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LOS GRUPOS DE EMPRESAS: OPERACION NACIONAL O MULTINACIONAL,
Y PROCESOS DE INSOLVENCIA EN MEXICO, 2000-2008

Introduccion

En esta introduccion, se define la investigacién en cuanto a los planteamientos basicos
para realizarla; en primer lugar el problema, las preguntas de investigacion, los objetivos
y las hipétesis de trabajo, asi como la metodologia empleada.

En el mundo nos hemos encontrado con quiebras de grupos empresariales que por
sus enormes efectos de deterioro econémico han provocado escandalos que no pode-
mos ignorar.

En un principio, la problematica que intenté abordar esta tesis doctoral fue la referen-
te a predecir y evitar en lo posible el fenémeno de la quiebra de grupos de empresas.
Cuando se intentd desarrollar el estado del arte se busco un cuerpo tedrico de conoci-
miento acerca de la materia y lo Unico que se encontrd fueron las preocupaciones de
las autoridades en diversos paises y de varios organismos internacionales respecto a lo
gue les ha pasado a los grupos insolventes y a sus enormes efectos en las economias
domeésticas y en el mercado internacional.

Se observaron y registraron los esfuerzos aislados en el &mbito internacional para
aliviar, mas no para prever las quiebras de los grupos empresariales, entre otras cosas,
por los intereses creados tan fuertes, como los de los administradores profesionales de
las organizaciones, con interés personal por encima, en muchos casos, del interés ge-
neral empresarial; también los intereses de los intermediarios financieros, de las firmas
calificadoras de valores, de los agentes de bolsa y de los mismos empresarios.

El problema que se observa es que todo ha sido visto y analizado después de que
ocurren los desastres, cuando lo importante seria que, con base en un fundamento te6-
rico, se pudiera construir un sistema de mecanismos eficaces de prevencidn y supervi-
sion.

Una vez que se intentd desarrollar el estado del arte mencionado, tanto nacional
como internacional buscando encontrar la forma de predecir y evitar el fenébmeno de la
insolvencia de los grupos mercantiles, se determind que no existe un cuerpo de cono-
cimiento relacionado con la insolvencia de los grupos de empresas que nos permita
predecir y evitar el fendmeno de las quiebras.

Ante esta problematica se plantearon las siguientes preguntas de investigacion:



Preguntas de investigacion

Pregunta principal

¢,Como iniciar y cimentar una teoria de insolvencia de los grupos de empresas?

Preguntas secundarias

¢,Cual es el estado del arte en la investigacion sobre quiebras de grupos en el
ambito mundial?

¢, Como establece esta investigacion la validez de la teoria de insolvencia de los
grupos de empresas?

¢, Qué método emplear para integrar un cuerpo de conocimiento que nos permita
prever las quiebras de los grupos empresariales?

¢,Como detectar los momentos de crisis financiera y explicar los rasgos comunes
de casos de grupos heterogéneos?

¢,Cudles son las lecciones que nos deja el pasado estudiado con metodologia de

la historia comparada?

Objetivos de lainvestigacién

Objetivo principal

Determinar cémo iniciar y cimentar una teoria de insolvencia de los grupos de

empresas.

Objetivos secundarios

Analizar cual es el estado del arte en la investigacion sobre quiebras de grupos
en el &mbito mundial.

Determinar la validez de la teoria de insolvencia de los grupos de empresas que
propone esta tesis.

Analizar qué método emplear para integrar un cuerpo de conocimiento que nos
permita prever las quiebras de los grupos empresariales.

Conocer como detectar los momentos de crisis financiera y explicar los rasgos
comunes de casos heterogéneos.

Analizar cuales son las lecciones que nos deja el pasado estudiado con metodo-

logia de la historia comparada.



Supuesto

Dado que no existe un cuerpo tedrico integrado, para iniciar y cimentar una teoria de
insolvencia de los grupos de empresas se requiere definir claramente lo que es un
cuerpo tedrico y partiendo de cero recopilar los fendmenos y estudiarlos, con el propdsi-
to de detectar factores y comportamientos organizacionales repetitivos que le den so-
porte a conclusiones preliminares que sean el punto de partida para la deteccién tem-
prana de sintomas de malestar financiero previo a las quiebras en los grupos empresa-
riales.

Metodologia

La metodologia se presenta explicando los pasos que se siguieron para lograr cada ob-
jetivo y con ello dar respuesta a cada pregunta, por lo cual en este orden aparecen las
explicaciones siguientes.

Objetivo principal

e Determinar cémo iniciar y cimentar una teoria de insolvencia de los grupos de

empresas.

Este objetivo principal fue surgiendo después de definido el tema e iniciada la bus-
gueda, ante la dispersion de la informacién y la dificultad para encontrarla, por lo cual
decidimos restringir esta tesis a ser principio de una investigacion mas amplia que se
continuara sobre las bases sélidas y organizadas que ofrece.

Contribuye al objetivo principal, la formacién del cuerpo de conocimiento sobre las
quiebras de los grupos de empresas, entendido como el conjunto articulado y exhausti-
vo de los estudios, escritos y textos especializados sobre el tema y casos de estudio,
reunidos con el propdsito de crear una fuente de informacién para los investigadores y
otros interesados. Este cuerpo de conocimiento se ir4 enriqueciendo en un proceso de
validacion, depuracion y acumulacion que, a su vez, provogue nuevas investigaciones.

Consideramos que la existencia del cuerpo de conocimiento sobre los grupos de em-
presas insolventes, y sus procesos, sera critica para el desarrollo de modelos que per-
mitan prever los problemas financieros graves, y mejorar la administracion y la vigilancia
de los grupos de empresas en beneficio de los inversionistas, los trabajadores y la so-
ciedad en su conjunto.

Se husca contribuir a que los estudiosos de las finanzas, los especialistas, los esta-
dos y los organismos nacionales e internacionales, desarrollen formas de supervision
eficaces y de bajo costo que eviten los desaguisados que dafian sobre todo a los pe-
quefios inversionistas, e induzcan cambios en la corriente del individualismo a costa de
la sociedad en la cual la falta de pago de las obligaciones pecuniarias deteriora la con-
fianza social y da mal ejemplo. También se quiere dar a conocer cémo han sido admi-
nistrados los grupos de empresas que han quebrado, para cimiento de la investigacion
futura orientada a buscar formas de desarrollarlos con finanzas sanas a corto y largo
plazos. El saneamiento de los grupos de empresas con dificultades de liquidez — antes
de que caigan en quiebra — es proceso privado pero de interés publico.



Método para cimentar la teoria

Por teoria de la insolvencia de los grupos de empresas, vamos a entender * el conjunto
de enunciados, reglas, conceptos, simbolos y conocimientos que permitan describir,
explicar y predecir objetivamente la estructura (constituciéon) y comportamiento (movi-
mientos y evolucion) del fenébmeno socioecondmico de los consorcios o familias de em-
presas, que resulten de observar, medir, registrar, analizar e interpretar las regularida-
des y generalizar en la forma de reglas y leyes.

Para ello, nos imbuimos en el proceso de conocer mediante rigurosa observacion del
objeto ‘grupos de empresas’, con método fenomenolégico buscando su mas completa
descripcion, explicacion e interpretacién. Seguimos la definicion de método fenomeno-
I6gico de Hessen, en cuanto a “aprender los rasgos esenciales y generales del fenome-
no mediante autorreflexion de lo que vivimos” respecto a los problemas de los grupos
de empresas. Buscamos “aprehender la esencia general del fendbmeno concreto, sin
describir el proceso ni establecer lo propio de un conocimiento determinado, sino lo
esencial a su conocimiento, explicando en qué consiste su estructura general.” Nos limi-
tamos a la descripcion del fenémeno, tal como lo aplica Hessen, de que “la fenomeno-
logia s6lo puede mostrar la efectiva realidad de la concepcion natural pero no decidir
sobre su justeza ni verdad. Este método nos condujo al problema aunque sin resolverlo,
lo cual postergamos para un esfuerzo posterior ya que, como dice el autor, “la descrip-
cion fenomenolégica puede y debe descubrir los problemas que se presentan en el fe-
némeno del conocimiento y hacer que tomemos conciencia de ellos.” 2

La investigacion inicié con la intencién de integrar un marco teérico, en un esfuerzo
disciplinado de recopilar conocimientos pertinentes, completos y coherentes, aunque sin
llegar a formar una teoria cabal, debido a algunas inconsistencias o experiencias aduci-
das en contrario, pero que estuvimos dispuestos a aceptar mientras se encuentra una
mejor teoria. Fue asi como determinamos el estado del arte, recopilando lo conocido y
lo construido por otros, estableciendo conexiones de conceptos y de logros aislados, de
manera que el conjunto que ofreciera esta tesis fuera congruente y (util.

En otras palabras, nuestras propuestas de cimientos para la teoria de la quiebra de
grupos de empresas buscan sustentacién por razones objetivas, por motivos de interés/
experiencia y por antecedentes indagados, tal como pide Villoro que se expliquen las
creencias para que puedan convertirse en conocimientos. * Asi, nuestras ideas se fun-
damentan y consolidan con las aportaciones que han hecho otros investigadores, a lo
largo del siglo pasado y hasta la época actual.

Marco tedrico para investigar las quiebras de grupos

El capitulo uno expone el marco tedrico que construimos para buscar las respuestas a
los interrogantes de las quiebras de grupos. Por tratarse de empresas mercantiles, em-
prendimos la busqueda en el campo de la economia y seguimos la pista a los estudios
interesados en las formas en que la sociedad organiza la produccidn, distribucidn, con-

! Siguiendo las ideas acerca de “teorfa’ de Heinz Dieterich, Nueva guia para la investigacion cientifica (1996).
2 Hessen, Johan, Teoria del conocimiento, Espasa Calpe Mexicana, 15° edicién, México 1980.
3 Villoro, Luis, Creer, saber, conocer, Siglo XXI Editores, 162 ed, México 2004, pagina 123 a 143.
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sumo e intercambio de bienes/servicios pero destacando como variable importante al
comportamiento humano y, como objetivo fundamental, el entender los fendbmenos em-
presariales como resultado de dicha conducta y de los cambios e innovaciones que ha
provocado en el devenir de la historia.

Caracterizamos la corriente de pensamiento del historicismo comparado, estudiando
a siete autores representativos del periodo desde mediados del siglo XIX hasta el siglo
XXI. Estudiamos con mayor detalle la teoria de W. Lazonick quien sigue sosteniendo
gue el estudio de los fendbmenos economicos debe ser histérico porque los procesos
internos de las empresas asi como las interconexiones que establecen, estan sujetos a
cambio debido a: a) su propia dinamica interna; b) cambios en la politica publica; y, c)
el surgimiento de competencia internacional.

Objetivos secundarios
e Analizar cual es el estado del arte en la investigacion sobre quiebras de grupos

en el ambito mundial.

Este objetivo fue establecido para dar respuesta a la pregunta secundaria de: ¢ Cual
es el estado del arte en la investigacion sobre quiebras de grupos en el ambito mundial?

Para responderla, nos dimos a la tarea de revisar criticamente los escritos disponi-
bles sobre el tema y de exponer con claridad los aspectos pertinentes. Después bus-
camos interrelacionar los puntos de vista congruentes para obtener la visién panorami-
ca de qué ha pasado y que esta pasando con las quiebras de consorcios en el mundo y
gué se ha pensado acerca de ellas. El resultado final es el “marco tedrico” estructurado
en el capitulo 1.

Buscamos informacién de primera mano y encontramos que las quiebras, dada su
connotacién negativa y de fracaso, es un tema del que poco se habla y menos adn se
escribe. Fuimos encontrando informacién y revisandola criticamente, a manera de acu-
mular los escritos disponibles sobre el tema, destacar los aspectos de mayor interés e ir
contrastando las ideas respecto a cada subtema. Fue de particular ayuda la informacién
en la “red electronica” pues es el medio idéneo para seguir a gran velocidad los aconte-
cimientos mundiales respecto a los grupos de empresas que ocurren también veloz-
mente; pero, sobre todo, es la informacion sin restricciones y sin censura de especie
alguna. Finalmente, logramos interrelacionar los diferentes puntos de vista para integrar
el todo congruente de los capitulos 3 al 6, los cuales dan la vision panoramica de qué
ha pasado y que esta pasando con las quiebras de consorcios en el mundo y qué se ha
pensado acerca de ellas.

e Determinar la validez de la teoria de insolvencia de los grupos de empresas que

propone esta tesis.

Comenzamos por el estudio de eventos particulares: un grupo de empresas, otros
grupos de empresas, una quiebra, pocas quiebras; a sabiendas de que el arbol puede
ocultar el bosque y de que es dificil reconocer la organizacién de un conjunto que se
observa muy de cerca. Procuramos mantener objetividad y juzgar desapasionadamente



los comportamientos de los protagonistas, tanto de las personas como de las entidades
mercantiles, de los gobiernos y de los organismos internacionales.

Encontramos reiteracion en los comportamientos, repeticion de esquemas, presencia
de sintomas similares y consecuencias parecidas, en distintos grupos, distintos paises y
distintas culturas, que habra que seguir investigando para llegar a la exposicién de la
teoria de la insolvencia de grupos de empresas con validez comprobable en investiga-
ciones independientes.

De las dos maneras fiables de establecer la validez de una teoria cientifica: la de ve-
rificar una prediccién en el tiempo y que el acontecimiento anunciado se produzca efec-
tivamente en la fecha anunciada; y, la de aplicar la teoria a casos diferentes a aquéllos
que se utilizaron para establecerla, optamos por la segunda.

Para esta tesis, restringimos el campo de validacién a sentar bases sélidas para in-
vestigar sobre nuestro objeto de estudio que hemos definido y que resulta reconocible e
inquietante para otros investigadores en el ambito financiero, de la administracién, de
las relaciones industriales, etc. Ademas, nos hemos permitido conclusiones que no en-
contramos en fuente alguna de las consultadas, y hemos creado un cuerpo de conoci-
miento que puede ser cientificamente (til ya que reunimos y correlacionamos de mane-
ra organica las preocupaciones y opiniones de otros sobre el mismo tema. Por altimo,
ofrecemos nuestros resultados como avance del conocimiento en el tema, con efectos
potencialmente favorables en la economia de los distintos paises y en la fluidez de la
economia mundial.

Entonces, para la pregunta ¢como establece esta investigacion la validez de la teoria
de insolvencia de los grupos de empresas?, tenemos la respuesta de que la historia
tiene mucho qué ensefiarnos cuando estudiamos las quiebras ocurridas a los consor-
cios y nos esforzamos por confrontar los datos encontrados, buscar formas de compro-
bacién, detectar las discrepancias e investigarlas hasta el fondo. El método consiste en
el estudio de eventos particulares aunque sin perder de vista el conjunto, y de que la
recopilacion de hechos obijetivos tiene por objeto el extraer abstracciones y tratar de
mostrar lo contrario a lo que nos propusimos demostrar; esto es, que no hay repeticio-
nes ni rasgos comunes en las conductas detectadas en los casos de quiebra estudia-
dos. Sin embargo, ya dijimos al hablar de los objetivos, que encontramos reiteracién en
los comportamientos, esquemas, etc.

El campo de validacién de esta tesis, quedo restringido a sentar bases sélidas para
investigar sobre los problemas financieros de los grupos de empresas, que acaban re-
percutiendo en la administracion y otras disciplinas.

e Analizar qué método emplear para integrar un cuerpo de conocimiento que nos

permita prever las quiebras de los grupos empresariales.

Un método de investigacion es proceder por aproximaciones sucesivas € ir avanzan-
do hacia descripciones cada vez mas finas, para lo cual se puede empezar estudiando
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los epifenémenos *, las analogias (con temas de otras ciencias en que se apoya la ad-
ministracion) y los términos finales de las series. En la busqueda de la respuesta, parti-
mos de lo concreto y tratamos de ir afinando los conceptos y medidas de la diversidad
de hechos de las quiebras, buscar repeticiones y definir las variables mas influyentes.

El método para integrar un cuerpo de conocimiento que nos permita pronosticar las
quiebras de los grupos empresariales consistira en desarrollar un modelo que permita
predecir los resultados financieros de los grupos de empresas a corto y largo plazos. De
hecho, tenemos el modelo para saber si una empresa individual esta o no en incumpli-
miento generalizado de sus obligaciones de pago, basado en la Ley de Concursos Mer-
cantiles,” el cual es un tema de referencia. Esta pendiente la compilacion de datos para
construir el modelo idéneo a los grupos de empresas y probarlo.

e Conocer como detectar los momentos de crisis financiera y explicar los rasgos

comunes de casos heterogéneos.

Cuando los administradores no previnieron o previnieron pero sin suficiente efectivi-
dad, habra que reconocer los malestares financieros del grupo de empresas por sus
sintomas, con el doble enfoque: deductivo, a partir de los efectos de entropia en el sis-
tema llamado grupo de empresas; e inductivo, a partir de los indicios 0 pequefas sefia-
les financieras de alarma porque algo no esté funcionando bien. Una vez detectado el
problema, aplicar todas las acciones que lleven en direccion opuesta al modelo del ‘Pa-
tron de problema vy alivio en grupos empresariales’ que encontramos segun esta tesis,
ya que tal alivio puede ser indeseable e injusto.

La pregunta ¢como detectar los momentos de crisis financiera y explicar los rasgos
comunes de casos heterogéneos?, esta intimamente relacionada con la anterior y de-
pendera del modo que se logre hacer, para tener un instrumento que permita advertir a
tiempo las dificultades y contingencias. Lo ideal sera tener modelos para uso interno de
los administradores del grupo de empresas, pero otros mas para las autoridades vigilan-
tes y hasta para las firmas calificadoras de valores, de manera que cada uno tuviera la
informacion apta en el momento oportuno. Asimismo, es necesaria la formulacion de
modelos para que los inversionistas tuvieran idea de los riesgos y efectos de sus inver-
siones en los diferentes grupos de empresas.

e Analizar cuales son las lecciones que nos deja el pasado estudiado con metodo-

logia de la historia comparada.

Las quiebras de consorcios estudiadas en esta tesis mediante el método de la histo-
ria comparada, buscando abarcar el problema en su conjunto y complejidad aunque sin
extraer principios generales, se comportan segun el “Patrén de problema y alivio en
grupos empresariales” con las etapas: problemas del entorno y/o errores de adminis-

* Tomo el término de la psicologia, para llamar epifenémeno al fenémeno accesorio del que nos interesa estudiar, o
que incidentalmente lo acompafia y, aunque no tenga influencia sobre él ni forme parte de él, da indicios de su com-
portamiento pues ocurre en su presencia. (Ejemplo: el suefio es epifendmeno de los eventos bioquimicos y neurolé-
gicos que ocurren).

