercero de las quiebras y el cuarto de la jurisdicción 

mercantil. 
16 

 

En la Ordenanza de Colbert de 1673, antecedente 

del Code de Commetce, no se habla en absoluto de la socie-

dad por acciones.17  

15 Alfredo Rocco señala con razón, que "el Código 'Francés 
de Comercio de 1807 es el que transformó radicalmente 
el carácter del Derecho Mercantil en el sentido de la 
objetivación, y con la promulgación del mismo se inicia 
une época en la historia del Derecho Comercial". 	Prin-
cipios de Derecho Mercantil, Ed. Nacional, S.A., México, 
D. F., 1947, pág. 24. 

10 Alfredo Rocco señala que "A causa también de las 
quintas Napoleónicas, este Código, ensayo primero de 
una codificación del. Derecho Mercantil y a virtud de di-
chas conquistas que lo llevaron y dieron a conoctiv a 

Europa entera, alcanzó inmensa difusión e indiscut.lble 

autoridad". Ibid pág. 25. 

17 En In exposición de motivos del Code de ComMerce do 1807, 
se señala que "Las sociedades anónimas son un med.lo 



El Code de Commehee acertó en juntar loa dos 

conce9t9s de 
"acc15"): ee*iendb:queánj, la sociedad anónima;; "los, socios 'sólo- o 

tAn'sujetes hastala pérdida 	su cuota en<la sociedad"  

(131t::33); gele"el capital do la anónma se divde 

ciones.,." (art.34).Y (lúa 'cada acción 'Puedo eatatIleeor—
se bajo forma de un título al portador. En este caso, 1 

cesión se efectúa con la tradición del título' (art. 35). 

En los trabajos Preparatorios, también se dijo 

que mejor que la calificación do sociedad por acciones, 

se deberá adoptar la de "anónima". 

Lo anterior .en. yirtud de que -el verdadero:diS 

tintiyo de la sociedad anónima y del cual se deriVa su 

denolinación, es el. que le señala el artículo29 de no 

llevar el nombre de ningún socio y de no existir bajo una, 

razón social. 

eficaz para favorecer las grandes empresas¡ para atra-
er a Francia las riquezas extranjeras, para asociar la 

misma mediocridad y la pobreza, a las ventajas de las 
grandes especulaciones, de acrecentar el crédito públi-
co, la masa en circulación en el comercio. La banca 

pGblica, los establecimientos comerciales en lejanas 
regiones, que exigen una masa de capitales fuera del 
alcance de la ordinaria asociación se establecen con 

el concurso de un número determinado de accionistas. 
Botos establecimientos no son solamente ventajosos a 
estos accionistas, sino también a la sociedad que ellos 
alimentan, tanto con una ficticia circulación como con 
suministros extraoidinarios y, por fin, con medios eco-
nómicos de transporte". Locré, Spiritio del Codo di 
Comm., (vers. ital.), I, Milán 1011, al art. 29, P5g. 
143 citado por Antonio Brunettt op. cit. pág. 17. 



.2í 

El Coda de Commehce de 1807 se vio inducido a 

volver al antiguo sistema de la "concesión". En su artí-

culo 37 disponía que "la sociedad.no puede existir mds 

que con la autorización del gobierno y la aprobación del 

acto que la constituye. Esta aprobación ha de• ser conce-

dida con la forma establecida por los reglamentos de la 

administración pública":" 

18 Locré señala que los motivos de tal retorno al siste- 
ma de concesión fueron los siguientes: "... el orden 
pGblico que está interesado en toda sociedad por ac-
ciones que se forma, porque, con demasiada frecuencia, 
estas empresas no son más que una trampa tendida a 
la credulidad de loa ciudadanos. Sin una vigilancia 
muy extremada, un modo semejante de formar una compa-
ñía puede dar lugar a muchísimos fraudes y, aun sin 
fraudes, se han visto asociaciones mal combinadas en 
su origen, o mal dirigidas en sus operaciones, compro-
meter la fortuna de los accionistas y de los adminis-
tradores, alterar momentáneamente el cródit:o general 
y poner en peligro la tranquilidad pGblica. Es nece-
nario, por consiguiente, que la autoridad pública exa-
mine el valor de los efectos quo tales sociedades po-
nen en comercio y no permita su circulación más que 
cuando ha tenido ocasión de persuadirse de que no es-
conde ninguna trampa y no exponen a los que los ad-
quieren más que a los peligros ordinarios del comer-
cio... con la precaución de exigir la autorización 
del gobierno, los administradores de las sociedades 
anónimas o por acciones actuarán con seguridad por sí 
mismos y por los accionistas; no estarán ya expuestos 
a estas demandas de garantía, a estos procedimientos 
solidarios que han turbado el reposo, destruido la 
sustancia y arruinado el crádite de los hombres más 
respetables." 
Op. cit. al  articule 37, pág. 155, citado por. Antonio 
Brunetti, ibid pág. 18. 



La autorización gubernati:va, conlis4a 

trol de legitimidad y de consideración sobre' la 

e9Averlieucia de la sociedad1 9  

En el Code de 1807, se reglamentaron las hoCie 

dades y lo compelía por acciones fue considerada una;  so  

ciedad
2
0 a  la que se dio el nombre de "ahdalma,.  De este 

modo, so realizó el tránsito del campo del derecho Públi- 

19 Al respecto, Pardessus señala que "los documentos pró- 
ducidos en apoyo de la demanda de autorización deben 
colocar al ministro en situación de conocer$ 1) si lás' 
cláusulas del acto social y de los estatutos son Con-', 
forme a las leyes 'y a las ordenanzas e instrucciones 
que aseguran su cumplimiento; 2) si el lícito el obje- 
to de la sociedad; 3) si el capital es suficiente; 4) 
si éste está bien garantizado, especialmente cuando 
una parte haya de ser desembolsada posteriormente y, 
un este caso, si la parte realmente conferida ofrece 
suficiente seguridad; 5) si en los estatutos que se re-
fieren a la gestión, la rendición de cuentas y la dis 
tribución de los beneficios y de las pérdidas, el inte-
rés y los derechos do cada miembro de la sociedad están 
convenientemente determinados en toda aquella exten-
sión que exigen las sociedades carentes de responsabi-
lidad personal; 6) finalmente, si la administración de 
la sociedad ofrece todas aquellas garantías morales 
que exigen las partes y el páblico". Curso de Derecho 
Mercantil II, Venecia 1840, pág. 656. 

20 Felipe de Sola Cañizares dice: "Obsérvese que las ante-
riores compañías coloniales no eran consideradas como 
sociedades. Loe autores franceses no se refieren a 
ollas cuando tratan del contrato de sociedad". Tratado 
do Sociedades por Acciones en el Derecho Comparado, To-
mo II, Editorial TEA, Argentina 1957, pág. 11. 

21 De Soló Cañizares señala que "La sociedad anónima figu-
raba en el Código de Comercio como una sociedad, lo 
cual quería decir que se encuadraba dentro de los prin-
cipios contractuales de la sociedad del Código Civil", 
ídem. 



Las ideaS económicas y  Políticas de aquella ,épo. 

ca aportaron las ideas de libertad de ooastitnción42  y, di; 

organización a base del principio democrático de la mayo 

ría. Por otro lado los principios de las antiguas cOM-

,pafilas, relativos a la responsabilidad limitada y a la 

transmisión de lasa acciones, se incorporaron al nuevo 

POtteriormente,.el régimen de las sociedades 

anónimas del Code sufrió algunaS Modificaciones 	La au- 

torización previa y la vigilancia gubernativa fueron abo-

lidas. Con una primera ley de 23 de mayo de 1863,-se su-

primió la autorización previa para las sociedades cuyo 

capital no pasaba de los veinte millones de francos. Es-

tas sociedades anónimas, dispensadas de autorización, se 

llamaron aocitt/4 d heaponzabilisté Umítde, para que el 

público no las confundiese con las sociedades anónimas 

autorizadas. 

Más adelante, con la ley de 24 de julio de 1867 

(art. 21), la autorización gubernativa fue abolida para 

22 	que no se consagró todavía do un modo absoluto en 
Código Francós de 1807,'pues el sistema de la conce-

sión especial, fue reemplazado Por una autorización 

previa del. gobierno, fórmula que había de evoluciónar 
basta declararse en 1867 la plena libertad de consti-

tución." Felipe de Soló Cal-Azares ibid Tomo 1, pág. 

492. 



todas las sociedades, no importando cuál fuese 'su caPita 

Esta ley e 24 de julio de 1867 es la ', ;que' há 

dado verdadera libertad 	a la sociedad aninima, 	esto 

hecho posible;su mayor  desarrollo' Lasociedad, anónima 

continental europea, que surgió en el Código Frances de 

1807 y que se configuró definitivamente con la ley fran- 

cesa de 1867 fue creada en otros países eurbpeosn y 

PRINCIPALES ANTECEDENTES DE IA'SOCIEDA0.  
ANONIMA EN EL PER4cUoANGWSAJON 

El origen de la sociedad por acciones en Ingle- 

terra es paralelo y contemporáneo al de las sociedades 

holandelas. La Compañía Inglesa de las Indias Orienta-

les, como la holandesa, también de las Indias Orientales, 

existe ya en el siglo XVII. Su estructura corporativa 

también resulta de la concesión soberana (régimen de pri-

vilegio). 

23 "A una Reglamentación parecida al Código Francés si 

guió también la libertad de constitución declarada en 

Alemania en 1870, en Bélgica en 1873, en Brasil en 
1082, en Italia en 1882, en España en 1885, en México 
en 1080, etcétera. Debe observarse que la Reglamenta-
ción germánica no era idéntica a la francesa, y que no 

se adoptó en los países• germánicos la expresión 'so-
ciedad anónima', sino la más adecuada 'Aktiengesellu-
chafti, que significa sociedad por acciones." Felipe 
de Solé CaAizares, ibid Tomo III, págs. 11 y 12. 
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En Inglaterra era una tradición del Common Law 

que la Corona tuviese el derecho de conceder cartas de in-

corporación (chahtem ol íncohpohotion) con las cuales se 

creaba una coxpohatíon (coxpohation es una entidad a lo 

que selereconoce, en Derecho, una personalidad .Colecti..,  

1/11 independiente de la de 'cada:Uno de sin niembrosEs , 

u- una noción inglesa equivalente a la de - per-sona jurídica), 

y le.- citan antecedentes que datan de los ligl9s XIII Y 

XIV;24'pero las componic4, 5- que adoptaron la forma do 

joínt 4tock compony, es decir, de sociedades con acciones 

transmisibles, :se formaron en los siglos XVII y XVIII, y 

se incorporaban mediante concesión especial de la Corona 

o Por ley del Parlamento." 

24 Jordana, Company Law and Practico, 19 Ed., por L.J. 
Morris Smith y S. Barrio, Jordan, 1951, citado por Fe-
lipe de Sola Cañizares, ibid Tomo II, pág. 15. 

25 El vocablo "company" viene de los vocablos latinos 
"cum" y "panis", aplicado, al principio, a varias per-
sonas que comían juntas, y que se tue utilizando en In-
glaterra en un sentido general para designar agrupacio-
nes para realizar negocios, y más adelante, se concretó 
su sentido actual en la Ley de Sociedad Incorporada, 
es decir, reconocida como corporation o persona jurídica. 

26 Pueden citarse, entre otraa, la Russia Company incorpo-
rada en 1555; la East India Company en 1600; la New 
River Company en 1606; la Budson Bay Company en 1670; 
el Bank of England en 1694; la South Sea Company en 
1711 y la London Ausurance Corporation un 1720. Harry 
G. Hunn, Law of Corporati.ons and other Business 
Entorprises, 2nd U., Weet. Publishing Company, St. Pnul, 
Minn., 1970, pág. 21. 



Desde 1600 a 1720, lá historia de las eampaniee 

es, un realidad, la historia de unas cuantas compañías 

que son grandes empresas que adoptan la forma de joint 

etock company, y son verdaderos monopolios ; pero además 

de• este tipo de agrupaciones, existían otras no Incorpo-

radas, que también realizaban grandes negocios. 

meras —incorporadas por la Corona o el Parlamento— goza-

ban del privilegio de ser entes distintos de cada uno de 

sus miembros, de suerte que los miembros no respondían 

las deudas de la corporación; las segundas —no incorpora-

das— eran, grandes pahtneduhipa, es decir, sociedades de 

derecho común, sin personalidad, y en las cuales los so-

cios tenían responsabilidad ilimitada es decir socieda-

des semejantes a nuestras sociedades colectivas que se 

formaban mediante deed", pero que admitían la transmi-

si6n de las partes sociales. 

Estas sociedades no incorporadas dieron lugar 

a abusos y fueron prácticamente prohibidas por el legisla- 

dor con la Subbte Ac.t de 1720, de suerte que las companíca 

27 Felipe da Sola Cañizaroo op. cit. Tomo II, pág. 15. 

28 al deod os un documento sellado quo no equivale a 
nuestra escritura pública, poro quo produce ciertos 
efectos jurídicos. 
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se formaron, desde entonces, "mediante incorporación por 

la Corona
29 
 o el Parlamento

30 
 , basta que en 1825 se dero-

ga la Eabbte Act y ,ocurren dessitTosas bajas repentinas de 

valores de sociedades que provocan diversas medidas legis-

lativas; pero en 1844, la Joínt Stock Componía Act per-

mitió la incorporación de las componía mediante la ins-

cripción en un registro, sin necesidad de intervención de 

la Corona ni del Parlamento; sin embargo, en estas 

componía incorporadas, los miembros no gozaban del pri-

vilegio de la responsabilidad limitada. Este privilegio 

se concedi6 a las companie4 registradas en virtud de la 

Joínt Stock Companíce Act de 1856, ley precursora de la 

' importante Company Act de 1862, la primera gran ley'que', 

reglamentó las companía en su concepción moderna, es de 

29 "La Chartered Companies Act de 1837 reglamentaba las 
companies creadas mediante convención; puro a las 

companies, mediante el cumplimiento de ciertos requisi 
tos previstos por la ley, la Corona concedía una 
Letters Patents o cartas especiales para cada compañía 

cuyo capital era dividido en acciones y cuyos monopo-
lios no respondían de las deudas de la entidad." Feli-
pe de Solá Cañizares ibid págs. 15 y 16. 

30 "Diversas companies formadas privadamente por deed, ob-

tuvieron la incorporación por ley del Parlamento. Pos-
teriormente se dictaron leyes, especialmente en vistas 

a empresas de obras y servicios públicos, entre ellas 
Companies Clauses Consolidation Act de 1845; Railways 
Clauses Act de 1845; Gas Works Clauses Act de 1847; 
Waterworks Clauses Act de 1847; Uarbours and Dosks and 
Pieru Act de 1847," Felipe de Solá Cañizares ibid 

phg. 16. 



c r, eomPallías por acciones, Ildiendeincorpornrse'Y Ilmi- 

tar la responsabilidad de les ,miembrespor lasimple 

un 'registre.. 

A estaley siguieron unn serie de leyes que se, 

conocen
; como 	C"Palli" /1°.t de 1862 a 1908. To d$ 

tas leyes que abarcan el período de 1862 a 1908, se con-

solidaron en una nueva codificación, la CompanZWAct de 

1908, que  fue en diversas ocasiones modificada hasta lle-

gar a otra codificación importante, la Compan2e4 Act de 

1929. Más adelante, se formó una comisión que era presi-

dida por el Juez Cohen, quien elaboró un importante infor-

mo que dio lugar a la Companie4 Act de 1947, Finalmente, 

en el año de 1948, se consolidaron todos los textos en la 

gran codificación actualmente vigente, la Companiez Aet 

de 1948. 

Esta Companiee Aet fue promulgada el 30 de ju7  

mio de 1948, Comprende .462 artículos (en inglés ,seetiona) 

y 18 achedutul, que son apéndices conteniendo modelos de 

estatutos, formularios que complementan la ley y que, en 

ciertos casos y en algunos aspectos, son obligatorios. 

Es interesante observar que en el Derecho Con-

tinental, las compañías creadas por el poder público en 

los siglos XVII y XVIII no eran considerados como socieda-

des, Ni los autores ni los legisindoreS de lo época, tra-

tnbon de tales compañías al ocuparse del contrato de so- 



ciedad, porque las consideraban como una creación de de- 

rbgbb publico distinto del clásico contrato de sociedad 

Pare en el derecho inglés, a noción de compañía 'eqiiivaw 

lente a la continental, creada a principios del siglo 

XVII, apareció, no como una nueva creación del derecho 

sino como la evolución de las agrupaciones con finalidad 

de negocios en corporaciones con personalidad jurídica. 

Algunas de las Gailde6 06 Mchchante, que ya existían en 

la edad media, obtuvieron de la Corona cartas de incorpo-

ración, y ulteriormente, la Corona fue haciendo uso de es-

ta facultad que le confería el Common Law, aunque en rea-

lidad se hacía con la finalidad de  conceder determinados 

monopolios o especiales ventajas en una rama del comercio. 

La incorporación confería ventajas como la de 

perpetuidad de la compañía, independientemente de la vida 

de sus miembros, lo que facilitada distinción entre los 

actos -de 6stosi los de aquélla. Y también, la división.  

capital en acciones, que podían transferirse si esta 

circunstancia constaba en la carta de incorporación. 

Pero la limitación de la responsabilidad del 

accionista que caracterizó a las compañías continentales, 

no se instauró en Inglaterra como elemento esencial do 

las primeras compañías incorporadas. La Joint Stock 

Companiee Act de 1844, reglamentó las companíee, estable-

ció la libertad de constitución mediante la inscripción 



de un registro, sin necesidad de concesi6n de la Corona 

ni ley  del ParlmaentO; Per° n° nnfiri6 el  privilegio de  

la responsabilidad limitada de los accionistas,  

fue reconocido hasta la" Joint Stock CemPalca Alt de 1856, 

De lo anterior se desprende que Inglaterra se 

anticip6a1 Continente en lo que se refiere a la libre crea-

ci6n de sociedades por acciones, sin necesidad de conce-

sión ni autorización previa del poder público, sino tan 

sólo con la inscripción en un registro; en cambio, en lo 

que se refiere a establecer como principio esencial la li-

mitación de la responsabilidad del accionista, el Conti-

nente pL.uedi6 a Inglaterra, 

En los Estados Unidos, 'como en Inglaterra, las 

agrupaciones de personas se diViden en dos grandes catego-

rías, según que estén o no incorporadas, es decir, según 

que sean o no una cohpexation. En este aspecto, los prin-

cipios son los mismos que en el derecho inglés; pero, de 

una manera general, existen diferencias especialmente en 

,lo que se refiere a la terminología, a los tipos de so-

ciedades y a la circunstancia del régimen federal de los 

Estados Unidos, en virtud del cual la materia de socieda-

des incumbe a cada estado, de suerte que existen numero-

sas legislaciones distintas, con algunas leyes federales 

y otras uniformes adoptadas por diversos estados. 
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El equivalente de nuestra sociedad an6nima debe' 

buscarse tanto en los Estados Unidos como en Inglaterra 

en '"las sociedades incorporadas que en la leY inglesa Se 

denominan comPaníe4; Pero que en el derecho norteamerica- 

no conservan la, denominacién de cehpokatíons. Ahora bien 

la Palabra con.poxatíoa comprende no solamente sociedades 

con finalidades de lucro, sino también asociaciones con 

fines desinteresados, y las entidades de derecho público, 

es decir, formadas Por el estado Y las corporaciones pú-

blicas. Por esto, el derecho estadounidense distingue en-

tre las corporaciones públicas (pubtie cohpoxatíon4) y 

las corporaciones , privadas (pxivate coxpohation4). Se ha 

definido a la cohponation norteamericana diciendo que "es  

una unidad jurídica, una empresa completamente indepen-i 

diente con existencia jurídica, status y capacidad pro-

pios, un artificio o instrumento jurídico para realizar 

empresas de negocios o actividades sociales, benéficas, 

religiosas o administrativas".31  

La cohpokatan puede, pues, ser lo que nosotros 

denominamos una asociación, puede ser una entidad de dere-

cho público y puede no tener el capital representado por 

acciones, Pero cuando la uhpohation es de derecho pri- 

31 h. W. Ballantine, Corporationa, Volumen 1, Callaghan 
aniCompany, Chicago 1946, pág. 2. 
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vado, .coa finalidad de lucro y ;tiene el .capital `d vidido 

en 

 
oq 

 

acciones, 	 una oiLle./11  

i.vale a nuestra sociedad anónima. A estas corporsclo 

u 'eminO4, nes. 	en  

• 

1i .6mas ex

acta .que índica que.el, capital está repte 

- 

sentado por 	i aco7salabra  

dos, aunque  

e". emplea la 
p 
	ehaheá como 

ogeen 1:la acción

gD el- 

tan- 

7  vocablobietll generalmete nsace para designar  

La atock coxpokatCon se distingue de las socie-

dades no incorporadas (pa/anexa '14 y otras) en que es una 

persona jurídica que goza de la plena personalidad jurídica, 

En cuanto a las características de la atoe.k 

coxpohatíon, las más importantes son: el capital está di-' 

vidido en acciones, lós accionistas limitan su responsabi-

lidad a sus aportaciones; la sociedad existe con persona 

lidad jurídica a partir de su incorporación ante el secre-

tario de estado y la capacidad de la sociedad está HM-

tada a los asuntos comprendidos en sus objetos sociales 

mencionados en la carta de incorporación. 

Como consecuencia de la organización federal de 

los Estados Unidos, las sociedades deben incorporarse en 

un estado determinado, ya que se consideran extranjeras 

las que se han incorporado en otros estados, como si se 

tratara de sociedades formadas en otro país. 



En la actualidad, la formación de una stock 

cakpotatíom puede realizarse por los particulares con fa-

cilidad y ,rapidez; pero antiguamente, en los Estados Uni-

'dos, como en,Inglaterra, la incorporación era un acto uni-

lateral del poder público, y las cahpohatíone se creaban 

Por una ley especial para cada una de. ellas. Durante mu- 

cho tiempo, las conpolat.iou, fueron mal vistas,,, por 

der público y 'por los legisladores, ya que temían abusos 

y.  monopolios por parte de ellas, - En 1811, el estado de 

Nueva York promulgó una ley (la Incohpotatíms 

ManutSactakee Paxpo4e4 Act), en la cual se admitía la libre 

incorporación para diversos géneros de industrias, aunque 

se limitaba el capital a cien mil dólares. Esta ley es 

un acontecimiento muy importante y fue seguida por otras 

leyes de diversos estados; entre las que se destacaron, 

se encuentra la ley de Nueva Jersey de 1888, considerada 

como el modelo de primera legislación liberal que admitió 

que una colpa/Latan poseyera acciones de otras conpohation.s, 

lo que fue considerado como la partida de bautismo de las 

"Holdings" y de las iave.stment compaa..e432  (sociedades de 

32 Actualmente reguladas por la Inveutment Company Act de 

1940, que las define diciendo, "Sociedad de inveruión 
indica un emisor que un ocupa principalmente del nego-

cio de invertir, reinvertir o negociar valores". 
Alberto Guido Servente, Sociedades de Inversión, Idit. 
TIA, Buenos Aires 1959, pág. 21. 



Inversión) o 4.ave4tment thu4t4, ley a'-la que se acogió 

Rockefeller fundando la Standard Oil of New Jersey en 

14190'

33

.  

Las leyes que promulgaron los diversos estados 

fueron distintas, aunque en 1928 se inició un movimiento 

de unificación con la Uniiohm Bahíne44 Cohponatíon Act que 

fue adoptada por algunos estados y que ha 

legislación de otros: 

influido en la 

HarrY G. Henn, autor norteamericano, resume del 

modo siguiente la evolución de la cohpokation en los Esta-

doS Unidos:34  

a) "Incorporation by Special Legislativo Act" (incorpora-

ción por ley especial). Para la incorporación de una 

company, era necesaria una ley especial emitida por la le-

gislatura estatal del lugar en donde se efectuara dicha 

incorporación. 

b) "General Incorporation". Incorporación de sociedades 

en virtud de leyes generales y no especiales, pero con 

estricta limitación sobre el objeto de la sociedad, sus 

facultades y la cuantía de su capital. 

33 Felipe du Solá Canizares, op. cit. Tomo I, pág. 179. 

34 Harry G. Henn, op, cit. págs. 17 a 25, 
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'Competition among the States for the Business of 

Incorporation", Tendencia de los estados de competir 

entre elles en el otorgamiento de Mis facilidades para la 

incorporación de sociedades, dando como resultado leyes 

'cada vez mgs liberales. 

d) "Superimposed Federal Regulatory Leiislation" (legisla- - 

, ci6n federal reglamentaria sobreimpuesta). De vez en cuan-

do, se ha instado por un mayor controle federal sobre la 

formación de corporaciones, ya sea por un reglamento fede-

ral de incorporación o por un convenio interestatal, a fin 

de lograr una legislación corporativa uniforme, complemen-

tada por un decreto federal de concesión o autorización, 

e) "State Statutory and Decisional Reform" (reformas a 

las leyes estatales). Después de la Segunda Guerra Mun- 

dial, en varios estados de la Unión se desarrollé un movi- 

miento a gran escala a favor do una revisión legislativa 

en materia de sociedades, teniendo su apogeo en las déca-

das de los cincuentas y sesentas, En dichas décadas se 

hicieron efectivas revisiones en los estados de: 

"Wisconsin (1951); Oregon (1953); Florida 

(1953); District of Columbia-Washington (1954); Texas 

(1955); North Carolina (1955); Virginia (1956); Puerto 

Rico (1956); North Dakota (1957); Alaska (1957); Colorado 

(1958); Alabama (1959); Iowa (1959); Connecticut .(1959); 

Wyoming (1961); Utah (1962); Mississippi (1963); Alaska 

(1963); New York (1963); Nebraska (1963); South Carolina 



(1 964)I .South'Dakota .(1965); Massachusetts (1965); 

1965); Pennsylva6ia,(1966); ArkansasZ; 

MarYland.  (1967) ; .Delaware ( 

Indiana ''(1 967) ; New Mexico (1968); Montana. 	(1968) ; 

LoUisiana (1969); New Jersey (1969), Georgie (1969); 

Tennessee (1969);' Connecticut., (1969); Massachusetts 

(1969) and Rhode Island (1970)."
35 

La legislación citada no sólo reorganizó y 

simplificó los estatutos de las sociedades, sino que, por 

lo menos hasta 1967, también procuró equilibrar más equi-

tativamente los intereses tanto de los accionistas, admi-

nistración y empleados cuanto del póblico. 

Mientras sucedía lo anterior, la moralidad co-

mercial fue mejorada por la jurisprudencia, en virtud del 

creciente reconocimiento de la buena fe de los directo-

res, funcionarios y comisarios de las sociedades, en el 

cumplimiento de sus deberes. 

Entre las revisiones legislativas en materia de 

sociedades más significativas, se encuentran las realiza-

das en.- 

— El estado de California en 1947 al Código de 

Sociedades Anónimas de dicho estado, cuya regla- 

35 Harry G. Henn ibid pág. 25. 



mentación se estableció en la Geneka/ 

Ca4Pchati°4 Law (ley general d°'s°ciedades anó-
nimas) y en la Cohpoxate SecuAítíe4 Law (ley de 

tItulcs rePreseutativcs del capital); 

Carolina del Norte en 1955 a su 8a4íne,s4 

Coxpohatíon Act (decreto sobre sociedades an6-

mimas) y su tratamiento legal de varios aspectos 

ade- nUevos, diposieioneá .:reglamtnturias y el 

4ades an6nimas 

viduos, y 

En'NuevaYork'en 1957-1968 al derecho corpora-. 

tivwdó dicho,  estado, revisiones éstas que die-

ron como resultado que se reemplazaran tanto la 

Gene/Id/ Con,pohatLen Law cuanto la Stock 

Cohpoh,atien Law, ponla nueva Buaíneas 

Cohpohation LaW. 

f) "Emergence of Federal Corporation Law" (surgimiento de 

la ley federal de sociedades anónimas). La legislación 

federal reglamentaria sobreimpuesta en los años treintas 

al derecho corporativo de los estados, dio como resulta-

do un creciente cuerpo de leyes federales en materia de 

sociedades, empezando hace unos veinte años y florecien-

do recientemente, 

cUamientoalesproblemas elptciales de socio-. 

controladas por unos pocos indi- 



Como se puede ObserVarde-,todeleeateric";',  la 

legislación de las'COA-P0hati044-113'114tela peculiar a cat - 	,  

da estada"?6  pero existé-.una'legillaCión.federalen cuanto 

u la emisión de tftuios'ystu,coti/ación en belSaque con 

sagra una fiscalización de las .e194 190hatíen 

do, y en cuanto a la transmisión de títulos, la legisla' 

ción no es federal; sin embargó, hay una ley.uniforme' 

adoptada por todos los estados.
37 

 

Esta ley uniforme es la Pnílohm ComMme4ciatode 

de 1972, la cual se convirtió' en ley, en cuarenta y ocho 

de los estados de la Unión Americana y 'desde : Su promul-

gación, ha sido aumentada con diversas leyes, comp:la 

Bankkuptcy Regokm Act de 1978 (ley.. reformada de bancarro- 

ta o quiebra). 

36 "La Constitución Federal confiero el Congreso la factil-'.  
tad de promulgar todas las leyes que sean necesarias o 
útiles para el ejercicio de sus poderes. Y de ello se 
ha deducido que el gobierno federal puede incorporar.  
sociedades. Pero en la práctica, no se forman otras so7: 
ciedades de este tipo federal, como las que se refieren, 
a servicios públicos, como bancos nacionales o trans. 
portes." Felipe de Solé Cañizares op. cit. Tomo I, 
pág. 380. 

37 Carlos E. Malagarriga comenta, respecto de los Estados 
Unidos, que, "después de un largo perfodo de libertad, 
que aun en gran parte subsiste, una tendencia a la vi-
gilancia gubernamental de las sociedades anónimas, ha 
llevado a la creación de la Securities and Exchange 
CommIssion, provista de poderes reglamentarios incesan-
temente aumentados, sin perjuicio de que las legisla-
turas estatales continúan teniendo y ejercitando el 
derecho de legislar sobre la materia". Op. cit, pág. 397. 



Para 1979, el Uni60Am Comme4eiat Cede. de 1974 

con mínimas variaciones, se convirtió en ley en los eS-

tedoS en,  virtud de la.  ratificaci6o que. éstos hicieron 

Este Code está dividido en once ahtiete4 (artí-

culos), los cuales a su vez se subdividen en paht4 (Par' 

tes), 38 coma sigue: 

)`Artículo 1° - "General Provisions" (dispo-

siciones generales); 

b) Artículo 20 -- "Sales" (ventas); 

Artículo 3°  - "Comercial Paper" (instrumen; 

tos negociables o documentos de crédito); 

Artículo 4° 	nank Deposits and Collections" 

(depósitos bancarios y cobros);, 

e) Artículo 5° - "Letters of Credit (cartas 

de crédito); 

f) Artículo 6' - "Bulk Transfers" (transferen-

cias a granel);39  

38 Uniform Commercial Code, James Ji White y Robert S. 
Sommers, West Publishing Company, Second Edition, St. 
Paul, Minn., 1980, pág. 3. 

39 "BULK TRANSFERS. See BULK SALE; BOU, SALES ACTS. 

"nULK SALE. Any transfer in bulle, and not in ordinary 
coerue of transferor's business, of a major part of 
tho materialu, uupplies, merchandlue or other 
invontory of an enterprise. 



g) Artículo 7° ,- "Viarehouse 'Receipt.s, Bills of ' • ,‘ 

Lading and other Document:5 of Title" (gula 

de , dep6s i t o ; guía de embarque ',y, otros 4na,tru- .. :.,,-, ,•:,',•,,...- ,. .„  
• . 	. 	.   mentos' de Crédi.to) . .       • 

h) Artículo 8° :- "Investment Secoritles (valo-

res propios para inversi6n);  

i) Artículo 9°  - "Secured Transactions; Sales 

of Accounts and Chattel Paper" (gestiones  • . 	, 	. 
aseguradas; cuentas de ventas y papel proa- 

) Artículo 10°  - "Effective Dato and Repealer". 

(fecha de vigencia y derogaciones); .  

k) Artículo 11° 	"Effective Date 'and Transition' 

Provisions" (fecha de vigencia y disposicio-

nes transitorias). 

"A Sale of substantially all the inventory of a trade 
or business to ene person in one transactlon. Under 
certain conditions, corporations making a bulk sale 
pursuant to a complete liguidation will recognize 
neither gain nor loes on such sale." 

"BULK SALES ACTS. A class of statutes designed to 
prevent the defrauding of creditors by secret sale in 
bulk of all or substantially all of a merchants' stock 
of goods. Individual state bulk sales acts have been 
superseded by Art. 6 of U.C.C." (Uniform Commercial 
Codo.) nenry Campbell Slack, Black's Law Dictionary, 
Quinta Edicián, West Publishing Cornpany, St. Paul, 
Minn., 1979, pág. 117. 



ANTECEDENTES DE LA SOCIEDAD ANONINA' 
EN NEXICO 

Es muy dificil determinar la fecha de la apari-

ción de las primeras sociedades• anónimas en México, Pero,  

considero que el Principal antecedente de estas sociedades 

lo encontramos en el de las Prácticas de negocios, princi-

palmente en los mineros, en que desde muy antiguo se habla 

conocido una forma de división de partes 

asemejaban a las acciones de la sociedad anónima, y que 

tenían el objeto de buscar capital para el trabajo de las 

minas 

El titulo once de las Ordenanzas de Minería de 

25 de mayo de 1783,
41 

en su articulo 3° dice "que el es-

tilo acostumbrado en Nueva España de entender imaginaria-

mente dividida una mina en veinticuatro partes iguales, 

que llaman barras, subdividiendo también cada una de ellas 

en las partes menores convenientes, se ha de continuar y 

observar sin novedad como hasta aqui". 

40 María Becerra González apunta que "El principal cuer-
po sistemático de leyes sobre minería que rigió en la 

Nueva España fuer9n las Ordenanzas de Minas, también 
Llamadas 'Del. IIMIII9Maderno', que expidió Felipe 11 
en San Lcu'enz9014t11 -22 de agosto de 1564, y que co-
mentara magisi114.111SOte-el insigne don Francisco Javier 

Gamboa" en ellAjltOkÁll061. Derecho Minero, Editorial 

himees-WileyrA1461tico 1903, pág. 71. 
41 Ordenanzas de hitnerlay Colección do las Leyes y Orde-

nes que con fecha posterior se han expedido sobro la 
Materia, arreglada por el Lic. José Olmedo y Lama, 
Imprenta de Vicente G. Torres a cargo de Mariano Gar- 

ete, M6xico 1874. 



6°) 
	2 

Cadabarrn daba derf2,Cb9 a un voto articulo 

La libertad de cesión en el articulo 10° 'cada 

uno de los dos ha de quedar en Ilberted de  venderla a 

cualquiera tercero, con 5610  derecho en el compañero de 

ser preferido por el tanto"). La sociedad continuaba a 

pesar de la muerte dm un socio, estando obligados los he _ 

rederos a seguir en ella; pero con el libre arbitrio de 

vender su parte (artículo 11°). 

Estos datos detuestran quo ya antes de 1761 era 

práctica general la existencia de Sociedades con accio 

nes,-  en la forma primitiva de las barras. 

- 

42 Respecto de las barras, Francisco Xavier de Gamboa se-
ñala ya en 1761, en sus Ordenanzas de Minas, anteceden-
te de'las Ordenanzas de Minería, que "El todo de la mi-
na se compone de doce barras; y aunque en algunos Rea-
les de Minas son dobles, y se estiman en veinte y qua-
tro, lo regular en los principales minerales non las 
doce barras como el As, en que se divide le herencia: 
y pueden subdividirse estas barras, y el lucro de ellas 
entre multitud de compañeros, sugún la abundancia de 
la veta. En consecuencia de lo qual, cada compañero 
concurre al costo, y percibe el fruto, según el núme-
ro de barras que le pertenecen; el que tiene seis ba-
rras, la mitad; el que tres, el quadrante; el que dos, 
el sextante; y así respectivamente, como en la heren-
cia: lo que hace conocer la igualdad de capital, y de 
lucro, o daño, según las reglas de el Derecho". 
Comentarios a las Ordenanzas de Minas, dedicados al 
Cathúlico Rey nuestro señor don Carlos III (que Dios 
Guarde) siempre magnánimo, siempre feliz, siempre au-
gusto; con aprobación y privilegio del Rey, Madrid, en 
las oficinas de joachín Ibarra, año de 1161, pág. 123, 



cedentes ialortantes e a sociedad':1i160.0ennOeSty 

coasistentel:en 	ti eeePliklee  de 

utosaarítiaos 	artos 

n,e1-148sice Independiente 'se '',entlientran:.refe- , 	, 	..   , 

reilcias 'a sociedades) 	paedaogensideTarse:cOmo aeln 

casi en las concesiOnea'para ,axplótar,y as'fértilás 1,ta 

biln en la otorgada para establecer una ir a  a travé dei, 

Itsm°  de Tehde!iteP9c.  

Aun cuando desde'el.-180'de 1822 se hablá,consi—

derado necesario elaborar el C6digo de comercio Y se nom-

br6  al efeCto, por  Decreto de,22.de enero-de diCho 'año, 

una'comisión encargada de redactarlo., -tal obra no -pudO 

43 "... en 01 mes do enero de 1789 oomenZ6  sus oPeracio-
nes en Veracruz, con capital do doscientos treinta mil 
pesos representado por cuarenta .y sois acciones de cin-
co mil pesos cada una, con duración de cinco años." 
Derecho Mercantil, Décima Sexta Edición, Edit. Porra 
México 1977, pág. 324., 

44 Miguel M. Lerdo de Tejada señala que 1.1. 111.  9-de. julio 
de 1802 se constituyó la cOmpañía de seguros marítimos 
de Nueva España, a la que indudablemente puede conside-
rarse como una sociedad anónima, ya que su capital de 
cuatrocientos mil pesos estaba dividido, un ochenta ad-
ciones; los socios sólo oran responsables do la inte-
gración del capital social y sus acciones eran transmi-
sibles". Apuntes Históricos de la H. Ciudad de Vera-
cruz, edición de la S.E.P., Mdxico 1940, págs. 301 y 
477, citado por Roberto L. Mantilla Molina ídem. 



ser realizada sino hasta 1854, en que debido al Juriscon-

culto don Teodosio Lares, encargado por Santanna del 

nisterio'de Justicia, se promulgó con fecha 16 de mayo de 

dicho afio, el primer Código de Comercio mexicano. 

En el Código de Comercio de 1854 ya se recono-

cl.an 'tres especies de comPafifas de comercio, a saber: 

1) la sociedad colectiva; 2) la sociedad en comandita y 

3) la  sociedad  anónima" (artículo 231), 

Al respecto de la sociedad anónima, este Código 

señalaba que éSta carece de razón social y se designa por 

el objeto o .empresa para el que se haya formado (artícu 

lo 2“)'. 

Por lo que hace a-la responsabilidad de los ac-

cionistas, este mismo.  Código ya señalaba que en las compa7  

Mas anónimas o por acciones, la responsabilidad de cada 

sodio llegaba hasta donde alcanzara el valor de la acción .  

o acciones que en ella tuviesen,45  

Sin embargo, y en virtud de las vicisitudes po-

líticas en esa época, la vida de este Código fue muy cor- 

ta y su'vigencia terminó al triunfar la Revolución de 

Ayutla y caer el régimen santannista. La abrogación del 

Código Lares fue puramente de hecho. 

45 Lao sociedades anónimas estaban reguladas en el Libro 
20gundo l  Título Primero, Succión 11, arte. del 231 al 
260 inclusive, del Código de Comercio de 1854. 



Elvaso.dw, lasfacultades que la Constitución,de-•• 

1857, al igual que la de 1824, concedía a los estados pa-, 

ra legislar en materia de comercio, la legislatura poblar,  

a, per lieCreto,de'24 de junio de 1868, declaró aplicablé::-

el  Código Larel, con excepción de los preceptos qué pugna', 

eón la Constitución Federal. 

El Ministerio de Justicia consideró insuficien-

te que se formulara en términos generales la excepción, 

y sugirió al gobernador de Puebla que iniciara la reforma 

del Decreto a efectos de precisar cuáles artículos del 

Código Lares eran contrarios a la Constitución. 

Otros estados también promulgaron códigos de co-

mercio locales. A título de ejemplo, puede citarse el C6-

digo de Comercio del estado de Tabasco, el cual se publi-

có en 1878. Dicho Código reproduce casi literalmente el 

Código Lares. En el Estado de México, por ley de 1° de 

julio de 1868, también se declaró vigente el Código de 

Comercio de 1854. 

La facultad exclusiva del Congreso Federal para 

legislar en materia de comercio se confirmó a consecuen-

cia de la reforma que se hizo por ley de 14 de diciembre 

de 1883, a la fracción X del artículo 72 de la Constitu-

ción. 

En virtud de esta reforma, se elaboró con carác-

ter federal, un nuevo código de comercio que entró en vi- 



gor el  20 de Julio de 1884. En este Código encontramos 

las mismas tres formas de sociedades que contenía el CÓdi-

o Liras. 

Aparentemente se enumerahhi un nuevo tipo de so-

ciedad mercantil, la de responsabilidad limitada, que en 

realidad no era más que una derivación de la sociedad•anó 

nima. Dicha derivación proviene  de la ley francesa de 24 

de Julio de 1863.
46-47 

 

Además, es en este Código,de 1884 en donde, por.  

por influencia también do la ley francesa 

de 24 de julio de 1863, se introduce en nuestra 

ci6n la modalidad del capital variable para las socieda-.: 

des mercantiles, con las mismas características que la ac- 

tual Ley General de Sociedadea Mercantiles establece para 

las sociedades de este'tipo. 

El 10 de abril de 1889 se expidió la Ley de So-

ciedades Anónimas, misma que derogó al Código de 1884, 

46 Respecto a este tipo de sociedad, Roberto Mantilla M. 
dice que es "una especie de pequeña anónima", op. cit. 
pág. 270. 

47 Por su parte, Raúl Cervantes Ahumada, en su obra Dere-

cho Mercantil, Primer Curso, señala que "el nombre de 
responsabilidad limitada fue usado por primera vez por 
la Ley Francesa de 1U63, y el primer Código de Comercio 
que unó la expresión fue nuestro Código Mercantil de 
11)134, aunque la Ley Francesa, como nuestro Código, re-

glamentaba tipos diferentes a Ion que hoy en la 11mi-
tada; la Ley Francesa organizaba una anónima reducida 
y el código mexicano una anónima con mayores requird-

tos que la ordinaria", Edit. Herrero, 3a Edición, Mé- 

xico 1960, pág. 64. 



Tere,qua, tivo-una vida .muycorta-,:basta 1890: 

'En el año'de '1889, se promulgó en lIVIePúblIca. 

Mexicana: un nuevo Código de; Comercio.que'entró en vigor'el'  

0-Aé.enero.:_de.'1890.¿':Eate'P6dill--estl,inspirado•en.grán • 

parte enel'Código ElPañOl, de f105,Haun cuando'en ocasio' 

nes recurre también .al Código Italiano de 1882, del' cual., 

Por ejemplo, está tomada casi literalmente la enumeración 

de los actos de comercio, misma que no se encuentra en el 

modelo español. 

La influencia del Código Francés sobre el nues-

tro, se ejercitó indirectamente a través de los otros té-

digos ya mencionadOs. 

En el "Código de Comercio de 1889 encontramos 

reconocidas` cincoformas de sociedad Marcantil: li la st-

Citdad de nombre colectivo; 2) la sociedad en comandite 

simple; 3) la sociedad anónima; 4) la sociedad en coman-

dita por acciones y 5) la sociedad cooperativa. 

El Código de 1889 aun no ha sido abrogado, aun-

que si se han derogado muchos preceptos por las siguientes 

leyes actualmente en vigor; pero que, también ellas, han 

sido reformadas. 

40 Robarto 1,, Mantilla Molina op. cit. pág. 16. 



Ley General de Títulos y Operaciotes de Crédito 

de 26 de agosto de 1932; Ley General de Sociedades Mercan- -; 

11#311 dm 284.jullo de. 1934; Ley 'sobrM.elCentrate,de:Sét 

de agosto de 1935; Léy General de Sociedades 

Coopéretiyas de .15 de febrero de::1941;•.liey ̀ de Quiebras y 

Suspensión de Pagos de 31 de diciembre de 1942 y la Ley:.'„ 

de 144vegación y Comerció. Martítlmodelb de enero 

así como las reformas de todas estas leyes. 

Finalmente, en la Ley, General de Sociedades 

Mercantiles de 1934 se reconocen esas mismas cinco formas 

la que el capital no está dividido en acciones sino en 

colectivo y de las sociedades en comandita, porque los 

que no pueden transferirse por endoso o por entrega del 

titulo, como lo son las acciones de las sociedades anóni-

mas. A su vez, se apartan de las sociedades en nombre 

de sociedad y, además, la de responsabilidad limitada, en 

partes sociales, pertenecientes a cada uno de los socios, 

so-

cios limitan su responsabilidad con relación a las obliga-

ciones sociales, a la aportación hecha o prometida por 

cada uno de ellos. 

Como una modalidad de todas las sociedades y no 

como un tipo especial de sociedad, la Ley General de So-

ciedades Mercantiles de 1934 permite que el capital de la 

sociedad sea variable, lo que significa que el capital 

puede ser aumentado sin necesidad que la escritura consti-

tutiva sea reformada y que sin ese requisito pueda sor 



isMioUldo Por mediedelAorochWAOO. seda a Iba 
socios de. retirar, su' l3arte9m9.05O oe 	con 

tal A49#  en ninj a casolquede el capitel de.ls.sociedad re-7 

ucide .a zoo  oe del minino establecido por la ley. 

Cebe aclarar que las seis formas  de sociedad 

que regule la Ley General de Sociedades Mercantiles son 

limitativas, según declara la exposición de, motivos de 

propia ley, de manera que cualquier sociedad mercantil 

tiene que adoptar necesariamente, una de esas formas. 

Respecto de la sociedad anónima, cabe señalar 

que ésta se encuentra regulada en el Capítulo V de la Ley 

General de Sociedades Mercantiles de 28 de julio de 1934. 

• ORIGENES DE LA "HOLDING COMPANY" 

En cuanto a la denominación de "Holding", la 

misma fue importada de los países anglosajones, tierra de 

origen de esas sociedades, y esa denominación designa 

únicamente a las sociedades de control. 

En efecto, se trata de una sociedad que posee 

acciones del capital de otras sociedades con el objeto de 

controlarlas. El empleo de la expresión "Holding Company" 

ha sido consagrado no sólo por una práctica constante, 



sino texbi6n por ciertos textos egeles,'talea'9010•10's 

artículos 126 y 127 de la CemPsnil‘ Act de '1929.,975(1.  

Se Puedeluldistingair varias  itaPaildel desarro-* , 	. 
110  qua  han tenido las Holding ComPanies en el transcur-

so del tiempo, debido a diversas circunstancias de índole 

Durante los siglos XVII y XVIII, las Potencias 

europuas establecieron grandes compañías de carácter na-

cional, dedicadas al comercio con las colonias, siendo 

subsidiadas, impulsadas y protegidas mediante algunas ta-

sas de importación en sus paises de origen per sus res-

pectivos gobiernos, fomentándose de esta manera los mono-

polios. 

lichas compañías proliferaban delldó a que sus 

utilidades provenían del extranjero en gran parte, por ló 

que se les consideraban come instrumentos de dominación 

49 Paul-René ROsset señala que "el nombre de holding 

company se ha convertido en un nombre muy usual tanto 
en Francia como en Europa en general, cuanto en el 

nuevo continente, nosotros no dudaremos en usarlo, 
siempre en el sentido de sociedad de control". Traité 
Théorique et Pratique des Sociétés Financteres, Edit, 
Librairie Gdn6rale de Droit, París 1933, pág. 19. 

50 Paulette Sainton manifiesta que "estas holding 

companies son conocidas en Alemania como 

sKontrollgosellochaft s , 'Betetligungsgesolischaft.  o 
'Holdinggeselischaft". 	Société-Méros et. Filiale, 
Edit. Librairie Générale de Droit, París 1939, ['Ag. 42. 



'económica'de la era colonial::  

A Principios y durante' 'la primera .mitad  del si- 
$10 	 Esta491 Unidos y .'de euro- 

p 	buseendo el 'iejoraProve¿halmitmtode 	d 

cidieroninVertir' en el extranjero e,iimportar materia:,';  

primas.' 

El ejemplo de invertir en el extranjero e impor-

tar materias primas fue seguido por otras compañías de 

los paises citados, e incluso del Jap6n, teniendo dichas 

compañías  subsidiarias o afiliádal que se dedicaban a  

ofrecer una gran variedad de bienes y servicios en países 

extranjeros, algunas de ellas legrando ostentar un gran 

prestigio internacional, principalmente en Europa y Jap6n. 

Las primeras sociedades con carácter de 

"Holding Company" tuvieron su aparicidn en.Inglaterra y 

en los Estados Unidos alrededor del año 1850; es decir, 

'en una fecha posterior a aquélla en la que se constituye7  

ron los primeros leveetment Thuett. Desde luego, se pue-. 

de afirmar que en esa época no se trataba más que de muy 

tímidos ensayos. Se cita a la Pennsylvania Company como 

la más antigua "Holding Company". 

Es desde 1860 que se fundan en el continente 

europeo las primeras sociedades de control, entre las cua-

les se encuentra la Compañía Genovesa do la Industria del 

Gas, constituida en 1861, y que poseyó importantes parti- 



cipaciones 6i1 empresas francesas, suizas, italianas y 

austriaca$. 

Hasta antes de 1870, existía en los Estados 

Unidos prohibición de que las sociedades fueran a su vez 

"accionistas. de otras, En algunos casos, esto'era permití 

do; pero se requería una autorización gubernamental espe-

cial,  En el año de 1870, se levanta dicha prohibición en 

el estado de Pennsylvania, EEUU. 

El gran desarrollo de las sociedades controla-

dores se inicia en los Estados Unidos en 1890, y en Euro-

pa desde principios de este siglo. A partir de entonces,. 

el camino de ascenso es muy rápido; el lugar que ocupa es-

tipo de sociedades actualmente en la economía moderna 

es de primera importancia.51  

En 1888, el estado de Nueva Jersey permite la 

participación de sociedades en otras sociedades, sin res-

tricción alguna. Dicha participación se tomó como una es- 

51 Charles B. Elliot, PH. D., LL, D., señala que "en Eu-
ropa ha sido menos importante el desarrollo de las 
Holdings, dado que la inexistencia de legislaciones 
prohibitivas de los monopolios, ha permitido la concen-

tración e integración económica por medio de Carteles 
(Alemania), fusiones o trusts (Inglaterra)". A Treaty 
on the Law of Private Corporation°, 5a Edición, hdit. 

The Bobbn-Merrill Publishers, Indianapolin 1923, 
pág. 477. 



pecie de monopolio, y en el aho de 1890, la Shekman Act 

declara ilícitos a los monopolios. 

1910 a 1914, las sociedades controladoras 

fueron fuertemente atacadas y se hicieron muy impopulares, 

El principal reproche que se les hacía, era que tenían por 

finalidad la dominación del mercado, tal como los cárte-

les; reproche desde, luego mal fundado. Las disposiciones 

de la Shchman Act fueron aplicadas a las sociedades con-. 

troladoras como consecuencia de una nueva interpretación 

de su texto,53  apareciendo la C/ayton Antíthuat Act54  de 

1914, la que confirma y prohibe nuevamente que una socie- 

52 Harry G. Henri, op. cit. pág. 618. 

53 Paul-Reno Rosset dice que, esta nueva interpretaci6n de 
la Sherman Act fue hecha por la Suprema Corte Federal 
en una.sentencia con relación a la Northern 
Securities, op. cit. pág. 24. 

54 Harry G. Nenn, op. cit. págs. 618 a 620. 

55 "... the whole or any part of the stock or... assets 
of another corporation engaged aleo in commorce where 
in any line of commerce in any soction of the country, 
the effect of such acquicition may be substantially to 
lessen competition, or to tend to create a monopoly". 
(TRADUCCION 	el total o cualquier porción de 
las acciones o... activos de otra corporación comprome-
tida temblón en comercio en cualquier rama del comer-
cio y en cualquier sección del país, el efecto de dicha 
adquisición podría ser sustancialmente disminuir la 
competencia o tender a crear un monopolio.) Harry G. 
Henn (extracto de la Clayton Act de 1914, inciso 312) 

ibid pág. 620. 



La Primera Guerra Mundial suspendió, en tanto, 

la lucha, contra la concentración que fue considerada en 

muchos casos como una necesidad.'  

El Web Bite, promulgado en 1918, cambió toda la 

política practicada durante veinte años por los Estados 

Unidos en ese terreno al autorizar, bajo ciertas condi-

ciones la formación de "Holding Companies".56  

En ese proceso, las "Holdings" demostraron ser 

más eficaces que loS otros tipos de uniones de empresas; 

más simples que la fusión, más seguras que el Thtbst, reque-

rían de un capital menor, dado que con un pequeño porcen-, 

taje de las sociedades controladas, la "Holding" se ase-

guraba el dominio o la dirección del grupo,
57 

 

Varios años después, en 1933, fueron reconoci-

das las "Holding Companies" bancarias por medio del 

Fedeha/ Re¿ehve Councí/ (consejo de reserva federal) de 

56 Paul-René Rosset señala que "podemos considerar que la 
razón primera de la constitución de Holdings es esen-

cialmente jurídica, pues se trató de sustraer a la 
aplicación de disposiciones de un texto legal (Sherman 
Act). Las consideraciones económicas sólo intervendrían 
posteriormente, no teniendo al principio más que una 
importancia secundaria; sin embargo, devinieron rápida-
mente en uno de los principales motivos para su cons-

titución". Op. cit. pág. 25. 