® Capitulo 2. Saldafia Espinosa Judith, Concursos Mercantiles, paginas 97 a 99 del libro.
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tracién, abusos en empresas 0 en manejo de los valores, quiebras y escandalos finan-
cieros, opinién publica inquieta, nuevas reglas de institutos privados, intervencion del
Estado con nuevas leyes, algunos castigos y, luego, olvido... y se reinicia.®

¢,Cudles son las lecciones que nos deja el pasado estudiado con metodologia de la
historia comparada? Las lecciones son de distinta indole: econémica, financiera, admi-
nistrativa y ética. La leccion principal es que las quiebras de los consorcios son, en ge-
neral, susceptibles de prondstico y prevencion. Inclusive, la leccién que se deriva de las
empresas fénix tratadas en el capitulo seis de esta tesis, es que se pueden planear.
Una vez declarada la quiebra, los comportamientos siguen, hipotéticamente, el ‘Patrén
de problema y alivio de grupos empresariales’.

Motivos

El desarrollo econémico y social de los pueblos destacados, incluye el fenémeno pre-
dominante de las empresas que operan en grupo, con diferentes formas de gestién y en
diversos entornos, pero teniendo en comun las fuerzas integradoras que los administra-
dores coordinan generando enorme sinergia y ventajas de mercado. Sin embargo se ha
observado que tanto mayor ha sido su ascenso y dominio, cuanto mayores pueden lle-
gar a ser los efectos de los problemas causados por la adversidad del entorno o por los
errores, limitaciones o desviacion de sus administradores.

Estructura de la tesis

Recopilamos en una estructura congruente, las preocupaciones en torno al tema en
México y en los demas paises, asi como en organismos internacionales pertinentes.

El capitulo 1 se refiere al marco teérico y estado del arte en cuanto al interés que
suscita este tema de actualidad. Se ocupa de la corriente de pensamiento del histori-
cismo en economia y esboza el de siete autores en un periodo que abarca desde fines
del siglo XIX hasta el 2008. Después se ocupa del trabajo especifico de William Lazo-
nick estudiando la economia con el método del historicismo comparado de 1890 a 1991,
su teoria del desarrollo capitalista y el papel decisivo que han tenido los grupos de em-
presas para impulsarlo. Se estudia la comparaciéon que hizo de los tres paises que, en
diferentes épocas, se han colocado a la cabeza de los industrializados: el Reino Unido,
Estados Unidos y Japdn. Aqui se profundiza en el fenémeno de los grupos en Japén,
dada la forma particular en que impulsaron su desarrollo y continian operando. Des-
pués viene la necesaria actualizacion de la teoria de Lazonick de 1991 hasta el siglo
XXI, particularmente los aspectos de la empresa innovadora, y la triada de instituciones
gue sustenta el desarrollo. Cierra el capitulo con las nuevas practicas comerciales y
oportunidades que plantea el particular funcionamiento de los grupos de empresas en
Japon para los inversionistas internacionales, haciendo énfasis en la actividad comer-
cial, el ofrecimiento de reestructuracion profunda con mayor apertura, la toma de deci-
siones, la administracién de los recursos humanos y la direccion corporativa, inclinando-
las mas hacia el estilo occidental.

El capitulo 2 est4 dedicado a explicar los procedimientos de insolvencia, llamados en
México de concursos mercantiles que, en un intento de modernidad fueron introducidos
con la Ley de Concursos Mercantiles de mayo de 2000, que derog6 la anterior Ley de

® patrén de problema y alivio en grupos empresariales. Se muestra en la pagina x.
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Quiebras y Suspension de Pagos de 1943. El contenido del libro Concursos Mercanti-
les. Enfoque administrativo, financiero y contable, ’ constituye el de este capitulo, pues
se ocupa de: objetivos, procedimiento de concurso mercantil, incumplimiento de pago,
teoria de la masa, administracién en la Ley de Concursos Mercantiles y auditoria con-
cursal.

El capitulo 3 estudia los concursos mercantiles de los grupos de empresas, empe-
zando por el marco legal de dichos conglomerados con disposiciones dispersas en mu-
chas leyes y sus consecuentes duplicidades y contradicciones; y, también se ocupa de
la excepcidn que es la Ley para Regular las Agrupaciones Financieras, la cual abarca la
constitucién e integracion de los grupos financieros, las responsabilidades de la contro-
ladora y las filiales e instituciones del extranjero.

El capitulo 4 entra en el estudio mas a fondo del interés internacional. Se revisan los
trabajos y avances de la Organizacion de las Naciones Unidas conforme a publicacio-
nes muy recientes que aun se mantienen en el ambito de sus Comisiones especiales.
Se tratan los grupos de sociedades en cuanto a antecedentes, naturaleza, razones para
operar sociedades en grupo, enfoques juridicos de los grupos de sociedades, la escasa
o dispersa legislacién respecto a ellos y, después, los procedimientos de insolvencia de
grupos de sociedades en el ambito nacional y los particularmente complejos procedi-
mientos de insolvencia en el &mbito internacional. Se destaca también el interés en el
tema de la Comunidad Econdmica Europea y el que tienen los inversionistas internacio-
nales con su dinero viajando de un pais a otro en funcién de las ganancias, los proce-
dimientos de insolvencia y la percepcién de sesgo en los procedimientos de derecho
mercantil y la percepcion de los de concurso mercantil.

El capitulo 5 entra en el estudio de las empresas y las otras partes relacionadas que
determinan particularidades y complejidades especialmente en los procedimientos de
insolvencia, en cuanto a su conceptuacion, transacciones, conflicto de intereses y po-
Iémica que despiertan, y la aplicacion de la auditoria concursal.

El capitulo 6 trata un tema nuevo bajo una nueva metéfora que da a entender ciertos
manejos que se han presentado en muchos paises, y son las empresas fénix. Se ocupa
de las Intenciones y acciones, del mito y de la simbolizacion de lo que ocurre en el mi-
nimo de dos empresas que se requieren para que se dé el mito, la que se consume y la
gue resurge, con sus respectivas estrategias. Menciona casos y se ocupa del interés
internacional respecto a cémo detectar el fendbmeno, sus consecuencias econémicas y
su posible combate.

El capitulo 7 esta dedicado a la historia comparada de quiebras en la experiencia
multinacional, estudiando casos que han resonado en los medios de comunicacién glo-
bales; y el capitulo 8 hace lo propio con casos de grupos de empresas en procedimien-
tos de concurso mercantil en México.

Como aportacién adicional de esta investigacion, se incluye un apéndice que servira
de base para la generacion del conocimiento ya que las lagunas que encontramos en él
fueron dando lugar a las preguntas en relacion con los temas cruciales.

7 Saldafia Espinosa, Judith, Concursos Mercantiles. Enfoque administrativo, financiero y contable. Analisis y practi-
ca, Editorial Gasca Sicco, México, 2005, 208 pp.
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Principales conclusiones

La conclusion principal de la tesis es la necesidad de contar con bases sélidas de teoria
para el estudio sistematico de las quiebras de los grupos de empresas. Esta tesis con-
tribuye a cimentarlas estudiando las mdltiples cuestiones a que da lugar la compleja
situacion financiera, laboral, social y hasta politica que es la quiebra de un consorcio. La
formulacién del problema en la pregunta “¢,cémo iniciar y cimentar una teoria de insol-
vencia de los grupos de empresas?”, y los esfuerzos para buscar las posibles respues-
tas, nos llevaron a explorar campos nuevos y a reunir la informacién que aportamos
para la integracion inicial del cuerpo de conocimiento en este tema.

Al respecto, empezamos por admitir el estado imperfecto de nuestro conocimiento
acerca de la quiebra de los grupos de empresas, pues disponemos de informacion e
indices fragmentarios, y de datos numéricos no plenamente confiables. Consideramos
estar en el primer paso de esta teoria, haciendo la descripcion de los fendmenos y bus-
cando apreciarlos con vision objetiva, uniforme y coherente.

La historia comparada de quiebras, limitada por ahora en cuanto a su validacién, no
nos dio elementos suficientes para rechazar la conjetura con la cual iniciamos esta in-
vestigacion, respecto a que se dan algunas regularidades en la quiebra de los grupos
de empresas, que son invariantes en el tiempo y en el espacio. La abstraccion de la
compleja situacion de la quiebra de los grupos de empresas, a que llegamos destacan-
do las variables pertinentes, es el “Patrén de problema y alivio en grupos empresariales”
a base de etapas:

llust. 3  Patron de: problemay
alivio en grupos empresariales

Abusos en 2 Quiebras y
empresas escandalos
0 en mane- financieros
jo
1
3
Problemas Opinién
entorno o publica
administra- inquieta
dores
7 4
Algunos Institutos
Castigos. privados:
Luego, Nuevas
olvido Reglas
6 Interviene
el Estado: 5
Nuevas

Leyes



Este diagrama es de elaboracion propia, para representar graficamente los resulta-
dos de la investigacion.

En la investigacion que continuard la de esta tesis, en etapa posterior, abordaremos
el fendbmeno remontando hacia las escalas mas grandes: acumular numerosas medi-
ciones y cifras pertinentes, buscar la distribucion de los valores y tratar de acomodarlos
en forma matricial. Procuraremos evitar la preocupacion de los cientificos respecto a
que la medicion perturbe al fenédmeno estudiado, y el observador interfiera en su des-
empefio como ocurre sobre todo en las ciencias sociales. En el futuro, orientaremos el
andlisis de los datos hacia la validacion o no de nuestra hipotesis y comprobacion pos-
terior. Trabajaremos con el doble objetivo de documentar la variabilidad de las quiebras
de los grupos de empresas en un periodo largo para evaluar el impacto en la actividad
humana; y también probar los diversos casos sobre regimenes completamente diferen-
tes de lo que conocemos actualmente.

En esta tesis tratamos de establecer el marco interpretativo de la quiebra de los gru-
pos de empresas en el mundo, combinando con espiritu generalizador los conocimien-
tos y observaciones dispersos y nuevos que hemos recopilado, en un todo coherente.
Planteamos la hipétesis de que todos los grupos de empresas tienen en comdn una
misma estructura de base y buscaremos explicar cémo un sistema complejo sobrevive y
evoluciona, y cdmo ejerce efectos sobre su entorno.
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Capitulo 1

INTERES Y PENSAMIENTO EN EL TEMA

Marco teérico

Para buscar respuestas recurro a la teoria econdmica en el enfoque que estudia
la manera en que la sociedad organiza la produccion, distribucion, consumo e intercam-
bio de bienes y servicios, y que toma como variable clave al comportamiento humano,
cambiante en respuesta a los cambios en la informacion disponible y en el entorno de
las distintas épocas, lugares y circunstancias. Ademas, admite las ideas de que la ma-
yor competencia reduce los precios al consumidor y aumenta la eficiencia de la produc-
cion; aunque también saque de la actividad mercantil a las empresas ineficientes, con el
consecuente desempleo, pero buscando que los recursos sean reasignados a usos mas
eficientes para que, en el largo plazo, la economia sea mas competitiva, los ingresos
(utilidades) sean mayores y mas alto el nivel de vida de la poblacion.

Construyo el marco teérico de esta investigacion sobre las ideas de mentes bri-
llantes que desarrollaron una corriente de estudios historicos para entender los fenéme-
nos de la economia e integraron un cuerpo de teoria y evidencia que, aunque incomple-
ta ha contribuido a entender el mundo como es. Especificamente, es la corriente de
pensamiento histérico y con enfoque en las instituciones actuantes en la economia. En
la Tabla No 1 presento un resumen de dicha corriente de pensamiento y sefalo los
conceptos pertinentes de los siete autores mas representativos.

1. Los aspectos importantes en esta corriente son el contexto historico y las insti-
tuciones a partir del historicismo aleman que desarroll6 su propia alternativa para en-
tender la economia; el método de andlisis histérico descrito por Gustav von Schmoller
(1838-1917) en su libro Outline of General Economics (1904). ®

Convencido de que la teoria econémica deberia encuadrarse en el analisis de las
instituciones porque estas perfilan el comportamiento humano — inclusive el econémico
— guiado por las costumbres, tradiciones e instituciones de la sociedad.

Sostuvo que la Unica manera de estudiar los complejos fendmenos socioecono-
micos era observar sus desarrollos histéricos y estudiar los efectos causales [en oposi-
cion al estudio de teoria abstracta, universal y estatica que propusieron en la economia
convencional], y que la economia no podia verse en aislamiento de otros aspectos de la
vida real. So6lo la investigacion historica concreta de los factores econémicos, sociales,
politicos y culturales, y su interrelacion puede dar la comprension completa de las con-
diciones econdémicas presentes.

Penso que la razén y la Idgica deductiva solas no podian captar la compleja rea-
lidad subyacente y descart6 el concepto de economia autorregulada o regulada por el
mercado y su prevaleciente armonia de intereses. Por el contrario, vio conflicto entre las

8 “Bosquejo de Economia General” (1904) citado por Forstater Mathew en Economics Pagina 96-97.



clases sociales y creyd que esto clamaba por la intervencién del estado y la reforma
social, para resolverlo.

Segun este autor, el desarrollo de la economia mediante las percepciones histo-
rica y social aseguraba que la disciplina fuera pertinente y Util para resolver los comple-
jos problemas socioeconémicos, y asi los métodos de la Escuela Histérica Alemana
contribuyeron al avance de la economia y la ciencia social. En dicha escuela, se creyé
gue la historia era la fuente clave de conocimiento acerca de las acciones humanas y
las materias econdmicas, asi como economia era especifica de cada cultura, y por tanto
no debia ser generalizada. Se interesd en las realidades de la economia y en cémo
afectaban a los humanos, y no en los modelos matematicos abstractos.

2. Thorstein Veblen (1857-1929) norteamericano, vivié y escribié durante la se-
gunda revolucion industrial (1871-1914), periodo caracterizado por grandes avances
tecnolégicos, desarrollo de la produccion en masa y separacion de la propiedad con
respecto de la gerencia o administracion de las empresas industriales. Sostuvo que la
teoria econdémica estatica no cuenta para el orden socioecondmico continuamente
cambiante, y que la materia de la economia debe ser el estudio de las instituciones en
su caracter evolutivo dado que su naturaleza evoluciona en el tiempo.

En su intento de identificar el QUE, el COMO y el POR QUE del cambio socioe-
condmico, bosquejo dos factores principales: la tecnologia y las instituciones, siendo el
avance tecnoldgico un impetu al cambio, en tanto que las instituciones sociales existen-
tes pudieran ser consideradas como retrogradas en el sentido de que protegen el status
quo. Juntas y compensadas, las fuerzas opuestas de las instituciones y de la tecnologia
determinaron la naturaleza del cambio socioecondmico y cultural.

El enfoque tedrico de Veblen fundé el nuevo marco del analisis econémico lla-
mado Escuela de Pensamiento de la Economia Institucional o de las instituciones, con
las caracteristicas de: suspicacia respecto a la teoria altamente abstracta no aterrizada
en la realidad, y énfasis en la pertinencia histérica y empirica.

En su analisis de la empresa distinguié entre negocio e industria, diciendo que el
NEGOCIO es todo acerca del dinero y de hacer utilidades, mientras que la INDUSTRIA
se distingue por la vocacién del hombre por el trabajo, la ‘serviciabilidad’ del producto a
la sociedad y la innovacion.

Veblen hizo notar como la separacién de los propietarios y de los administrado-
res en las empresas industriales, fue en detrimento de la ‘serviciabilidad’ del producto
hacia la comunidad. Las operaciones cotidianas de las entidades mercantiles fueron
supervisadas por gerentes para quienes ‘la chamba’ fue carente de significado dada su
habilidad para emprender y tomar a su cargo la iniciativa individual y, por tanto, fueron
estorbados los instintos de la vocacion del hombre por el trabajo.

3. Joseph Alois Schumpeter (1883-1950), es el gran tedrico del desarrollo eco-
némico y los ciclos de los negocios, conocido por su teoria de la destruccién creativa
segun la cual, el efecto en los mercados de nueva y mejorada tecnologia desplaza a los
productos y tecnologias existentes y los vuelve obsoletos, ya que el mercado se puede
cambiar con la adopcién de nuevos patrones de produccién y consumo.

Este autor se propuso describir las fuerzas impulsoras de los ciclos de las em-
presas y del desarrollo econémico. Concluy6 que la principal fuerza que rompe el esta-
do estacionario de la economia, era el progreso tecnolégico o la innovacion, la cual
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puede tener varios alcances (local, regional, nacional y global) y diversos efectos en el
tiempo.

Pensod que impulsar el cambio rompia el estado estacionario de la economia, y
una vez que la innovacion probaba ser exitosa y se dispersaba, el sistema volvia a que-
dar estacionario hasta la siguiente oleada de innovacion.

Vio a los empresarios como a quienes llevaban la innovacién a los mercados da-
do su empefio de estar buscando continuamente mejores oportunidades de hacer utili-
dades. Dijo que sus energias creativas eran centrales para el empuje de la economiay,
por lo tanto, habia que considerarlos en un papel central el hacer el analisis de creci-
miento econémico.

Para él, la competencia digna de estudio estaba en la innovacién, pues las em-
presas competian por lanzar nuevos productos competitivos a los mercados, mejorando
la calidad de los existentes y ofreciendo nuevos servicios. Ademas, introducian la inno-
vacion en el sistema productivo en el que existen cinco categorias interrelacionadas,
interdependientes e interactuantes, como lo indica la Tabla No 2.

Tabla 1 La innovacion se da en un sistema de 5 categorias
Productos Trae nuevos o0 mejorados bienes y servicios al mercado
Procesos Introduce técnicas mejoradas en los procesos de produccion
Mercados La apertura de nuevos mercados crea nuevas oportunidades

para ventas y crecimiento

INNOVACION Abastecimientos | Descubrimiento de abastecimientos alternativos de los re-

cursos naturales que apoya los requerimientos del sistema
para crecimiento

Organizativas Incrementan la productividad y afectan la asignacion de
mano de obra entre sectores de la economia

Elaboracién propia con base en W. Lazonick, obra citada.

4. De otro economista norteamericano, Robert Louis Heilbroner (1919-2005), au-
tor de “Crisis of Vision in Modern Economic Thought” (1996), tomo la idea de que “la
trayectoria del sistema capitalista es inseparable de a) el mas amplio contexto sociopoli-
tico dentro del cual esta situada la economia; y b) los impulsos subjetivos y tendencias
conductuales de agentes histéricos, los cuales perfilan y son perfilados cambiando las
estructuras socioeconomicas y politicas.

5. Expongo con detalle las ideas de William Lazonick, economista norteamerica-
no, aun con vida, a las cuales dedico el resto del capitulo.

6. También amerita estudio profundo la interpretacion econémica neoaustriaca
de Christopher L. Culp y William A. Niskanen, de la Universidad de Chicago, segun la
cual el mercado es proceso en constante estado de flujo, sin estados estacionarios ni
cuasi estacionarios. Las expectativas acerca del estado de los negocios, actual y futuro,
son siempre cambiantes como lo es el conocimiento de los actores en esos mercados.
En tales expectativas, los precios de mercado cambian y funcionan como una red por la
cual se comunica el conocimiento pertinente; y como un proceso de descubrimiento en



continuo movimiento que trabaja para crear la unidad y coherencia del sistema econo6-
mico. Pero la velocidad de ajuste y la diseminacién del conocimiento en la red de pre-
cios, dependen del alcance y escala de los mercados.

La plena fuerza de integracion del mercado — dicen — se realiza cuando existen el
mercado spot y el de futuros. La funcién importante de los mercados de derivados o de
futuros, es propagar el conocimiento de lo que piensan que sera el futuro, los participan-
tes del mercado. Los mercados de futuros conectan e integran las expectativas respec-
to al futuro con las realidades del presente. El futuro es incierto pero los individuos ob-
tienen informacion y conocimiento del futuro en calidad de expectativa y ajustan sus
planes en concordancia. Via el mercado de futuros, expresan sus diferentes visiones
acerca del futuro, comprando y vendiendo a fecha futura. Se establece entonces una
consistencia de los precios futuros con los precios spot, pero en constante estado de
flujo.

Concluyen que la incorporacion explicita de variables como el tiempo, el conoci-
miento y el proceso del mercado en el marco tedrico de precios, es fundamental en el
analisis microeconémico para explicar las estrategias de mercado y financieras de los
grandes grupos de empresas.

7. Se completa el marco tedrico con escritos del notable fil6sofo e Investigador
francés, Edgar Morin, Director emérito del Centro Nacional para la Investigacion Cienti-
fica de Paris y Presidente de la Agencia Europea de la Cultura. De su abundante obra,
cito parrafos que coinciden con los deméas autores aqui citados, en que la corriente
adecuada para un estudio econémico es en andlisis historico comparado.

“El conocimiento especializado es una forma particular de abstraccion. La
especializacion “abs-trae”, o sea, extrae un objeto de su contexto y de su
conjunto, rechaza los lazos y las intercomunicaciones con su medio, lo inser-
ta en un sector conceptual abstracto que es el de la disciplina compartimen-
tada cuyas fronteras resquebrajan arbitrariamente la sistemicidad (relacion
de una parte con el todo) y la multidimensionalidad de los fenomenos; con-
duce a una abstraccién matematica que opera en si misma una escisién con
lo concreto, privilegiando todo cuando es calculable y formalizable.

“La Economia, por ejemplo, que es la ciencia social matematicamente mas
avanzada, es la ciencia social y humanamente mas atrasada puesto que se
ha abstraido de las condiciones sociales, histéricas, politicas, psicolégicas,
ecolégicas inseparables de las actividades econdémicas. Por eso sus expertos
son cada vez mas incapaces de interpretar las causas y consecuencias de
las perturbaciones monetarias y bursatiles, de prever y predecir el curso eco-
némico incluso a corto plazo. El error econémico se convierte, entonces en la
primera consecuencia de la ciencia econémica actual.” °

Todos estos autores consideran que la “perspectiva neoclasica” tiene serias limi-
taciones y no permite explicar el sentido de la innovacion ni la actividad empresarial di-
namica y compleja que requieren y ponen en practica los grandes grupos de empresas.

® Morin, Edgar, Los Siete Saberes Necesarios para la Educacion del Futuro, Edit. UNESCO, Paris, 19999. (Capitu-
lo 3, pag 24).
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raneo y reformador del
modo de pensar.

Tabla No. 2 RESUMEN DEL MARCO TEORICO
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Elaboracion propia con base en la obra escrita de los autores citados.



Teoria de Lazonick

El economista William Lazonick en su libro Business Organization and the Myth of the
Market Economy *° (La organizacién mercantil y el mito de la economia de mercado)
explica los cambios del liderazgo industrial mundial del Reino Unido a los Estados Uni-
dos de Norteamérica y de este pais a Japoén, en términos de las diferencias entre las
estructuras de organizacion de sus empresas comerciales y de las cambiantes estrate-
gias de inversién que emplearon.

Estudia las tres economias que corresponden a las tres revoluciones industriales a
nivel mundial ocurridas en el Reino Unido, en los Estados Unidos de Norteamérica y en
Japdn, sucesivamente lideres en la industria del siglo XX, con el objeto de destacar la
importancia creciente de la coordinacion planeada de las empresas para lograr y man-
tener una fuerte ventaja competitiva, y averiguar las caracteristicas y funcionamiento de
las mas aptas para producir e incentivar el desarrollo futuro del capitalismo.

Demuestra que la teoria de la economia de mercado no es satisfactoria porque no
explica el desarrollo econémico ni concibe los resultados econdémicos sujetos a cambio
continuo. “La economia de mercado — dice — es un mito”.

Metodologia

Preconiza la metodologia del andlisis histérico comparado y sostiene que el analisis
debe ser histérico porque los procesos internos de las empresas asi como las interco-
nexiones que establecen, estan sujetos a cambio debido a:  a) su propia dinamica in-
terna; b) cambios en la politica publica; y c) el surgimiento de competencia internacio-
nal. También, el andlisis debe ser comparado porque el surgimiento de nuevas compe-
tidoras internacionales con capacidades mas poderosas volvié inadecuados los siste-
mas y formas de innovacion que antes fueron capaces de llevar a todo un pais al lide-
razgo industrial.

Considera que la teoria adecuada del comportamiento de los grupos de empresas en la
economia mundial, depende mas de la descripcion verbal que de modelos formales o
matematicos.

Teoria histérica

El autor elabora la teoria histérica de la organizacién mercantil innovadora como la
fuerza motora del desarrollo capitalista exitoso en el siglo XX, y la aplica al estudio
comparativo de tres paises lideres sucesivos: el Reino Unido, Estados Unidos de Amé-
rica y Japon.

La teoria de como se desarrollan las economias capitalistas avanzadas — dice — im-
plica estudiar el cambio de las instituciones mercantiles mediante historia comparada.
La teoria de la organizacién mercantil innovadora nos proporciona los fundamentos pa-
ra explicar los cambios en el liderazgo de la industria internacional y en la riqgueza de

101 azonic, William, Business organization and the myth of the market economy, Ed. Cambridge University Press,
N.Y. 1991,372 pp.
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naciones capitalistas, gracias a su capacidad de crear valor de diferentes maneras y en
diferentes contextos sociales. La empresa innovadora que genera productos de alta
calidad a mas bajo costo unitario, es la esencia del proceso de desarrollo econémico.

El autor contrasta su perspectiva del desarrollo capitalista exitoso con la neoclasica
de los economistas de la corriente que llama principal, y la califica como el “mito de la
economia de mercado”. Construye la teoria historica de la economia capitalista, sobre
las ideas de Marx, Marshall y Schumpeter y demuestra que, en la historia del pensa-
miento econémico, los economistas obsesionados con la teoria de la empresa mercantil
“en equilibrio”, no han explicado la dinamica del desarrollo capitalista.

Argumenta que para la innovacion intelectual en economia, se tienen que superar las
limitaciones intelectuales del mito de la economia de mercado (el apego a la metodolo-
gia estética, a la ideologia individualista y a la pasividad empresarial ante las fuerzas
del mercado), de la teoria convencional de la empresa (que simplemente da por senta-
das sus capacidades tecnoldgicas y administrativas, sin estudiar los cambios en dichas
capacidades que son esenciales para el desarrollo), y de las teorias del costo y de la
utilidad marginales.

Examina hasta donde las nuevas perspectivas de la economia, pueden contribuir a la
explicacion rigurosa y pertinente de la dinamica del desarrollo capitalista y los cambios
en el liderazgo industrial internacional.

La teoria de William Lazonick explica los cambios principales en el liderazgo indus-
trial internacional que ocurrieron en el siglo XX, y cémo la capacidad organizativa de las
empresas, el cambio tecnoldgico y la innovacion, interactuaron dinamicamente para
desarrollar la economia. Plantea las suposiciones fundamentales y pertinentes en un
mundo de cambio organizativo, tecnolégico y econémico.

Estudia los papeles interrelacionados que juegan las organizaciones y los mercados
en la economia capitalista, enfocandose en como los actores econémicos individuales
tratan de hacer uso de las organizaciones y los mercados para construir sus propias
estrategias econémicas. Cada vez es mas importante la organizacion mercantil que ac-
tla haciendo intercambio en los mercados, para generar desarrollo econémico. Fue la
capacidad organizativa la que permitié a las empresas desarrollar y utilizar nuevas tec-
nologias. Las economias internas resultantes capacitaron a la empresa organizativa a
capturar participacion grande de mercado y, por tanto, lograr crecimiento. Las economi-
as de escala que los economistas vieron como resultado de tecnologia indivisible fue-
ron, de hecho, resultado de capacidad organizativa de la empresa para planear y coor-
dinar tecnologicamente los procesos de produccién separables.

La clave para explicar la relacion entre las instituciones econémicas y el desempefio
econdmico, es la capacidad organizativa de las empresas mercantiles que van trans-
formandose mediante la innovacién. Dice que son las organizaciones mercantiles, no
los mercados, las que aseguran el desarrollo y utilizacién de los recursos productivos.
Por lo tanto, las estrategias y estructuras de las organizaciones mercantiles, determinan
la calidad y cantidad de opciones de mercado que los individuos pueden tomar.

La innovacién, tan importante en el desarrollo capitalista, requiere la coordinacion
planeada de las actividades productivas de varias empresas, por lo cual hay que enfo-
carse en la interaccion dindmica de la organizacién y la tecnologia para generar desa-
rrollo. Aqui el autor se refiere al importantisimo papel desempefiado por los grupos de
empresas.



El poder de innovar depende mucho del poder colectivo de varias organizaciones
gue actuen coordinadamente, y cita que la evolucién de las instituciones econémicas en
Estados Unidos de América de 1900 a 1970, da soporte al argumento de la creciente
importancia de la organizacion colectiva para el desarrollo capitalista exitoso, ya que fue
la organizacién colectiva de las grandes corporaciones, la que formé los fundamentos
institucionales en el liderazgo industrial de dicho pais.

Los grupos de empresas en la teoria de Lazonick

“El dominio econémico, una vez alcanzado, no dura para siempre. La ortodoxia eco-
némica no explica los desplazamientos en el liderazgo industrial internacional.” En cam-
bio, si los explica la creciente importancia de la coordinacion planeada entre varias em-
presas integrando un grupo de indole mercantil, para generar crecimiento econémico.

En una época, la clave fue la empresa mercantil. Ahora es la “organizacion empresa-
rial” o grupo de empresas mercantiles, que enlaza a varias comprometidas en activida-
des productivas y comerciales interrelacionadas. El acceso privilegiado a los recursos
financieros, a la mano de obra y a la tecnologia, es critico para el proceso de innovacion
y desarrollo econémico; y dicho privilegio lo pueden obtener los grupos de empresas
por si 0 adecuadamente coordinados con el Estado.

En cuanto al papel del Estado, el autor considera que en los tres casos estudiados
aunque en diferente medida y forma, fue un facilitador y propiciador del desarrollo capi-
talista afectando favorablemente las variables externas a las empresas; dado que el
mayor desarrollo y la utilizaciéon productiva de los recursos requiere que las empresas
tengan acceso privilegiado a los recursos productivos. La mutacion de las empresas
aisladas y dependientes de la coordinacion del mercado, a la coordinacién planeada de
las organizaciones mercantiles operando en grupos, ha venido a ser la caracteristica
central de la economia capitalista exitosa.

Este autor demuestra la necesidad de otra concepcién de la economia capitalista que
pueda influir en los cambios en el liderazgo industrial internacional y que la economia
conteste las grandes cuestiones: la naturaleza y causas de la empresa innovadora en la
cual es crucial la interacciéon dinamica de las organizaciones mercantiles para mejor
responder al cambio tecnolégico.

Grupos de empresas =» Integracion organizativa =» Transformacion de los costos fijos en

costos unitarios bajos =» satisfaccion de las necesidades del mercado.

La gran leccion que obtiene el autor de su estudio histérico, es que “El dominio eco-
némico logrado no dura para siempre” sino va cambiando de lider como una estafeta,
dependiendo de la forma que revista el capitalismo y de la capacidad organizativa para
innovar y superar los obstéaculos del entorno, primero de las empresas individuales, lue-
go de las grandes empresas integradas por “divisiones” y, mas recientemente, de los
grupos de empresas constituidas como entidades independientes pero actuando coor-
dinadamente hacia fines comunes. Asi, queda el esquema:

En el liderazgo del Reino Unido (1870-1920), impero6 el capitalismo de los propieta-
rios de las empresas (familiares) y la coordinacion libre de las fuerzas del mercado.



En Estados Unidos de América (1920-1970), domind el capitalismo gerencial y la
coordinacion planeada (de gerentes profesionales o coordinacion de la gran empresa y
coordinacién planeada en el sector privado)

En Japon (1970-1991), imperd el Capitalismo colectivo o de coordinacion planeada
de las empresas y del Estado.

Las mas exitosas economias capitalistas se han alejado de la coordinacién de mer-
cado hacia la “coordinacion planeada” de sus actividades productivas en el nivel de la
organizacién mercantil. En el siglo XX la riqueza de diferentes paises se ha ido hacien-
do dependiente de la coordinacion planeada que tiene lugar dentro de las organizacio-
nes mercantiles.

Como demostro la declinacion econdémica y pérdida del liderazgo industrial del Reino
Unido, la simple amalgama vertical u horizontal de firmas u operaciones sin integracion
organizativa, no da como resultado la ventaja competitiva sostenida.

En Estados Unidos de América, la administracion de grandes conglomerados con el
avance de la integracion financiera pero sin implicar la integracion organizativa de las
empresas u organizaciones, le hizo perder su ventaja a fines de los afios setentas.

En Japdon, como demostraron las ventajas estratégicas de su sistema de grupos de
empresas, la integracioén organizativa puede ocurrir a través de unidades de distinta es-
tructura financiera. La evolucién economica de Japén demuestra como el capitalismo
colectivo reemplazé al capitalismo gerencial en proporcionar los fundamentos institucio-
nales para la creacion de valor.

Conclusiones de Lazonick

La leccion aprendida de la historia comparada de las tres revoluciones industriales es
gue, ahora mas que nunca, la innovacién industrial requiere comprometer recursos a
largo plazo en organizaciones mercantiles que puedan planear y coordinar el desarrollo
y utilizacién de sus capacidades productivas como grupo.

En las economias industriales lideres, la “coordinaciéon planeada” de la actividad
econdmica fue reemplazando mas y mas a la “coordinacioén del mercado” en el desarro-
llo y utilizacion de los recursos productivos. En Japon, dicho reemplazo se dio funda-
mentalmente al nivel de la organizacion mercantil, y el Estado les ha dado su apoyo

La condicién suficiente del desarrollo, es que la incertidumbre econdmica inherente
en la inversion innovadora sea reducida por las politicas de educar a la mano de obra,
movilizar los recursos financieros comprometidos y coordinar los esfuerzos innovadores
interdependientes de las empresas. Cuando la empresa privada no puede por si misma
crear las condiciones organizativas para que ocurran la educacion apropiada, moviliza-
cion y coordinacion, se requiere la intervencidon publica.

El capitalismo de los propietarios se desvaneci6. El capitalismo gerencial dejé de ser
competitivo. “Veremos que la socializacion gradual dentro de la armazdn del capitalismo
no solo es posible sino la cosa méas obvia que esperar”. (A. Schumpeter). Para entender
la naturaleza y causas de la riqgueza de las naciones capitalistas de fines del siglo XX,
Hay que captar el enorme y creciente poder econémico del capitalismo colectivo, y te-
ner en cuenta que la perspectiva presentada por el autor confronta la ideologia indivi-



dualista con la realidad histérica de un colectivismo creciente en la médula de la eco-
nomia capitalista; asi como la importancia creciente de la organizacion colectiva para el
exitoso desarrollo capitalista.

El crecimiento de la complejidad técnica y social de las divisiones de trabajo especia-
lizado que deben ser planeadas y coordinadas para alcanzar el éxito econémico han
hecho criticas a las capacidades organizativas para alcanzar y sostener la ventaja com-
petitiva.

Crecientemente, los beneficios econdémicos de la coordinaciéon planeada en desarro-
llar y utilizar los recursos productivos han justificado los costos fijos altos de inversiones
en planta y en el personal, esencia de la organizacion que puede cumplir el requisito de
la planeacién y coordinacion.

¢Por qué la capacidad organizativa de los grupos de empresas se ha vuelto tan im-
portante para el crecimiento econémico sostenido en las economias capitalistas avan-
zadas?

Porque es la mejor estrategia para superar los obstaculos y manejar:
1) Laincertidumbre inherente en la innovacién;

2) La creciente importancia de los avances cientificos y su aplicacién a base de rup-
turas tecnoldgicas importantes;

3) La creciente complejidad de las actividades de investigacién que llevan a nuevos
procesos y productos;

4) La importancia de “aprender haciendo” y “aprender usando” y asi generar la in-
novacion; y,

5) El caracter acumulativo del avance tecnoldgico dentro de “las empresas, las de-
mas organizaciones y los paises”.

A continuacion, se explica el concepto de la coordinacion planeada que, segun las ideas
de Lazonick, fue reemplazando a la coordinacion del mercado en la creacién de valor y
ésta fue descansando cada vez mas en las empresas del sector privado y sus inversio-
nes en innovacion.

Coordinacién planeada

Las estrategias de inversidn innovadora tienden a ser estrategias de costos fijos altos
dado el largo plazo a que comprometen y las complejas actividades productivas para
desarrollar y poner en practica las novedades tecnolégicas. El empresario cumplira su
misién si, mediante el desarrollo y utilizacidon de recursos productivos, puede transfor-
mar los costos fijos altos de la estrategia de inversion innovadora en costos unitarios
bajos y en ventaja competitiva. Mas aun, asi como las inversiones requeridas para una
innovacién constituyen los fundamentos tecnolégicos y organizativos para otras innova-
ciones, sélo aquellas organizaciones que hayan hecho inversiones anteriores estaran
posicionadas para comprometerse en innovacion continua.