57 Enciclopedia Jurídica Omeba, Tomo XIV, Editorial bi 

bliográfica Omeba, Buenos Titus, Argentina, 1961, 

págs. 392 y siguientes. 



ts'• 

los Estados unidos, siendo este: el primer  paso  Para que 

dichas  sociedades tuvieran un desarrollo a gran escala, 

así como el 'primer "reconocimiento oficial> a este sistema, • • 	• 	• 

Posteriórmente, en.1935, se dictó en los Esta-

dos Unidos la Fedehat pub/La Utitíty Ho/ding Company Act, 

ley que obliga a las "Holdings" que actúan en elP sector 

de los servicios públicos, a inscribirse en un.registro y 

las sujeta al control de la Secuhítíus and Exchange 

Commietion. 

ASimismo, en-dicha Ley .(Fedehat PubLLc Utaity 

Hotding Campan 4,0, se reguló córilo debían ser las Prác-

ticas de contabilidad en estas sociedades ási.como la 

adquisici6n de valores:y activos, pagos de dividendos y 

serviCios-desempenados para subsidiarias," 

Al término de la Segunda Guerra Mundial, el in-

terés en los negocios internacionales se incrementó con-

Siderablemente, en gran parte, con motivo de la verdadera 

revoluci6n en los transportes y las comunicaciones. Asi-

mismo, la creciente demanda de recursos naturales, la in-

ternacionalización de las fuentes de recursos financieros, 

50 ",.. the acquisition of securitles and assets, dividend 
páyments and services performed for subuidiaries." 
Harry G. Henil, op. cit. (extracto de la Federal Public 

Utility Holding Company Act) págs. 606 y 607. 



los nuevos ideales socio-económicos en los paises en de-

sarrollo, las grandes diferencias en el costo de la mano 

de obra en los distintos paises y naciones, ProPiciaron 

la explosión del, comercio mundial que actualmente vivi-

mos. Como consecuencia, cientos de empresas, principal-

mente de los países desarrollados, están produciendo y 

vendiendo sus productos en el extranjero, 

Por ejemplo, en 1948, la inversión neta de los 

Estados Unidos en el extranjero no llegaba a nueve mil 

millones de dólares, y en 1973 era casi de ochenta y cin-

co mil millones de dólares," lo que representa un aumen-

to aproximadamente del mil porciento en veinticinco anos. 

Por otro lado, los dividendos netos recibidos del extran- 

jero, sobrepasaron los seis mil millones de dólares, 

siendo las tasas de recuperación de las inversiones muy 

superiores a las que prevalecieron en los mismos Estados 

Unidos, Cerca del treinta y tres porciento de las expor-

taciones de este país, se canalizan a través de "Holding 

Companies", cuyas empresas afiliadas o subsidiarias ope-

ran en el extranjero, 

59 Weldon B. Gibson, World Corporat•ionu, Mexican American 

Review, Estadou Unidos 1973, pág. 25. 



Considero que estos datos de los'SttadOS Unidos 

SOR muy representativos,del movimiento general delcomer7 

cio internacional¡..en virtud que aproximadamente el se 

senta y seis porciento dé las empresas:internacionaleá 

mít importantes tienen su .centro do operadieneS.-en 

país. 

Como se puede apreciar de los datos sjiguientes, 

la labor de unificar recursos dentro de los Estados Uni7. 

dos fue anterior a su internacionalización. Én. 1940, los 

activos totales de las "Holding Companies" eran 

llones de dólares, llegando a cincuenta y cuatro mil mi- 

llones de dólares en 1970.
60 

 

Es conveniente mencionar la importancia que tu-

vo la confianza de miles de inversionistas estadouniden-

ses, generalmente de no muy grandes recursos, en el mane-

jo adecuado y administración de las empresas donde efec-

tuaban su inversión, para lograr este desarrollo. 

37 	LAS "HOLDING COMPANIES" EN MEXICO 

Por lo que hace a nuestro país, las "Holding 

Companies" en particular, no han alcanzado una importancia 

60 Wuldon b. Gibson, ¡bid Páci. 26, 



de consideración. Lo anterior debido fundamentalmente a 

que hasta 1964 existía una dupl.i.cación del Impuesto sobre 

la Renta, en lo que se refiere a los dividendos recibidos 

de empresas subsidiarias, puesto que al generarse la utili- 

ad en dichas subsidiarias, se tenía que cubrir el Impues-

to conforme u la Cédula VII (Ganancias Distribuibles) , y 

a l recibirse el dividendo en la "Holding", ésta última te-

nía que acumular dicho dividendo a sus demás ingresos, 

mismos que quedaban gravados en las Cédulas I, 11 o III 

(actualmente Impuesto de las Sociedades Mercantiles, Títu-

lo II de la Ley del Impuesto sobre la Renta en vigor), lo  

cual implicaba una duplicación en el pago de impuestos. 

la Ley del: Impuesto' Sobre' la Renta, eliminándose con al

gunas limitaciones, la injusta duplipaCión de pago de im-

puestos. No obstante, a la fecha no existe ley alguna 

que regule jurídicamente la existencia y funcionamiento 

de las "Holding Companies" como talen, 

Independientemente de lo anterior, considero que 

en México no se ha estudiado suficientemente a las 

"Holding Companies", en virtud de que no hay literatura 

que trate el tema y, como dije anteriormente, por la fal-

ta de una ley que las contemple. 

Los aspectos legales y fiscales de las "Holding 

Companies" en México, los trataré con mayor amplitud en 

capítulo posterior, 



ENTIDADES;QUE SE PUEDEN CONFUNDIR CON 	 1,1V..!: 
PERO QUE POR SUS,CARACTERISTICAS NO LO SON 

En este capitulo trataré de distinguir entre la  

"Holding' pura, que es el objeto de esta tesis, ,y otras 

sociedades también controladores y algunas entidades que 

pueden confundirse con aquéllas, 

Las"Holding Compánies" puras, o soCiedadel con-

troladores puras,1  son sociedades -̀ que invierten su cápi 

tal en acciones de otras sociedadel, para dictar pOlítiOa 

en éstas y tener la capacidad de tomar deciSiones, yob-

tener pleno. control sobre las mismas,
2-3 

 

1 Lu Gnica descripción do sociedad controladora que da 
nuestra legislación es la expuesta en el articulo 577A 

de la Ley del Impuesto sobre la Renta vigente (1982), 
que dice "Para los efectos de esta ley se consideran so-

ciedades mercantiles controladores aquéllas que detenten 
más del 50% de las acciones con derecho a Voto de otras 
sociedades, inclusive cuando dicha tenencia se tenga 
por conducto de otras sociedades que a su vez sean con-

troladas por aquélla. 

2 ."Another method by which it is sought, among other 
things, to consolidate the control of ene corporation, 
or more commonly of two or more corporations, is round 

in 'Holding Companies'. Here the etockholders transfer 
thoír stock to the Holding Company, and receive in 
exchange shares of stock of the latter company, which 
then, as solo or principal holder of the stock of the 
original company, proceeds to elect the directora and 

control their affairs." Charles h. Elliot, A Treattes 



Entre las otras sociedades controladoras distin-

tas a la "Holding" pura, se encuentran la'controladora 

administrativa y la sociedad de fomentó, la que trataré 

más adelante. 

La's sociedades controladores administrativas.  

son aquéllas creadas con el objeto de,  unificar, controlar 

y coordinar 	administraci6n de las emPresas del grupó¡j 

on the Law of Private Corporations,:The Bonbs-Mertill 
Company 'Publithers, Indianapolis 1923,:pág 447-A. 

(TRADUCCION LIBRES) Otro método por el cual me puede 
buscar, entre otras cosas, consolidar el control de una 
Sociedad, cimás comúnmente de dos o más sociedades, se 
encuentra en las "Holding Companies". Aquí los accio-
nistas transfieren sus acciones a la "Holding Company", 
y reOiben a cambio acciones del capital de Gota última,' 
quien despilés, como principal o único accionista de 
las acciones de la sociedad original, . procede a elegir 
a sus ditettivos y a controlar los asuntos do la Misma. 

3 "HOLDING COMPANY. A supercorporation which owns or at 
least controls such a dominant interest in one or more 
Other corporations that it is enabled to dictate their 
polioles through voting power or which is in position 
to control or materially to infiuunce the management of 
ono or more companies by virtue, in patt at least, of 
its ownership of securities in the other company or 
companies." James A. Ballentine, hallentine's Law 
Dictionary, Third Edition, edited by William S. AndersoW, 
The Lawyers Co-operativo Publishing Company, Rochester, 
New York, 1969. 

(TRADUCCION LIBRE;) HOLDING COMPANY. Una supersociedad 
que es dueña, o que por lo menos controla un interés do-
minante un una o más sociedades distintas a ella misma, 
lo que le permite dictar sus políticas a través del de-
recho de voto o que está en postel6n de controlar e ma-
terialmente influenciar la administración de una o más 
socledades un virtud, por lo menoe en parte, de tenor en 
propiedad títulos de otra u otras sociedades. 



pero esta controladora administrativa normalmente ue tic" 

no facultades para dictar políticas ni tiene el pleno 

trol,de de las empresas, en virtud de que no es dueña del 

capital de las mismas. Basicamente, en la control.adora 

administrativa encontramos la prestación de servicios ta-

les como llevar la contabilidad y los asuntos legales de  

.las distintas empresas, controladas en un solo dePartamen-

to contable y un solo departamento legal, respectivamente, 

A estas SociedadeS también se lesconoce con e 

nombre de sociedad prestadora de servicios. 

Existe una serie de sociedades, asociaciones y 

uniones o grupos, algunos sin  personalidad jurídica, que 

pueden,  Confundirse con la "Holding. Company", pero,queno 

réérien.los requisitos para serio. 

Estas entidades son las siguientes: 

Ir SOCIEDAD DE INVERSION.  

Rodolfo Batiza la define como "una organización 

en la cual los fondos combinados de múltiples participan-

tes son invertidos en una diversidad de valores, a fin de 

obtener seguridad del capital a través de la distribución 

de los riesgos".4  

4 Citado en la }'enciclopedia Jurídica OMPA3A, Gociedadon de 

Invorai6n, por la Dra, María E. 	Itzignohn de Fiachman, 
Tomo XXV, Edit, Dibliográfica OMIUM, Buenoo Airea, Aren-

tina, 1980, pág. 740. 



Esto tipo de sociedad. tuvo gran auge en le déca-

da de los cincuentas, principalmente en los Estados Uni.-

dot,, en donde Se'establecterop Varlos 4nUe4tmentéandAicU- .  

Yo objeto real era proportionar a los inversionistas nor-, 

teamericanos una cartera o portafolio de:inversión en at-. 

Cienes escogidas pot expertos y que pudieran dar un 

miento adecuado, disminuyendo los. riesgos de pérdida por 

la fluctuación del precio de las acciones.5  

En los Estados Unidos, las sociedades de inver17..,  

sión están reguladas por la Inveatment Company Act, que 

dice que "Sociedad de inversión indica un emisor que se 

ocupa principalmente del negocio de invertir, reinvertir 

o negociar valores".6  

5 Arthur Wisemberg las defino como "instituciones finan-
cieras cuyo negocio os invertir fondos confiados a 
ellen en acciones o bonos de buenas empresas", 
Investment Companies, Hand Book, Nueva York 1956, 
pág. 161. 

6 Alberto Guido Servente, en su obra Sociedades de Inver-
sión, señala que la Comisión de Estudios de Sociedades 
de Inversión de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, 
en el informe previo a su proyecto do ley, elevado en 
el año de 1956, dice: "Los investment Trusts (socieda-
des de inversión) son instituciones financieras consti-
tuldas en sociedades que tienen por finalidad la ges-

tión de carteras de valores mobiliarios, mediante emi-
siones de sus propias acciones, obteniendo fondos des-

tinados a la adquisición de títulos y acciones de otras 
sociedades por acciones, o emitidos por personas de de-

recho peiblico", Edit. TEA, Buenos Airee 1959, pág. 21. 



El principl,91?ietivo,dela 

inversiones; 

s saciedades de i 

versión' 

 ela diversificación de 	 só- 

lo cuando se 'trata' de grandes:simai'lvfY:  
ti ación de 1) tint9s,41  !09-edadly estad95  ec9n00- 

mercádos', etcétera, 	II"- 	191!90ll 0ár.14 colóaelones 

más:  coilvelliente  y  re4italables.

7  

' 

El capital de estassociedades une los ahorros 

o fondos disponibles de un numero de.invorsores. partieu-' 

lares que' individualmente na podrían lograr los objetos 
• 

mencionados: diversificación y selección.8  

tos apteCedentel, de estás sociedadel.de inver 

sión 	remontan a muchos años. La idea moderna se 

atribuye al Rey:GUillermoA de Bélgica, quien organizó en 

1822, la Sociedad General de Bélgica, 

Del.continente, la idea pasó a Inglaterra donde 

las sociedades se multiplicaron en la década de 1880, es-

pecialmente en Escocia.9  

Una dalas principales campanas creadas eh 

Gran Bretaña fue The Fohei.gn and Co/onLat Govehnment 

7 Pierro Lepaulle, Tratado Teórico y Práctico de los 

Trunto, traducción de Pablo Macado, Edit. Porr6a, S.A., 
Maneo 1975, pág. 61. 

8 Alberto cuido Servente, op. cit. pág. 22. 

9 J. J. Ader, O. Klikuberg y M. Kutnowsky, Sociedadou 
Comerciable, Edit. de Palma, Buenos Aireo 1965, págn. 

422 y 423. 



Thu4t. Do Inglaterra, la idea pasó a los Estados Unidos 

de América, donde su desarrollo fue muy lento en los Pri-

meros  tiempos, En 1893, se crea el- 804.ton Pek4onnt 

Pkopehtylku42, con un capital de 'ciento cuatro mil dóla-

res.. .,En 1904, se funda el Co toníat Fun4,'. también en 

Bostón.' 

h el año de 1920, las sociedades de inversión 

cOmienzati a adquirir desarrollo en los Estados Unidos al 

participar cada vez más'activamente en negocios especula- 

tivos, 

Entre los años de 1924 y 1930, empiezan a apa-7 

recer las priMeras sociedades de inversión con capital va-

riable, las que debieron soportar los difíciles tiempos 

de la depresión y una campaña de desprestigio, como con-

secuencia que estas sotiedades, para satisfacer la deman-

da de rápida valorización, tomaron riesgos excesivos que 

provocaron fuertes pérdidas a sus accionistas. 

La Secutity and Exchaage Comm£44Lon, creada en 

1934, ordenó una investigación sobre la forma de actuar 

de estas compañías, las que prosiguieron su vida de limi-

tada desarrollo hasta 1940, cuando con la sanción de la 

Invettment Company Act, que protege el interés de las com-

pañías y los inversores, se marca el comienzo de una épo-

ca de rápido crecimiento en los activos de las sociedades. 

Con el éxito que tuvieron estos fondos de inver- 

sión, empezaron a crecer y a multiplicarse, y hubieron 



fondos .cte' lnverslón'quese esPeciP)111,'P" 1J9m140 # 

,en v4lores. especulativos, en inversiones en., inmuebles, en 

la industria aeronáutica,.etcó;tera; p 	 l e 

garan a' haber hasta 'fondos de ,f611110= *^ 5'es 4ecit›que te 

nian jsu inversiónjleChá enend05 9bP9claliiadqs. 

En México, el Estado'; buscando siempre el iMpul-' 

so a muestro mercado de valtres y:a fin de evitar fraudes 

y sorpresas a gente de buena fe, promulgó le primera Ley 

de Sociedades de Inversión el 30 de diciembre de 1959, 

misma que fue sustituida años después, el 30 de diciembre 

de 1954, y ésta a su vez el 31 de diciembre de 1955, por 

la Ley de Sociedades de Inversión_. actualmente en vigor 

Para nuestra Ley, las seciedades, de inVersillw, 

son aquéllas que se déditan a operar con valoreS, invir-

tiendo por lo menos el noventa porciento de su activo to-

tal en valoreS, sin poder tener más del treinta porcien-

to de las acciones del capital de la sociedad en que se 

haga la inversión,. debiendoser estos valores Aprobados 

por la Comisión Nacional de Valores» 

10 Euta ley fue modificada mediante Decreto publicado en 
ul Diario Oficial do la Federación do 30 de diciembre 

do 1980. 

11 Ley de Sociedades de Inkiersión publicada en el Diario 

Oficial de la Federación de 31 de diciembre de 1955, 
articulos 1* y 8' fracciones I y II, inciso b). 
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Las sóciédadeS de inversión reqUieren .conceSión,r. 

de la Secretaría de Hacienda y Crédito Público para ope-. 

tar con tal carácter, y están sujetas en'sus actividades 

a reglas fijadas por dicha Secretaría y a la opinión de 

la Comisión Nacional de Valotal  y del ilaáce de Dtéxico., 

S. A,12 

Lo qiie distingue fundamentalmente a la Sociedad' 

de inversión de la "Holding Company" es que aquélla no 

pretende, ni puede, de acuerdo con la ley, ser accionista 

mayoritario de otra sociedad y, por lo tanto, no podrá 

dictar la política de las sociedades en que tenga inverti-

do su capita1.13  

12 Ley de 'Sociedades de Inversión artículos 3° y 5°. 

13 Al respecto, J. J. Ader, D. Klikaborg y M. Kutnowsky 
señalan que; "La Holding es una entidad cuya activi-
dad concreta está dada por la dirección de una o más 

sociedades de objetivo diverso o común. Su poder de 
dirección emana de la posesión do la mayoría de las 
acciones de las sociedades dirigidas. Los'propósitos 
de su constitución y acción pueden ser variados, y 

fluctuar desde la mera realización de operaciones es-
peculativas mediante la utilización de las empresas 
'filiales' (controladas), hasta la reorganización eco-
nómica de grupos productivos. 

"En relación a lo expuesto, es nítida la diferencia-
ción con las sociedades de inversión. Su finalidad no 
es por cierto el control de las empresas cuyas partici-
paciones sociales adquieren; por el contrario, persi-
guen metas puramente rentísticau, y la diversificación 
do sus inversiones, lo que implica participar sólo en 
eecala limitada en las diversas sociedades cuyas ac- 
ciones adquieren". 	Op. cit. págs. 420 y 421. 



. 
En nuestro pals.existen'xarios fond0.5  de InVer 

sión, entre los que destacan FIRME (Fondo 'de Inversiones, 

Rentables Mexicanas) .delArnpo'de, SoCiedad Mexicana*: 

Crédito Industrial, S' 	rondo BanameX del  Grupo Banco 

acionai 	ronde Industrial Mexicano de 

Grupo' del' iaan¿b del Atlántc9, 	. A. Y'otr9s. 

GRUPOS,FINANCIEROS 

El desarrollo de la banca en Méxice' fue llevan 

do a las instituciones de crédito a diversificarselY la 

'Ley General de Instituciones de Crédito y Organzaciones 

Auxiliáres,requerla que las instituciones de crédito fue-

ran especializadas. Así, un banco de depósito no podía 

realizar operaciones hipotecarias' un fiduciario no po-

día hacer operaciones de depésito etcétera. Esto hizo 

que las instituciones de crédito principales empezaran a 

adquirir capital mayoritario en otras Instituciones de-,  

crédito;. por ejemplo, un banco de depósito podía ser due-

ño absoluto de las acciones de un fiduciario, dé un tan',  

co hipotecario, etcétera,14  

14 Miguel Acosta Romero señala que "el sistema de especia-

lización y separación llegó a existir sólo formalmente,' 
pues en la realidad se fueron formando grandes grupos 
financieros que aparentemente actuaban por separado, 
puró que, de hecho, integraban estructuras unitarias 

controladas por los mismos accionistas y dirigidos por 
los mismon administradores, dedicados a cubrir los di-
ferentes renglones de banca y crédito, en menoscabo de 
los intereses de las pequeñas instituciones especiali-

zadas u independientes, que no podlán competir con es- 
ton grupos financieros de gran dimensión", 	Derecho 

Bancario, Edit. Porréa, México 1978, pág. 375. 



Con el tiempo', 	própic,C0bic 'federal eÇnNe 

zó a fomentar lá formación de grupos de instituciones de' 

crédito y, a través 	reformas de la Ley 	 de  

Instituciones de Crédito y Organizacionel Auxiliares do 

2 de enero de , 1975» se autorizó el funcionamiento de la 

banca múltiple en la que, bajo un solo techo, se amparan 

diferentes instituciones de crédito con la posibilidad de 

fusionarse, según las reglas dictadas por la Secretaria 

de Hacienda y Crédito Publico Para el establecimiento y 

operación de bancos múltiples, publicadas en el Diario 

Oficial de la Federación de 18 de marzo de 1976. 

Estos grupos financieros o bancos múltiples se 

distinguen de l "Holding Company" en que solamente pue-

den tener como accionistas a otras instituciones de cré-

dito, y en el caso de los llamados grupos financieros, el 

lazo de unión entre las diferentes instituciones que for-

man el grupo, son los accionistas comúnes o la unión, por 

conveniencia de una instuticuón, al grupo. 

15 En la Ley General de. Instituciones de Cródito y Orga-
nizaciones Auxiliares, publicada en el Diario Oficial 

de la Federación de 31 da mayo de 1941, el articulo 
99-bis se refiere a "las agrupaciones de instituciones 

do crédito que se obligan a seguir una politica finan-
ciera y entre las cuales existan nexos patrimoniales 

de importancia", y establece que tales agrupaciones 
"podrán ostentarse ante el publico con el carácter de 
'Grupos Financieros' siempre que cumplan" con ciertos 

requisitos fijados en el mismo artículo. Ente artfuulo 
fue adicionado a la Ley por decreto de 26 de diciem-
bre de 1970, publicado en el Diario Oficial de la Fe-

deración del tila 29 del mismo mes y año. 



3. 11INANgAs 

Uno de los objetivos que señala la Ley General 

de InItitudiones de GrOdito y:Organizaciones 'Auxiliares 

para las sociedades financieras es promover la organiza-

ción o transformación de toda clastde empresas o socie- 

dades

'   

mercantiles, 'y suscribiy y conservar acciones de 
• 

las mismas,-16. 

La propia ley señala que las sociedades finan- 

71 

• cieras 

.:. cienes 

no.podrán tener en ninguna sociedad mercantil, ac 

o. participacioneá superiores al 251 del capital SO- 

dial de Osta'últimai y que la inversión de 14s financieras 

en acciones de sociedades mercantiles no podrá exceder 

del 251 de la suma del pasivo eXigible, capital pagado y 

reservas de capital de la financiera y, además, que estas 

inversiones sólo se realizarán en valores aprobados por 

la Comisión Nacional de Valores.17 

A pesar de lo anterior, en la práctica mexicana 

hay financieras que controlan sociedades mercantiles a 

16 Ley General de Instituciones de Cr6dito y Organizacio-
nes Auxiliares, artículo 26 fracciones I y II, reforma-

do por decreto publicado en el Diario Oficial de la Fe-

deración.de 15.  de marzo de 1946 y después por decreto 
publicado en dicho Diario con fucha 24 de febrero de 

1949. 

17 Ley General de Instituciones de Crédito y Organizacio-
nes Auxiliares, artículos 28 fracción I y 94-bis-6 

(ambos en vigor). 



través de la distribución de las acciones que constituyen 

la mayoría Uel cap5tal, entre empresas que dependen de la 

financiera(vgr, conservando el 151. 1 entregando el 301 

A una sociedad de inversión filial);/9  

GRUPOS INDUSTRIALES 

EstoS grupos, en ocasiones, toman la forma de 

una "Holding Company" sin la formalidad de constituir una 

sociedad, y generalmente se trata de grupos familiares en 

los que diversos parientes, accionistas mayoritarios de 

sociedades, conjugan sus esfuerzos e invierten los unos 

en las empresas de los otros en forma minoritaria, parti-

cipando con sus opiniones en los consejos de administra-

ción de las compañías en que son accionistas minoritarios. 

La diferencia de estos grupos industriales con 

la "Holding Company" es que, por lo general, falta la uni-

dad central, que es la propia sociedad accionista mayori-

taria de las compañías filiales. En el caso de los grupos - 

industriales, las sociedades que los integran no son fi-

liales de otra, sino sociedades totalmente independientes; 

18 Filial o subsidiaria es el nombro que se da a la empre-

sa cuyas acciones ordinarias han nido adquiridas en su 

mayoría (más del 50%) por otra Llamada controladora, o 

rica que en la compañía en que la controladora tiene la 

Inversión que le permite dictar política y tomar deci-

nionen. 



'pero qUe tienen intereses comúnes entre sí. Existen en 

México algunos de estos grupos, por ejemplo, los conoci“ 

das como GrPo Senderos, Grupo Bulleres, entre otros, 

ST EMPRESAS CON SUCURSALES 

En estos casos, nos encontramos con que falta 

uno de los supuestos básicos de 'la "Holding Company", que 

es tener una personalidad jurídica diferente a la de las 

filiales o subsidiarias, y una personalidad jurídica dife-

rente en cada una de astas. 

En el caso de las empresas con sucursales, di-

chas sucursales no tienen personalidad jurídica propia 

distinta dela matriz, aun cuando tengan domicilio diver-. 

so  al de la propia matriz.19  

. 157 EL CARTEL O "KARTELLE" 

Joaquín Garrigues define a los cárteles dicien-

do que "son asociaciones de varias empresas independientes 

para la regulación común de la producción y de la venta o 

para la implantación de condiciones de otra naturaleza."20  

19 Artículo 33 del Código Civil para el Diátrito Federal 

publicado en el Diario Oficial de la Federación de 26 
de marzo de 192B, en vigor a partir del 1° de octubre 
de 1932. 

20 Joaquín Garrigueu, Curuo de Derecho Mercantil, Tomo I, 
Editorial PorrGa, Máxico 1977, pág. 620. 
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En efecto, se trata de uniones o asociaciones 

de compañías independientes entro sí; pero dedicadas a la 

misma actividad dentro de un territorio determinado, que 

tienen por objeto fijar los precios de los productos, evi-

tar una competencia desleal entre los asociados y, en ge-

neral, evitar la sobreproducción de un artículo.
21-22 

 

El cartel nace en Inglaterra a fines del siglo 

XVIII u principios del XIX, al surgir las grandes indus-

trias y desarrollarse los medios de comunicación, y a fin 

de dar término al estado anárquico de la producción, nací-

do,por el desconocimiento de los grandes industriales de 

factores estadísticos de demandas, precios, producción de 

artículos, etcétera, tomando sólo como Indice los precios 

21 Walter rrisch Phillip, en su obra La Sociedad Anónima 

Mexicana, señala que el "Kartelle" es una agrupación 
de empresas tendiente a restringir la libre concurren-
cia, y dice que "Una restricción a la libre concurren-
cia puede resultar de los convenios entre empresarios 
que tienen por objeto tal restricción, especialmente 

convenios sobre condiciones de venta ('Kartelle')", 
Editorial Porrúa, México 1979, pág. 353. 