Como condicién necesaria, los administradores de las empresas optaran por la estra-
tegia innovadora cuando piensen que controlan la estructura organizativa que les da la
capacidad de desarrollar recursos productivos y aplicarlos para superar los obstaculos
del entorno. La voluntad de enfrentar un obstaculo es condicion necesaria pero no sufi-
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ciente para abatirlo, brincarlo o transformarlo. La innovacién requiere adecuada estrate-
gia de inversion y estructura apta de organizacion. La transformacion de los obstéaculos
o restricciones requiere el poder colectivo que deriva de la “capacidad organizativa”, la
cual manifiesta el poder de divisiones especializadas de trabajo, planeadas y coordina-
das, para alcanzar las metas de la organizacion. Mediante coordinacién planeada, las
organizaciones pueden integrar los conocimientos necesarios para desarrollar nuevos
productos y procesos; acelerar el flujo de trabajo desde la compra de los insumos hasta
la venta de los productos, permitiendo con ello que los costos fijos de desarrollar los
nuevos productos y procesos sean transformados en costos unitarios bajos y en ventaja
competitiva.

Las organizaciones mercantiles invierten en innovacion cuando superan la incerti-
dumbre de dos fuentes:

a) incertidumbre productiva inherente a su propia capacidad para desarrollar y utili-
zar la nueva tecnologia y

b) incertidumbre competitiva inherente en las capacidades de sus rivales para res-
ponder.

Cada fuente de incertidumbre implica el problema cognitivo de desarrollar los recur-
sos y el problema conductual de utilizarlos bien. Ambas son interdependientes. La ca-
pacidad de una organizacion mercantil para superar la incertidumbre productiva aumen-
ta la incertidumbre competitiva para sus rivales. Que algun rival responda con su propia
estrategia de inversion innovadora, depende de la incertidumbre competitiva que le cre6
la que ya innov@ y de la incertidumbre productiva en su propia organizaciéon mercantil.

El arma eficaz para combatir la incertidumbre, es la coordinacion planeada del pro-
ceso de innovacion, cada vez mas importante para el desarrollo capitalista exitoso, por
la mayor incertidumbre productiva (complejidad creciente del cambio tecnolégico que
tendra que abordar la empresa), y competitiva (amplio y ramificado conocimiento puede
estar al alcance de las competidoras); por el mayor numero de divisiones del trabajo
mas extensas con integrantes de conocimiento mas especializado que debe ser inte-
grado y sintetizado en un nuevo producto o proceso; Y, la comunicacion de todos los
participantes en la divisién del trabajo especializado, y su mutua retroalimentacion.

Para lo cognitivo, la coordinacion planeada pone en sus puestos a los especialistas
debidamente capacitados y establece las lineas de comunicacion para integrarlos y
acumular el conocimiento colectivo. En lo conductual, la coordinaciéon planeada mantie-
ne el interés de los participantes en comunicarse con los demas, compartir su conoci-
miento y contribuir con su pericia.

La coordinacion planeada ha llevado a las empresas mas dependientes de la ciencia,
a superar la incertidumbre productiva instalando laboratorios de investigacion propios
para mejorar sus procesos, maquinaria, robotica, etc. y sus productos, y a enfocar el
aprendizaje como generador de innovaciones cuando sea acumulativo, continuo y co-
lectivo. Acumulativo, porque la empresa establezca una base de conocimientos Unica,
en proceso continuo de enriquecimiento y accesible para que la aprovechen. Continuo,
porque la acumulacion de conocimiento nunca cese ni éste se disipe por interrupciones.
Colectivo, porque es el conocimiento combinado e interrelacionado de los miembros de
la empresa, quienes lo enriquecen y aportan sus esfuerzos para lograr las metas de la
empresa, de mayor productividad en la economia capitalista, y pueden fomentar la ad-
hesion a largo plazo.
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Dado el caracter acumulativo, continuo y colectivo del aprendizaje, hay costos altos
de abandonar una trayectoria de desarrollo tecnolégico establecida, para adoptar otra
gue requiera diferentes habilidades y hacer inversiones en el nuevo aprendizaje reque-
rido para moverse dentro de una nueva trayectoria tecnologica; ademas de chocar con
intereses creados por lo que se vaya volviendo “tradicional”. La coordinacion planeada
puede “trayectoria” de la tecnologia mediante transformaciones de las instituciones

La experiencia histérica de paises como Estados Unidos, demuestra que el proceso
de aprendizaje que resulta en cambio tecnologico, también ocurre al través de arreglos
entre diversas empresas para generar el conocimiento y compartirlo, o con las universi-
dades. Subyacente en el surgimiento del Japon al liderazgo industrial internacional ha
sido un nuevo “sistema nacional de innovacién” — una “red de instituciones en los secto-
res publico y privado cuyas actividades e interacciones inician, importan, modifican y
difunden nuevas tecnologias.

La coordinacion planeada en el capitalismo de los gerentes con su enfoque individualis-
ta, puso a la cabeza del desarrollo industrial a los Estados Unidos de América; y luego
con la nueva interpretacion del capitalismo colectivo del Japon, le dio ventaja competiti-
va para convertirse en el lider industrial y comercial durante un cuarto de siglo.

Esquema del analisis histérico comparado

Dado que la comparacion es el método de aproximar para considerar juntos y puestos
en paralelo, dos 0 mas objetos de pensamiento para determinar sus diferencias y seme-
janzas, un uso en la administracion es expresarla en forma de tabla. Por lo tanto, para
mejor visualizar el estudio comparado de las tres economias que hizo Lazonick, preparé
la Tabla nimero 3.

Grupos de Empresas en Japon hasta 1991

Concentro la atencién en los conceptos que resaltan del liderazgo del Japén durante el
periodo de 1975 a 1991 y validos hasta 1995 en que el mencionado pais entré en rece-
sion; el capitalismo colectivo, el papel del estado, el papel del sector privado y la forma
en que toman decisiones de consenso o ringi en los grupos empresariales.

Capitalismo colectivo. EI mismo William Lazonick dice que lo de ‘capitalismo colecti-
VO’ es expresién contradictoria y procede a explicarla a fondo. Es la forma de capitalis-
mo que desarrollé Japén en la posguerra y se ha extendido a otros paises de Asia y
gue, contrariamente al individualismo que se atribuye al occidental, pone el énfasis en
las relaciones de cooperacion a largo plazo que dan por resultado una economia con
“mercados relacionales”. Es el modelo econémico japonés que se caracterizo por susti-
tucion de importaciones, grandes corporaciones entrelazadas (interlocked) y proteccion
del mercado doméstico.

En él predominan los grupos de empresas con propiedad entrelazada de sus accio-
nes pues unas poseen acciones de otras, lo que resulta en espiritu de cooperaciéon en-
tre ellas, interés en el desempefio mutuo, estabilidad de la propiedad (disminuye el po-
tencial de adquisiciones de empresas por parte de inversionistas hostiles), y la compe-
tencia amistosa. Las empresas son estimuladas hacia la excelencia pero en beneficio
de otras del grupo ademas del propio. Resulta cuando todas las sociedades anénimas
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se interrelacionan y actian como una sola y se hacen propietarias de los recursos pro-
ductivos en un mundo en el que tales recursos son propiedad de las sociedades anoni-
mas y éstas lo son, a su vez, de los accionistas.

El capitalismo colectivo derivo de la reestructuracion econdémica y social de Japon en
la posguerra, con un programa de desarrollo econdmico patrocinado por los Estados
Unidos y que fue exitoso. Japén tuvo tremendo crecimiento y lo adopté permanente-
mente. Es la cuarta economia del mundo por su “paridad de poder de compra” y la se-
gunda por sus tasas de mercado de valores. El capitalismo colectivo influy6é en la mo-
dernizacion de Japon.

Relaciones laborales. Los trabajadores (particularmente los de las grandes empre-
sas) se involucran con ellas de manera distinta a otros sistemas capitalistas. En retorno
de su lealtad y trabajo duro, esperan mucho méas de sus patrones que los occidentales:
estabilidad en el trabajo de por vida, pensiones y proteccion social. Por una parte, hay
criticas de que el sistema de cooperacidn colectiva y la participacion y hasta dominio del
trabajador en la politica corporativa sean mas discurso que realidad; y, por otra que los
beneficios superiores a los trabajadores demandan demasiado de ellos y sus familias:
Largas jornadas de trabajo disciplinado, altos niveles de tensién y la karoshi o “muerte
por exceso de trabajo”.

Papel del Estado. El Estado en Japon, se encargd de perfilar un ambiente que con-
dujo a notable desarrollo econémico, encargandose de:

-- Proteger el mercado doméstico para permitir a las organizaciones mercantiles des-
arrollar y utilizar sus recursos productivos hasta el punto en que podian alcanzar ventaja
competitiva y entrar a la competencia internacional.

-- Mantener un ambiente macroeconomico estable, con altos niveles de empleo y relati-
vamente pareja distribucion del ingreso a través de los sectores, agrandando asi el al-
cance del mercado japonés para sus productos.

-- Crear incentivos para consumidores y empresas que compren los productos de alta
tecnologia.

-- Limitar el nUmero de empresas que iban a competir en las principales industrias ma-
nufactureras creando incentivos para que invirtieran en los altos costos fijos necesarios
para lograr ventaja competitiva en el mundo.

-- Promover la investigacion y desarrollo con espiritu cooperativo y de compartir infor-
macion entre las grandes empresas.

-- Asegurar que las corporaciones manufactureras tengan acceso a recursos financieros
poco costosos

-- Proporcionar a la industria mano de obra altamente capacitada de todos los niveles:
obreros, empleados y gerentes.

Papel del sector privado. Para el sector privado de la economia japonesa, dejaron la
formulacién de las estrategias de inversion y la construccién de las estructuras organi-
zativas que llevaran adelante los trabajos productivos. Lograron proyectarlas a largo
plazo y potenciarlas de gran capacidad de maniobra industrial, comercial y financiera,
debido a las dos direcciones en que extendieron la ‘integracion organizativa’: para agru-
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par y coordinar puestos y personas dentro de cada empresa, y para coordinar a las em-
presas mismas. Entonces, se tienen cuatro factores:

a) La Integracion organizativa comprende mucho mas que la coordinacion planeada de
las divisiones especializadas de grandes empresas (como inicialmente en E.U.A)), a
muchas empresas relacionadas en un alcance muy amplio, de modo que la “coordina-
cion planeada” abarca y conecta a multiples unidades de control financiero;

b) La integracién organizativa desciende por la jerarquia corporativa para incluir el alta
direccion, la gerencia de nivel medio y los obreros y demas trabajadores; vy,

c) La integracion organizativa de largo alcance en el sector privado y el papel activista
del Estado para propiciar el ambiente econdmico y social que conduce a la emergencia
de empresas mercantiles innovadoras, representa cualitativamente un nuevo modo de
organizacion en la evolucion del capitalismo; y,

d) El “grupo de empresas” como fundamento del capitalismo colectivo.

El origen de los grupos de empresas en el moderno Japon fueron los zaibatsu con-
trolados por familias que desarrollaron la industria pesada (1900 a1945) del hierro, ace-
ro, construccion de barcos, etc. Después de 1945, las grandes empresas cortaron el
control familiar pero subsistieron los grupos de empresas mediante la distribucion entre-
cruzada de la propiedad de las acciones, y como actores corporativos poderosos en la
economia japonesa y en la mundial.

La empresa o empresas dominantes, asumen la conduccion de las actividades del
grupo en una coordinacién planeada que puede incluir el establecimiento de nuevas
empresas relacionadas. Asi, los grupos disfrutan las ventajas de la integracion vertical
de la produccion y distribucion, para la adopcién de tecnologia y la implantacion de in-
novaciones en los procesos y los productos, sin el peso de burocracias inmanejables
gue ahogan los cambios tecnoldgico y organizativo. Evitan las superestructuras de or-
ganizacion internas, mediante convenios de subcontratacién con las empresas satélites
y la central puede proseguir sus nuevas estrategias de inversion con la requerida inicia-
tiva empresarial y aprovechar las oportunidades del entorno.

El crecimiento agregando empresas al grupo, da a las centrales la oportunidad de
ubicar estratégicamente las actividades intensivas de mano de obra en las mas peque-
filas con gerente que tenga intereses como propietario, en los resultados y productividad
del proyecto y con adaptabilidad a cuestiones sindicales mas flexibles que en las cen-
trales. Las satélites pueden actuar independientemente e introducir con éxito las practi-
cas innovadoras que para las dominantes seria mas costoso o dificil, y como las sub-
contrataciones son de largo plazo, terminan considerandose como partes de la estructu-
ra integrada del grupo. Con el tiempo, las satélites exitosas van adquiriendo vida propia
como proveedoras de herramientas y refacciones, pero aln entonces siguen sintiéndo-
se integradas al grupo.

La capacidad organizativa generada mediante la cooperacion entre las empresas del
grupo, mejora las habilidades y los resultados de la investigacion cooperativa, desarro-
lla proyectos en comun, aumenta la productividad y mejora los resultados, gracias a la
toma de decisiones en forma cooperativa que ilustro en el diagrama. (llustracion nime-
ro 2).
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lustracion 2

Evolucién de la toma de decisiones en forma cooperativa.
Grupos de empresas.

Estrategias de inver- N Desarrollo de
sion cooperativa del ”| tecnologia ]
ZAIBATSU
Empresas fa- grupo de empresas
miliares T Sistemas inno-
1850-1945 NG vadores de L
l Flujo de ideas Decisiones de produccion
Adopcion de bidireccional CONSenso :
decisiones 7y Control de inventa-
gerenciales : rios Just’n tm]e._

\ ::r:?cj)?n?:cién Control estadistico [
vertical y Integracion d(_e la calidad.
bidireccional organizativa Sistemas manufactu-

ra flexible.

EI ESTADO Gerentes — T —
Concierta _| profesionales Iniciativa indivi-
esfuerzos de ”| contratados a > dual. Esfuerzo Aumento _de la
formar elite largo plazo Cooperativo. productividad

T y los resultados
KEIRETSU —L —— v
Grupo de _| Capacitacion. Informacion técnica -
empresas »| Asignacion de tareas Ventaja
1945-1995 Delegacion de autoridad competitiva

Elaboracion propia con base en W. Lazonick, Obra citada.
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Tabla 3

Esquema del andlisis histérico comparado de las tres revoluciones industriales del siglo X

Conceptos

REINO UNIDO

ESTADOS UNIDOS DE AMERICA

JAPON

Revolucion industrial

Primera (1890-1920 aprox.)

Segunda (1920-1970 aprox.)

Tercera (1970-1991 aprox.)

Fundamentos insti-
tucionales para crear
valor

Capitalismo de los propietarios:

Integracion de la propiedad de los
activos y del control gerencial.

Capitalismo de los gerentes:

Separacion de la propiedad de los
activos y del control de la empresa,
mediante inversion en estructuras
gerenciales.

Capitalismo colectivo:

Integracion organizativa de gru|
de empresas (unidades de cont
financiero) con una estrategia
inversion y metas comunes; int
gracion a largo plazo del persot
y cooperacion del Estado para
conformar el entorno social que
reduce la incertidumbre de las
inversiones privadas.

Respuesta al desa-
fio

Evolucidn de la produccion artesa-
nal e individual a la produccion
colectivizada en fabricas de propie-
dad “cerrada”, accesible solo a
ciertos grupos sociales.

Los inventos. La tecnologia puesta
en practica para la mecanizacion
del trabajo.

Las capacidades organizativas de
las empresas multidivisionales
creadas por la coordinacion geren-
cial, influyeron en la oferta y de-
manda de los insumos y productos;
esto es, en las fuerzas de los
mercados.

Aplican el principio de la coordi
cion planeada a través de las
empresas, dentro de ellas y pal
las relaciones gobierno-empres
Elaboran el capitalismo gerenci
en un conjunto de relaciones
institucionales que el autor llam
“capitalismo colectivo”.

Formas de
Coordinacion

La “coordinacion del mercado”
bast6 en la competencia internacio-
nal. Las empresas descansaron en
las relaciones de mercado para
abastecerse de insumos y vender
sus productos.

Teoria: En la coordinacion de la
actividad econdmica, la industria
reacciona ante las fuerzas espon-
taneas de la oferta y la demanda. El
consumidor — consciente de todos
los productos que pueden satisfa-
cer sus necesidades y deseos —
hace elecciones individuales en los
mercados de bienes y servicios, y
la agregacion de todas las decisio-
nes individuales de consumo de-
termina la asignacion de los
recursos productivos de la
sociedad. La innovacién ocurre
porque la oferta de productos es la
respuesta del productor a la de-
manda.

Destaca la “coordinacion planeada”
de la divisién especializada del
trabajo en las empresas. Su evolu-
cion apoya la creciente importancia
de la organizacién colectiva para el
desarrollo capitalista exitoso.
Teoria: El desafio del mercado de
consumo para la empresa innova-
dora, es el de crear productos que
la gente quiera y ofrecérselos al
precio que pueda pagar. Para ello
tiene que hacer inversiones con
altos costos fijos de produccion y
riesgo de no recuperarla, y también
invertir en mercadotecnia para,
finalmente, transformar los costos
fijos altos en costos unitarios bajos
para dar buen precio al consumi-
dor. Asi es como las organizacio-
nes mercantiles innovadoras crean
mercados de consumidores y no al
reves.

La “coordinacion planeada” cor
colectivizacién de intereses ver
(todas las empresas del grupo)
horizontal (todos los niveles de
jerarquia de organizacion). Se
practica a través de firmas con
personalidad juridica distinta pe
conglutinadas para que sus act
dades sean congruentes en la
persecucion de las metas comt
nes. Decisiones de consenso e
grupo.

Con independencia de la propie
dad formal de los activos de las
empresas, cooperan entre si pc
sus intereses comunes y asi re
tan su capacidad para desarroll
utilizar nuevos recursos produc
vos. Operan en grupo pero pue
competir entre si por el mercad
no son carteles para mantener
altos precios ni crear barreras &
entrada del giro mercantil, sino
comparten informacion técnica
para desarrollarlo.