22 'Cártel. Voz inglesa que designa la unión de empresas 
dedicadas al mismo ramo de producción, con la finali-

dad de limitar o eliminar la competencia mutua, merced 
a una conducta solidaria, mejorando así sus beneficios. 
Ello puede lograras bien mediante una intervención en 
los precios, reparto de los mercados, fijación de un 
precio mínimo de venta, etcétera." Diccionario de 

Banca y Bolsa, dirección y prólogo de Lucas Beltrán, 
Edit, Labor, S. A., México 1969, pág. 258. 



d los 'artícOles,  sin nn. conoOlmiento'exaotode'antecedln 

tes 

precisos, lo que 

Preducl: cados, 

(10 en masa de Oreros etcétera DF nh!ln:neoFSiciadfd 

los grandeS  empresarios de ' unirse 'fin de ajustar su pro 

ducci6n a hechos concretos, y reales, mediante,, la, mutua. 

expffiriencia. , No obstante, en ocasiones, los cárteles 03e-' 

decen a fineS espurios, ya que, abusando de su poSicién 

monopolística, elevan los precios en yrjolcio  de los con- 

Los entes de tipo cartelístico carecen por lo 

general de toda reglamentacién, siendo gobernados median 

te una serie de principios generales, no siendo necesario 

nada más complicado, puesto que: a) los direttivosde los 

grupos más grandes son los que en la práctica dirigen los 

cárteles y b) los directivos de los grupos más pequefos 

saben que es en su propio beneficio el adaptarse -a la po-

lítica del cártel, 

Los cárteles pueden presentarse - en forma verti-

cal y horizontal, El cártel vertical es quél que reune 

las firmas encargadas de los diferentes procesos de una 

misma industria en una anica estructura orgánica que con- 

trola la totalidad de la industria de que se trata, 

Los cárteles horizontales son aquéllos que agru-

pan a diversas empresas fabricantes de productos similares, 



Lbaeárteles'pileden- clásificarle'en varias 

orcas, 	 aCiierdo'eOnstifinalídadeapeCifica: 

ian,carteles de venta los..que tienen por fin obtener .ei.,. 

iaÇtiao rendimiento de rla venta def la mercancía ; bien fi — 	- 	 , 

p ando el monto déla misma y comPremetiándose,:cada$.empre-- 

sa a no producir más que una cantidad determinada del pro-, 

dqcto y ven4erle a' un Precio fijo, o bien reuniendo toda 

`la producción,y asignando a cada uno de los miembros,una. 

cantidad determinada de esa producción. Cárteles de Pre-, 

cio,'.en los que los asociados se obligan a vender a un 

precio preestablecido. Cárteles de condición de venta, 

en que se establecen condiciones especificas de venta pa-

ra su cumplimiento por las empresas que lo integran, 

parte de convenios sobreprecios. Cártel general, que es 

el que reúne a otros ya,  existentes en un cártel común, 

,tisándose para teunir..cárteles nacionales en Uno interna-

cional. Cártel de clientela, que es aquél en que se di 

vide la misma entre los productores, aSignándose a cada 

uno. un grupo determinado de clientes, a los fines del su 

ministro permanente, confundiéndose frecuentemente con el 

cártel de región, mediante el cual se distribuye la ven-

ta por regiones entre los empresarios agrupados. Cárteles 

-de adquisición, en los que la unión de empresarios está 

condicionada por la finalidad de adquirir las materias 

primaS necesarias a su producción, a fín de mejorar las 

condiciones de la compra. 



El:plazo dé los convenios de cártel varía consi 

derablemente, pero rara vez su duración es superior 

ca años;13  no obstante eUo, su estructura es stificientemen-: 

te flexible como para permitir 

cuando éste',.atí DO considere conveniente, 'y la disolución 

del acuerdo cuando los' competidOret,ajenos al mismo ejert 

zan una presión superior a la prevista, tornando inútil 

el mecanismo monopolista. 

Un gran número de convenios de cártel no presen-

tan un mecanismo especifico para controlar el cumplimien-

to de las obligaciones; la mutua conveniencia que lleva 

a la celebración del convenio es la más sólida garantía 

de su cumplialiento.24  

Joaquín Garriguez dice que los cárteles general-

mente se establecen para suprimir la competencia en la 

venta de mercaderías, y los clasifica en: 

A.- Cárteles sin.fijación de contingencias de venta, en 

el que los miembros del cártel adquieren una obligación 

negativa de abstenerse de toda actividad de negocios en 

condiciones de precios o territorios distintos de los pac-

tados. 

23 Dr. Gurardo Tagore Soliná, Enciclopedia Jurídica Omeba, 

01). cit. "Cárteles", Tomo II, h-CLA, Págs, 764  a 771 . 

Idz.m. 



B.- Cárteles con fljación de contingentes de venta, en 

los que se fija la cantidad máxima de venta total, misma 

que luego se reparte entre los miembrnst conforme a deter-

minados tipos, La cifra de participación en lá venta ge-

neralmente determina el derecho de voto. Puede además, 

añadirse una centralización de ventas,
25 

 

Los cárteles se diferencian de las "Holding 

COmpanies" en que los primeros son asociaciones libres d 

empresarios, sin personalidad jurídica, del mismo género, 

con el fin de dominación monopólica del mercado, 

Las "Holding Companies" son sociedades debida-

mente constituidas con personalidad jurídica propia dis-

tinta a la de sus miembros, dedicadas a dictar políticas 

en las sociedades en que tengan invertido su capital. 

El hecho que los miembros de un cártel puedan 

formar una sociedad con personalidad propia no los consti-

tuye en "Holding Companies", ya que esta sociedad que se 

forma no tiene la. facultad de intervenir en la adminis-

traci6n de cada una de las compañías afiliadas, sino sola-

mente la de regular las relaciones entre sus asociados. 

Este tipo de asociaciones (cárteles) está prohi- 

bida en México, en virtud que su objetivo principal es la 

25 joaquin Garriques, op, cit. págG. G20 y 621, 



dominación monopolística del mercado, lo cual es contra-

rio al•articulo 2B Constitucional, mismo que se analizará 

NázqUeZ del:Merc'ade, define  al consorcio "como 

reunión do empresas cuyo género, de ingresol sea similar,,. 

para su robustecimiento económico y mejora de 14s.posibt 

lidades técnicas de producción un la que si cada empresa 

particular conserva su identidad, por lo menos en el as-

pecto externo se encuentran ligadas unas con otras por re-

laciones de carácter capitalista y se hallan sujetas a 

una dirección comán".26  

El consorcio es una forma de asociación y coope-

ración económica de diversas empresas conservando cada 

una de éstas su propia personalidad y su independencia ju-

rídica. No se trata, por tanto, de una fusión con diso-

lución de las diferentes empresas e integración en una 

nueva entidad que las englobe ni de una absorción por una 

empresa superior preexistente. 

26 Oscar Vázquez del Mercado señala que el principal obje-
tivo del consorcio consiste en "el robustecimiento eco-
nómico y mejora de las posibilidades técnicas do la 
producción de un determinado bien", Asambleas y Fusión 
de Sociedades Mercantiles, Editorial Porréa, México 
1976, pág. 261. 



El consorcio lleva consigo únicamente determi-

nadas limitaciones en la autonomía económica de las dife-

rentes empresas que lo constituyen, y en aquellos es.fras 

de negocio "a que el.consorcio se refiere. Sólo 'en est 

aspecto quedan sometidas a la dirección del consorcio, 

C1 acto constitutivo 4e los consorcios que 

forman por libre iniciativa de sus integrantes recibe él. 

nombre de acuerdo. 

Se rigen por un estatuto que debe contener los 

fines, duración`, régimen admira strativo y financiero. 

Se pueden calificar de consorcio los actos entre 

lós titulares de empresas concurrentes o conexas que mi-

zación del mejor desarrollo de su hacienda, pero que les 

deja Integra su autonomía. 

ran a la diSciplina de la actividad de éstas o a la retal:- 

mún a través de la actividad del mismo; no obstante lo an-

terior, las empresas que forman el consorcio conservan su 

propia identidad. Las empresas ligadas en consorcio con-

tintlan viviendo separadas y desarrollando sus actividades 

en forma independiente. 

de 1942, se desprende que "son COUSOTCHS los contratos 

entre varios empresarios, que ejercen una misma actividad 

económica o actividades económicas conexas, y que tienen 

' 

En el consorcio se persigue un denominador to- 

Del estudio del Código Civil Italiano de marzo 



por objeto la regulación de dichas  actividades mediante 

una organización común". 

Según la Ley Italiana que se comenta, el contra- 

to de consorcio debe ser por escrito, bajo pena de noli- 

dad, y el mismo debe indicar, entre otras cosas. -. 

— El objetivo y la duración del consorcio; 

— La sede de la oficina eventualmente constituida; 

— Las obligaciones •asumidas y las contribuciones 
debidas por los consorciados; 

Las atribuciones y los poderes de los órganos 
consorciales, también en orden a la represen-
tación en juicio; 

Las condiciones de admisión de nuevos consor-
ciados; 

— Los casos de separación y de exclusión, y 

— Las sanciones por el incumplimiento de les 
obligaciones de los consorciados. 

'Si el consorcio tiene por objeto ordenar los  

contingentes (sic) de la producción o de los cambios, el 

contrato debe establecer además las cuotas de los consor- 

ciados singulares o los criterios para la determinación 

de éstas."" 

27 Pranctsco Messineo, Manual de Derecho Civil y Comercial, 
Tomo 1, Código Civil Italiano, Edícionon jarídicas 
Europa-América, buenos Aires 1954, págs. 407 a 413, 

213 Artículo 2603 del Código Civil Italiano, citado por 
Francisco Mees meo op. cit. pág. 4013. 



Los consorcios según el. Código Civil Italiano,  

no Pueden 'tener una duración mayor a.diez años; Pero 

den ser  prorrogados antes del vencimiento-del-término' covi, . 	.  

el. consentimiento 'de todos 'los consnrciiáns'« 

Todo consorcio tiene un fondo consorcial, COnS 

tituido con las contribuciones de los consorciádos y los 

bienes adquiridos con estas contribuciones. 

Por todo el tiempo del consorcio, los  censor-

ciados no pueden pedir la divisidn del fondo y  los acree-

dores particulares de los consorciados no pueden hacer va-

ler sus derechos sobre dicho fondo, 

La legislAción italiana también preVé el caso 

de los consorcios obligatorios'y señala que "Por,providen-', 

cia de la autoridad gubernativa,oídaslal..corporaciones 

Interesadas, seTuede disponer,: taMbién para zonas deter.i,  

minadas, la constittición de consorcios obligatorios entre 

quienes ejerzan el mismo ramo o ramos similares de acti

viciad económica, cuando dicha constitución responda u las 

exigencias de la organización de la producción". 

"Del mismo modo, concurriendo las condiciones a 

que se refiere el apartado anterior, pueden ser transfor-

mados en obligatorios los consorcios constituidos volunta-

riamente."29  

29 Artículo 2616 del Códáljo Civil Italiano citado por Vran-

CiAK:0 Mussineo op. cit. pág. 410. 



Desde mi punto de vista considero que el con-

sordo contemplado 91i el Código 'Civil Italiano tiene va-

rias semejanzas 'con nuestra. asociación,': en participación;,  
ya que 'ésta es "un contrato por el cual unapersona-cOn- . 

cede a otras. qué le aportan bienes o servici'os,;una par:= 

tiolPación en las utilidades y, en las pérdidas de. ena ne-

gociación mercantil ó de una o varias operaciones de co-- 

mercio".3°  

La asociación en participación no tiene perso-

nalidad jurídica ni razón o denominación, al igual que el 

consorcio, 

En los contratos 4e asociación en participación 

se fijarán' los 'términos,',proporciónes de interésHy demás. 

condiciones en que debenealilarse,'ul igUalque en el 

Consottio., 

En el contrato de consorcio y en el contrato de 

atociación en participación, el asociarte o el consorcian-

te, segGn el caso, obra en nombre propio y no habrá rela-

ción jurídica entre los terceros y los asociados o los 

consorciados, 

30 Ley General. de Sociedades Mercantiles publicada en el 

Diario Oficial de la Federación de 4 de agosto do 
1934, artículo 252. 



El'Onsoroioes,pues una figura jurídicá'mo con 

templada en la legislación,mexicana; pero si en diversas. 

legislaciones,'extranjeras, como es el caso'ae. 

y la esPanola. 

Se Puede decir que el consorcio es una coalición 

temporal para una obra o empresa determinada y que el con-

sorcio únicamente obliga en lo referente a dicha obra u 

empresa, y una vez realizada o terminada ésta, queda 

aquél desecho 

El Consorcio .se diferencia de la "Holding Company" 

en que no. tiene personalidad jurídica en que los miembros 

del consorcio tan sólo se reúnen bajo estafigura aportan-

do bienes liara lograr un único fin determinado, y-la  

"Holding" Sí tiene personalidad jurídica propia indepen-

diente ala de sus miembros y, además, la "Holding" no se 

constituye para llevar al cabo una sola operación, como 

es el caso del consorcio. 

87 TRUST 

"El thuat es la reunión de varias empresas en 

una sola con la finalidad principal de abaratar el costo."31  

31 Diccionario de Banca y Bolsa, op. 	páu. B5. 



conceiitráci6ti .¿tbniSmidá 
- — 	. 

que compren4elárOu41d44113 -Y111as eePresalAen una .9rganit: 

zatióiv,,ecOhómiciiyiih,PerSonálidad:I.JItrídidaw 

5 una el'ganizacién MencPelfstica de larga du' 

ración que se, encuentra hoy extendida por todo el mundo. 

En sentido estricto, esta vez derivada del in- 
glés te thuát (Confiar)• es el pacto por el que un deter 

minado número de emPreses acuerdan transferir la totali-

dad de sus acciones a un grupo do personas de confianza 

(board oé thautee4), quienes a cambio de ellas entregan 

certificados de la organización económica sin personali-

dad jurídica creada. 

LoS thu.4t5,en su acepción de.  monopollo, funda-

mentelmente norteamericanos e ingleses, se caracterizan 

por el secreto en que se mantienen los integrantes y 'fi- • 

nes del mismo. Pueden tener finalidades muy amplias o 

bien finalidades estrechas o restringidas, y así, el 

ptuat puede ser únicamente para que diversas compañías 

32 Al respecto, Joaquín Garrigues aunala que "En el trust,. 
figura de origen anglosajón, se unen varias empresas 
de tal modo que pierden su independencia económica y, 

a veces, tambión la jurídica, quedando sometidas a una 
dirección única, El trust puede tener por finalidad el 
dominio del mercado (dominación externa) o el dominio 
de varían empresau (dominio interno)", op, cit. párg, 620. 



intercambien informaciOn.técnica 	l) seoymitAn • •  

el:Usode.Pntentee, concurran al mercado para hacer gran 

des`: compras de materia prima o..contratos - a largo plazo pa' 

ra evitar,„coTo en ellees0:49I:c11"91*, la ce 

tre_los'asociadesp o constituirse en,,veYdndefná  Tonopo • 

"es  en un terreno determinado. 

Es necesario aclarar que en los países ansiosa-

jones, existe la figura 'del' thubt que'tate•ién.sá equivale ,'  

a la figura del fideicomiso, del cual todavía no ha podi 

do elaborarse, a pesar de su antiguedad, una definición 

que satisfaga en forma unánime, Si se pregunta para qué 

• sirve el thu.st, dice Lepaullq, "casi se puede responder 

que para todo". "Si se quiere proteger a un pródigo con-

tra su generosidad, constituir una dote inalienable, orga-

nizar un cártel, donar el equivalente de un usufructo, ha-

cer una sustitución testamentaria, reemplazar las reglas 

a voces rígidas de la quiebra por un sistema más flexible, 

formar una sociedad sin sujetarla a las leyes que regulan 

la materia, proteger a los tenedores de obligaciones y 

garantizarlos con una hipoteca desde el día de la emisión 

o simplemente descargarse de la administración de bienes, 

la respuesta es el tmat."33  

33 Pierre Lopaulle señala además que "El trust es mág in-

diupensable gua el tá para la vida inglesa y quo hl 

baseball para la americana", op. cit. págs, 12 y st-

guienten. 



La inagotable serie de aplicationes delthu#X 

(fideicomiso) puedo resumirse mejor en la afirmación de 

Scott: "los fines para los cuales puede emplearse son 

tan ilimitados como puede serio la imaginación de los 

abogados".34  

Este tipo de thwat (fideicomiso) no tiene inte- 

rés para,  los efectos de esta tesis, por lo, que, sólo mere-

. fiero 'a éste en el sentido de monopolio. J. 4, Ader, B. 

Kliksberg y M. Kutnowski señalan con respecto al- tta.s.t 

qué "fi txubi suprime las emptesas„ pues las fusionaju-

rídica y físicamente, esto para lograr que uno autoridad 

única se subrogue a las autoridades "múltiples e indepen-

dientes, verificándose entonces una triple concentración: 

industrial, comercial y financiera% 

"El thuat-es dueño absoluto del complejo econó: 

mico, inverstido con todos los atributos del derecho de 

propiedad: uso, disfrute y abuso, Las características fun-

damentales del complejo son.- su extensión, su ligazón fi-

nanciera y físico-administrativa, y su tendencia a la ex-

pansión."35  

34 Auuttn Wakeman Scott, The Law o$ TrUnts, Volumen 1, 
lattle, Brown and Company, Bouton-Toronto 1967, ph. 4. 

35 J. J. Ader, B. Klikeberg y M. Kutnowaky, op. cit. 
pág. 436. 



El —tku4t:e4 pues` una asoCiación.0  organllacii5n,' 

de,personas físicas o jurídicas ;que tienen la intenci6n y' 

el ::,pCidlr, o a tendencia de  crear un monopolio,, controlar-. 

l a;prodUccidn-  'intervenir en el curso libre del comercie 

odel tYAnsPOrtei 9 fijar y regolar'elabasteciTiliento Y 
. 	• 	• 

el:preCie.de-las.mercancas. 	deS4rro' 

llo eCenómicodel».tku4t;'isifUe:orignalmente un dispo-

sitivo 

 ,.,  

'por el cual varias'empresas 	 operaban en Ja'Mís,- que 	 . 

ma lineaSeneral de negocios Podían combinarse Para su 

mutua ventaja, con miras a eliminar competencia destruc- 

controlar la producción de stis.artículTrYegular 

y mantener sus precios; pero al.mismo tiempo, conservar 

su existencia individual separada y ainjiinguna:Consoli ,  

d'ación o fusi6n. • Este dispCsitiVo era la constitución de 

un comité central o consejo, compuesto quizá por los pre-

sidentes O 'gerentes generalel de las distintas' empresas, 

y latransferencia a ellos de la mayoría de las-acciones' 

de cada una de las empresas, para conservarse en depósito. 

Los accionistas que depositaban sus acciones 

recibían a cambio certificados de depósito en los que cons- 

taba su derecho a recibir los dividendos por las accio- 

nes depositadas o encomendadas, y queda facultad de vo- 

tar se había pasado al board o6 thu4teus. Esta última 

característica permitía al board o6 Vul,steol elegir a to- 

dos 	los di. rectores de las empresas y a través de ellos, 



a los funcionarios, y en esta forma ejercer influencia y 

control absolutos sobre la política y operaciones de cada 

empresa constituyente, hacia los fines y con los 

tos arriba Mencionad"' 

Aun cuando Ya rara vez se recurre al thu,st en  

este sentido como forma de organización corporativa, la 

palabra ha llegado a ser de uso corriente en las leyes y '  

en el lenguaje popular, para designara casi todas las 

formas de combinación con carácter o tendencias monopo- 

lísticas, 

muele o monopolios en los Estados Unidos 

han sido duramente atacados desde hace ya algún tiempo. 

1980, el Reglamento Federal Antimonipolios y 

de Comercio ($hehman Antititcut Act) prohibe la monopoli-

zaCión:del comercio,.interestatal o extranjero. 

Esta ley es ejecutada por las cortes en deman-

das presentadas por el Departamento de Justicia de los 

Estados Unidos (División Antimonipolios) o por personas 

privadas. 

Las estipulaciones más importantes de la Shehman 

liet se encuentran en las secciones 1 y 2. 

La sección 1 de la Shenmaa Ac.t declara ilegal: 

(traducción libre:) "toda combinación contractual en for-

ma de monopolio o cualquier otra forma tendiente a restrin-

gir el tráfico o comercio entre los diversos estados (de 

la Unión Americana) o con naciones extranjeras". 



La sección 2 de esta ley  declare'que: traduc--

ción libre) 'toda Persona que monopolizare, o,  pretenda mo-

noPolizar o se combine o conspire con cualquier otra Per- 
, 	• 	. 

sona o' personas',' para monopolizar,cualquier Parte :411  

MerCio o 1,ráfico- entré los varios tstad0s...(dejn:Uniów 

`AmeriCana), o con naciones extranjeras se juzgaráculPe: 

ble de,unidelito menor". 36 
• - 

La Fedehat Tnade 'pommí4z4on 'Act de 1914, consi-

derablemente Mejorada por la Wheetex LeaAct- de: 1938,H de-

Clara ilegales: (traducción libre) "los métodos deshones-

tos de competencia en el comercio", y desde la enmienda 

de la Wheeteh Lea Act, también "los actos o prácticas 

deshonestas o engañosas en el comercio, dando poder a la 

Fedehat Thade Commi44Lon para iniciar procedimientos, 

36 "Section 1 of the Sherman Act declares illegal: every 
contract, combination in the form of trust or otherwise, 

or conupiracy, in restrain of trade or commerce among 

the several atetes or with foreign nations." 

"Section 2 of the Sherman Act declares that: every 
pereon who shall monopolizo, or attompt to monopolizo, 

or combine or conspire with any other person or persone, 
to monopolizo any part of the trade commerce among thu 
several etates, or with foreign nations shall be deemud 
guilty of a misdemeanor." Harry G. Henn, Law of 
Corporations, West Publishing Co,, St. Paul, Minn., 

1970, págs. 618 y 619. 



efectuar investigaciones de hechos resolver disputas 

geles y emitir órdenes para cesar .y clausurar",37  

Esta ley también otorga a la Feliekat Thade 

'Colsoi44ton Poderes Pare investigar y autoridad para pro-

ceder contra publicidad falsa. 

La Clayton Act de 1914 prohibe cierta clase de 

diferencia de precios (ahora incluidos en la Robímon 

Patmax Act) y cierta limitación a la distribución exclu- 

La Clayton Act de 1914, reformada por la  

RObinzon-Patman Act de 1935, prohibe a las sociedades co-

merciales la adquisición total o parcial de las acciones 

o activos de otra sociedad comprometida también en comer-

cio cuando el efecto pueda ser. disminuir sustancialmente 

la competencia o tender a crear un monopolio." 

37 "The Federal Trade Commisoion Act, 1914, subotantially 
amended in 1938, declares unlawful unfair methods of 

competition in commerce and unfair or deceptive acto 
or prectices in commerce, empowering the Federal Trade 
Colamission to initiate proceedings, ■ake findinge of 
fact, decide questions of law and iasue orders to 
cease and desiet." Harry G. Herm, ibid pág. G19. 

38 "The Clayton Act, 1914, prohibits... acquisition by A 
corporation of the whole or any part of the stock or 
assets of another corporation engaged aleo in commercu, 
where in any line of commerce in any section of the 

country the effects of such acquialtton may be 
subutantially to lessen competition, or to tend to 
cruato a monopoly." Harry G. Henn, ibid pág. 620. 



a Robinion-Patman Act de 1935, promulgada como 

una reforma a•la Ct.ayton Act, prohibe cierta diferencia 

en preCios (p,14:ct di4 c.xiiaínat.i.ohl39  y prácticas relaciona-

das con la venta en el comercio interestatal o con el ex-

tranjero de ciertas mercancías, prevé procedimientos eje-

cutivos forzosos ante las cortes y ante la fedenat Thade. 

COMPPlíbllí 0,1* 40  

El lelilaiOntO Estatal Antimonopolios y de Comer-

Cio de 1964; proscribe lOs. monopolios y las restricciones'  

al comercio vsanciona les contratos de 6aiiú-titadl..41  

39 "Price discrimination. Existe when a buyer paya a price 
that is different from the price paid by another buyer 
for en identical product or service. Price discrimina-
tion is prohibited if the effect of this discriminatien 
*ay be to leasen substantially or injure competition. 
See also Robinson-Patean Act." Henry Campbell Black, 
Black's Dictionary, West Publishing Co., St. Paul, 
Minn., 1979. TRADUCCION LIBREI Discriminación en el 
precio. Existe cuando un comprador paga un precio die-
tinto de aquél pagado por otro comprador por un produc- 
to o servicio idéntico. La discriminación está prohibi- 
da si el efecto de tal discriminación es disminuir 
substancialmente o lesionar la competencia. Véase tam- 
bién la Robinson-Patinan Act, 

40 "The Robinson-Patean Act, 1935, enacted as an amendment 
to the Clayton Act, prohibits certain discrimination in 
prices and practices in connection with the sale in 
interestate or foreign commerce of commodities, and 
provides for enforcement proceedings in the courts and 
before the Federal Trade Commission." Harry G. Henn, 
op. cit. pág. 622. 

41 "Pair. Trade Law. State statute which permita 
manufacturero or distributors of namebrand goodo to 
fix minimum retail pricea. Following a series oí court 



Los reglamentos procedimentalms estatales en' 

materia antimónoPolistayde comercio, han,sidoescasos 

en 'los Estados Unidos. 

Algunas constituciones estatales de le Unión  

Americana tienen disposiciones que prohiben los monopolios 

y las combinaciones tendientes a restringir o limitar el 

comercio. 

ANTECEDENTES DE LEYES ANTIMONOPOLISTICAS EN MEXICO 

En México, el antecedente más remoto de legis- 

lación que contenga disposiciones antimonopOlísticas es 

la Constitución Política de la Monarquía Espanola promul- 

gada en Cádiz el 19 de marzo de 1812, y que estuvo vigen- 

te en México en dos ocasiones, en 1813 y en 1820, y que 

fue muy influyente para el constitucionalismo mexicano.43  

decisions striking down such statute, Congreso, in 
1976, repealed such statute." Mlack's Law Dictionary, 
op. cit. pág. 538. TRADUCC1OM LIBRE: Ley estatal quo 
permite a los productores o a los distribuidores de 
acreencias con nombre comercial, fijar precios mínimos 
de ventas al menudeo. Seguida de una serie de fallos de 
la corte atacando dichas leyes estatales, el Congreso, 
en 1976, derogó las mencionadas leyes. 