Empresas

La institucién clave de la coordina-
cion libre del mercado fue la em-
presa de propietario persona fisica

La propiedad de los activos se
separd del control de la empresa,
que fue pasando a gerentes profe-

Las empresas integran grandes
redes, cada grupo dominado pc
poderosas firmas industriales,




(Organizaciones o
instituciones mer-
cantiles)

y su grupo familiar que, ademas,
eran los administradores.
Empresas pequefias, orientadas a
la produccién, verticalmente espe-
cializadas y restringidas en sus
recursos financieros y gerenciales,
operaban una sola planta especiali-
zada en reducido rango de activi-
dades. La doctrina del laissez-faire
les abrié mercado internacional a
sus empresas.

sionales. Desempefio competitivo
de la empresa en el largo plazo. La
ventaja competitiva fue para las
empresas manejadas por gerentes
profesionales con plantas y oficinas
geograficamente dispersas, pero
con integracion vertical de las
actividades relacionadas.

Leyes antitrust que debian proteger
la viabilidad de la empresa indivi-
dual (la propiedad y el control
unificados) alientan la concentra-
cion de la industria y la separacion
de la propiedad y control, dificul-
tando la supervivencia de las pe-
quefias.

comerciales y/o financieras. Al
Sector Privado se le dejo:

- formulacion de estrategias de
inversion.

- construir las estructuras orgar
zativas para realizar los planes.
- Buscar resultados de desemp
superior

Extension de la estructura orga
zativa mediante subcontratacio
con filiales. La controladora sig|
estrategias de inversion para
innovar; contar con mano de ok
satélites independientes.

Administracion:
construccion de las
capacidades organi-
zativas

Unificacion de la propiedad de los
activos y del control gerencial de la
empresa.

Esta identidad de propietarios y
administradores, pone limitaciones
financieras y administrativas al
crecimiento de la empresa.

Separacion de la propiedad y el
control de la empresa, gracias a la
inversion en estructuras gerencia-
les.

Fragmentacion de la tenencia de
acciones.

Delegacion de autoridad en los
gerentes medios.

Habilidad de integrar a los técnicos
en la organizacion y transformarlos
en gerentes medios y generales en
la estructura multidivisional de las
empresas.

Fortalecieron la capacidad orga
zativa empresarial, extendiendc
integracién organizativa;

1) Més alla de los limites de ca
ente juridico, para maniobrar hz
el mercado con grupos de emp
sas (unidades de control financ
independientes) relacionadas y
siguiendo una estrategia comUr
Asi ampliaron la coordinacion
planeada de las distintas unida
bajo control financiero, producti
etc.

2) Mas alla de las jerarquias de
alta direccion y gerencia media
cada empresa, para la integraci
organizativa del nivel operativo,
incluyendo asi a los obreros en
una integracién duradera (de to
niveles) con su empresa, y des:
cargando en ellos algunas
funciones gerenciales de la
actividad industrial.

3) Estrategia de inversion coop
tiva y comprehensiva de todas
empresas del grupo.

Papel del estado o
poder nacional

En teoria, el estado era gendarme y
proporcionaba los servicios publi-
cos. En la practica, facilité la aper-
tura de mercados. Organizaciones
de ultramar: East India Co. Y Royal
Africa Co., patrocinadas por la
corona, baluartes de la politica
internacional y el poderio militar.
Victorias en guerras le garantizaron
libre comercio. Aventuras mercanti-
les con apoyo.

Inversién en infraestructura: comu-
nicaciones y correo (para distribu-
cion de productos)

Organizaciones publicas y funda-
ciones privadas planearon y coor-
dinaron el cambio del sistema de
educacion (transformacion masiva)
para satisfacer las necesidades de
personal. Educacion, principalmen-
te universitaria, para servir a las
empresas.

Colaboracion del Estado con la
empresas para reducir la incert
dumbre que enfrentaron las inv
siones del sector privado, y apc
a su desarrollo:

- Protegi6 el mercado doméstic
hasta que sus empresas se de:
rrollaron, utilizaron bien recurso
productivos y lograron ventaja
competitiva internacional.

- Mantuvo estable el entorno m
croecondmico, altos niveles de
empleo, distribucién del ingresc
nuevos patrones de demanda ¢
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mercados internos.

- Organizacion de la industria,
limitando la cantidad de empres
e incentivando las inversiones.
- Investigacion y desarrollo coo|
rativos

- Mano de obra de todo tipo, es
larizada y capaz.

- Cre6 ambiente social y econdi
co propicio a la emergencia de
empresas innovadoras.

Tecnologia e
Innovacién

Méquinas ahorradoras de mano de
obra y otras fuerzas mecanicas. Se
alojaron en las fabricas.

Industria domeéstica basada en
operar telares manuales, se expan-
di6 a servicio al sistema de la facto-
ria basado en hilanderias mecani-
zadas.

Fabrica como sitio predominante de
la produccion.

Las empresas han hecho investi-
gacion y desarrollo en casa y se
volvieron generadoras de inventos
patentables.

Nuevo modo de organizacién d
los negocios: combinacion de
integracion organizativa de larg
alcance dentro del sector manu
turero privado para produccion
masa de bienes duraderos y mi
croelectrdnica.

La capacidad organizativa dese
llada por la cooperacion de em
sas las compromete en proyect
cooperativos de investigacion y
desarrollo. Comparten informac
técnica. Sistemas innovadores
produccidn flexibles. Cambios
los procesos y en los productos
Robética. Administracion eficaz
los inventarios.

Estrategia innovado-
ra

La estrategia innovadora implica
compromiso a largo plazo y acceso
permanente a los recursos finan-
cieros para poder sostener la
transformacion que asegura el
éxito econdmico: lograr que los
altos costos fijos de la produccion
de mejor calidad y de novedades,
Se conviertan en costos unitarios
bajos a base de eficiencia y volu-
men. Ademas, la organizacion
mercantil tiene que recompensar a
aquellos de quienes depende la
estrategia para asegurar la conduc-
ta requerida para innovacion conti-
nuay ventaja competitiva sosteni-
da.

La economia descansa en las
estrategias y estructuras de em
presas privadas para producir
productos de alta calidad a bajc
costo unitario que les han perm
do ganar el mercado mundial.

Estructura

Estructuras individualistas de orga-
nizacion industrial concentrada en
regiones. Especializacion vertical
de las empresas y fragmentacion
horizontal de los sectores industria-
les.

Estructura organizativa multidivi-
sional con acceso a recursos del
mercado de valores, para inversio-
nes de elevados costos fijos en:
investigacion, cambio tecnoldgico,
plantas manufactureras intensivas
en capital, volimenes masivos y
desarrollo de gerentes que llevaran
la productividad a costo unitario
bajo para ganar mercados. Inte-
gracion hacia atras (los abasteci-

Estructura organizativa multiem
presarial con propiedad entrela;
da de sus acciones.




mientos) y hacia adelante (la distri-
bucion); prever y producir antes de
la demanda.

La “tecnoestructura” hizo crecer las
empresas en multidivisiones y les
dio poder para aprovechar la de-
manda efectiva e influenciar los
volimenes y tipos de gastos de los
consumidores y del gobierno.
Ejerci6 control en la sociedad
industrial avanzada, e influy6 en el
resultante consumismo y militaris-
mo ante la falta de otras metas
sociales, politicas y culturales.

Crecimiento de las

Crecimiento de las empresas por
amalgamacion (lento proceso de
unir o mezclar cosas de naturaleza
distinta o contraria) como respuesta
de adaptacion e intentos de las
firmas competidoras de combinarse
para controlar los precios, dejando
intacta la autonomia de las empre-
sas Yy sus propietarios dentro de la

Expansion y diversificacion de las
grandes empresas con control
financiero de sus divisiones con-
glomeradas. Adquisicion o fusion
con firmas que ya hubieran des-
arrollado capacidades singulares.
Dentro de las grandes corporacio-
nes se promovio el crecimiento
econdmico en organizaciones

Crecimiento de empresas cong
meradas.

Estrategias de inversion coopel
va para todas las empresas del

grupo.

empresas estructura amalgamada distributivas (incrementan la parti-
cipacion de sus miembros del
producto social sin que contribuyan
al que se compartird) y organiza-
ciones circundantes (representan
un nimero grande de personas
que se identifican con los intereses
de la entidad productiva como un
todo).
Aln en industrias intensivas de Los gerentes financiaron con re- Apoyo financiero mutuo de las
capital, persistieron los propietarios | tencion de utilidades, venta de empresas del grupo. Cuando el
gerentes. Mercados de capital y acciones y colocacion de bonos en | del grupo es un banco, mueve
venta de acciones de empresas con | el mercado de valores, las grandes | internamente el financiamiento
intercambio local, manteniendo inversiones en hienes de capital como un mercado de capitales
Formas de restringida la propiedad. Los geren- | para grandes volimenes de pro- | cerrado.
financiamiento

tes propietarios controlaron a las
empresas. La dificultad de separar
la propiedad del control impuso
restricciones financieras al creci-
miento de las empresas.

duccion que les permitieran las
economias de escala en estructu-
ras organizativas integradas verti-
calmente.

Economias externas

Los industriales descansaron en
economias externas:

- La disponibilidad de mano de obra
artesanal que se autocapacitada,
hizo innecesario desarrollar estruc-
turas gerenciales que generaran
economia interna a la empresa.

- La capacidad organizativa residid
en el control de la planta industrial
por artesanos-operarios

Cambi6 el sistema educativo de los
gerentes. Marcaron el auge al
generar el crecimiento econémico.
Los gerentes de nivel medio y alto
fueron la elite de dos segmentos:
cuello blanco y azul. Las politicas
de promocion interna integraron a
los especialistas y gerentes de
nivel medio en esta elite.

La escolaridad ha creado burocra-
cia eficaz para liderazgo. Pero la
vida del laureado es corta y el
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futuro econdmico depende de la
larga vida de una corporacion
exitosa.

Fragmentacion de
las jerarquias en la

Fragmentacion de dos niveles: alto
y bajo

Los capitalistas propietarios no
tuvieron alternativa organizativa
que dejar en su lugar.

Los trabajadores sacaron ventaja
de las responsabilidades organiza-

Fragmentacion de los niveles
gerenciales alto y medio con el
personal operativo:

Compromisos limitados del perso-
nal con la empresa (no a largo
plazo). Los empresarios evitan los
compromisos a largo plazo (costos

Integracion de todos los niveles
la empresa con la dominante
conduciendo la coordinacién pl:
neada de las actividades del gr
po. Que disfruta las ventajas de
integracion vertical de producci
y distribucion, transferencia de

estructura tivas delegadas en la planta para fijos) y prefieren la flexibilidad del tecnologia, implantacion de inn
formar fuertes sindicatos de artesa- | costo variable que representa el vaciones sin que la burocracia
nos especializados y enfrentar a los | compromiso a corto plazo. ahogara el cambio.
patrones.
Dos grupos separados en la em-
presa: el alta direccion y los demas.
La respuesta de las empresas del Complacencia de muchas empre- | Compromiso reciproco y de lar
Reino Unido ante el surgimiento de | sas dominantes con sus éxitos plazo, de las organizaciones co
competidoras mas poderosas en E. | anteriores y dificultad para evolu- su personal.
U. A, fue con estrategias adaptado- | cionar de lo gerencial al capitalis- Fuertes inversiones en innovac
ras, las cuales permiten subsistir mo colectivo. y capacitacion de personal en €
pero competir mal. (1950-1960) Se acuso a las em- extranjero para generar las nue
Las instituciones del capitalismo de | presas norteamericanas de mani- | capacidades creadoras de valo
propietarios que fueron base del pular al consumidor y orillarlo a futuro en sus empresas.
surgimiento y dominio britanico, se | comprar productos inferiores a
volvieron obstéculos para la trans- | precios arbitrarios. En franca estra-
formacidn institucional y centrales tegia adaptadora (que utiliza los
en la declinacion econdmica. recursos productivos existentes Emergio la capacidad organizal
Los origenes de la rigidez institu- pero no desarrolla nuevos), recu- superior respaldada por mayor
Caida cional estan en la naturaleza y rrieron a la publicidad para confor- compromisq financiero y persor
Declinacion estructuras de la empresa que mar la conducta de los clientes de los trabajadores con las emy

¢Qué erosiond la
ventaja competitiva
internacional de
estos paises?

Estrategia y estruc-
turas que primero
llevaron al liderazgo
y luego fueron impe-
dimentos.

caracterizaron la elevacion de UK a
potencia econdmica. Tuvieron
dificultad en transformar su ambien-
te social para responder al reto de
los USA.

El ejercicio del control de artesanos
por grupos de trabajadores capaci-
tados puso obstaculos a las empre-
sas de produccion masiva. La
introduccién de tecnologias que
desplazaron la habilidad personal
hizo menos importantes a obreros
especializados.

Prob¢ ser inadecuado para manejar
las complejidades tecnoldgicas y
los altos costos fijos concomitantes
de la nueva era industrial.

Limitadas capacidades gerenciales
y de capital.

potenciales y mantener su partici-
pacién de mercado. Dejé de fun-
cionar cuando estos exigieron
publicidad veraz y mejor calidad.
Los nuevos accionistas financiaron,
no nuevas inversiones en organi-
zacion y tecnologia, sino el retiro
de los anteriores y la sucesién de
los altos directivos.

(1970-1980) La ideologia individua-
lista facilitd la vasta explotacion de
la riqueza por financieros que
gjercieron su poder al través de los
mercados, y se hizo manifiesta la
fragilidad financiera a los niveles
de empresa, hogar y Estado. Las
capacidades organizativas tuvieron
que responder a las metas socia-
les. Mero compromiso contractual
de las organizaciones con los
individuos (personal) y viceversa.
En las crisis y ante la competencia
japonesa, las estrategias acostum-
bradas de inversion ya no pudieron
con la complejidad tecnoldgica y

sas.

Se comprometieron en innovar
procesos de fabricacion y ofrec
productos de mejor calidad (mé
confiables, durables y usables),
precios mas bajos. Entraron al

mercado y compitieron proveye
al consumidor de lo que deseat
mejor calidad a precio mas bajc

Fueron las capacidades produc
vas del capitalismo mas colecti
del lado de la oferta, las que alt
raron las opciones de calidad-
precio para los consumidores y
socavaron la estrategia adapta
ra.




organizativa de las empresas
operando en grupos, ni sostener
las empresas en viabilidad econd-
mica.

Altos salarios, mercados de trabajo
estrechos y beneficios del desem-
pleo, debilitaron el capital gerencial
del proceso productivo. Conflictos:
ganancias de valor mediante tec-
nologia y produccién en masa,
pero menor capacidad organizativa
para asegurar la cooperacion de
los trabajadores; y choque de
intereses de los accionistas o
propietarios ausentes, y los inge-
nieros poseedores de los conoci-
mientos y técnicas esenciales. Uso
de patentes costosas.

Elaboracién propia con base en Lazonick Willian, Obra citada.
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GRUPOS DE EMPRESAS EN EL SIGLO XXI

El marco tedrico que destaca la importancia de los grupos de empresas en el desarrollo
econdmico de los paises capitalistas descansa en la obra de William Lazonick de 1991
0 sea que habla propiamente de lo que ocurrio en el siglo XX. Sin embargo, muchas
cosas han ocurrido desde entonces; cambios en el entorno comercial mundial y en lo
interno de los diferentes paises, y también cambios en el comportamiento de las organi-
zaciones mercantiles.

¢, Qué ha ocurrido en el siglo XXI?

El mismo autor ha continuado publicando sus reflexiones en libros y articulos y me
parece pertinente comentar uno de los mas recientes, La triada institucional y el desa-
rrollo japonés publicado en 2005 para ponernos al dia de lo que piensa acerca de los
grupos de empresas y su funcionamiento en este pais ** lider de la modernidad y pro-
ductividad industrial hasta 1995 en que entrd en recesion.

Pues, “a pesar del hecho de que en la década 1993-2003, Jap6n tuvo la tasa mas
lenta de crecimiento del producto interno bruto de las 29 naciones avanzadas de la
OECD *, todavia permanece como la segunda economia més rica del mundo a co-
mienzos del siglo XXI.” Entonces, mucho tiene que ver en su desarrollo econémico que
practicamente liquidé la pobreza circunscribiéndola al 1 por ciento de la poblacion, el
“excelente espiritu de equipo de trabajo en grupo (de empresas) desplegado por todos
aquellos comprometidos: el gobierno, los fabricantes y las oficinas comerciales, todos
laboran en perfecto unisono con la meta comin de aumentar las exportaciones a todo
el mundo, asumiendo fuertes riesgos.”?

La empresa innovadora

Reitera que el analisis del desarrollo econdmico requiere la teoria de la empresa inno-
vadora, entendiendo por innovacioén la generacion de productos de calidad mas alta a
costo mas bajo que los previamente disponibles como fundamento del desarrollo eco-
némico y, no obstante el papel del estado en inversiones generadoras de nuevo cono-
cimiento, la economia moderna finalmente descansa en las empresas mercantiles como
las generadoras de la innovacion. Esta tiene tres condiciones: incertidumbre de los re-
sultados, esfuerzo colectivo y aprendizaje acumulativo.

¢ Cémo lo hacen?

Las empresas resuelven y superan las tres condiciones, comprometiéndose en tres
actividades respectivamente: estrategia, organizacion, y finanzas. En estrategia, la em-
presa escoge los productos que quiere fabricar y los procesos adecuados para hacerlo.
En organizacion, desarrolla y utiliza los recursos productivos con la meta de generar
productos que los compradores quieran a precios que puedan pagar. En finanzas, sos-

1 Lazonick, William, The Institutional Triad and Japanese Development, del 22 de junio de 2005, University of
Massachusetts, Lowell e INSEAD, http://faculty.insead.edu/lazonick.

12 Organization for Economic Cooperation and Development (Organizacién para la Cooperacién Econdmica y el
Desarrollo)

¥ Northcote Parkinson C et alii, Los increibles japoneses, Ed. Diana, México 1989, pagina 42
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tiene los procesos de produccién en los cuales invierte hasta que vende los productos y
obtiene los retornos financieros.

Tabla 4 Teoria de la empresa innovadora
Condiciones de la innovacion Actividad empresarial requerida | Triada de instituciones japonesas
para el desarrollo para la innovacion gue garantizan el resultado
Incertidumbre de los resultados Control estratégico de los recursos | Tenencia de acciones estable
Esfuerzo colectivo Integracion organizativa Empleo permanente
Aprendizaje acumulativo Compromiso financiero Préstamos del banco del grupo

Elaboracién propia con base en W. Lazonick, obra citada.

La incertidumbre de los resultados se contrarresta mediante el control estratégico de
la asignacion de recursos, por parte de conocedores de las condiciones tecnolégicas,
de mercado, y competitivas del giro industrial. El esfuerzo colectivo de numerosas per-
sonas con diferentes responsabilidades jerarquicas y capacidades funcionales se coor-
dina mediante la integracion organizativa dandoles a las personas los incentivos para
gue aporten sus habilidades y esfuerzos a los procesos productivos. La inversion en
aprendizaje acumulativo y demas, requiere compromiso financiero que asegure los re-
cursos para financiar la operacion hasta que logre vender y cobrar sus productos nove-
dosos.

Latriada de instituciones

A partir de los afios 1950 la triada de instituciones que evolucionaron en Japdn para
apoyar las tres actividades descritas de la empresa innovadora, son: la tenencia de ac-
ciones estable, el empleo permanente y el financiamiento mediante préstamos obteni-
dos del banco integrante del grupo de empresas. Son tres caracteristicas estructurales
del funcionamiento en grupo de empresas.

Tenencia de acciones estable. Asegurd el control estratégico por parte de los geren-
tes comprometidos con el crecimiento de las mismas y del grupo, y quienes entendian
las condiciones tecnoldgicas, de mercado y competitivas, para asignar los recursos a
las inversiones en productos y procesos con potencial innovador, en vez de repartirlos
en dividendos como hubieran presionado los accionistas “fordneos” en caso de haber-
los. Abarca la “antei kabunishi” o tenencia tranquila de acciones que por lo mismo no
son puestas en venta e incluye la “Kabushiki mochiai” o propiedad de acciones mutua o
cruzada del grupo de empresas keiretsu.

Empleo permanente. Relacion de trabajo con el asalariado de cualquier nivel desde
su ingreso hasta la edad de retiro obligatorio, principalmente en las grandes empresas
del grupo, que integra al individuo en la organizacion y facilita la lealtad y adhesién para
producir mejor calidad a menor costo. La inversion en capacitacion es siempre recupe-
rable por la via de mejor desempefio en el trabajo.

Préstamos del banco del grupo. Aseguré el compromiso financiero de contar con los
recursos necesarios para los proyectos de innovacion y expansion. Fue el sistema fi-
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nanciero de los grupos de empresas que incluyen a un banco muchas veces respaldado
por el Bank of Japan para hacer los préstamos industriales que financiaron aventuras
altamente inciertas. El banco relacionado tom6 a su cargo el apoyo al crecimiento del
grupo mediante el financiamiento de largo plazo a la empresa que lo requiere, asumien-
do riesgos mayores de lo que haria un banco ajeno, con altas razones de capital conta-
ble de 3:1 o0 4:1 durante el periodo de crecimiento veloz que se permitieron los bancos
relacionados, las compafiias industriales japonesas no habrian podido con las inversio-
nes en organizacion y tecnologia necesarias para competir en la industria automovilisti-
ca, electrénica, maquinas-herramientas, naviera y el acero.

No hay contratos escritos que enlacen a las compafiias para mantener la tenencia de
acciones estable, el empleo permanente ni financiarse con el banco relacionado, sino
son practicas que evolucionaron con el tiempo y que reflejan la conciencia de los indivi-
duos respecto a su comunidad y a sus intereses dependientes del desempefio econo6-
mico colectivo. Quienes pertenecen a la comunidad de negocios, aceptan las reglas no
escritas y mantienen las relaciones estables de empresas con empresas, banco con las
empresas, y la extienden a proveedores, compradores, financieros, empleados y com-
petidores

La interaccion de esta triada de instituciones subsistié en la notable transformacion
gue se dio en la época del crecimiento veloz (1950 a 1970), durante la crisis del petro-
leo (mediados de los 1970), y el auge de las exportaciones o “Burbuja econémica” de
fines de los 1980, y en la “Década Perdida” (1990s). Ya iniciado el nuevo siglo, la triada
institucional todavia gobierna el sistema japonés de asignacion corporativa de los recur-
sos productivos.

Hay muchos criticos del sistema, sobre todo en los E.U.A. Piensan que el sistema ya
dio lo suyo y debe cambiar y dar entrada a la inversion extranjera en condiciones ade-
cuadas a la compensacion via dividendos. Esta para reforzar esto, la “nueva economia”
de los E.U.A. en auge como la nimero uno en el nuevo siglo.

Conclusiones

A pesar de las predicciones en sentido contrario después que estallo la Burbuja Eco-
némica y de la Década Perdida, las instituciones de la tenencia de acciones estable, el
empleo permanente y los préstamos del banco relacionado, han persistido hasta el pre-
sente. Y continuaran evolucionando pero sin dejar de funcionar en la relacion triadica
gue sostiene el desarrollo econémico del Japén, el cual dependera de cémo sean re-
formadas para que respondan mejor a los cambios en lo tecnolégico, en el mercado y
en la competencia internacional.

Para reformarlas, sea al través de la practica de los negocios o por legislacion del
Estado, tiene que ser sin perder de vista el gran apoyo que dan al proceso de innova-
cién.

¢COmo pueden estas instituciones ser reformadas para promover el crecimiento
econdmico estable y equitativo en las nuevas condiciones de la competencia mundial?

Para el Japon no sera facil abandonar la estructura cerrada de la propiedad de las
empresas Yy los grupos, para evolucionar a la ideologia de maximizacion del “valor para
el accionista” al estilo de los E.U.A. dada la sensacién de pérdida de control de las deci-
siones.
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En la Tabla 1 hecha por W. Lazonick, aparecen los datos de como ha disminuido la
tenencia de acciones estable, de las companiias japonesas listadas en la Bolsa de Valo-
res de Tokio, del 71.8 en1992 al 56.3 en 2004, y como ha aumentado la propiedad de
Sus acciones en manos de extranjeros, del 6 por ciento en 1992 al 21.8 en 2004.

Tabla 5. Tenencia de acciones de las Compafiias Japonesas
Listadas en el Mercado de Valores
Porcentaje del total
Afio | Tenencia Institucio- Bancos | Trust | Segu | Otras Empresas Indi- Extran-
de acciones | nes Finan- Comer | banks | ros Finan | Corporati- | viduos jeros
estable cieras ciales Vida | cieras vas y otros

1992 71.8 42.8 15.6 9.7 | 122 5.3 29.0 218 6.0
1993 714 429 15.6 99| 124 5.0 28.5 219 6.3
1994 70.6 423 15.4 100 | 121 4.8 28.3 21.3 7.7
1995 705 42.8 15.4 106 | 12.0 4.8 27.7 211 8.1
1996 68.3 41.1 15.1 10.3 | 111 4.6 27.2 20.9 10.5
1997 67.5 41.9 15.1 11.2 | 111 45 25.6 204 11.9
1998 66.7 42.1 14.8 12.4 | 10.6 4.4 24.6 19.7 134
1999 66.2 41.0 13.7 135 9.9 4.0 25.2 19.5 141
2000 62.5 36.5 113 13.6 8.1 3.7 26.0 18.8 18.6
2001 60.9 39.1 101 | 174 8.2 34 21.8 20.1 18.8
2002 61.2 39.4 87| 199 75 34 21.8 204 18.3
2003 60.6 39.1 77| 214 6.7 33 215 215 17.7
2004 56.3 345 5.9 19.6 5.7 3.3 21.8 21.7 21.8
El Gobierno tiene acciones que varian del 0.1% (2000) al 0.3% (1992-1996) del total.

Fuente: Tokyo Stock Exchange 2005, 60.

“Nuevas practicas comerciales y oportunidades en la economia japonesa”

Este es el titulo de la pagina que en Internet tiene JETRO,* la Organizacién de Comer-
cio Exterior de Japon, para invitar a los extranjeros a invertir en Japon, dadas las cir-
cunstancias de que:

“La globalizacion y la desregulacion estan creando nuevas oportunidades de co-
mercio internacional entre empresas japonesas y del resto del mundo, y

los habitos tradicionales japoneses estan abriéndose a practicas nada habituales
en otros tiempos, como

- la formacion de asociaciones comerciales fuera de los grupos corporativos
tradicionales,

¥ De la buena relacion de los grupos de empresas con el Estado Japonés y del respaldo que éste les da, se derivaron
instituciones como la gubernamental Japan External Trade Organization, www.jetro.go.jp que trabaja para promo-
ver el comercio y la inversion mutuos entre Japon y el resto del mundo. Establecida en 1958 para promover las ex-
portaciones japonesas, en el siglo XXI cambi6 su objetivo al de promover la inversion extranjera directa en Japon y
ayudar a las pequefias y medianas empresas japonesas a maximizar su potencial global de exportaciones.
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- la reduccién del peso de la antigiiedad como factor de promocién y la re-
muneracion; y,

- una extensa divulgacion de la informacién corporativa.

Estos cambios, también estan abriendo las puertas a nuevas vias de entrada para
el comercio internacional.”

Por lo visto, el espiritu innovador del Japén esta haciendo cosas para reformar las
instituciones tradicionales que ya se estudiaron en este capitulo, y lo pone de manifiesto
en el documento electrénico citado, en el cual pasa revista a la transformacion de la
economia japonesa contrastando las practicas tradicionales y las Ultimas tendencias,
asi como las nuevas oportunidades para las empresas extranjeras.

Busca, por lo tanto, “incrementar la inversion y la actividad comercial entre las em-
presas extranjeras y sus andlogas japonesas, asi como a un mayor conocimiento, a
escala internacional, de la realidad econémica del Japén.”

El contenido se resume en la tabla intitulada “Cambios en los sistemas de gestion ja-
poneses e impacto sobre las empresas extranjeras” y cuya primera columna enuncia
los “cambios en el entorno comercial” debidos a la globalizacion, la recesion japonesa,
la tecnologia de la informacion, la desregulacion y la reestructuracién financiera. Estos
provocan, a su vez, cambios en el comportamiento de los grupos de empresas para la
mayor eficacia corporativa, en cuanto a: 1. mas actividad comercial fuera del keiretsu;
2. reestructuracion; 3. apertura; 4. decisiones mas rapidas; 5. nuevas estrategias de
personal; 6. internacionalizar la direccion; y, 7. relaciones con los inversionistas.

El impacto que ofrecen para las empresas extranjeras es de “nuevas oportunidades
comerciales” que se puedan reflejar en actividades comerciales, ritmo de desarrollo,
evaluacion de los socios, fusiones y adquisiciones, inversion en acciones del mercado
japonés y contrataciones. La tabla nimero _ ademds de clara y concisa me parece
muy convincente y denota claridad de ideas por parte de JETRO y de los dirigentes de
empresas japoneses por lo cual considero que pueden tener éxito y recuperar el lide-
razgo industrial del mundo que perdieron hace diez afios.

Tabla6.  Cambios en los sistemas de gestion japoneses e impacto sobre las empresas extranjeras

Cambios en el entorno comercial

Cambios en el comportamiento
corporativo

Impacto sobre las empresas
extranjeras

Globalizacion econdmica y de mercados

* El incremento de la competencia ha aumentado la
necesidad de reducir costes y mejorar la eficacia.

* La cooperacion comercial internacional exige una
gestion acorde con las normas de la globalidad

10 afios de recesion

* Necesidad de una mayor eficacia para afrontar la
caida de precios inmobiliarios y acciones y el recorte
de gastos.

Revolucion de la tecnologia de la informacion
* Unos medios de comunicacion mas rapidos exigen
una toma de decisiones también mas rapida.

Desregulacion
* Las empresas japonesas de sectores industriales

Mayor eficacia corporativa

1. Mas actividad comercial
fuera de los grupos keiretsu

2. Reestructuracion profunda

3. Apertura en industria protegi-
da (adaptacion de las empresas
de sectores industriales antes
protegidos)

4, Toma de decisiones mas
rapida

5. Nuevas estrategias de recur-
s0s humanos

Nuevas oportunidades comer-
ciales

* Mas y mas amplias oportuni-
dades para actividades comer-
ciales

* Desarrollo comercial a un
mayor ritmo

* Evaluacion mas precisa de
los socios japoneses

* Mejores oportunidades para
fusiones y adquisiciones (M&A)
cOn empresas japonesas

* Mayor disponibilidad de accio-
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antes sujetos a regulaciones deben revisar sus estra- Informacién  comorativa  més | 1€ &1 el mercado de valores
tegias y métodos para sobrevivir en un entorno de P japonés

competitividad creciente transparente .
' * Incremento del atractivo para

empresas extranjeras al efec-
tuar contrataciones

6. Direccion corporativa mas

Reestructuracion financiera . .
internacional

* La creciente competitividad obliga a las empresas a
lograr una mayor eficacia. 7. Relaciones mas activas con
* Los inversores estan desplazandose de la finan- | inversores

ciacion indirecta (bancos) a la directa (mercados de
acciones y capital)

Fuente: www.jetro.go.jp

La explicaciéon de este cuadro resulta interesante porque las “practicas tradicionales”
permiten ir corroborando lo ya dicho del estilo japonés en la administracion a base de
grupos, y al explicar la “Ultima tendencia” captamos cuales son los esfuerzos innovado-
res que estan haciendo o al menos intentando para salir al paso de las criticas de que
han sido objeto por sus competidores internacionales y superar la recesion y recuperar
su posicién de liderazgo.

¢, Como piensan lograr la mayor eficacia corporativa? Pues, plantean siete cambios al
comportamiento corporativo, explicados en los parrafos siguientes.

1. Mas actividad comercial fuera de los grupos corporativos

Practicas tradicionales.- Las empresas de un keiretsu (grupo corporativo), desarrolla-
ban sus actividades dentro de su propio grupo. Si la empresa matriz ampliaba sus acti-
vidades en el extranjero, las filiales la acompafiaban para respaldo y como reflejo de las
muy estrechas relaciones establecidas en los keiretsu. Por otra parte, la propiedad cru-
zada de acciones entre empresas de diferentes sectores industriales, permitia a las ins-
tituciones financieras japonesas, crear grandes grupos corporativos en cuyo Seno se
efectuaba gran variedad de actividades mercantiles. Los pequefios y medianos fabri-
cantes solo tenian actividades comerciales dentro de las fronteras del keiretsu al que
pertenecian.

Critica recibida.- Muchas empresas extranjeras consideraron que este tipo de comer-
cio corporativo era una dificultad para entrar en el mercado japonés.

Ultimas tendencias:

Fusiones y adquisiciones (M&A) fuera del propio keiretsu. Como respuesta a la pro-
longada recesion que vive Japén, sus empresas se han visto forzadas a reestructurar
sus actividades comerciales a través de sistemas mas racionales y han empezado a
establecer relaciones comerciales fuera de su keiretsu.

Actividades comerciales con empresas no pertenecientes al propio keiretsu. Han
empezado a realizarlas mas alla de las fronteras de los grupos corporativos y estan ge-
nerando oportunidades comerciales para las empresas grandes o0 pequefias que, ya
eliminadas las fronteras de los keiretsu, pueden mantener relaciones comerciales con
un espectro mucho mayor de empresas y abastecerse con proveedores de materiales
que no forman parte de su keiretsu.

Sistemas conjuntos de gestién electrénica estableciendo relaciones de asociacion
estratégica fuera de la estructura filial del keiretsu, en redes de gestion informatizada y
mercados electrénicos en Internet. Han abierto paginas de comercio electrénico.
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Abastecedora conjunta. En la industria de construccion, 5 empresas de distinto kei-
retsu crearon la red “construction-ec.com” para conseguir una mayor eficacia, mediante
la gestion conjunta. Antes, cada keiretsu tenia su abastecedora de suministros reutiliza-
bles (andamiajes y casetas) con la consiguiente paralizacion de los elementos de apoyo
a la construccion en los periodos inactivos. Ahora los consiguen por la red cuando los
necesitan.

¢ Qué significan estos cambios para el inversionista extranjero? Mas oportunidades
de ser proveedor de las empresas japonesas, mas actividades comerciales con manu-
factureras mas pequefias y mejor acceso a las empresas japonesas.

2. Reestructuracion profunda

Practicas tradicionales.- Antes de la recesién econdmica (de 1995 en adelante), las
empresas japonesas se concentraban en incrementar la cuota de mercado, el volumen
de operaciones y las ventas y ni pensaban en suprimir las actividades no lucrativas
pues esperaban que la economia japonesa continuara creciendo.

Ultimas tendencias:

Dar prioridad a las actividades basicas. Tras el desplome de mas de 10 afios, los di-
rectivos de las corporaciones japonesas admitieron haber sobredimensionado la diversi-
ficacion de éstas y necesitar mayor eficacia, por lo cual dieron la prioridad a las razones
financieras de rentabilidad y al flujo de efectivo, y empezaron a concentrar sus esfuer-
zos en los sectores mas rentables, abandonando los negocios no lucrativos o incompa-
tibles mediante retiros de capital, liquidaciones y fusiones.

Més fusiones y adquisiciones (M&A) en Japdn: entre empresas extranjeras, entre
empresas japonesas, de empresas extranjeras sobre japonesas y de japonesas sobre
extranjeras. Los directivos de las corporaciones japonesas, otrora escépticos sobre las
alianzas con empresas extranjeras, han cambiado sus puntos de vista y aceptado que
los inversionistas extranjeros alcancen la titularidad de empresas japonesas (33 opera-
ciones de M&A con extranjeros en 1995, 175 operaciones en 2000, 158 en 2001, y
1653 en 2002).

También, la formacién del mercado de “private equity” para adquisiciones orientadas
a la inversion como consecuencia de la desregulacién, las reformas estructurales y el
descenso de los precios de las acciones y valores inmobiliarios. Este mercado atrajo a
inversionistas extranjeros y animo a comprar acciones a las compaiiias de seguros, las
de carteras de valores y a las principales empresas comerciales.

¢ Qué significan estos cambios para los inversionistas extranjeros? Mayor facilidad
para introducirse en el mercado japonés a través de fusiones y adquisiciones, y mayor
facilidad para participar en las reestructuraciones corporativas.

3. Apertura en industrias protegidas

Practicas tradicionales.- En el pasado, el Gobierno japonés trabaj6é para garantizar el
crecimiento y el desarrollo de los sectores industriales clave del pais, como las teleco-
municaciones, protegiéndolos y ofreciéndoles un entorno practicamente monopolista.

Critica recibida.- La proteccion reglamentaria, persistio incluso después de que la
economia se desarrollé y se alcanzé el objetivo, impidiendo la entrada al mercado de

29



nuevas empresas. Esto contribuy6 a preservar la ineficaz cultura de gestién japonesa y
a declive de la competitividad internacional.