42 "State Antitrust Regulation, 1964, proscribes monopolios 
and restrainta of trade, and sanctions fair-trade 
contracta. 
"Antitrust and trade regulation proceedings at the 
state level have been relatively raro." Harry o. Heno, 
op. cit. pág. 623. 

43 Daniel. Moreno, Derecho Constitucional. Mexicano, Edit, 
Pae-Máxico 1912, pág. 78. 



"ART. 172 Las restricciones de la autoridad del 

Rey son iss siguientes: 

"IX. No puede el Rey conceder privilegio eXclu-

sivo a persona ni corporación algunw."
44  

El segundo antecedente histórico de nuestro ac- 

tual 

	

	
- 

articulo 28 Constitucional, que prohibe los monopo- 

lios, es el artículo 79 fracción XXVI del primer proyecto 

de Constitución Política de la República Mexicana fechado 

en la Ciudad de México el 25 de agosto de 1842, que decía: 

"ART. 79 Corresponde al Congreso Nacional: 

"XXVI Fomentar y proteger la industria nacional, 

concediendo exenciones y prohibiendo la impor-

tación de los artículos y efectos que se manu-

facturen o exploten en la República." 

Como tercer antecedente del artículo 28 Consti-

tucional, tenemos el artículo 5' fracción XVII del voto 

44 Derechos del Pueblo Mexicano, Máxieo a través de :,l19 

Constituciones, Tomo V, Antecedentes y Evolución do 
los Artículos 28 al 53 Constitucionales, XLVI Legisla-

tura de la Cámara de Diputados, Talleres Gráficos de 

In Nación, México 19í7, pág. 11. 



articular de la minoría  do la ComIslon Constituyente 

1842, fechad° en la Ciudad de México  el 26 de agosto del 

isío año que señalaba' 

"ART. 50:La Constitución,otorga a los 'derechos 

s c del hombre, las siguientes gerentras: 

"XVII Quedan, abolidos todos 1°5 mencimlies rela- 

tivos a la enseftanza y ejercicio de las profe-

siones."45  

El cuarto antecedente del artículo 28 Constitu-

cional son los artículos 13 fracciones IV 'y V, 61 y 70 

fracciones XX y XXIV del segundo proyecto de Constitución 

Política de la República Mexicana, fechado en le Ciudad 

de México el 2 de noviembre de 1842: 

"ART. 13 La Constituci6n reconoce en todos los 

hombres los derechos naturales de libertad, 

igualdad, seguridad y propiedad, otorgándoles 

en consecuencia, las siguientes garantías: 

"IV Queda prohibido todo privilegio para 'ejer-

cer exclusivamente cualquiera género de indut-

tria o comercio, a excepción de los estableci7: 

dos o que se establecieren en favor de los 

45 burechaidel Pueblo Mexicano, México n travéu de une 
Constituciones, ibid pág. 12. 



autores, introductores o porfeccionadores de  

algún arte u oficio, 

l'y. Quedan abolidos todos los monoPolios rela-

tivos a la enseñanza y ejercicio de las profe-

siones."46  

"ART. .61 Se necesita el constentimiento de la.  

Mayoría de las asambleas para toda:ley 4ue im 

"ponga prohibiciones al:comercio o a'la indus-

tria, o que derogue .o dispense las que exis-

tan, o que acuerde el arrendamiento de una ren-

ta general." 

"ART. 70 Corresponde exclusivamente al Congreso 

Nacional': 

e 	II 

"XX Conceder conforme a las leyes, privilegios 

exclusivos por un tiempo que no exceda de diez 

años, a inventores, introductores o perfeccio-

nadores de alguna industria útil a toda la Na-

ción, oyendo previamente a la mayoría de las 

asambleas de los Departamentos, y tomando en 

consideración el perjuicio que pueda resultar 

a algunos."47  

46 Derechos del Pueblo Mexicano, México a travón de sus. 
Constituciones, ídem. 

47 Derechos del Pueblo Mexicano, México a través du sus 
Constituciones, ibid pág. 14, 



El derecho de explotación exclusiva constituye 

un derecho temporal de monopolio Previsto especialmente 

en, nuestro Ordenamiento Jurldico48  y admitido en, la Doc- 
k 

trina, derecho. que se' traduce In 	:facultad excl4siva Alá 

utilizar industrialmente la invención.49  

48 Artículo 28 Constitiicionl"'.',".Éh:lot'Estados Unidos:- Me 
xicanos no habrá monopriliOsmxCeptUáridose,énica-.' 
mente-los,:prIvilegioófquearae/:.uso exólusivo 
de 'sus inventos, se Ote'rgpep.'elee.'inventoréP:liperfec7 

'Ciontidores de 'alguna 	qonstitución Política de 
los Estados Unidos.Mexicanós publicada en el Diario 

: Oficial de la Federación de 5 de febrero de 1917i.en.  
vigor desde el 1":de mayo del mismo año. • 

49 Jorge Barrera Graf señala que "la evolución:del dere-
cho a la invención y de dos derechos derivados de In 
patente se inicia, en efecto, con las prerrogativas 
del poder real para conceder a los inventores el dere-
cho de la explotación, el cual se consideraba como atri-

.buto y facultad del Rey. Fue el parlamentó inglés el 
que arrancó a su soberano el reconocimiento del dere-
cho del inventor, a la utilizac.ión exclusiva y temporal 
de sus obras. 

" Posteriormente, la constitución norteamericana de 
1787 proclamó el principio de que 'el reconocimiento 
de la personalidad del inventor constituía una obliga- 
ción de la federación' (artículo 8°)." 

"La legislación francesa sobre patentes fue obra de la 
Revolución, y tanto la primera Ley de Patentes de 7 de 
enero de 1791 como la de julio de 1793, sobre derechos 
de autor, fueron dictadas como reacción al régimen de 
corporaciones y privilegios reales," 

"En México, la protección de las invenciones data de 
la legislación española anterior a la Independencia; pe-
ro a partir de 1832, en que se dictó la primera ley 
mexicana, otras se dictaron en 1867, 1890, 1903 y 1928, 
hasta la Ley de Propiedad Industrial vigente de 1942." 
"Asimismo, el derecho del inventor a la explotación ex-
clusiva de su obra fue reconocido tanto por la Constitu-
ción de 1057 (artículos 28 y 85) como por la actual 
Constitución de 1917 (artículo 28 primer párrafo)." 
Tratado de Derecho Mercantil, Volumen I, Edit. Porrúa, 
México 1957, págs. 336,355 y 357. 



"XXIV Fomentar  y Proteger la industria nacional, 

concediendo exenciones o prohibiendo la impor-

tación de los artículos y efectos que la perju-

diquen."50  

Como quinto antecedente, tenemos la comunica-

ción de José María Lafragua a los gobiernos de los Esta-

dos, con la que les remite el Estatuto Orgánico Provisio-

nal de la República Mexicana fechado en la Ciudad de Méxi-

co el 20 de mayo de 1856. En la parte conducente del oc-

tavo párrafo de la mencionada comunicación, se señala: 

"... en esta sección (de garantías individuales)... se 

prohiben todos los monopolios, las distinciones, los pri-

vilegios perjudiciales, las penas degradantes y los prés-

tamos forzosos.. 1.51  

El sexto antecedente es el relativo al Dictamen 

. y Proyecto de Constitución Política de la República Mexi-

cana fechados en la Ciudad de México el 16 de junio de 

1856 	hl trigésimo párrafo del Dictamen, en su parte con- 

ducente, dice: "Nuestras leyes, en efecto, muy poco o 

50 Derechos del Pueblo Mexicano, México a través de oua 
Constituciones, op. cit. pág. 12. 

51 Derechos del Pueblo Mexicano, México a través de sus 
Constituciones, thíd pág. 13. 



ynada .  han' h9chon en 'favor de los .ciudadanos pohresf 

artesanos
.  

rios 

 eIemel“.9s . PIT111 ,eiercer .,suAndustria, caregen.,de.capieleS,' 

y,,de'llItiteriasiYeátári-slibYu$4401 2 1191:-.:011-1914014!40110 

con rivalidades y:cpmpetencias invencibles, y son en .rea 

lidad:tristIsmáquinas49:Pl'oduciTles (sic) para el giro 

vechO y ganancia.4e 1018rtles9s ,'caPitOlstas. $11 r9gen,, 

que nuestras leyes recuerden alguna vez queson hombres .  

libres,. ciudadanos de la República, miembros de una misma 

familia". 

El articulo 20 del Proyecto dispone que ha- 

brá monopoliós, ni estancos de ninguna ClaSe, ni prohibi-

ciones a título de'proteccién a la industria".52  

Comn séptimo antecedente tenemos el artícUlo 28 

de la ConstituCién Política de la República Mexicana, san 

cionado por el Congreso Constituyente de 5 de febrero de 

1857, que dispone: "No habrá monopolios ni estancos de 

ninguna clase, ni prohibiciones a título de protecciún a 

la industria, exceptuándose únicamente,. los relativos a 

la acuftacién de moneda, a los correos y a los privilegios 

que por tiempo limitado, conceda la ley a los invento-

res o perfeccionadores de alguna mejora". 

52 Poreohos del Pueblo Mexicano, México a travás de sun 

Constituciones, ídem. 



El octavo antecedente es el Mensaje,Y .ProYecto 

'de Gonstitución—dé Yennstiano 'Carlanza,''fechadO 0:Y1'441'611' 

dad de Querétaro el 1° de diciembre de 1916, 

El 48° párrafo del Mensaje, en su parte condu-

cente, dice: "Con estas reformas el artículo 27, con la 

que se consulta para el artículo 28 (sic) a fin de comba-

tir eficazmente los monopolios y asegurar en todos los ra-

mos de la actividad humana la libre concurrencia, la que 

es indispensable para asegurar, la vida y el desarrollo d 

los pueblos... espera fundadamente el Gobierno de mi car-

go que lasl.nstituciones:_iplititas del país respóliderfin-: 

satisfactoriamente a las necesidades sociales ..." .
53 

Nuestro actual lirticulo 28 Constituciónal, en.  

su, parte conducente, prohibe la constitución de monopolios 

y de:estancos, con excepción .de los relativos. a la acufta-

ción de monedai;a:los de correo',., telégrafo 

fía, a la emisiónde billetes, a.los privilegiol de'auto- 

res, inventores y PerfecCienadOres, y sanciona, severamente. 

"toda concentración ó acaparamiento en una o pocas manos 

de. artículos de consumo necesario y que tenga por objeto 

53 Derechoo del Pueblo Mexicano, MáXico a travás do sus 
Constituciones, ibid pág. 14. 
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,VfateUe diclendo'elartíCulo.16, "todo acuerdo 	 combine-
ción 

 
de cualquier manera que se haga, de productores, 

..-industriales, comerciantes y empresarios de transpor- 
ó de . algún otro servicio, pera evitar la competen- 

cia entre sí y obligar a los consumidores a pagar pre- 
cias exagerados, y, en general, todo lo que constituya 
una ventaja exclusiva indebida e favor do una o varias 
personas determinadas y con perjuicio del público en  

..:9eneral o de alguna clase social”. 

'!.tu, constituyen monopolios las asociaciones de trabaja-
dores formadas para proteger sus propios intereses." 

::."Tampoco constituyen monopolios las asociaciones o so- 
ciedades cooperativas de productores para que, en de- 
fensa de sus intereses o del interés general, vendan 

-'directamente en los mercados extranjeros los productos 
.....nacionales o industriales que sean la principal fuen- 

te do riqueza de la región en que se produzcan, y que 
no sean artículos de primera necesidad, siempre que 
dichas asociaciones estén bajo la vigilancia o amparo 
del Gobierno Federal o de los estados, y previa autori- 
zación que al efecto se obtenga de las legislaturas 
respectivas en cada caso. Las mismas legislaturas por 
aí o a propuesta del Ejecutivo, podrán derogar, cuando 
las necesidades públicas así lo exijan, las autorizacio- 
nes concedidas para la formación de lau asociaciones 
de que se trata." 

Este articulo corresponde al do igual número de la 
Constitución de 1857, el que, sin embargo, no tenía 
tan gran alcance, ya que sólo establecía que "No ha-
brá monopolios ni estancos de ninguna clase ni prohibi-
ciones a título de protección de la industria, excep-
tuándose los relativos a la acuñación de moneda, a los 
de correo y a los privilegios que, por tiempo limitado, 
conceda la ley a los inventores o perfeccionadores de 
alguna mejora". Constitución Política de los Estados 
Unidos Mexicanos op. cit. artículo 28. 



1) La.Ley Orgánica del artículo 28  Constitucional en Mate , 

ria de Monopolios,55  que senala en su artículo 1°  que 

e:Probibe la existencia de monoPolios y  estancos" (se 

entiende por estanco el monopolio constituido en favor 

del Estado para procurar provecho al fisco)56  "así como 

los actos que tiendan a evitar la libre concurrencia en 

la producción, distribución o comercialización de bienes 

Y servicios, ' y los acuerdos, combinaciones o Prácticas de 

cualquier naturaleza que celebren los productores indus-

triales, comerciantes o empresarios, para evitar la compe-

tencia entre sí o para desplazar a terceros del mercado, 

o imponer los precios de los artículos o las tarifas de 

los servicios de manera arbitraria". 

El artículo 3° de la Ley en comento, define el 

monOpolio como "toda concentraci6n o acaparamiento indus-

trial o comercial y toda situación deliberadamente creada, 

que permiten a una o varias personas determinadas imponer 

los precios de dos artículos o las cuotas de los servi-

cios con perjuicio del público en general o de alguna 

clase social". 

55 Luy Orgánica del articulo 28 Constitucional en Materia 
de Monopolios, publicada en el biario Oficial de la Fe-
deraci6n de 31 de agosto de 1934. 

56 Luy Orgánica del articulo 28 Constitucional en Materia 
de Monopolios, ibid articulo 2°. 
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El articulo 4° de esta Ley señala las presun-

ciones de existencia dé monopolio,  y el articulo 5° regu-

la la competencia desleal ,;y señala -que  en caso que ésta 

se presente,  se Presumirá que'es tendiente al mOnopolio 

o que atenta contra la libre concurrencia. 

2) Reglamento de la Ley Orgánica del articulo 28 Consti-

tucional, publicado en el Diario Oficial de la Federa-

ción de 19 de diciembre do 1931 ,mism6 que continúa en vi-

gor en lo que no se oponga a la Ley Orgánica del articulo 

28 Constitucional en Materia do Monopolios de 1934, que 

en su articulo 3° transitorio dice, "Se deroga la expresa-

da ley de 18 de agosto de 1931. Los reglamentos de la 

misma continuarán en vigor en lo que no se opongan a la 

presente ley mientras no se expidan los reglamentos de 

ésta". 

.3) Ley sobre Atribuciones del Ejecutivo Federal en Mate- 

ria Económica, publicada en el Diario Oficial de la Fede-

ración de 30 de diciembre de 1950, Esta ley tiene rela-

ción con los monopolios en virtud que las disposiciones 

contenidas en ella son "aplicables a quienes efectúen 

actividades industriales o comerciales relacionadas con 

la producción o distribución de mercancías y con los ser-

vicios que a continuación se expresan: ,..",57  

57 Artículo 1° de la Luy sobre Atribuciones del Ejecutivo 
Federal en Materia Económica, publicada un el Diario 

Oficial de la Federación de 30 de diciembre de 1950. 
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4 Es importante también señalar aquí al Código Fenal Pa" 

ra el Distrito Federal en Materia de Fuero Común y para 

toda la República en Materia de.  Fuero Federal, publicado 

en> el Diario Oficial de lo Federación de 14,  de 'agosto de 

1931, que en su Libro Segundo, Título Décimocuarto, rela- 

tivo a los delitos contra la economía Pública CaPítulo I, 

Delitts'Contra:.el "Oonsumo 	 la 	Nadionales,:artr7: 

culo 253, señala que, "son actos que afectan graVemente-

el consumo nacional, y se sancionarán con pilsión hosta' 

de nuevo AROS y multa de cien a cincuenta mil:pesos 

siguientes: 

acto o procedimiento que do alguna 

manera viole las dispollciones del artículo 

28 Constitucional" 58  

9; SOCIEDADES DE FOMENTO 

Las sociedades de fomento están reguladas por 

el Decreto Presidencial publicado en el Diario Oficial de 

la Federación de 20 de junio de 1973, y en este caso, sí 

58 Código Penal para el Distrito Federal en Materia de 
Fuero Común y para toda la República en Materia de Fue-
ro Federal, publicado en el Diario Oficial de la Fede-
ración de 14 de agosto de 1931. 



105 

se 'trata de verdaderas "160.414:..P901P4n19. 	Pero con act-i-

liMitada:a1.-fOMenici'del. deSarrelleinduatrial o tu-

YílXiieei;  'S0-objéto',es ...lementar:Otr01.$9Cledades y por 

ello reCiben.eStimúleS. fiSCales.y150existencia requiere 

de autorización de. .le..Secreffirl114eHleiendaY-Prédite 

que 110 to- 

das las sociedades de fomente:son "Holding Companies", 

En la terminología del Decreto, Presidencial men'--

cionado, se llama a la "Holding" 'soeiedad dé fomento, .y 

las filiales,' soCiedades.proMovidaS.,  

La sociedad de fomento deberá periódicamente 

comprobar a la Secretaría de Hacienda cine llena los reqUi-

sitos:a los que se refiere el Decreto citado, y la Secre.-: 

tarta verifica, con criterios predeterminados, su cumpli-

miento.. 

Las acciones de una sóciédad de fomento deben 

ser teclas propiedad de mexicanos o sociedades mexicanas 

con cláusula de exclusión de extranjeros, no debe haber:, 

piramidación de capitales, es decir, sus acciones no deben 

ser propiedad de una sociedad en la que la sociedad de 

fomento sea socia, y limita sus campos de inversión a la 

industria y al turismo. 

El principal beneficio fiscal que gozan las so-

ciedades de fomento cuando actúan como "Holding Companies" 



es' "que. 	pérdidas y las utilidades do 

5111:4ierenteS;SeCiédadeS ,Promevídas  es decir de sus 

cgapantas  filiales. (artículo 7° del Decreto antes citado),59  

or, 11.poce sPlicacién de este tipo de sociedad 

de fementej no profundizaré en este teme, solamente sé 

q ue existen en4Oxice-unas cuanta' sociedades de fomento, 

cómo -le son DEsC,‘s, A. .5e C. Vi, que no es "Holding 

CompenY"t CyDSA y otra más en el norte del país que sí 

son "Holding Companies". 

Tengo ;conocimiento que la SeCretaría de Hacien 

da,y Crédito.yOblico se ha abstenido de dar nuevas auteri--

»zaciones para.constituir otras sociedades de fomento. . 	.  

Además, en el artículo 23 transitorio de la 

Reforma, Adiciona y Deroga diversas diSposiciones en 

Materia Fistol a partir del 1° de enero do 1982, se seña-

la que las sociedades de fomento dejarán de gozar de los 

estímulos que esteblece el Decreto de 20 de junio de 1973, 

el 31 de diciembre de 1983." 

59 Decreto que concede eatímulos a los sociedades y unida-
des econ6micas que fomentan el desarrollo industrial y 
turístico dol país, publicado en el Diario Oficial de 
la Federación de 20 de junio de 1'373. 

GO Ley que Reforma, Adiciona y Deroga diversas disposicio-
nes en Materia Fiscal a partir del 1° de enero de 1992, 
publicada en el Diario Oficial do la Federación de 31 

de diciembre de 1991. 



CAPITULO. III 

'HOLDING COMPANY' 

DEFINICIONES DD 'I NOLDING COMPANY" O CO111'110 LADORA, 
EN NEXIO0  Y 13N ALGUNAS LEY2S EXTRANJERAS 

Como ya he dicho  en el' CaPfttile 	inCiSe :21' 

la "Holding Company" es una figura jurfdica relativamente 

moderna en el mundo. del Derecho, y en especial del Derecho 

por ello que existen diversas definiciones 

sin que hasta la fecha los autores se hayan Puesto de 

acuerdo en una sola, y lo mismo sucede en las leyes tia 

distintos paises. 

• Por lo que hace a México, este tipo de sociedad 

• sólo se menciona en la Ley del Impuesto sobre la Renta, 

donde se hace una descripción de.la misma. 1  

"holding Company"2  es el término inglés que no-

sotros usamos para designar a una empresa que tiene, po-

sée, controla o domina otras CMpregaS. 

1 El 'articulo 57-h de la Ley del Impuesto sobre la Renta 
oofiale que "Se consideran sociodadoe mercantiles contro-
ladores a aquéllas que detentan más del 501 de las accio-
nes con derecho a voto de otras sociedades, inclusive 
cuando dicha tenencia se tenga por conducto de otras so-
ciedades que a su vez sean controladas por aquélla", pu-
blicado en lal,ey que Reforma. Adipiona y Deroga diver7, 
aas Disposicionee en Mataría Fiscal, Diario Oficial de 
Ja Federación de 31 de diciembre de 1981. 

2 "En idioma inglés, 'holding' as el gerundio del verbo Lo 
huid, y significa tenencia, propiedad, posuai6n1 con 



La traducción a Sociedad centreladera que a  ml 

juicio,. es.laMás correcta, ha Sido usada en Méxido 

otros países, tanlipara designar a I las sociedades que' 

scln dueftas 	totalidad de las 'acciones 
11-1111 	° 	

controlan, otras sociedades y quelo mismo las , 

para 'designar a 'aquellas sociedades queme lo baCex1,. es  

decir, por coStumbre se llama también contreladora a aque-

114 sociedad qua componela mayor parte de sus activos 

con acciones de otras sociedades, aun cuando su partici-

pación en ellas sea minoritaria y, por lo tanto, no ejer-

za control sobre las mismas. 4  

Por otra parte, algunas personas en nuestro me,  

dio contribuyen a una mayor confusión de los términos mi. 

llamar "Holding" o controladora a una sociedad sólo por-i 

carácter genérico, define a las sociedades que poseen: 
en su cartera acciones de otras sociedades y tienen fa-. 
cuitadas de administración o dominación sobre las mis-
mas." Enciclopedia Jurídica Ameba, Tomo XIV, ("Holding"), 
Editorial Bibliográfica Argentina, Buenos Aires 1977, 
pág. 392. 

3 Hay autores que traducen el término "Holding Company" 
como compañía dominatriz, empresa madre, compañía tene-
dora, etcétera. 

4 El Diccionario de la Real Academia de la bengua Españo-
la define "control" como: "Inspección fiscalización, 
intervención, dominio, mando, preponderancia"; Decimo-
novena Edición, Editorial Espasa-Calpe, S. A., Madrid 
1970. 



qüe; se dedica .a mane j a'r;  ,o áalninistrar otras' expresas 

(prestadora de 'servicios) 

. cont1000-0.  !T.1.11"1.1.08.9.11 411W"11  

'de sociedad''controladora o "Holding Company" que han dado;', 

tanto'. diversos' autores cuanto diversas legislaciones:' 

Antonio Madero Bracho hd seBalado que la 

"Holding Co>apany". es "una sociedad mercantil controlados 

de la'mayoría de las acciones de empresas industria 

coMerciales...Ane-t4enen..entreellason....común.:40el 

10....'parte'..de un Pi.lpo.de.negodiol,.aungne:114VIdualmente' 

pueden tener Un.:dittinto'giTocon-apoYo flnánCie0 

racional, que ejerza control no .únicamente legal y'conta'» 

ble, sino operacional y _financiero, recibe fondos de 	• 

:dos Sus••subsidiarios•y•los distrlbuyó entre: VII Mismas.. 

cOnfotme'..a1- . mayor. interés a. largo plazo del grupo que en- • 

..cabeza la 'Holding Company!, cuyó•objetivo. es' la obtén-

Ción•Y'reinversi6n de utilidades con énfasis en la pla-

neación íntegra a largo .plazoY. 15  

5 Antonio Madero Bracho, Con'sideracioneu Financieras y al-
gunos aspectos Fiscales de las Compañías Inversionistas 
("Holding Companies"), Edit. Instituto Mexicano de Eje-
cutivos de Finanzas, México 1973, tomado de la tesis 
que para obtener el título de Contador Público y Audi-
tor presentó el señor Adrián Aguirro Gómez, Generalida-
des de las Corporaciones, en el Instituto Tecnológico 
Autónomo de Múxico, México, D. F., 1973. 
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Según' José A. Eleb111.YSI-ul 	la saciedad con 

t
. 

reladdra 'es "aquella' empresa'que posee acciones' ' de 'Otras. 

sotiedades„-a las,que.-comúnIente..1wles'Alliomina-Subsidia: 

rias debido a iPet9,1111ie..,MaYorituilo':0  a otras eendlele 

nes'estatutarias,,se'Puede 	control,de esas empre- 
, 

sas Cuyas aPiOnes'se, posean".' 6  

por su, parte, Luis Haime LevY, M. 	señala en 

el Boletín Técnico Informativo de  Haime-, LevY, Ricalde Y 

Asociados, S. C., Volumen .) Número 9• del mes de mayo de 

1980, que "una empresa controladora es aquella sociedad,  

mercantil (generalmente sociedad anónima) que es sociedad' 

mayoritaria en otras sociedades mercantiles". 

La-.Escuela Superior de,  Comercio y Administ:ración,  

del Instituto Politécnico,Nacional ha. señalado:Auecompa. 

ñía controladota es ".toda empreSa que ejerza un control • 

.direOto o indirecto en la administración de, otra u otras 

empresas n través de una posesión mayor del 501 de su ca-

pital social en acciones".7  

6 Aspectos Fiscales relacionados con la Empresa Controla-
dor«, Revista Ejecutivos de Finanzas, Año 1K, hiGmero 9 
de septiembre de 19$Q, editada pot el Instituto Mexicano 
de Ejecutivos de Finanzas, A. C. 

7 Grupo de investigación dirigido por el señor Edmundo 
González y Crespo de la Escuela Superior de Comercio y 
Administración, Instituto Politécnico Nacional, Entadós 
Financieros Consolidados y Método do Participación, 
Edit. Trillas, México 1975, pág. 14. 



El Black's LaW Dictionary  define a a "Holding 

CosPanY" de la siguiente forea: "A comPanrthat confines 

its activities to owning stock, in, and suPervising 

management ef Other companies. 

En Inglaternrai  la Company!'4,ACt de 1938 señala, 
• , 

'que.eiiste "Holding" . cuando:una Seciedad'tjerce control' 

sobre empresas subsidiarias mediante una participación de ,  

más del 501 del capital accionario o'dislioniendo. la,elec-0  

cibn del Conlej'e.deadministaCión-'.: 

A su vet,'el Código Federal Suizo de 'las Obliga- 

ciones.señala que se entiende por ."Holding".ti 	sócie-

dades cuyo objeto consiste esencialmente en'la-participa 

ción en otras empresas. 