Ultimas tendencias.- Desregulacion y reforma administrativa en varios sectores in-
dustriales para estimular la economia japonesa y mejorar su competitividad internacio-
nal. La exposicion a la competitividad intensa los ha impulsado a mejorar su eficacia
mediante la ampliacion de las redes de proveedores en blusqueda de mejor calidad y
precios mas bajos. Algunas empresas estan ampliando el ambito de actividades en
mercados exteriores o extendiéndolas a nuevos campos 0 negocios. El Acuerdo sobre
Servicios de Comunicaciones Basicas de la Organizacion Mundial del Comercio condu-
jo a la supresion de restricciones a las inversiones extranjeras en los operadores de
telecomunicaciones de Japon y dispard una oleada de inversiones extranjeras.

¢, Qué significa este cambio para los inversionistas? Hacer alianzas con empresas ja-
ponesas que se trasladan al extranjero, entrar a sectores industriales desreglados y
suministrar a grandes empresas del Japoén.

4. Toma de decisiones mas rapida

Practicas tradicionales.- En las empresas, la aprobacion de una propuesta debia ser
considerada por todas las secciones implicadas (toma de decisiones circular). La pro-
puesta para una accion importante, debia someterse a un proceso de evaluacién verti-
cal en todos los estamentos implicados, desde los mas bajos, antes de pasar a aproba-
cion de las instancias superiores, politica que impide la rapida toma de decisiones.

Critica recibida.- Lentitud de la toma de decisiones en las empresas japonesas, por-
gue sus estructuras rigidas y de mdltiples estamentos no otorgan a sus ejecutivos la
autoridad necesaria.

Ultimas tendencias:

Muchas corporaciones estan reestructurando su organizacion para acelerar el proce-
so de toma de decisiones como estrategia de supervivencia y para conseguir mayor
eficacia, como lo siguiente:

Extension de la practica de transferencia de activos “spin-off”.- Procedimiento de re-
organizacién creando divisiones incubadas “spin-off’ a modo de entidades virtualmente
independientes en el seno de la empresa matriz, concediéndoles mayor poder y autori-
dad para tomar decisiones. Cada entidad se constituye como un centro independiente
(“profit center”) de utilidades, responsable de su balance contable y de su rendimiento.
La modificaciéon del Cédigo de Comercio de 2001 simplificd los procedimientos legales
para la transferencia de unidades internas en la forma de empresas incubadas (“spin-
off”).

Simplificacion de las estructuras verticales.- Un nimero creciente de empresas esta
reduciendo su estructura vertical en la cantidad de estamentos implicados para que las
decisiones tengan mayor eficacia. Otras empresas estan reajustando sus estructuras de
alta direccién como Asahi Breweries Ltd. que redujo los miembros de su junta directiva
de 40 a 9.

Gestion basada en tecnologia de la informacion.- Las empresas japonesas han adop-
tado esta nueva forma de gestion: uso de computadoras personales y de la Internet,
digitalizacion de documentacion interna y creacién de sitios web corporativos. Ya la tec-
nologia de la informacién esta incorporandose a operaciones en el ndcleo de la gestion
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como marketing, logistica y planificacion. A partir de 2002, el Cédigo de Comercio per-
mite a las empresas utilizar Internet para notificar las asambleas generales a los accio-
nistas y para que éstos emitan sus votos sobre los asuntos corporativos. Se prevé que
la aplicacion de la tecnologia de la informacién en la gestion de las corporaciones japo-
nesas, sera mas elaborada y diversificada.

¢ Qué significa este cambio para los inversionistas? Mayores expediciones comercia-
les con las empresas existentes y nueva oferta de empresas “spin-off” para mayor flexi-
bilidad comercial.

5. Nuevas estrategias en recursos humanos.

Practicas tradicionales.- Las empresas japonesas, en especial las grandes, remune-
raban tradicionalmente a sus empleados en funcidn de su antigiiedad o edad. Poco
después de la Segunda Guerra Mundial, cuando la piramide demografica era relativa-
mente joven los costos del personal, comparativamente bajos, fueron uno de los facto-
res del éxito de la economia japonesa. Otra practica tradicional de las empresas gran-
des era el empleo de por vida con la consiguiente estabilidad que atrajo a los licencia-
dos del mas alto nivel.

Criticas recibidas.- Estas tradiciones unidas al estigma que representaba el cambio
de trabajo, dificulté a las empresas extranjeras la captacion de personal con alta forma-
cion, experiencia y conocimientos técnicos valiosos. Las empresas extranjeras en com-
paracion con las japonesas, tienen mejores nivel tecnolégico y capacidad de planifica-
cion, ofrecen mayores perspectivas de desarrollo, permiten tomar decisiones con mas
independencia y conceden mas poder de accion.

Ultimas tendencias:

Diversificacion de las condiciones de empleo.- El empleo de por vida permitié a la
empresa acumular conocimientos y tener la fuerte lealtad de sus empleados. Aunque
como resultado de la prolongada recesioén, las empresas ya no ofrecen contratos labo-
rales de por vida, los ofrecen de larga duracion a personal clave. Ademas, buscan for-
mas para reducir los crecientes costos del personal; ponen en practica programas de
jubilacién anticipada y hacen cada vez mayor uso de los contratos a tiempo parcial y de
los empleados temporales.

Cambios en el sistema de remuneracion para pagar seguin los méritos.- Con el obje-
tivo de retener a los empleados con un buen rendimiento, las empresas japonesas es-
tan introduciendo sistemas de remuneracién basados en méritos, para lo cual estan de-
finiendo y clarificando las responsabilidades individuales y remunerando en funcion del
nivel de rendimiento. Segun el Centro de Productividad para el Desarrollo Socioecon6-
mico de Japdn (2001), el 60 % de las empresas que cotizaban en bolsa remuneraban
ya por méritos a los directivos, y el 30 % también a personal no directivo.

Planes de opcion a acciones.- La modificacién al Cédigo de Comercio de Japén
(1997) permitié a las empresas ofrecer planes de opcion a acciones a sus empleados y
en porcentaje de acciones sin techo, lo que facilité a las empresas de capital de riesgo
y a las extranjeras recién llegadas al Japon, utilizar sus acciones para atraer a personal
calificado.

Cambio de actitud respecto a la movilidad laboral.- A medida que ha cambiado el en-
torno de contratacion laboral, también lo han hecho las actitudes hacia el empleo. Loa
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jévenes ya no valoran necesariamente la estabilidad cuando eligen la empresa en que
van a trabajar, sino estan mas interesados en poner en practica sus conocimientos y
adquirir capacidades especiales, por lo cual han dejado de rehuir a las empresas ex-
tranjeras y de considerarlas empleadores inestables, aceptando ahora la remuneracion
segun su rendimiento.

Expansién del mercado de formacion para adultos.- Los cambios a la remuneracion
segun el rendimiento y el incremento de la movilidad laboral, han acrecentado la nece-
sidad de la educacion y la formacion de adultos. Crece el nimero de japoneses intere-
sados en graduarse en el extranjero y también la demanda de educacion a distancia
(aprendizaje electrénico) por ser mas accesible y permitir a los estudiantes trabajar
mientras estudian.

¢, Qué significan estos cambios para el inversionista extranjero? Mayor facilidad para
incorporar personal altamente calificado y mayores oportunidades en el mercado de
educacion para adultos.

6. Nuevos sistemas de direccion corporativa

Practicas tradicionales.- Los consejos de administracién de las empresas japonesas
compuestos tradicionalmente por “gente de la casa”, podian ver debilitada su capacidad
de supervision estricta y moderna a los directivos de las propias empresas. Mientras los
directores extranjeros en empresas norteamericanas eran el 50%, en Japon eran solo el
5% (1999).

Las empresas japonesas tenian sistemas de contabilidad que daban preferencia a
los informes no consolidados, dificultandose asi la dilucidacion del estado real del grupo
corporativo. La evaluacion de activos basada en la contabilidad de costos, también ocul-
taba la situacién financiera de los grupos corporativos, ya que las pérdidas no se refle-
jaban en los balances de situacion o se contrarrestaban como beneficios ocultos. Al no
ofrecer una imagen fidedigna de la situacion de las empresas, el sistema retardé la in-
troduccién de una gestién basada en el valor para los accionistas.

Ultimas tendencias:

Introduccién de directivos y ejecutivos extranjeros.- Las empresas japonesas, han
empezado a contratar directivos y ejecutivos extranjeros, para acrecentar la transparen-
cia de sus corporaciones e incrementar su potencial de conseguir fondos directamente
del mercado. Varias empresas han incorporado a personas de otras nacionalidades en
su consejo de administracion. Con los cambios hechos al Cddigo de Comercio, la dura-
cion de los directivos en el cargo, se redujo de dos afios a uno y ahora estan sujetos a
supervision mas estricta por parte de los accionistas. En el futuro, se incrementara aun
mas la transparencia en las corporaciones japonesas.

Reorganizacién de los consejos de administracién.- Se ha diferenciado entre miem-
bros del consejo de administracion y ejecutivos y se han nombrado como consejeros a
directivos externos y a extranjeros, para mayor transparencia.

Evaluacion més exacta del valor de las empresas.- Entraron en vigor nuevas normas
de contabilidad basadas en las internacionales y dirigidas principalmente a empresas
que cotizan en bolsa (marzo de 2000). Por su parte, las empresas (especialmente las
gue forman parte de grandes grupos corporativos) estan centrando el interés en sus
accionistas, quienes poseen acciones cruzadas de los grupos. La creciente transparen-
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cia de la informacion referida a la gestion empresarial, es el resultado de haber introdu-
cido la contabilidad consolidada, la contabilidad ajustada al valor de mercado (valor es-
pecifico en un determinado momento) para los productos financieros y los saldos del
flujo de efectivo, todo lo cual ha contribuido a que sea mas facil justipreciar el valor total
de las empresas japonesas como potenciales socios comerciales.

¢, Qué significan estos cambios para el inversionista extranjero? Mayor transparencia
y, por consiguiente, menor riesgo en las inversiones; y, evaluacion mas exacta de las
empresas japonesas como potenciales socios de inversidon o comerciales.

7. Relaciones mas activas con los inversionistas

Practicas tradicionales.- Muchas empresas lideres mantuvieron la estabilidad finan-
ciera, gracias a las acciones cruzadas con instituciones financieras, bancos, compafiias
de valores y de seguros. Asi, las empresas aseguraron accionistas estables y acomo-
darse con ellos mediante acuerdos financieros, incrementar los activos ocultos y man-
tener los precios de las acciones a los niveles deseados. Sin embargo, al mismo tiem-
po, las estructuras de recursos presentaban falta de liquidez, independientemente de
los cambios experimentados en su rentabilidad real o valor intrinseco. Las empresas
operaron en forma estable y evitaron las adquisiciones por inversionistas hostiles y lo-
graron éxito en su interés de aumentar sus cuotas de participacion de mercado y mayor
volumen de ventas, en detrimento del mejor rendimiento de las inversiones. No se in-
quietaban por obtener mas utilidades ni por desvelar informacién a los accionistas, ya
gue se trataba de grandes empresas e instituciones financieras. Ademas, obtenian los
recursos a través de préstamos bancarios por lo que no tenian que acudir al mercado
de capitales.

Ultimas tendencias:

Eliminar las participaciones cruzadas.- Con motivo de la contabilidad ajustada al va-
lor de mercado, muchas empresas japonesas han visto y experimentado pérdidas de
valoracion en sus tenencias cruzadas de acciones, tanto en las filiales que cotizan en
Bolsa como en las que no, dado que estas adquisiciones de acciones obedecian a ra-
zones distintas de la especulacion. Como resultado, las empresas estan movilizandose
para deshacerse de la tenencia cruzada de acciones.

Mejores y mas amplias relaciones con los inversionistas.- La liberacion de las accio-
nes cruzadas que siguio al “big bang” financiero japonés ha contribuido a diversificar la
base de accionistas en Japdn y a que los extranjeros puedan comprarlas. Por otra par-
te, cada dia mas empresas acuden directamente al mercado para obtener capital, lo
gue ha contribuido a que aumenten su transparencia y desvelen mas informacion a los
accionistas y potenciales inversionistas. Las relaciones con los inversionistas, antes con
las empresas del grupo y las instituciones, se han ampliado a individuos en sesiones
informativas sobre el grupo y por la Internet, para japoneses y extranjeros. El mercado
de valores japonés, bastante estancado hasta 2002 esta en gran actividad.

¢, Qué significan estos cambios para los inversionistas extranjeros? Mas oportunida-
des para invertir en acciones japonesas y también para entrar en el mercado japonés
adquiriendo acciones de las empresas con las que deseen relacionar a sus empresas
extranjeras.
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CAPITULO 2. LOS CONCURSOS MERCANTILES

El concurso mercantil

El concurso mercantil es la opcion judicial para tratar de resolver la problematica de las
empresas que, por falta de liquidez, incumplen de manera generalizada el pago de sus
obligaciones. Es un fenémeno econémico y juridico que interesa a los particulares que
intervienen pero también al Estado que quiere conservar las empresas para que contri-
buyan al beneficio del conglomerado social con su operacién.*®

Administracion estratégica

Se ocupa de lo importante para la organizacion, sea empresa, institucion publica u otra.
Consiste en la previsiéon de los objetivos y la planeacién de las tareas indelegables, la
ejecucion de los planes y la reaccion ante las emergencias, el control de lo realizado a
la luz de los objetivos previstos, y la retroalimentacion para el aprendizaje de la propia
organizacién y el mejoramiento de los planes, subsiguientes, en un proceso continuo
gue debe enriquecerse cada ciclo completado y ascendente en espiral.

Objetivos del concurso mercantil

Los objetivos son las declaraciones de los valores especificos que pretende alcanzar
una organizacion mediante un plan, programa o procedimiento. Los objetivos deben ser
claros, concretos y deseablemente mensurables pues tienen la mdltiple funcién de justi-
ficar la existencia del ente, y ser el faro guiador de su accion y la base de comparacion
para evaluarla después de realizada.

Los objetivos segun la Ley de Concursos Mercantiles se resumen en la ilustracion
ndmero 3.

Procedimiento

El procedimiento de concurso mercantil es una situacion social en cuyo ambito judicial
actla un grupo de personas en circunstancias particulares dentro de las formalidades
del marco legal de la ley especial y sus supletorias, como las que rigen la comunicacion.
La estructura de comunicacién formal consiste de dos cadenas (primaria y secundaria)
alrededor de un centro receptor, regulador y difusor que es el Juez. En la cadena prima-
ria se comunican el Comerciante, los acreedores (y sus interventores) los especialistas
y el IFECOM.® En la cadena secundaria estan los demas personajes e instituciones
gue intervienen o son afectados o convocados.

15 E| desarrollo de los temas de este capitulo, esta en Saldafia Espinosa, Judith, Concursos Mercantiles. Enfoque
administrativo, financiero y contable, Editorial Gasca Sicco, México 2005, 208 paginas.
1 Instituto Federal de Especialistas de Concursos Mercantiles.
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llustracion 3 OBJETIVOS

De interés publico
Conservar las empresas y evitar que el incumplimiento
generalizado de las obligaciones de pago ponga en riesgo la
viabilidad de las mismas y de las deméas con las que
mantenga una relacién de negocios

De la Ley de Concursos Mercantiles
Regular el concurso mercantil y garantizar
a los trabajadores su pago con preferencia

De la visita
Dictaminar si el comerciante incurrié en
incumplimiento generalizado de pago de sus
obligaciones, y
sugerir y fundamentar las providencias precautorias
para la proteccién de la masa y los derechos de los
acreedores

De la conciliacion
Lograr la conservacion de la empresa del
Comerciante mediante el convenio que suscriba con
sus Acreedores Reconocidos

De la quiebra
La venta de la empresa del comerciante, de sus
unidades productivas o de los bienes que la
integran, para el pago a los Acreedores
Reconocidos

Del juez
Dar cumplimiento a lo que la
Ley establece

Del visitador
Rendir dictamen al juez en
forma razonada y
circunstanciada segun los
hechos planteados

Del conciliador
Procurar que el Comerciante
y sus Acreedores
Reconocidos lleguen a un
convenio en los términos de
la Ley

Del sindico
Obrar siempre, en la adminis-
tracion de la empresa del
Comerciante, como un
administrador diligente en
negocio propio

Organos del concurso mercantil

La Ley llama “érganos del concurso mercantil” a dos clases de personas que hace par-
ticipar en el procedimiento con la idea de poner en practica el enfoque multidisciplinario
gue requiere la solucion de los problemas de las empresas con dificultades financieras,
y les sefiala objetivos especificos. Dispone lo relativo a los especialistas que intervienen
para dar apoyo al juez con sus dictamenes e informes en el papel de visitador, concilia-
dor o sindico. Menciona a los interventores que pueden nombrar los acreedores reco-

nocidos para que representen sus intereses en el juicio.
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La fuente citada contiene la descripcion de los tres especialistas, - visitador, concilia-
dor y sindico — en cuanto al objetivo, conductos de comunicacion, funciones, facultades
generales y especificas, obligaciones generales y durante el procedimiento, responsabi-
lidades, requisitos para desempefiar el cargo y perfil del mismo.

Incumplimiento de pago

El incumplimiento de pago por parte de una empresa deudora de otro u otras, asi como
los demas aspectos del crédito, se dan en el campo de la administracion financiera, ra-
ma de la administracion de empresas.

El andlisis financiero es la técnica de la administracion financiera que consiste en la
seleccion, evaluacion e interpretacion de datos financieros y demas informacion perti-
nente para hacer el diagnostico de la salud financiera, tendencias, expectativas y viabi-
lidad de las empresas, a fin de tomar decisiones de inversion y todas las relativas a la
obtencién y uso productivo de los recursos monetarios.

La ley define el incumplimiento de pago de la empresa del Comerciante, mediante
férmulas de las razones financieras: la importancia relativa del incumplimiento y la razén
de liquidez a corto plazo. Tiene ademds un articulo en donde aplica criterios no financie-
ros para la presuncion del incumplimiento, dados por la conducta del comerciante juz-
gada por sus formas de manifestacion: el incumplimiento comercial, el ocultamiento, el
engafo, el incumplimiento legal y la conducta incorrecta.

Teoria de la masa

Acerca del concurso mercantil — fenémeno econémico, juridico, administrativo y social —
pueden formularse varias teorias que contribuyan a su vision y explicacion sistematicas,
gue asistan a la comprension y al juicio, y que sirvan como marco de decision y guia de
accion a los interesados. La teoria de la masa comprende, los conceptos, las formulas,
la masa inicial y sus cambios; la informacion, la valuacion y la taxonomia de la masa; la
informacion, la valuaciéon y la taxonomia de las obligaciones pecuniarias que recaen
sobre la masa; la taxonomia de la insolvencia; el sistema contable, las reglas respecto a
la informacion financiera y las cuotas concursales; y, el balance y los inventarios de la
concursada.