La Ley de ,192Tde Luxemburgo indica que "Holding 

.Company" es "toda sociedad luxemburguesa que tenga.  por ob-

jeto exclusivo la adquisición de participaciones, cualquie-

ra que sea su forma, en otras empresas luxemburguesas o 

extranjeras,,y la administración, así como la valorización 

o Henry Campbell Black, M A., Black's Law Dictionary, 
West Publishing Company, &t. Paul, Minn., 1979. (TRA- 
DUCCIOM LIBRE) Una compañía gua limita sus actividades 
a uur propietaria de acciones un otra compañía y a super- 
visar la administración de la misma. 



e eltal.,PartiiOacioUes de manera que ella nó tonga ac•"` 

tividadAndústiial'proilia.n establecimientocome'r¿iai' '' :- 
- 	, 	. ' 

abierto al  Público".:  

joaquin.:Garrigues I dice< de lás'"Ocildipg1 que 

sen - agnsills»sncieltalles, c0Y0:ebiet0  es la inversión en 

otras sociedades", fundaMentalmente  para ejercer contrel. 

a través-de las inversiones realizadas en ellas. 9  

Para ml, las'"Holdinp Companies" son saciedades 

que Invierten su capital en acciones de otras sociedades 

para dictar'politica y tener la capacidad de tomar deci-

siones en las mismas. , 

DEFINICIONES DE LAS DENOMINACIONES DE • 
COMPAÑIAS RELACIONADAS CON LA "HOLDING" 

Cornpany", considero pertinente dar los 

;Antesde abundar en el. tema de la "Holding,  

conceptos que, 

si bien no están <contemplados el la legislación, 

pican corrientemente en relación con la "Holding". 

Tenedora: es aquella sociedad poseedora del 

251 o más, pero sin llegar al 501, del capital social en 

acciones comúnes emitidas por otra sociedad. 

9 Joaquín Garrigues, Curso de Derecho Mercantil, Tomo I, 
tdtt, Parrúa, México 1977, piq. G29. 



Controladoi-a: se desiana con este nombre a to-

da sociedad que ejerza un control directo o.-indirecto en 

la administración de otra u otras sociedades, a través de 

una posesión mayor, del 50% de su capital social en accio-

nes comünes, lo que le permite dictar politica Y tener la 

capacidad de tomar decisiones. 

Subsidiaria: es el nombre que se da a las em-

presas cuyas acciones ordinarias han sido adquiridas en 

su mayoria (más del 501) por otra llamada controladora. 

— Asociada:: es una sociedad de la cual.otra so 

ciedad es prepietariade no menes.del. 25. 1 rno.más del 

50% de las acciones, ordinarias en„circulacidn. 

— Afiliadas: son aquellas sociedades.que, sin 

tener- inversiones de importancia. entro 	.tienen.accio7:. 

vistas comúnes que son propietarios.deL.251 o más de sus 

acciones ordinarias. 

También se les puede definir como aquellas so 

ciedades en las cuales la "Holding", directa o indirecta-

mente a través de una de sus subsidiarias.o asociadas, 

tiene una inversit5n importante pero no mayoritaria, 

— interés minoritario: es lo parte del capital 

social de la subsidiaria en poder do accionistas ajenos 

a la comparda controladora. 



Quiere aclarar que al ennnciar como.terminolo- 

gia los conceptos antes Ixpuestos, no Pretendo limitar el 

lenguaje esPocíficamente al tema que me ocupa, ya que la 

dea es tan solo unificar los vocablos exclusivamente Pa' 

ra los efectos de este trabajo; Por tanto., cabe esPerer 

di‘rersas opiniones en relación 'a los nombres que.deberin 

darse a los conceptos aqui vertidos. 

3, puNDAMENTO LEGAL DE LA "HOLDING" 

El objeto principal de la "Holding Company" es,  

la adquisición de acciones de sociedades anónimas. 

Las acciones son títulos de crédito, títulos va-

el articulo 1°  de la Ley General de Título y Opp-

raciones de Crédito dice::•"Son cosas mercantiles los tí-

tulos de crédito. Su emisión, expedición, endoso, aval o 

aceptación, y las .demás operaciones que en.ellos se con 

signen, son actos de comercio—. Las operaciones de cré-

dito que esta Ley reglamenta son actos de comercio"." 

El artículo 111 de la Ley General de Sociedades 

Mercantiles.dice que "las acciones en que.se divide el 

capital social de una sociedad anónima_estarán represen- 

10 Loy General de Tttulon y Operacionou de Crédito publi-

cada en el Otario Oficial de lo roderaci6n de 27 de 
agouto de 1932. 



talas por títulos que servirán Pare acreditar y transmi 

tir la calidad y los derechos de socio y se regirán por 

las disposiciones relativas a valore,' literales en  lo qne 

se a corpatible con-Su natUralezeY'10 esta eedifiade  por 

la.presente ley"  

Así pues, siendo el objeto de una "Holding 

Company" el comercio con acciones de otras sociedades 

debe asumir la forma de una sociedad mercantil de las 

mencionadas en el Capítulo 1 de la Ley de la materia, y 

entre "ellas', por razones iirácticls,-. se eStogela. sociedacU 

anónima, aunque no se niega la posibilidad de Poder tener 

una sociedad Organizada conforme :á- las.  otras formas de 

sociedades mercantiles, 

1,a Ley General de SeciededesiMercantilel„en su 

artículo 60, señala que una sociedad puede ser:accionista 

de otra sociedad, y así nos dice: "La escritura constitu 

tiva de una sociedad deberá contenerl I, Los nombres, 

nacionalidad y dómicille de las personas físicas o mora-

les que constituyan la sOciedad...", 

Por medio de la participación de una sociedad 

en otra, se establecen relaciones de la más variada nntu- 

11 Ley Genoral de Sociedadel Mercantiloo publicada un el 

Diario Oficial de la Federación de 4 do hgonto do 1914 
y corregida según fe de erratas en el minoro Diario de 
fecha 20 de agosto de 1934. 



raleza, qge..Pasaa .a s.er cada A vez máSntimas cúandd:.una. 

secióclad:Ii9see-lmaYeri)aite del capital de 'otra. La 

Pesesi6a de  'una- miaorlade ,aCciones ,p9ede CrearsitOacle-, 

es' efaYer:YtalArei'Oma .infloellcia-deOlsia.:sobie:: 

etras'PmPresal; pero cuando. la sociedad posee la mayoría 

la,influencia:se convierte en predoMialo,'en'este calo se 

dice que, la sociedad tiene el control. 

Un general, el control se ejerce con mayor o 

menor intensidad según :se'trata de participacidn de mine-

.1.11 o de mayoría. :La posesi6n del paquete de acciones 

total y de la Mayoría absoluta del capital tiene ,ecoa$5- 

. micamente los mismos efectos: lignifica tener en la mano 

laS palancas de mando de la empresa controlada.12  

47 CONSTITUCION DII.LA "HOLDING" 

Sentado en el pUntoque antecede que se admite 

expresamente que una sociedad pueda ser accionista de 

1 2  El artículo 2359 del Código Civil. Italiano define a la 
sociedad controladai de la siguiente manera: "Están 
consideradas sociedades controladas aquéllas en las 
que otra sociedad posee un nGmero de acciones sufi-
ciente para asegurar la mayoría de votos en las asam-
bleas ordinarias, o aquéllas que, por virtud de parti-

culares vínculos contractuales entgn bajO la influen-
cia dominadora de otra sociedad". Tomado del Tratado 
del Derecho de las Sociedades de Antonio Brunetti, 
traducción directa del italiano por Felipe de Solfa 
Carlizares, Tomo II, Edit. UTEBA, BUenas Aires, Argen-
tina, 1960, pág. 55, 



otras .seeiedoáés  y demostrado que-la ?Holding' debe 

ser, para poder cumplir con su obJetoh'uliii,sótiedad 

cesariamente mercantil, me refiero ahora a la constitu-. 

c°n  de'la.mIsmas.'-119 11" inciso 
tan  '151/16)11é 

,ocuparé de 

las lemas que son usuales en nuestro Medlo:Y no en agur...,  

llos casos que están en la ley; pero que minca,he conoci-

do en la práctica." 

Cómo es natural', la constitucift de la "Holding", 

requiere previamente del permiso que expide la Secreta-

ria de Relaciones Exteriores, y en caso de caer dentro de 

los supuestos de la Ley de Inversiones Extranjeras, cum-

plir con los requisitos de ésta. 

"Holding. Company" puede constituirse.- 

Previa la existencia de las compafifas sub-
sidiarias, o 

Con posterioridad a la existencia de astas, 
y justamente para controlarlas. 

En el primer caso, tenemos a un empresario, por 

lo general duefio de una compafifa, que se da cuenta que 

necesita integrar su empresa con insumos o productos que 

viene comprando a terceros o importándolos direCtamente, 

13 Caso de la constitución por suncripcitm pública, regu-
lada en los artículos 90, 92, 93 y siguientes de la 
Ley General de Sociedades Mercantiles. 
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arlos' y surtir las peeealllideS'idesueMprO 
, 	. 

iversificar e mercádecon ú...o111ie11.>1ioI»= lo gejlexa 

	

„ 	, 	• 	. 	. 

uelen s ril,5.cOmPleMentariOl de los, qua produce su empresà;; 

';'. 111e0 
forma .9411PVIellitesu'OP010.411':  

Puede darse, también el case .de que, desde el mo  

mente de constitución de la"Holdingl ,'tenga ya un pro , 

rama de derecho, y para cadá actividad 0 en cada ubica- 

ción geográfica constituya una sociedad que será subsi- 

diaria de ,J.‘,"holding". 

Por último, puede darse el caso menos frecuente, 

que varias sociedades ya constituidas, decidan formar una. 

"Holding" que las domine o controle. Los casos que conoz-

co de este tipo se han dado en empresas íntimamente vin-

culadas entre sí, que realmente han tenido los mismos ac 

cionistas y en las cuales, por motivos de orden práctico, 

los accionistas o por lo menos el accionista mayoritario, 

decide aportar:o vender sus acciones a una "HOlding 
Company", que abarque las diferentes 'cxmpafilas de un gru-

po dentro del cual él es el accionista mayoritario. 

Al respecto, Messineo señala que "La unión en-

tre las dos sociedades puede producirse por dos caminos: 

o la sociedad matriz da vida a la sociedad filial (es la 

forma más común) y en este caso se trata de una sociedad 
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crea 

modesto y que la controla, conservando su gobierno; o 

bien, una sociedad comercial que adquiriendo (por suce-

sivas Y graduales compras o por medie de la llamada 

Scatata) la mayoría (o tal vez la totalidad) de las ac-

ciones de la anónima la reduce a su merced. En el primer 

' C050 , se verifica el hecho singular de que, económicamen-

te, sociedad matriz y sociedad filial constituyen ab 

'initio un solo centro de intereses porque'lo que la so-

Ciedad matriz atribuye como capital de fundación de la 

sociedad filial, sigue dentro de la -órbita patrimonial 

de la sociedad matriz, sustituyéndose en el patrimonio de 

ésta el dinero o las cosas conferidas, por las acciones 

de la sociedad filial. En el segundo caso, la unidad 

económica se realiza mediante la inversión de parte del 

capital o del patrimonio de una sociedad en acciones de 

otra sociedad."14  

La estructura jurSdica que más se adapta a los 

objetivos de la "Holding Company" es la de sociedad anóni-

ma, preferentemente de capital variable, con objeto de 

darle mayor flexibilidad en cuanto al manejo de capital 

para financiar el desarrollo de los grupos, 

14 Citado por Antonio Htunetti, op. cit. pág. 50. 
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Objeto social. El objeto social de la "holding 

Company" deberá ser suficientemente amplio y deberá inclu-

ir todas aquellas actividades que la sociedad vaya a rea-

lizar, debiendo siempre observar los limitaciones lega-

les, a fin que sus actos sean a los que pueda dedicarse 

una sociedad mercantil mexicana, en, los términos de la  

ley. 

A continunCión, doy un Objete típicó de 

"Holding Company".: 

a) La adquisiCión:, explotación o enajenación de 

acciones o partes sociales de toda clase de empresas. 

b) La promoción-, fomento y desarrollo de establecimientos 

y empresas mercantiles, por cuenta propia o ajena, tanto 

industriales cuanto comerciales, de servicios, agrícolas 

o de pesca. c) La realización por cuenta propia o ajena 

de los actos y negocioS jurídicos y mercantiles necesa-

rios o convenientes a la consecución de su objeto social, 

incluyendo la emisión, giro, aceptación, endoso, suscrip-

ción y aval de títulos de crédito, así como la emisión de 

obligaciones con o sin garantía específica y la acepta-

ción de obligaciones propias o de terceros, d) La ad-

quisición, explotación y enajenación por cuenta propia o 

ajena, por cualquier título legal, de toda clase de con-

cesiones, permisos, franquicias, autorizaciones, paten-

tes y nombres comerciales. e) La adquisición, explota-

ción y enajenación por cualquier título legal de los bie-

nes muebles e inmuebles necesarios o convenientes, para 

lo consecución de su objeto, 
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Seeies-Los.eeeienistavde la »Holding" .serán 

les persones físicas ñ morales que suscriban les acciones 

de la misma, pudiendo 59T nacionales o extranjeros,-con 

las limitaciones que a continuación señalo. 

En nuestras leyes se establecen ciertas restric-

ciones respecto a socios extranjeros, concretamente en 

la Ley para Promover In Inversión Mexicana y Regular la 

Inversión Extranjera, que en sù articulo 5°. reglamenta 

la proporción de capital, en la que 	inversión extranje., 

ra puede parlicipnr.
15 

 

En  virtud que el gire de cualquier empresa 

"Holding" no es de los que enumera el mencionado articu-

lo, 50,-que exige un porcentaje determinado, . la inversión 

extranjera en una 	podrá ser hasta el 41$ del 

capital de la empresa. 

- -En el cesó que l 'Holding" Combine su tiCtivi -: 

dad con otras, entre las cuales se encuentren la adquisi 

ci.J5n del dominio indireCto sobre tierras y aguas sobre 

una faja de cien kilómetros a lo largo de las fronteras 

15 Ley para Promover la Inversión Mexicana y Regular la 
Inversión Extranjera, publicada en el Diario Oficial 
de la Federación de 9 de marzo de 1973. 
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y cincuenta kilómetros en las PlaYos, o para adquirir ac» 

ciones de sociedades mexicanas que adquieran dominio en 

las fajas antes mencionadas, la ley referida en su arti-

culo 7°, así como los artículos 1° y 2' de la Ley Orglni-

ca de la Fracción 1 del Articulo 27 Constitucional:pro-

hiben la admisión de extranjeros, debiendo en este caso 

incluir en la empresa "Holding" la cláusula de exclusión 

absoluta de extranjeros. 

El capital-soCial de la "Holding" deberá ser 

congruente en su monto con el t'ameno de la organización; 

es por eso que se recomienda una sociedad anónima de ca-

pital variable, a fin de poder mover flexiblemente el ca-

pital de acuerdo con el requerimiento de la "Holding", 

estableciendo un capital minino fijo que permita respal-

dar financieramente las necesidades inmediatas de la con-

troladora, y un máximo ilimitado para estar en posibili-

dades de aumentarlo o disminuirlo, de acuerdo con los 

requerimientos posteriores de la sociedad, 

/ 
En México, absurdamente, el capital mínimo que 

se exige para constituir una sociedad anónima es de vein-

ticinco mil pesos, según lo dispone el articulo B9 frac-

ción II de la Ley General de Sociedades Mercantiles, 



También en Alemania 	Dinamarca 17 egiPt l  

20  Honduras,19 
 

- Mano, 	Noruega, / Polnnia 22  Siria 23  

Suecia,24  Suiza"  y algunas legislaciones de los Estados 

Unidos, se fija un capital irania° Para constituir una 

sociedad anónima.
26 

 

Otras legislaciones sin fijar capital mínimo, 

exigen que éste sea proporcionado a la importancia de 1 

empresa.27  

16 Artículo 7 Ley 	1.937, modificada por Ley de 21 	de 	agos- 

to de 	1949 	(ver 	26). 

17 Artículo 9 Ley 	1.930 	(ver 	26). 

18 Artículo 6 Ley 	26 	de 	1954 	(ver 26), 

19 Artículo 92 Código de Comercio (ver 26). 

20 Artículo 83 Código de Comercio (ver 26), 

21 Ley de 27 de febrero de 1930 (ver 26). 

'22 Artículo 327 Código de Comercio (ver 26), 

23 Artículo 92 del Código de Comercio (ver 2ó). 

24 Artículo 2 Ley 1.944 (ver 26), 

25 Artículo 621 Código de las Obligaciones (ver 26), 

26 Lo anterior (16 a 25) es tomado de los comentarios y 
notas del traductor del Tratado de Derecho de las So-
ciedades de Antonio Brunetti, traducción de Felipe de 
Sol& Cañizares, op. cit. pág. 64. 

27 Bolivia, Chile, Congo Belga, Guatemala. Egipto exige 
unta condición además del capital mínimo. 	Idem. 
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La empresa controladora podrá estar administra-

da por un consejo de administración o bien por un adminis-

trador único, con las facultades y limitaciones que le 

sean asignadas  por  la asamblea general de accionistas, 

órgano máximo de la sociedad. La toma de decisiones res- 

pecto a la integración del consejo de administración, 

así como la fijación de sus facultades y limitaciones, es 

de importancia trascendental en virtud que -este érgano se- .  

rá el que dictará las políticas que regirán la vida de 

la organización. 

La "Holding" o controladora es aquella sociedad 

que opera como simple accionista tenedora de las acciones 

de las sociedades que integran un grupo; es una sociedad 

mercantil que tendrá personalidad propia distinta a la de 

sus socios, así como a la de las sociedades en las cuales 

tenga una participación del capital; por lo tanto, la 

"Holding" tendrá sus propios atributos, tales como nom-

bre, patrimonio, domicilio, nacionalidad y su funciona-

miento deberá apegarse a las formas establecidas en la 

Ley General de Sociedades Mercantiles para culquier so-

ciedad anónima. 

La "Holding Company" normalmente, es una so- 

ciedad que no opera, aunque puede darse el caso que una 

sociedad operativa sea simultáneamente "Holding Company". 

.5¡ 
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Desde un punto ;de vista fiscal, no os ,convenibw., 

te,que opere la."Holding Company",, ya que su papel, inde. 

pendientemente de dictar política en sus subsidiarias, 

es entre otras, cosas, recabar ids'dividendos.de las sub 

sidiarias Para.entregarlos eventUalmenteHa les accionis'= 

tas de la "Holding Company", y, para este proceso', la pro-. 

pia "Holding" no requiere de Personal ni de una gran or-

ganización, razón por la cual a estas sociedades no les 

la Ley Federal del 

las relativas a la participación de 

los trabajadores en las utilidades de las empresas. 

CONTROL DE LA "HOLDING" SOBRE LAS. 
SUBSIDIARIAS 

El nacimiento de una "Holding" o controladora • 

no es asimilable a otras formas trascendentes dentro.  del 

Derecho Mexicano, como podría ser la fusión, .forma jurf 

'dica de concentración de empresas. 111 hecho que la. 

"Holding" suscriba el capital de otras sociedades,. no 

tiene ninguna trascendencia jurídica dentro de las socie-

dades cuyos capitales suscriba, por lo tanto, cada subsi- 

diaria o controlada mantendrá su personalidad jurídica 

independiente, así como su propia organización y adminis-

tración, las cuales obviamente estarán apegadas a las po-

líticas dictadas por la "Holding". 

La "Holding" se administra por un administra. 

dor único y, más frecuentemente, por un consejo de (Wad- 

son  aplicables las disposiciones 

Trabajo, en especial 

de 
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nistracl6n nombrado por sti  asamblea llenero' ordinaria. 

Este nomhramient° es  el nano anill4ve  en 18'111°141"g°' 
pues si el accionista de la idlolding" no es un grupo fi- 

nanciero cerrado sino un grupo abierto. del nombramiento 

del administrador o consejo de administración que se ha-

ga, depende todo el futuro, no solamente de la propia 

',Holding", sino de sus subsidiarias. Ya nombrado el ad- 

ministrador único o el consejo de administración de la' 

"Holding Company", este organismo es el que manejare to 

dos los activos de la "holding", y normalmente los acti-

vos de 1 "Holding canpany"son exclusivamente, como, ya 

he dicho, acciones de otras sociedades. 

La administración de acciones consiste exclusi- 

vamente en ejercitar los derechos patrimoniales y no pa- 

trimoniales de las mismas, y el principal de los derechos 

no patrimoniales es asistir y votar en las asambleas de 

accionistas. De ahí que el consejo de administración de 

la "Holding" decida quiénes serán la o las personas que 

lleven su representación, a la asamblea de accionistas de 

la compañia subsidiaria y, a su vez, nombrarán al conse-

jo de administración de dicha subsidiaria. 

Lógicamente, las personas designadas consejeros 

en las subsidiarias, puesto que deben su nombramiento al 

consejo de administración de la "Holding", estarán adic-

tos a ésta, acatarán las órdenes que dicte a través de su 

consejo y votarán en la compafifa subsidiaria, siguiendo 



las instrucciones o las Políticas generales que se, les 

hayan señalado por el consejo  de administración de la 

"Holding Company". Este mismo consejo de administración 

de la compañia subsidiaria, seré el que designe a los ge 

rentes Y demls funcionarios Y emPleados de le subsidia. 

rie# estableciéndose así un vinculo que tiene su terminal 

en los accionistas mayoritarios de la 	ComPanY". 

Los accionistas minoritarios de la "Holding" 

los accionistas minoritarios do las subsidiarias, de 

acuerdo con la ley o con los estatutos de la sociedad, 

podrán• nombrar uno o varios consejeros y comisarios, y 

la actuación de estos consejeros y comisarios sera vigi-

lar la correcta administraci6n de la sociedad en la que 

hayan sido designados, influir sobre las decisiones del 

consejo de administraci6n y de la asamblea de accionis-

tas, en su caso, y oponerse en aquellos casos en que la 

ley o los estatutos lo permitan, a las decisiones tomadas 

por el consejo de administración o por la asamblea, 

Dentro de la línea de mando qué viene desde los 

accionistas mayoritarios hasta el funcionario de mlis baja 

categoría en la compañia subsidiaria, y el centro de de-

cisión, ya sea persona física mayoritaria, grupo mayori-

tario, consejo de administración de la "Holding", conse-

jero delegado del mismo o presidente del consejo, puede 

hacer que a través de la cadena de mando, dicten órdenes 
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para ser culPlidaSD'Y'el receptor de lá 

qUe,AP no:túmPlirla, deberá Presentar-. 

deSpedido, 

U" 11 las razc5nes  1141'Se d
an ara recomen 

la constitucién de,"Holding Companies" es que el empresa- 
, 

rio•Puede conseguir capital Permanente, no en' créditos, 

.que le permitirá•, sinPerder su. control sobre la .110iáingn 

control sobre las subsidiarias, obtener.los recursos 

necesarios para. adquirir nuevas-saciedades,-aumentar el 

capital, de las ya existentes, tener capital de..trabajo pa-

ra las subsidiarias, etcétera. En este caso, puede el ac-

cionista mayoritario elegir entre vender.hasta.el 491 de 

las acciones de la "Holding",• o vender hasta.e.1.49% de 

las acciones de las sociedades-subsidiarias-a.uno.o varios 

terceros, e inclusive al público, a través, de. la, bolsa de 

valores. 

En cualquier caso, _sea que conserve el accionis-

ta la mayor!a de las acciones -de la "Holding", o sea que 

la "Holding" conserve la mayoría de.las acciones de cada 

una de las subsidiarias, -conairrirán a_las asambleas de 

la "Holding" .o de las subsidiarias, una.ovaxias personas 

que puedan influir sobre los resultados de. la votación en 

las asambleas. 

Como ya dije anteriormente, el paso principal 

es que la "Holding" designe a sus administradores. El 



red!.jerAWIladalSitiOne4-',serfin':45'.'Perlonas --que ocuparán 
lbs puestos en'll mayora absolutadel'consejo 

trációnl. y loa::accionistal:minorltarlosPOdánrePrelen 

- 	 _ 
tarso a `sí mi mas' en las plazas'. qua se permiten.'en el 

'coP":  

sejt.',- de'a4Tii11.4traglióni^1 alainorla ojAea,. desiguar'a.  
écnicoso, ádministradores-de'otras empresas en las que 

estos accionistas minoritarios tengan interés, para que.. 

vigilen su inversión y traten .deeriCauzdr hacia sus obje-.: •   

tivus las .deisiones del consejo de, 	de  la 

"Holding Company". 

También es .frectierite el caso que en una subsi-

diária haya. dos grupos de accionistas, el mayoritario que 

la "Holding", y que será . el socio duck) de la empre 

SA que necesita ampliarse,Y el minoritario que será un 

socio capitalista que aportará las sumas necesarias para 

instalaciones para la ampliación, 

cambio de una intervención en la mi-

nena', provea a esta sociedad, de tecnología, o bien un 

socio que mercadea los productos fabricados por la sacie-

dad, etcétera, 

En estos casos, estos socios de una subsidiaria 

por lo general no tienen ningdn interés en la "Holding", 

ni en otras subsidiarias de la misma, 



También, hasta antes do la promulgación de la 

Ley de Inversiones Extranjeras, era frecuente que el so-

cio igualitario o minoritario fuera un extranjero, inte-

resado en no  Perder el mercado en México, en fabricar pro-

ductos de exportación con costo menor de mano de obra o 

aprovechar las ventajas del mercado latinoamericano, et- 

cétera. 

,RELACIONES ENTRE SUISIU/ARIAS 

Entre 111n. subsidiarias de una."Hoiding CoMpány" 

puede éXistir gran disparidad, pues igual la "Holding"» 

puede ser accionista mayoritario de una gran industria que 

de un modesto taller. Lógicamente, el consejo de admin1I-

tración de una sociedad debe ,vigilar exclusivamente los 

intereses de la sociedad que administra, y este órgano ad- 

ministrativo estará exigiendo a la "Holding" que le pro-

porcione, en caso necesario, los recursos que le hacen 

falta mediante aumentos de capital, o luchará por pagar. 

dividendos más bajos a la "Holding" para retener más uti-

lidades e invertirlas en su crecimiento. 

Los administradores de la "Holding" se encuen-

tran con que necesitan obtener recursos de sus subsidia-

rias para pagar dividendos a sus accionistas, o bien pa-

ra adquirir o constituir nuevas sociedades, para aumentar 

el capital en alguna de las subsidiarias que. lo requiera, 

o para hacer otro tipo de inversiones, y Fa decisión de 



ayudar:,:o . 	unade las Iullkee11041,1 1  
..... 

040.. 	i44v141:, 	to:4 	ca 

yka ."11é, mando cons titu 1 da 	itstitiiitiit a .esti4nCen 

mo, no 	 . podráoponerse 	orden 11»4l 

e'49...C4SI. 

cuan40,'lal subiidi:0"141 tlIn9ul  

'aciones entre-s 	como de proveedor de materia 

• 
ma a fábrica„ o de maquilader - da productos utilizadol,  

próductor en 'otra 'empresa, ecéteral:Y que,JloS'girentes 

de cada una, de las subsidiarias conocen su relación  con 

la otra comPaill.a subsidiaria a .través de la "Holding", re-

curren por medio de su consejo de administración o direc 

tamente,  cuando tienen acceso a ól, al consejo de adminis - 

tracién de 1 "Holding" o al consejero delegado de 'la, mis-

ma, para que beneficie a su compahra aun cuando sea a 

costa de las demás subsidiarias de la "Holding'Company". 

En el siguiente capítulo trataré los problemas 

contables que se dan entre las companlas subsidiarias o 

entre las subsidiarias y la "Holding", cuando unas son 

acreedoras de las otras. 

7r 1NTEGRACION DEL GRUPO CONTROLADO 

La integración de diversas sociedades en un grui-

po de sociedades contrOladas por una "Holding", se - lleva 

al cabo mediante la enajenación que los propietarios de 
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acciones de lassociedadeacantroladas realtIan hacia la.. 

olding",' DichaAaajenaci6n puede efecttatsé mediantn, 

Cualquier acto jurídico que la. ley Permita para la enaje-.' 

nación, de bienes anelpIeS'AtrIalol'valor); s n'embargo, e 

la .pratiCa mall'enajenaión,se realiza mediante  contra' 
res de compraventa celebradds. entre el prPpietario. de las 

acciones Y la "Holdink'', biewpor la aPártatión de ac- 

ciones hacia la "Holding".2La. forma de enajenar las ac- ,. 

.ciones de una subsidiariaa una controladora es básica-

mente por aportacidn (camblode acciones que .un socio. 

tiene de las subsidiarias por acciones de la. PHoldink.), 

o por corpraventa, que es el transmitir la propiedad de,  

las acciones subsidiarias a la "Holding", a . cambio de un: 

precio cierto y en dinero. 

A. continuaciM:aellalo algunas, de .las:caracterís-

ticas de cada una de estas dos operaciones.- 

Aportaci6n - Por aportaci6n entiende la ley el 

pago en este caso de acciones, que puede ser en efecti-

vo o en especie. La aportación en efectivo es simplemen-

te el pago del capital de la "Holding" con dinero. 

La aportación en especie es el pago de acciones 

'de la "Holding" con bienes distintos al numerario, concre-

tamente en el caso que nos ocupa, con acciones de las sub-

sidiarias. 



E„a.aPoración'de acciones está considerada c 

10-  aao en  ,es t'ele' e capital de  una -sociedad anOnime,  

ya ''que es "una permuta mercantil de acciones'. . Este tipo 
• 

d e aportación`presenta algunos .inconvenientes 

Cómo es un pago en'AsPicio► la Ley Geálral 

ociedades'Mércantiles,en lwarticuln-141,.establece. qum' 

las acciones que en este,  caso de,  la "Holding", se paguen 

total o parcialmente en especie, deben ser, pagadas total-

mente. Esto es, que se aporten acciones do  las subsidia-, 

rias a cambio de las acciones do la "Holding", que deben 

tener el mismo valor (uno por uno), o hacer que éste coin-

cida (una acción de. la "Holding" por equis acciones de 

las subsidiarias), o bien complementar el valor de las ac-

ciones de la "Holding" con efectivo. 

Asimismo, las acciones do la "Holding" que se 

paguen con apOrtaciones en especie, deben quedar deposi-

tadas en la sociedad durante dos alas., a fin de garanti-

zar que el valor por el cual fueron aportadas no se redu-

je a más de un veinticinco porciento. 

Al aportar acciones de subsidiarias en pago de 

acciones de la "Holding", serán los accionistas. de ésta 

última los que lo eran de. las subsidiarias, en la propor-

ción del valor de las acciones aportadas, y 

— En el caso que las acciones de las subsidia-

rias sean vendidas a la "Holding", se tendrían las si- 



Inmutes ventajas,,.- 

Dejarles.,01. valor  que se peCte.con el ven:1' 

dedor Y así transmitirlas; 

i., Pactar qué el• pago de las acciones emitidea 

por la subsidierie'sea de contado 0*(1'ordito; 

iii. Si "el trasso se realiza mediante compra- pa  

venta de' acciones' de las subsidiarias haci:a:la "Holding",  • 

ésta última tendrá.la suscripcién de su capital en la for- 

ma en que le convenga, Ya que, no nabrIneceslded  que 
'coin- 

cidan los socios de las subsidiarias con los de la  

"Holding", evitando traspasos futuros de acciones para 

que se integre el, capital como se planeé; 

ivi,No habrá necesidad de retener las acciones 

en la sociedad puesto que es. compraventaaunque ésta 

a-créditoi ya que la suscripción del..capitál de la 

"Holding" será en efeCtivo; 

V. A fin que no sea retenido por el 

veinte porciento del monto de la operacién que marca 

artículo 103 de la Ley del Impuesto sobre la Renta," 

deberá solicitarse autorización á la Secretaría de Hacien- 

da y Crédito Ptiblico, cuando no exista utilidad en la 

operacién, en los términos del articulo,140 del Reglamento 

213 Ley del Impuesto sobre la Renta publicada en el. Diario 
Oficial de la Federaci6n de 30 do diciembre de 1980. 

sea 

adquirente 

el 

el 



de la Ley del Impuesto sobre la Renta,29  en relación con 

el articulo 7° transitorio de la propia Ley, acompañando 

a dicha solicitud el contrato, determinación de la utili-

dad o pérdida de la, enajenación, avalúo de acciones prac-

ticado por corredor y fianza garantizando el interés fis-

cal en caso que el contrato de compraventa sea definiti-

vo (el contrato puede ser condicionado a que se obtenga 

la autorización por parte de la Secretarfa de hacienda y 

Crédito Público, en cuyo caso no se acompañaré fianza, ya.  

que la operación no se considerará realizada hasta el cum-

plimiento'de la menCionada. condición). 

29 Reglamento do la Ley del Impuesto sobre la Renta publi-
cado un el Diario Oficial du la Federación de 4 de oc-
tubre de 1977, reformado el 24 de marzo de 1980. 



CAPITULO IV 

OPERACION DE LA HOLDING 

r LA PPNTABILIDAD'EE LA "HOLDING"'_  

La, característica de las "Holding Companies", 

según se ha visto con anterioridad, es que tienen Una 

Personalidad jurídica propia e independiente.de la de sus 

subsidiarias. En consecuencia,' tanto la-.:"Holding Colpany" 

como cada una de sus: subsidiarias, es un sujeto de dese- 

chosyobligaeiones totalmente indepdendiente..,delnl demás 

Igualmente, desde el punto de vista fiscal, cada una de 
.... 

las  compañías, la "Holding" y sus subsidiarias-, son con-

tribuyentes independientes.  

El Instituto Mexicano de Contadores Públicos, 

.A. C., a través de su Comisión de Principios de Contabi 

lidad, publicó en Su órgano informativo "Contaduría Públi-

ca" de febrero de 1976, su boletín 1111.."Estados Financie- 

'ros Consolidados.y Valuación.de Inversiones.Permanentes", 

en el que señala que "... cuando una empresa.efeetúa in-

versiones de Carácter permanente en acciones que represen- 

tan la mayoría o una parte importante del capital social 

de la emisora, de tal manera que las actividades. de ésta 

son dirigidas o influenciadas importantemente por la in-

versionista, es evidente que ha surlído de hecho, una en- 

tídad extralegal sobre la que debe presentarse informa- 



-segUir el- proCedimiéntO, 	 4os contadores Aun 

do una,  p hI drolcitaicdaifcom, 
 611 en °tr°1 Paf 5:'icoenitsoNgluzilregonn° alcanza 

 

usi6n necesaria 

 

su 

aplicación sea generalizada, no obstante q 

las sociedades efectúan mayores inversiones de CaT C,ter 

permanente en acciones emitidas por otras sociedades, 	 , 

Esta situación quizá obedece a un desconocimiento de la 

técrli.ca de consolidación y, por lo mismo, se considere 

gran dificultad en su aplicación. 

Pero a pesar de ello, se puede asegurar que van 

en aumento las sociedades que presentan información sobre 

su situación financiera y resultados de operación censo-

lidados. Es interesante señalar que muchas de las socie-

dades que han adoptado esta práctica, paralelamente han 

efectuado cambios en su estructura corporativa. lin realt 

dad son dos cosas diferentes, pero cuando se adoptan nue-

vas formas de estructura, la consolidación se hace mis 

necesaria, 

La reestructuración corporativa consiste en que ,  

sociedades operativas han ido adquiriendo el 'control par-

cial o total de otras sociedades también operativas, en 
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sUbildiarias' por casones comerciales operativas 

11110" cuando esto ocurre, se presentan:, diversas:, 

O CS 

labor de dos administradores 

n parte 'porque no so distinguen claramente las funciones 

eperalívns 21inanCieras adatinislratiVas 	PlaneaciOni 

b) Se distorsienan los .resultados de la sociedad 

ContrOladora-operadora por 'las .utilidades o pérdidas:que 

deben reconocer Por :suS2 inversiones y 

c) Los ingresos por dividendos recibidos de em-

presas subsidiarias son acumulables para  el Pago de Par" 

ticiPación de utilidades a los trabajadores de la contro-

ladora. 

Por estas razones, y por otras ventajas de ca-

rácter fiscal y financiero, se han constituido sociedades 

independientes con objeto que ellas mantengan la inver-

sión en acciones de las empresas subsidiarias (sociedad 

operativa). Pero estas 'socie-

dades no sólo se crean para ejercer un control legal y 

contable sobre sus subsidiarias,' también funcionan como 

factor .central de apoyo financiero, es decir, actúan como 

eje central en la promoción de las actividades del grupo; 

de esta manera, los dilectores o administradores pueden 

tener una mayor y mejor visión para llevar al cabo sus 



J). 

funciones como, por ejemplo, pueden optimizar los recur-

sos financieros del grupo, al igual que ampliar las Po-

sibilidades de financiamiento externo, como ya lo he di-

cho en'el capitulo anterior, tanto por la captación de 

créditos como por los recursos (19e Pueden conseguirne a 

través de la seePtaci6n de accionistas minoritarios en 

las sociedades subsidiarias, ademisr Pueden  orientar las 

actividades y controlar los resultados de las sociedades, 

así como estar en posibilidades de realizar con mayor ob-

jetividad sus planes a corto y largo plazo, tomando en 

consideración los efectos que pueden producirse en una u 

otra sociedad y, sobretodo, el impacto a nivel grupo. 

Pero las reestructuraciones no sólo contemplan 

la creación de una sociedad controladora, sino también al' 

efectuarla se pretende aprovechar con mayor eficiencia 

los recursos materiales y humanos con que cuenta el gru-

po; siendo en estos casos de gran utilidad la creación de 

sociedades prestadoras de servicios que atiendan las ne-

cesidades de las operadoras y controladora que integran 

el grupo. 

He mencionado que las* sociedades han ido exten- 

diendo su campo de acción a través de otras sociedades 

sobre las cuáles ejercen control. 

Es importante recalcar que en México se adquie-

re el control cuando un titular de empresa posee directa 

o indirectamente más del 501 de las acciones emitidas por 
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mando estamos en Presencie de un grupo de so-

ciedades integrado por una controladora y  una o mgs su  

sidiarias, la información individual de cada una de ellas 

puede ser inadecuado Para revelar información esencial  

sobre la situación financiera y 105  resultados de opere' 

ción de la entidad que esta' siendo dirigida por el mismo 
, 	 • 	• 

centro de decisiones. Los administradores, 105  accionis- , 

tas, los acreedores o cualquier otro interesado en estas 

sociedades, requieren contar con una información resumi-

da que les permita apreciar en forma conjunta el panora-

ma financiero; de otra forma, tendríalque manejar una 

gran  cantidad de datos y requerirían hacer un sinnúmero 

de consideraciones para eliminar el efecto de las opera-

ciones celebradas entre sociedades del grupo. Este resu-

men de información se consigue por medio de los estados 

financieros consolidados. A los acreedores les interesa 

estos estados, sobretodo cuando los financia- 

mientes se han efectuado tomando en consideración el po- 

tencial de recursos del grupo. También es freCuente en 

la actualidad, que los informes.de  operaciones que pre- 

sentan los administradores a la asamblea de accionistas, 

se basen en la información financiera consolidada del 

grupo e, inclusive, se ha presentado la interrogante por 

parte de los contadores públicos, de si la aprobación de 

la asamblea de accionistas debe abarcar tanto los estados 



financieros individuales de la controlador* cuanto los 

estados financieros consolidados. En mi opinión, consi-

dero que la aprobación debe referirse, en el caso de la  

controladora, tan sólo a los estados financieros de la 

propia Controledera, ya quo quienes son acCiOniatásAe la 

contróladorepueden.no Serlo de,-laS'sUbsidiáriaa,siendo 

en las asambleas de éstas en dende se tendrán que apre-

bar los estados financieros de las tismas-. Lo anterior 

no obsta para que en la asamblea generalordinaria de la 

cOntroladora, y para mayor Información de los accionistas 

de ésta, Se presenten.y estudien pero sin necesidad de 

aprobación, los estados consolidados del grupo. 

El concepto de consolidación de estados finan-

cieros en realidad no es muy complejo; sin embargo, cuan-

do esta práctica se adopta por primera vez, según me in-

forman varios contadores, su aplicación entraña cierto 

grado de dificultad, razón por la cual es frecuente recu-

rrir a los servicios de un experto dentro de la misma 

técnica contable, que oriente tanto la formulación ini-

cial como también ayude en el establecimiento de los con-

troles necesarios para facilitar la elaboración posterior 

de los estados financieros consolidados. 

De acuerdo con lo definición técnica dada por 

el Instituto Mexicano de Contadores Públicos, A. C., 

"los estados financieros consolidados son aquéllos que 

presentan la situación financiera y resultados de opera- 
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de una  entidad integrada por la compaflia teedora 

sus subsidiarias (independientemente de sus personalida- 

des  juridicas) y se formulan sustituyendo la inversidu , 

en 	d 	 temedora mpañías _subsidiarias ,de, la' 	,11 céni. !: °   

	

pasivos  4é, -iquIllais 	eliminando  

	

y vos •-,',. ... 	„ 

y ..las operaciones efectuadas' 	entre Jai! distintas 

list, como l.as utilidades no realizadas por la enti- 

1.0  anterior significa que en 195 éstédél  •  
cleros consolidados se presentan los activos, pasivos y ' 

resultados de  operación de le  empresa controladora anadi- 

dos de los de las subsidiarias incluidas en la consoli-  

dación; pero haciendo las eliminaciones de las cuentas 

que reflejan partidas  intercomPaníasp  pura  conseguir que 

la información que en ellas se presenta, refleje la si- 

tuación financiera y los resultados de operación del gru- 

po, como si se tratara de una sola sociedad. 2  

1 Principio de Contabilidad, Estados Financieros Conooli-
dados y Combinados y Valuación da Inversiones Perma-
nentes, DO, Difusión Editorial al Servicio de la Difu-
sión e Incremento de la Literatura Técnica de la Profe-
sión Contable, Distrito Federal, octubre de 1973, pág. 7. 

2 Comentarios sobre estados financieros consolidados pre- 
parados por el C.P. Manuel Mena 	rate, socio del Despa-
cho Roberto Casas Alatriste, A. C., para su boletín in-
formativo a clientes, pág. S. 
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as eliminaciones comprenden los si %Atentos as- 

a) Eliminación de las inversiones en acciones 

que mantiene la controlador* contra el capital de las sub-

sidiarias 

b) Eliminación de los saldos que representan 

Y obligaciones exigibles entre sociedades del 

c) Eliminación de las transacciones efectuadas 

entre Sociedades del grupo, como por ejemplo, ventas, in-

tereses servicios técnicos, arrendamientos, etcétera. 

d) Eliminación do las utilidades alojadas en 

cuentas de activos y que aun no se realizan, como por 

ejemplo, utilidades incluidas en los inventarios en po-

der de una sociedad, que fueron adquiridos de otra socio 

e) Determinación y adecuada aplicación de los 

sobreprecios pagados al adquirir las acciones de una o 

varias subsidiarias. 

Los conceptos anteriores enmarcan el tipo de 

eliminaciones que se presentan al efectuar la consolida-

ción; sin embargo, para su determinación se requiere ha-

cer algunas consideraciones adicionales que deben ser 

precisadas en cada sociedad en particular.3  

3 Ibid pág. G. 
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Existen varias disposiciones que reglamentan 

la formulación de estados financieros consolidados.- 

) 41 Instituto.Mexicano de Contadores Públi-

cos, A“ C., emitid en 1976 el boletln 96 sobre Principios 

de contabilidad en el que se menciona lo siguiente: 

'I— cuando se dan las circunstancias de existencia de 

una entidad formada por una empresa tenedora y sus sub-

sidiarias, s6lo se cumplirá con principios de contabili-

dad generalmente aceptados si se preparan estados finan 

cieros consolidados.4  

b) La Comisi6n Nacional de Valores ha dispues-

to que las empresas que tienen sus títulos inscritos en 

elsRegistro Nacional de Valores.e Intermediarios, estarán 

obligados a presentar en los casos que sean aplicables, 

los estados financieros individuales consolidados y ten-

drón obligación de publicar ambos. 

4 Principios de Contabilidad, op. cit., p5g. 9. 

5 Circular 11-3 emitida por la Comisión Nacional de Valo-
res en su sesión correspondiente al 19 de mayo de 191303. 
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c) Los artículos 57-A 1 5T-L de la Ley del 

Impuesto sobre la Renta vigente, seftalan los requisitos 

para llevar al cabo la consolidacién.°  

2T SUBSIDIARIAS DE SUBSIDIARIAS 

Puede darse, el caso que una subsidiaria de 1 

"Holding" sea a su vez, accionista mayoritario de otra so-

ciedad, lo que sucede frecuentemente tratándose de empre-

sas manufactureras que son, propietarias de la mayoría de 

las acciones de una inmobiliaria, inmobiliaria que es 

propietaria del terreno Y las construcciones en donde es- . 

tí la. fíbrica de la empresa. También se da el caso de 

sociedades manufactureras que son propietarias de otras 

sociedades, también.manufactureras, cuyo principal clien. 

te es el accionista mayoritario. 

En estos casos, la subsidiaria actúa propiamen-

, te como una "Holding" de su subsidiaria y la línea de man-

desde. er centro de decisión de la "Holding Compilo), 

se transmite a través del consejo de administracién dé 

la subsidiaria, a todos los puestos de su propia subsi-

diaria. Desde el punto de vista contable, deben aplicar-

se las regias a que hemos hecho referencia. 

6 Los arttoulos 57-A al 57-L fueron adicionados a la Ley 
del Impuesto sobre la Renta por la Ley gua Reforma, 
Adiciona y Deroga diversas disposiciones en Materia Fis-
cal, articulo XVI publicado en el Diario Oficial de la 
Federación de 31 de diciembre de 1901. 

do 
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INVERSIONES: DI 	 EN ACCIONES  
. 	 . 	, 

endiente.ente de las inversiones que tea- 
, 	. 	. 	 . 	 •: 	„ 

dar- 

se el caso ,,en-  .que tenga inversiones inportantes en 

otras sociedades; pero sin que la inversi6vt llegu, e 

determinante-
en el  'coht1701"de 	 'YO:  .• 	, 	. 	• 	 • 	 • 

caso de cualquier inversi6n en acciones 	 Stenoti 

del 501 dci capital de.11-109i!da51: 10 que tiene  'real 

lada la lnvcrsi6n.  

	

Debemos distinguir. 	aqut.'dos casos: •• 

— Cuando el número de acciones de la sociedad 

que son propiedad de la "Holding", da derecho a asta a 

nombrar uno o más consejeros, con lo que la "Holding" 

interviene en el centro de decisión de esa sociedad 

(asociada); pero sin, poder dictar políticas en la misma, y 

— Cuando la "Holding Company" tiene una inver-

sión en acciones de la sociedad que no le dan el derecho 

de nombrar a un consejero, en cuyo caso no interviene 

en la fuente de decisiones de la misma (afiliada). 

En mi opinión, en ninguno de los dos casosante. 

rieres debe considerarse a estas sociedades como suba-

diarias de la "Holding", sino únicamente como socieda-

des en las que la "Holding" tiene una inversión; inver-

sión que puede ser importante para la "Holding", sea por 

los bienes y servicios que puede dar la sociedad asocia-

da y/o afiliada en la que exista la inversión a las subsi-

diarias de la "Holding"; o bien sea por el rendimiento 
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que obtenga por su inversión a través de los dividendos 

que pague la asociad* o le afiliada. Según le técnica 

contable, en estos casos los balances de las asociadas o 

afiliadas en que existan inversiones de la "Holding", no 

deben consolidarse con los de las subsidiarias, en vir-

tud de que no existe un control efectivo. 

Conviene anotaren este inciso las formes en 

que le "Holding" puede adquirir las acciones para consti-

tuir su activo: 

a. Aportacién de acciones 

b. Compra de acciones 

c. Transmisión fiduciaria 

a. La aportación de acciones a una nueva so-

ciedad controladora es el caso mis común en la prictica, 

y tanto en éste como en el caso > siguiente, los aportantes 

o vendedores hacen uso de las reglas establecidas en la 

vigente Ley del Impuesto sobre la Renta en materia de ena-

jenación de bienel (Capitulo IV del Titulo Cuarto de la 

Ley, en relación con el Capítulo VII del mismo Titulo). 

En efecto, sabemos que las utilidades capitaliza-

das, inclusive aquéllas que resulten de gananciasno rea-

lizadas por una sociedad, pero que obedecen a revaluacio-

nes de su activo, no producen ingreso gravable si se dis-

tribuyen mediante aumento de partes sociales o entrega 

de acciones, o bien si las ganancias decretadas y distri-

buidas se reinvierten en la suscripción y pngo de numen- 



to de capital•An la:misma socieda41entro. 	treinta;  
días siguientes a  la, fecha en que se 9iIttlbuyllt 

En tales condiciones, es ailY, COmodO reflejar el.  

valor verdadero de las acciones de 'una empreson,  en el 
, . 

l 

 
. 

111r..noMinal'ilM4as M1sMas 	aciendele,ellulealentl 

Uña vez: hecho lo anterior, los accionistas pli,  

den dar dichas acciones a otra empresa, en este caso la 

controladora,l)recisamente' a su valor nominal, coinciden-

te con el comercial o de mercado, sin obtener utilidad.  

gravable. No obstante, las personas físicas que obtengan 

(11095  ingresos. por enajenación de acciones o 

ciales, deben—pifíífir que la empresitadquiriente reten...», 

ga el 20% del importe de la enajenación y lo entere  a la 

Oficina de Hacienda Recaudadora como pago provisional 

del impuesto a cargo del enajenante, salvo que éste- jus-

.tifique¡' in solicitud previa, la inexistencia del ingreso 

gravable, o la existencia de un ingreso gravable cuya ta-, 

se de impuesto sea menor al .20%, 

Igualmente, pueden los apartantes o vendedores 

de acciones o partes sociales a una controladora, ajustar 

su costo de adquisiCión de acuerdo con la tabla señalada 

en la Ley de Ingresos de la Federación, con el objeto de 

reflejar en dicho costo, los efectos de la inflación por 

el tiempo transcurrido mientras han sido dueños de tales 

valores, en cuyo caso, logran reducir la utilidad y el 

gravamen correspondiente o bien anularlo por completo, 



lb J/9.11115 	4 

la ;;  

empresa controladora adquiriente no,retenpg e1,,201 de 

precio 

la sociedad controladora adquiere:. o 

compra las acciones de personas físicas el caso es cuy  

simple, si tales valores se encuentran inscritos en 'las 

bolsa% de valores, Ya que la compraventa puede efectuar, 

sea través de dicha bolsa, sin causar impuesto ;a los 

enajenantes de acciones. 

Pueden plantearse otros procedimientos mis com 

plejos, como podría ser la emisión de acciones con prima 

o de obligaciones convertibles en acciones; pero se t'Av: 

tarta de fórmulas demasiado particulares y casuísticas, 

tales como la cesión de deuda y algunas otras por hi 

que sólo comentaré uno de ellos en elsiguiente. punto; 

c. Cabe la posibilidad de usen la flexible fi-7 

gura del fideicomiso como uno de los medios de transmi-

sión de acciones a una controlador' con un Iajo costo 

fiscal. 

Por ejemplo, los accionistas de varias socieda-

des aportan sus acciones afectindolas ante una institución 

f,iduciaria en fideicomiso de administración; esta adminis-

tración Jebe incluir la obligación de la fiduciaria de 

seguir instrucciones del comité técnico del fideicomiso 

para el efecto de invertir los recursos fideloomitidos, 
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los cuale$, por ser acciones, son de naturaleza fungible, 

ya que sirven como instrumento de pago con un mismo valor, 

y por lo tanto pueden ser reemplazados en el cumplimien-

to de las obligaciones. 

sus obligaciones, puede aportar las acciones o Venderlas 

a una controladora, obteniendo utilidad,Ia que no se 

realiza por las partes en el fideicomiso (fideicomitentes 

y a la vez fidelcomisariesYo benefitiarios) sino hasta 

que la fiduciaria les devuelva el patrimonio aportadoill 

concluir el fideicomiso. Como la duración del fideico- 

miso y la aprobación de sus bienes se encuentran bajo la 

potestad de los fideicomitontes -fideicomisarios, éstos 

pueden diferir indefinidamente dentro del término legal 

del fideicomiso, la percepción delingreso y la causación 

del impuesto respectivo, según la teoría jurídica actual. 

4, ADMINISTRACION DI LA "HOLDING" 

Ya he mencionado que la función de la "Holding" 

debe ser solamente actuar como propietaria de acciones 

de las sociedades subsidiarias, asociadas o afiliadas y, 

por lo tanto, no debe operar, como no sea a través de su 

consejo de administración para dictar políticas, nombrar 

delegados a las asambleas de accionistas de cada una de 

sus subsidiarias, asociadas o filiales y dar instruccio-

nes a estos delegados sobre los acuerdos a tomar. 



En el,caso que a "Holding" operara, se confun 

dirían sus funciones como "Holding" Y como sociedad ope-

radora, y  tendría ingresos por los bienes producidos o 

por los servicios prestados, además de los ingresos por 

os dividendos,que, como accionista de sus subsidiarias 

asociadas o afiliadas le correspondan. 

En este supuesto, les trabajadores de 1 

"Holding" tendrían el derecho a participar en las utilida-

des que ésta obtuviera por concepto de dividendos, en adi-

ción a los que resultaran de la operación, lo que no se-

ría equitativo, ya que estos trabajadores no intervienen 

para nada en la generación de las utilidades de las sub-

sidiarias, asociadas o afiliadas. 

Para evitar estos inconvenientes,,es 

que se cree como ya he señalado, una sociedad prestadora' 

de Servicios, satélite de la "Holding", en la cual lógi-

camente la "Holding" será, si no el único accionista, sí 

el mayoritario, y esta sociedad de servicios proporciona 

a la "Holding" y a sus subsidiarias los servicios que ne- 

cesitan. 

Estas sociedades de servicios pueden llegar a 

tener una gran importancia, pues suelen concentrarse en 

las mismas, actividades que pueden ser básicas, tales como: 

Departamento de Ingeniería, que realice la in- 

vestigación y desarrollo de los productos de las subsi-

diari as, 



de Cwitabiiida&r.  Auditoria,que;:  

subsidiariasOsupervise v fiscalice la contabilidad .da las  

y vigile qué se, usen' 'sistemas de contabilidad que sean . 	. 

99mPatiblOs entre todas ,ellasi!fPara.Poder:loilrar 111,con. 

sólidáción de'. los estados...financieros 

DePartaaonto de Infamacién-electrdalca. a tra-

vés de la comPatadorap tomaade-em—caleila.a-que Aloa sola 

computadora norualmente .puede. hacez, las...trabajos .de nómi-

nas, contabilidad, facturaci6.n, etcétera, de varias so-

ciedades y tener todavía tiempo .sobrante con lo que. se  e-

duce el costo administrativo de. las.subsidiarlas. 

Asistencia legal a través de un bufete de espe-

cialistas creado ex profeso o no, para ocuparse de todos 

los asuntos legales y litigiosos de las subsidiarias. 

Departamento de Relaciones Públicas, para eón-

seguir los contactos necesarios lax2.4112..las.subsidiarias: 

puedan introducirse a determinados mercados y presentar 

la imagen adecuada. 

Departamento Fiscal, para determinar las normas 

que en materia de tributación deben seguirlas subsidia-

rias, tramitar exenciones, subsidios, consultas, trámites 

administrativos, etcétera. 

Departamento de Publicidad, para manejar los 

productos o servicios de las subsidiarías, o promover la 

imagen de la "Holding" y sus subsidiarías. 



Departamento de .Recursns Humanos y Selección de  

Hjecutivos)  ya que actualmente.la variedad, amplitud y 

complejidad del trabajo empresarial hace más dificil la 

tarea de localizarY contratar ejecutivos, especialmente 

si se trata de personas de alto nivel con una'sÓlida for-. 

mación y una experiencia Profesional comprobada. 

Cada subsidiaria tendrá. necesidades muy concre-

tas que sólo personas adecuadas pueden..cubrir; por esta 

razón, los medios tradicionales para localizar a. estas 

personas vienen a resultar inoperantes frente a los recur-

sos con que cuentan los consultores profesionales en se-

lección de ejecutivos. 

A través del departamento de selección de eje-

cutivos, se puede asesorar a las subsidiarias en la bús-

queda de candidatos para desempefiar puestos a nivel de 

dirección general en el área de finanzas, administración, 

producción, ventas, etcétera. 

En los casos en que las subsidiarias de la 

"Holding" se dediquen a una misma Actividad o producto, 

puede darse también el caso de la creación de otra socie-

dad subsidiaria que haga las veces de departamento de 

ventas de cada.una de las subsidiarias. 

5, DISPOSICIONES FISCALES QUE REGULAN EN FORMA 
DIRECTA EL FUNCIONAMIENTO DE UNA "HOLDING COMPANY" 

En la Ley del. Impuesto sobre la Renta, las nor-

mas que hacen mención directa a la controladora son las 
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contenidas en los 
artículos 19.  51 fradc.civóinstVa ‘ y,3ur571-A al  

57  onini6-, desde el 

establece el  concep- 

to 
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l control ada  ( 

•• 
IndependienteMente• de. 'loa artículos antes  - 	• 	• 	• 	• 	• • ...•. 	 •: 	 ..„ 

cionados,. existen dentro de, la propia. Ley del Impuesto  

sobre la Renta, diversas disposiciones también muy 

tantas y que hay que, tomar en cuenta para el estudio de  

la sociedad. controladora, aun cuando no. regulan específi- 

camente tales_ sociedades; pero regulan la situación fis-

cal de los dividendos, la participación de utilidades, 

otros ingresos, enajenación de acciones y la transparen-

cia fiscal. 

Finalmente,. cabe aclarar que las diferentes dis- 

posiciones enumeradas ar.riba,. se comentan en función de 

las operaciones. más significativas del giro de una con- 

trol adora, por lo que omitiré los comentarios sobre obli- 

gaciones fiscaLes relativas a operaciones comúnes, tanto 

a la controladora cuanto ,a. las de otras sociedades anónimas. 

1.1n este inciso también trataré, en forma breve, 

algunos aspectos del. Impuesto al Valor Agregado, aplica-

ble a las controladoras. 



A) :DIVIDENDOS.  

has sociedades mercantiles, en términos genera-

les, se encuentran reguladas en el Título II de la Ley 

del Impuesto sobre la Renta. 

El artículo 10 de la propia ley señala que la.  

utilidad fiscal de la sociedad se determina disminuyendo 

de la totalidad de los ingresos acumulables obtenidos en 

el ejercicio, las deducciones autorizadas por la ley, que 

en general son las de operación. 

Por su parte, la utilidad fiscal ajustada es 

aquélla que resulta Am restar de la utilidad fiscal ya 

mencionada, la deducción adicional .a que se refiere el 

artículo 51 de la propia ley y los ingresos provenientes 

del extranjero por concepto de exportación do tecnología 

o asistencia técnica, el importe de los estímulos fisca-

les otorgados por el ejecutivo federal, así como lbs divi-

dendos o utilidades pagados por toda clase de sociedades 

mercantiles residentes.en México,. siempre que correspon-

dan al contribuyente en su carácter de accionista o socio, 

también se disminuirá de la utilidad, en su caso, las pér-

didas fiscales ajustadas de otros ejercicios. Con lo an-

terior se logra disminuir, en forma muy importante, el 

pago del impuesto, sobre la Renta de las sociedades mer- 

cantiles, 

La razón por la cual la Ley del Impuesto sobre 

la Renta permite que una sociedad mercantil pueda dismi- 

11011111 
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del impuesto. Esto no se presenta cuando el accionista 

es una sociedad.mercantil, en virtud de lo dispuesto en 

el último párrafo del articulo 74 de la Ley del Impuesto 

sobre la Renta, que dice: "... cuando los ingresos a que 

se refieren los Capítulos VII,(dividendos) VIII y IX de 

este  titulo, los reciban los contribuyentes señalados en 

el Titulo II (sociedades mercantiles)... no se efectuará 

la retención del impuesto señalada en los capítulos de 

referencia... 1  

Desde el año de 1965, se introdujo en la Ley 

del Impuesto sobre la Renta la disposición de no acumular 

los dividendos al ingreso gravable de las sociedades mer-

cantiles para el pago de ese impuesto, lo cual es perfec- 



temente equitativo, pues cuando se distribuyen tales divi 

dendos, ya están mermados con el impuesto global de las 

empresas pagado por la sociedad en la que se generaron 

las utilidades que se distribuyen como dividendos. 

Lo anterior ha dado una mayor facilidad en la 

operación de las sociedades que son accionistas de ()tras, 

con lo que se ha incrementado la constitución de socieda-

des controladores. 

Por lo, que hace a las personas ffsicas accio-

nistas,Astas no acumulárán :a su ingreso los dividendos, 

cuando sean decretados' por sociedadeS mercantiles residen-

tes en México y se distribuyan mediante entrega de accio-

nes', por concepto de capitalización de reservas o pago do 

utilidades.. En este caso, se considerará que el ingreso 

se obtiene hasta el año de calendario en que se decrete 

el reembolso por reducción de capital o por liquidación 

de la sociedad, o como ya he dicho en párrafos_ anteriorel, 

cuando el dividendo se entregue a la persona Mica' y és-

ta los reinvierta en la suscripción o pago de aumento de 

capital, dentro de los treinta días siguientes `a la dis-

tribución de los mismos, en la misma sociedad que decretó 

los dividendos. 

La deducción adicional a que se refiere el. ar-

ticulo 51 sólo podrán hacerla "las sociedades mercanti-

les que detenten directa o indirectamente la tenencia de 

más del 504 de las acciones con derecho a voto de otras 

la 



sociedades; ast coleo estas sociedades sólo podrán efec-

tuar esta deducCión cúando,la sociedad controladora ob-

tenga la autorización de-consolidar  a xille se refiero 'el' 

Capítulo IV (Sociedades Controiadoras) de.este título".7  

El.Capitulo IV del Titulo II de la Ley del 

puesto sobre la. Renta es 'el que contiene los multicitados 

artículos 57-A a 574, que se refieren específicamente a 

las sociedades controladoras. 

lil articulo 57HA de la mencionada ley, como ya 

he dicho, da.:el único.concepto de sociedad controladora 

que existe hasta donde yo sé, en la legislaCión mexicana, 

y señala la posibilidad que la sociedad.controladara de-

termine el impuesto sobre la renta aplicando. la .tasa del 

42% al resultado'fiscal consolidado, que deberá abarcar 

los resultados de la totalidad de las sociedades subsi-

diarias y los de la propia controladora, 

Con lo anterior se logra disminuir aun más el 

pago del Impuesto sobre la Renta; pero para poder determi-

nar este impuesto, aplicando. la  tasa del 421 .al resulta-

do consolidado, es necesario previamente, obtener la au-

torización para ejercer la opción señalada en el Capítulo 

7 Tsv,:er párrafo de la fracción V del artículo 51 de la 

boy del impuesto sobre la Renta. 
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IV mencionado y consolidar los estados financieros de la 

controladora y sus subsidiarias. 

El artículo 57-B señala-los requisitos que de-

bien llenar la sociedad controlador& y las subsidiarias 

para poder ejercer la opción de consolidar y aplicar la 

tasa del 421. Los principales requisitos son.- 

a) Que las acciones que emitan la controladora 

y las subsidiarias .sean nominativas; únicamente podrán 

ser al portador cuando. correspondan-a emisiones que so 

colocan entre el gran público inversionista. (en la Bolsa 

de Valores). 

b) Que las sociedades no estén sujetas "a bases 

especiales de tributación. 

c) Que los ejercicios fiscales de las subsi-

diarias y la controladora terminen en el mismo mes o con 

una diferencia. no aayor de das meses anteriores al de la 

controladora. 

d) Que la controladora cuente con la conformi-

dad por escrito de las subsidiarias y obtenga autoriza-

ción de la Secretaria de liacienda-y. Crédito Público para 

determinar su resultado fiscal consolidado. 

e) Que las sociedades subsidiarias se obliguen 

a llevar los registros, presentar los avisos y proporcio-

nar la infamación que señalen las disposiciones fiscales 

e-en relación con las partidas. especiales de consolidación. 



El articulo 57-C da el concepto de sociedad 

Controlada,(subsidiaria) y señala la presunción de cuán 

do existe control efectivo por parte de la 	„ladora, 

El artículo 57-Useflala cuales sociedades no 

consideran controladoras ni controladas. 

El articulo 57-E da los lineamientos para lle-

var al cabo la consolidación. 

El articuló 57-F los Conceptos 'especiales que 

se suman, y el 57-G ios que se restan para efectos de 

la consplidación. 

El articulo 57-11 da las reglas para eliminar 

las utilidades generadas por la enajenación de mercan-

cias entre sociedades subsidiarias. 

El articulo 57-1 señala desde qué momento se 

-.debe considerar a una sociedad como controlada (subsi-

diaria). 

El artículo 57-K señala las obligaciones que 

debe cumplir la controladora que ejerza la opción de con-

solidar, entre ellas destacan las siguientes.- 

"... llevar los registros como controladora, 

y por cada sociedad controlada, que permita (sic) la 

identificación de los conceptos especiales de consolida-

ción de cada ejercicio fiscal,.. ." 

"Presentar la declaración especifica de conso-

lidación dentro de los cuatro meses siguientes n1 cierre 



de su-;.ejercicio,en la'que dltermifio!A el resultadO., fis4' 

cOl. cenSolidadoy el imPueltó que ,a:Oste Corresponda.. • 

"Pl'es'elltar 5125, estada!!  

dos por contador púl)licó, en los térmlaos.del'e6dige Fis- 

cal de.  la Federación, pero, cuidando que refle en adeMlia 

los resultados de la. consolidación fiscal." 

Y por último, el articulo 57-L señala las obli- 

Como puede observarse, las disposiciones con-

tenidas en los artículos 57-A a 57-1., entrafian muchas 

complicaciones, por lo que considero indispensable que 

los grupos constituidos por una sociedad controladora y 

una o más subsidiarias, consulten con un buen técnico en 

la materia, la conveniencia de llevar al cabo la consoli 

dación. 

U) PARTICIPACION DE UTILIDOES 

De las disposiciones del Impuesto. sobre la Ren-

ta comentadas, respecto a los dividendos, surgen también 

repercusiones en cuanto a la participación de los traba- 

jadores en las utilidades de la empresa. 

Justamente, por presiones del sector obrero,.-

ha prevalecido el criterio de la autoridad fiscal que 

sostiene que los dividendos cobrados por las empresas, 

aunque no se acumulan para fines del ingreso global gra-

vable, sí forman parte de la base para el reporto de uti-

liúades (artículo 10, último párrafo, de la Ley del Im-

puesto sobre la Renta). 



C) OTROS INGRESOS  

Tratándose principalmente de las secildade$ co-  

nocidas como controladoras puras, cuyos mayores ingresos 

son dividendos y tomando en cuenta que estos no son acu- 

mulables para el pago del Impuesto sobre la Renta, se 

tiene como resultado que los gastos normales que esas cm- 

Presas llegaran a realizar, aunque los comprobantes de 

esos gastos reunieran requisitos fiscales, no se podrían 

hacer deducibles. 

Ln mi opinión, y visto lo anterior, es indis-

pensable que la controladora no opere para que no tenga 

C505 gastos y mucho menos, la necesidad de tener perso-

nal asalariado, puesto que todo ello desvirtuarla de he-

cho, la razón de ser misma de la controladora. 
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A: esta operación le son 'reglas.  

que existen 	e 	 .utilidades 

de ites .Impuestoobtenidas.  se, acumulan,, para efectos del  

""cantil"1:
pdrdidas no son deducibles (articul'o 25`fracci6n XVIII), 

 (articulo 17 fracción: V), y.;las 

sáló:que 2simpla,,con 	 en 

Reglamentoel  _

enaiac 6n 

de la Ley del.Impuesto sobre.la Rentapta

1, 

determinar la Sanancil Par 	en 	de acciones no 

nativas o'de'lls'aCcionew ál Portador'que'se coloquen 

entre el gran público inversionista, conforme a las re-

glas generales.que al efecto expida la Secretaria de Ha. 

cienda y Crédito Público, los contribuyentes podrán ajus- 
, 

lar el monto original de la inversión, conforme a las 

siguientes reglas, establecidas en el articulo 18 de la 

Ley del Impuesto sobre la Renta. 

" 	Al monto original de la inversión en ac- 

ciones se aplicará el factor correspondiente, conforme 

al número de anos transcurridos entre la adquisición y 

su enajenación, de acuerdo con la tabla de ajuste que al 

efecto establezca anualmente el Congreso de la Unión," 

Para los efectos de la enajenación de acciones, 

la Ley del. Impuesto sobre la Renta considera como accio-

nes nominativas, aquéllas que hayan tenido esta caracte-

ristica por lo menos, durante un alio anterior a la fecha 

de Bu enajenación, o desde la fecha de su adquisición, 
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si entre ésta y la de enajenación no ha transcurrido el  

plazo senalado (articulo 18). 

Por lo que hace a los ingresos obtenidos en la 

enajenación de acciones realizadas por personas Micas, 

son aplicables los artículos 95 al 103 de la Ley del Im-

puesto sobre la Renta, y del 130 al 140 del Peglamento de 

dicha Ley. 

Se disminuyen del ingreso bruto obtenido tanto 

el celta comprobado do: adquisición, ajustado en:los tér-

minos de la ley (artlCulos 18 y 19 de la Ley del Impues-

to sobre la Renta para personas Jurídicas, y 98 y 99 de 

la misma ley para personas físicas), cuanto los gastos 

relacionados con la operación,  

El procedimiento para llevar al cabo el citado 

ajuste al costo comprobado de adquisición consiste fun-

damentalmente en dos aspectos: 

La antiguedad que tienen las acciones en 

poder del enajenante, y 

El costo comprobado de adquisición. 

El primer elemento (antiguedad) permite deter-

minar, con la tabla de ajuste contenida en la Ley de In-

gresos de la Federación, el factor de ajuste correspon-

diente. 

El segundo (costo comprobado de adquisición) 

representa la base sobre la cual se aplicará el factor 

antes mencionado, 



165 

E) TRANSPARENCIA FISCAL 

Articulos 121  al 124 de la Ley del Impuesto so- 

bre la Renta, y 149 1 151 del Reglamento de esa Ley. 

El TégílUll de transparencia fiscal representa 

una interesante opción para el pago del Impuesto sobre 

la Renta por dividendos a cargo de las personas físicas. 

Este régimen se puede aplicar a los dividendos que reci-

ben las personas físicas de todo tipo de sociedades, cum-

pliéndose:con determinadosrequisitos,-  incluyendo, con 

algunos problemas adicionales, los recibidos de contro-. 

ladoras. 

Tomando en cuenta la novedad de esta técnica 

impositiva, en virtud que no es sino hasta 1980 que es-

tá en vigor (aun cuando el régimen de transparencia ya 

existía en la ley para las asociaciones y sociedades de 

profesionales), considero conveniente incluir una breve 

descripción de este régimen optativo. 

En pocas palabras, el régimen consiste en eli-

minar la retención del 211, acumulando los ingresos por 

dividendos a la declaración anual, y permitiendo al con-

tribuyente, persona física, acreditar la parte proporcio-

nal del impuesto pagado por la sociedad que decretó el 

dividendo, con lo que se evitala doble tributación. 

Al respecto, el primer párrafo del articulo 121 

de la Ley del Impuesto sobre la Renta señala: "Las perso 

nas físicas que obtengan ingresos de los señalados en 
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este capítulo (dividendos y gauaaCias distribuidas por 

sociedades mercantiles), podrán acreditar contra el im-

puesto a que se refiere este título (personas físicas) 

la parte del Impuesto sobre la Renta a cargo de las so-

ciedades mercantiles residentes en México que carresP0a 

dió a la ganancia decretada, en los términos de este ar-

tículo. En este caso se pagará impuesto por dicha ganan-

cia adicional del impuesto que sea acreditable". 

El impuesto acreditable se calcul'a separando 

de la ganancia decretada en favor de liada accionista, la 

parte proporcional de ingresos no acumulables de la so-

ciedad, a cuyo resultado se le aplica el porcentaje pro-

porcional, según la escala contenida en el articulo 121 

fracción III de la Ley del Impuesto sobre la Renta, que 

corresponda a la tasa de impuesto efectivamente pagado 

por la empresa. La escala se compone de veintinueve ni-

veles, que van desde un porcentaje del 2% aplicable a 

una tasa de Impuesto de 3.5%, hasta un porcentaje de 771 

para una tasa de impuesto de 421. 

Los ingresos que la sociedad reciba por concep-

to de dividendos no serán acumulables, siempre y cuando 

la sociedad emisora hubiera causado el Impuesto sobre la 

Renta correspondiente a las sociedades mercantiles, a la 

tasa del 42% en el ejercicio en que se generó la ganan-

cia (artículo 121 fracción II segundo párrafo de la Ley 

del Impuesto sobre la Renta). 



La opción se puede ejercer individualmente por 

cada accionista y debe comprender las utilidades decreta-

das por una sociedad durante un año de calendario, sin 

que, sea necesario que se incluyan las ganancias de otras 

sociedades. 

El mOniento.:de ejercitar la opción será al 

bir las ganancias si se diStribuyen en el mismo ele en 

que se decreten. Si se pagan con posterioridad, la 0117 

ción se comunicará a 01 tardar el 31 de diciembre del. 

ano en que se decreten. Obviamente, al haberse manifes,, 

tado el deseo de ejercitar la opción, la empresa que 41, 

tribuya las ganancias no efectuará retención alguna. 

No podrá ejercitarse la opción antes menciona 

da cuando se trate, entre otros, de los casos siguientes: 

— Ganancias generadas en ejercicios terminados 

antes del 1° de enero de 1979. 

— Ganancias percibidas por menores, a menos 

que se compruebe que tuvieron ingresos para efectuar la 

inversión. 

— Ganancias de acciones al portador, a menos 

que sean de las consideradas como las que se colocan en-

tre el gran público inversionista. 

— Ganancias por las que se pagó el Impuesto so-

bre la Renta de las Sociedades Mercantiles, con bases 

especiales de tributación (artículo 122 de la ley del im-

puesto sobre la Renta), 



.LI,Meglamento dé la materia-trata...de corregir , —   

la omisión .41-10.4ey, en cuanto a que los-:accionistaS de 
. 	, 

seciedades cOntrOladóras puedan hacer uso de la opción 

del régimen de,  transparencia fiscal, señalando   

quisito que tales controladoras- tengan ingresos por 

Videndos que excedan del 801 del total siempre que las 

sociedades:emisoras que pagaron los:dividendoaihayan.,  

causado el 421 por Impuesto sobre la. Renta dé Sociedades 

Mercantiles, en el ejercicio en lue se hayan generado 

las ganancias, 

En realidad, con un 'sólo dividendo cobrado por 

la . controladora de una emisora que no hubiere pagado el.;,  

42%, se pierde el derecho de .tomar  110Pci0h.  También 

se pierde cuando la controladora posee acciones de algu-

na subcontroladora, puesto que, para estos efectos, la 

emisora que pagó el dividendo es dicha subcontroladora y 

ésta normalmente no pagó el 421. 

8 Articulo 150 del Reglamento de la Ley del Impuesto so-
bre la Renta que se refiere al Titulo III Capitulo 
VII de la Ley del Impuesto sobre la Renta de 1980, que 
corresponde al Titulo IV, Capitulo VII de la ley en 
vigor (1982). 
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P) jmpupsTo AL, VAIICIR AGREGADO 

Como los 40grosos típicos de las empresas con-

troladeras son los provenientes de dividendos y de la 

enajenación de acciones, estIn exentes del Impuesto al 
 

Valor Agregado, 

Sin einhargO, quedan sujetas al trásládó.del 

gravamen por Ias erOgaciones que realicen por concepto 

de bienes p serVicios, cantidades que, en caso de:toob. 

tenerse ingresos gravad01:„.no pueden acreditarse y  

convierten en gasto; a menos que se obtengan otros in-

gresos gravados para el Impuesto al Valor Agregado, tales 

como los procedentes de arrendamientos y de financiamien-

to, siendo acreditable la totalidad del Impuesto al Va-

lor Agregado trasladado, pues los ingresos por dividen-

dos y ventas de acciones, por disposici6n reglamentaria, 

seeXtraen del posible prorrateo relatiVo-altedita-

miento cuando se obtienen ingresos gravados y exentos. 



PRIMERA. La "MaldiagtomPacci" tiene. un objeto especial 

y delicado desde.el punto de vista social y económico, 

Pues mediante ella  seinneise grandes capitales y se con-

trolan varias sociedades, por lo que considero importan-

te que se estudie la conveniencia de legislar respecto 

del objeto 	ilelding. Companies" así 'como el  

tal mínimo que-deban:tener para su constitución 	le— 

lal:fundionaMlenta, 411 cambio, no creo conveniente 

se deba legislar en otros aspectos de.la "Holding 

Cómpany" comotal, pueS ésta, en mi opinión, debe ser 

Una sociedad anónima,. de preferencia de capital varia-

ble, la cual ya se encuentra debidamente.regulada en la 

Ley 'General de. Sociedades Mercantiles. 

SEGUNDA. Algunas. personas piensan que esta figura es 

Muy novedosa y por ello es que se ofrecen en el mercado 

tantos cursillos y pláticas sobre el tema; esta figura 

no es tan novedosa como se piensa, ya que desde 1963, un 

la Facultad de.Derecho de la Universidad Nacional Autóno-

ma de México, se incluía en el temario del primer curso 

de Derecho Mercantil, en el capítulo relativo a la so-

ciedad anónima, el tema: "Nuevas Formas de Sociedad 

Anónima. Sociedad de Control ('llolding')...",1  con lo 

1 Programa de estudios, Anuario de 1963, Facultad de De-
recho, Universidad Nacional Autónoma de México, plrfic- 
ci6n General de Publicaciones, México 1963, pág. 21? 



ue queda  demostrado  que esta figura no' es tan novedosa 

en MEilcti 9!co'.algiinns Perlonas:Ct.jeá 

. 	 , 
ERCERA.  Aticnol'.de 	 n los»que 

hágo_referencia en la conclusión' anleyioy,:sop 

:'.des ,y` dados por, personas no Piital  en 11erecnn,  9 que 

din  
lacontlIbuido a la mall.comprensOn. 

pers(n11. 

que,; 

	al grado que: es` frecuente .encontrar 

 1;1311 :l"'untaria 0.invollintarlomente;:listersionn: la ra' 

zón de ser de esta figura y llegan a'sostener qu la 

jconstitución  de. una "HoldIng comPanY" es un medio de.elu-, 

sión fiscal y que, consecuentemente, el objeto de la 

"Holding Company" es pagar menos impuestos, lo cual no 

es cierto, 

CUARTA, La "Holding Company" es una figuraben0fica pa.:  

rá la economía del país, en virtud de que los dividen-, 

dos que recibe en su 'calidad de accionista de las sub-

sidiarias'se encuentran exentos del pago del Impuesto 

sobre la Renta, con lo que las utilidades no se ven dis-

minufdat y así puede realizar mejor su objeto social, al 

invertir la totalidad de esos dividendos en constituir 

subsidiarias, adquirir capital de otras sociedades aje- 

nas al grupo, incrementar la posición financiera de las 

ya existentes y ampliar las actividades de todas ellas, 

con lo que se generan nuevas fuentes de trabajo y ast se 

coadyuva al mejoramiento económico del país. 



QUINTA. Respecte) de la legislación que regula especIfi-

camente la situación fiscal de las controladoras Ley 

del Impuesto sobre la Renta, es de desear se clarifique 

su redacción para hacerla más fácilmente comprensible, 

SEXTA. La "Holding Company" s una figura que se justi-

fica por las ventajas económicas, financieras y comer-

ciales que representa, entre otras, las siguientes: 

a. Centralización de las funciones de alta 

dirección. 

b. Mejor utilización de los recursos disponi-

bles. 

c. Logra dar una impresión de grupo. 

d. Permite la inversión en varios giros de ne-

gocios con lo que se obtiene la diversifi-

cación de riesgos al tener los distintos 

negocios diferente personalidad jurídica, 

e. Facilita el proceso de información permi-

tiendo mejor control administrativo sobre 

cada negocio. 
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