La masa (M) es la porcion del patrimonio del comerciante declarado en concurso
mercantil, integrada por sus bienes y derechos que le pertenezcan o tenga en su podetr,
con excepcion de los expresamente excluidos por la Ley, sobre la cual los acreedores
reconocidos y los demas que tengan derecho, pueden hacer efectivos sus créditos, total
o parcialmente segun alcance para su grado y prelacién. *’

La insolvencia es la incapacidad de satisfacer las obligaciones pecuniarias por insufi-
ciencia de la masa. Y se esta en quiebra.

El documento para presentar la situacion financiera y legal de la masa, a fechas de-
terminadas, es el Balance de la empresa en concurso mercantil con tres partes: bienes
y derechos, deudas y diferencia negativa, segun la tabla 7.

17 Articulo 4 de la LCM.
35



Tabla 7

Balance de la empresa en concurso mercantil
(A fechas determinadas)

sin gravamen ni cortapisas (0 sean los disponibles y
los bienes y dere- vendibles inmediatamente)
1% parte: | chos que integran la

masa Con gravamen, embargo, litigio, accion separatoria,

etc. que tienen restricciones y requieren soluciones
previas a su posible disposicién o venta.

En la sentencia de reconocimiento, graduacion y prela-

los pasivos recono- cién

a
2. parte cidos por el Juez

En sentencia posterior de cualquier instancia o laudo

La diferencia de la masa menos los pasivos reconoci-

3t parte | La diferencia dos, con signo negativo porque estos pltimps sean
superiores a aquellos, es la descapitalizacion que deno-
ta la quiebra de la empresa.

Elaboracion personal con base en Saldafia Espinosa Judith, obra citada.

Administraciéon en la LCM

La Ley de Concursos Mercantiles, en su enfoque multidisciplinario, otorga importancia a
la administracion para lograr el objetivo de rescatar las empresas viables con problemas
de iliquidez, o bien, de liquidar en las mejores condiciones posibles a las inviables. En
su contexto, el término administracion tiene siete acepciones, como: disciplina o mate-
ria, como persona o ente conductor, como cargo que ocupan algunos dependientes,
como actividad en las empresas, como figura juridica o contrato y como actividad publi-
ca.

Auditorfa concursal

Los especialistas de concursos mercantiles asisten a la autoridad judicial en sus resolu-
ciones, pues siendo conocedores de las cuestiones empresariales, apoyan las decisio-
nes administrativas, industriales, comerciales, econémicas y financieras necesarias pa-
ra la rehabilitacién de las empresas viables o para la liquidacion de las fallidas. Dado
gue deben proporcionar informacion confiable y demostrable, aplican la auditoria con-
cursal y mediante tal técnica, obtienen evidencia suficiente y demostrable.

La auditoria concursal requiere su teoria con conceptos, campos de aplicacién en
cada una de las tres especialidades de visita, conciliacion y quiebra, sus postulados y
normas de los especialistas para obtener el registro y conservarlo, y para actuar en el
procedimiento de concurso mercantil.
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Capitulo 3
CONCURSO MERCANTIL DE LOS GRUPOS DE EMPRESAS

Marco legal de los grupos

En el derecho mexicano existen pocas leyes que reconozcan la agrupacion de socie-
dades con un fin social comin. Se encuentran parcialmente reguladas en diversas le-
yes, de las cuales cito la Ley de Instituciones de Crédito, Ley General de Organizacio-
nes y Actividades Auxiliares del Crédito, Ley General de Instituciones y Sociedades Mu-
tualistas de Seguros, Ley del Impuesto sobre la Renta y su Reglamento, la Ley para
Regular las Agrupaciones Financieras y la Ley de Concursos Mercantiles.

La Ley de Instituciones de Crédito, pone limitaciones al consejo de administracién
gque apruebe operaciones con empresas integrantes del grupo financiero al que perte-
nezca la propia institucion; pone también la limitacion al liquidador de una institucién de
banca multiple de que no haya sido auditor externo de otras del grupo financiero; si la
institucion que va a ser liquidada forma parte de un grupo financiero debe informar al
director general y al presidente del consejo de administracion de la sociedad controlado-
ra; el administrador cautelar designado por el IPAB no debe haber sido auditor de algu-
na empresa del mismo grupo financiero al que va; algunas obligaciones de la banca
multiple que pertenezca a un grupo financiero, como el indice minimo de capitalizacion
y, si hay incumplimiento, el plan de restauracion del capital; diversas disposiciones para
las filiales de instituciones financieras del exterior; limitaciones respecto a las operacio-
nes crediticias de las instituciones nacionales de crédito a personas fisicas 0 morales
gue pertenezcan a un grupo de intereses comunes; y, limita las operaciones con perso-
nas relacionadas, sean fisicas o0 morales que por sus nexos patrimoniales o de respon-
sabilidad, constituyan riesgos comunes.

La Ley Federal de Instituciones de Fianzas, dice que cuando no formen parte de gru-
pos financieros podran invertir en el capital social de otro intermediario o entidad finan-
ciera.

La Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito, prohibe ena-
jenar los derechos de crédito de un contrato de factoraje financiero a empresas vincula-
das o integradas con la misma que lo celebro.

La Ley General de Instituciones y Sociedades Mutualistas de Seguros establece re-
quisitos para nombrar los consejeros independientes y el contralor normativo como el
de que no hayan trabajado con asesores o consultores de las empresas del grupo fi-
nanciero, y lo considera también para definir a las personas relacionadas, prohibiciones
a estas instituciones de invertir en otras del grupo econdmico, escisiones, etc.

La Ley del Impuesto sobre la Renta y su Reglamento, también tocan el tema. La pri-
mera incluye a las “sociedades controladoras de grupos financieros” entre las que inte-
gran el sistema financiero,*® y considera grupo “el conjunto de sociedades cuyas accio-
nes con derecho a voto representativas del capital social sean propiedad directa o indi-

18 Articulo 8° de la Ley del Impuesto sobre la Renta
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recta de las mismas personas en por lo menos el 51%. Para estos efectos, no se com-
putaran las acciones que se consideran colocadas entre el gran puablico inversionista...”
y dispone como calcular el impuesto en la enajenacion de acciones del grupo a costo
fiscal u otro; el régimen de consolidacion fiscal entre controladora y controladas, las re-
estructuracion de sociedades. *°

Otro efecto de la multiplicidad de leyes sobre grupos de empresas, es la reproduc-
cion de los mismos conceptos o similares, en varias de ellas. Por ejemplo, las definicio-
nes de Filial, Institucion Financiera del Exterior y Sociedad Controladora Filial; en la Ley
de Instituciones de Crédito articulo 45A, la Ley General de Organizaciones y Activida-
des Auxiliares del Crédito articulo 45 Bis 1, la Ley General de Instituciones y Socieda-
des Mutualistas de Seguros articulo 33A, la Ley Federal de Instituciones de Fianzas
articulo 15A, etc.

De lo visto hasta aqui, se puede concluir que el marco juridico de los grupos de em-
presas en México, esta esparcido en muchas leyes, sobre los diferentes aspectos a que
cada una esta orientada. La excepcion propiamente, esta en la siguiente ley, Unica es-
pecificamente dedicada a grupos de empresas con un propdsito comprensivo pero, co-
mo su nombre indica, del sector financiero.

Ley para Regular las Agrupaciones Financieras

Publicada en 1990 y reformada en 2006, esta ley es una muestra de que en México ha
habido reacciones que corresponden a la preocupacién mundial respecto a los grupos
de empresas, aunque en ambitos delimitados, como es el caso de la ley especial acerca
de los grupos de sociedades especificos para que el sistema financiero “contribuya al
sano crecimiento de la economia nacional”. ?° Es la Ley para Regular las Agrupaciones
Financieras (sic); dado que las leyes son para regular, hubiera bastado llamarla Ley de
Agrupaciones Financieras.

Esta ley, tiene por objeto “regular las bases de organizacion y funcionamiento de los
grupos financieros; establecer los términos bajo los cuales habran de operar, asi como
la proteccion de los intereses de quienes celebren operaciones con los integrantes de
dichos grupos” vy, respecto a las empresas en lo individual, advierte que “Cada entidad
financiera integrante de los grupos se regira por lo dispuesto en las respectivas leyes

que le sean aplicables”. %

La Ley cubre temas fundamentales de los grupos de empresas financieras en cinco
titulos: I. De las Disposiciones Preliminares; Il. De la Constitucién e Integracion de los
Grupos; lll. De las sociedades controladoras y De las filiales de instituciones financieras
del exterior; IV: De la Proteccion de los Bienes del Publico; y, V. De las Disposiciones
Generales. A continuacién comento solo los aspectos mas importantes en cuanto a
formas de control en los grupos de empresas.

1 Articulo 26 fraccion X, 64 al 78'y 190 de la ley del Impuesto sobre la Renta.

2 Articulo 2° de la Ley para Regular las Agrupaciones Financieras, publicada en DOF 18 de julio de 1990, Gltima
reforma DOF 18 de julio de 2006.

2 Articulos 10y 4° Ibidem.
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Constitucioén e integracion de los grupos financieros

Autorizacion. Se requiere autorizacion de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico
(SHCP) para: a) La constitucion y funcionamiento de los grupos financieros, que sera
intransmisible o denegada discrecionalmente; b) La incorporacién de una nueva socie-
dad a un grupo ya constituido, la fusién de dos o mas grupos, la fusiéon de dos o mas
entidades de un mismo grupo o de una entidad financiera con cualquier sociedad; c) La
separacion de alguno o algunos de los integrantes o la disolucion del grupo; d) Los es-
tatutos y el convenio de responsabilidades de la controladora y las empresas del grupo.
La misma SHCP podra revocar la autorizacion si la controladora o alguna de las demas
integrantes del grupo incumplen esta ley; e).?

Integracion. Estaran integrados por una sociedad controladora y por los tipos de enti-
dades financieras que la ley enumera, consistiendo el grupo financiero minimo de dos
entidades financieras del mismo o de diferente tipo, pero que no sean solo dos socieda-
des financieras de objeto multiple.®

Las entidades del grupo podran: |. Actuar de manera conjunta frente al pablico, ofre-
cer servicios complementarios y ostentarse como integrantes de su grupo; Il. Usar de-
nominacién que las identifique frente al publico como integrantes de un mismo grupo;
lll. Realizar sus operaciones propias (excepto recibir del publico depdsitos de dinero) a
través de las oficinas y sucursales de las empresas del grupo, pero nunca usar para eso
las oficinas de la controladora.

Supervision. La propia SHCP, al autorizar la incorporacion o la fusion, cuidara en to-
do tiempo la adecuada proteccion de los intereses de quienes tuvieren celebradas ope-
raciones con las respectivas entidades financieras, y establece mecanismos de supervi-
sion por conducto de comisiones con objetivo especifico.

Sociedad controladora. La sociedad controladora debe tener el control de las asam-
bleas generales de accionistas y de la administracion de todas las integrantes de su
grupo. Sera propietaria de acciones con derecho a voto que representen al menos el 51
% del capital pagado de cada entidad del grupo. Podr4 nombrar a la mayoria de los
miembros del consejo de administracién de cada integrante.?* Su duracién sera indefi-
nida, y su domicilio social se encontrara en territorio nacional.

Objeto de la controladora. Tendra por objeto adquirir y administrar acciones emitidas
por las integrantes del grupo y nunca podra celebrar operaciones que sean propias de
las entidades financieras de su grupo.

Acciones e inversiones. Establece las series de acciones que deben formar el capital
social de la controladora, los derechos que otorgan y los porcentajes factibles de nego-
ciacién y tenencia, y sefiala que se obtiene el control de la sociedad controladora cuan-
do: se adquiera el 31% o0 mas de sus acciones, se tenga el control de la asamblea ge-
neral de accionistas, se pueda nombrar a la mayoria de los miembros del consejo de
administracién o, por cualquier otro medio, se controle a la sociedad controladora. %
También define a los inversionistas institucionales y las condiciones para invertir en las
acciones de los grupos financieros.

22 Articulos 69, 10, 11, 12'y 17 Ibidem.
2 Articulo 7° Ibidem.
2 Articulo 15 Ibidem.
% Articulo 20 Ibidem.
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Responsabilidades fundamentales de la Controladora.

Para proteccidn de los bienes del publico, la ley obliga a que la controladora y cada una
de las entidades del grupo, suscriban un convenio % en el que se definen las responsa-
bilidades de la controladora, en funcion de un verdadero concepto integrador, solidario y
garante del grupo respecto a obligaciones y a pérdidas. Asi:

I. La controladora responde subsidiaria e ilimitadamente de que las entidades fi-
nancieras integrantes del grupo, cumplan las obligaciones a su cargo por las activida-
des que les son propias conforme a las disposiciones aplicables a cada tipo de empre-
sa, tanto las contraidas ya como parte del grupo como las contraidas con anterioridad a
que fuera integrada al mismo, y

Il. La controladora responde ilimitadamente por las pérdidas de todas y cada una de
las entidades de la agrupacién. Si su patrimonio fuere insuficiente para hacer efectivas
las responsabilidades que, de las entidades financieras integrantes del grupo se presen-
ten de manera simultanea, las cubrird en primer término, respecto de la institucion de
crédito que, en su caso, pertenezca a dicho grupo y, posteriormente, a prorrata respecto
de las demas entidades integrantes del grupo hasta agotar el patrimonio de la controla-
dora. La base de calculo es la relacidon que exista entre los porcentajes que represen-
tan, ezg el capital de la controladora, su participacion en el capital de las entidades en
falta.

También para proteccion de los intereses del publico ahorrador, Cuando entre las in-
tegrantes de la agrupacién haya instituciones de banca mudltiple, el convenio debe esti-
pular que:

I. La sociedad controladora responde por las pérdidas de las instituciones de banca
multiple integrantes del grupo financiero;

II: ElI IPAB determina el importe preliminar de dichas pérdidas a cargo de la institu-
cién de banca muiltiple cuando decide su saneamiento, ?® y notifica a la sociedad contro-
ladora el importe preliminar de las pérdidas para que constituya una reserva con cargo
a su capital.

Ill. La controladora garantiza al IPAB el pago de las pérdidas preliminares a cargo de
la institucion de banca mudltiple de su grupo, que haya determinado y cubierto mediante
el saneamiento de la institucién; y luego le garantiza y paga los importes definitivos o le
entrega la titularidad de acciones.

IV. La sociedad controladora queda sujeta a un programa especial de supervisiéon de
la Comisién de SHCP que la supervise, la cual puede intervenirla con caracter de ge-
rencia, y no podra pagar dividendos ni transferir beneficios patrimoniales a los accionis-
tas. Cuando la Comisién supervisora detecta irregularidades de la controladora, dicta
medidas para que regularice su situacion y, si no lo hace, toma su administracion por
medio de un interventor-gerente.

El aspecto positivo de todo esto, es la fijacion de responsabilidades a la sociedad
controladora; sin embargo, si tuviera como Unico activo las acciones de sus sociedades

% Articulo 17 Ibidem. Este convenio debe ser aprobado por la SHCP e inscrito en el Registro Pablico de Comercio
junto con los estatutos.

27 Articulo 28 de la Ley que Regula las Agrupaciones Financieras.

28 Articulo 122 bis de la Ley de Instituciones de Crédito.
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controladas y éstas llegaran a perder valor por las dificultades financieras y aun quiebra
que pudieren sufrir, dicho activo perderia valor y podria ser débil garantia de las res-
ponsabilidades.

Las entidades financieras se pueden separar del grupo, pero antes deben dejar “to-
talmente” cumplidas “todas” las obligaciones que haya contraido cada una de ellas y
deben dejar cubiertas las pérdidas. La sociedad controladora responde con su patrimo-
nio de que asi sea.

Pueden desaparecer por resoluciéon de la institucion de banca mdultiple cuando la
SHCP revoque la autorizacion o el IPAB determine la disolucion y liquidacién o el Comi-
té de Estabilidad Financiera resuelva que la institucion puede caer en problemas y de-
termine el método de resolucion.”

Ademas, la controladora sélo puede ser disuelta una vez cumplidas todas las obliga-
ciones contraidas por cada una de las entidades financieras con anterioridad a la diso-
lucion del grupo, y cubiertas las pérdidas si las hay. En el supuesto caso de que la
SHCP revoque la autorizacién del grupo, las responsabilidades solidaria e ilimitadas de
la controladora, subsisten hasta que quedan totalmente cumplidas todas y cada una de
las obligaciones contraidas por cada entidad del grupo y cubiertas las pérdidas.*

Otras responsabilidades de la controladora. Publicar en el DOF las autorizaciones de
la SHCP y la revocacion. Informar datos de los accionistas a la Comisién Nacional que
la supervise. Debe comprobar que sus consejeros, director general y funcionarios de los
dos niveles inmediatos inferiores, no sean partes relacionadas.

Abstenerse de inscribir transmisiones violatorias de acciones e informarlas a la
SHCP para que sancione a quienes contravengan y determine en su caso, que se ven-
dan a la propia controladora las acciones que excedan los limites, al 50% del menor de
los valores siguientes:

I. El valor en libros segun el ultimo estado financiero aprobado y revisado por el con-
sejo de administracion de la controladora y revisado por la Comision pertinente, o

II. El valor de mercado.

La controladora debe entregar el beneficio que se obtenga al Gobierno Federal, y
mantener las acciones reembolsadas en tesoreria para colocarlas en el plazo de 6 me-
ses. De no hacerlo, reducira su capital por el monto de las acciones y las extinguira. **

Inversion restringida. El capital pagado y las reservas de capital se invierten en: |.
Acciones emitidas por las demas integrantes del grupo. En otras s6lo por incorporacion
o fusidn; Il. Inmuebles, mobiliario y equipo indispensables para su objeto; IIl. Valores del
Gobierno Federal, instrumentos de captacion bancaria y otras inversiones que autorice
la SHCP; Y, IV: Titulos de cuando menos el 51% del capital ordinario de entidades fi-
nancieras del exterior, previa autorizacién de la SHCP. *

Pasivos de la controladora. S6lo podra contraer pasivos directos o contingentes y dar
en garantia sus propiedades cuando se trate del convenio de responsabilidades, de las
operaciones con el FOBAPROA o con el fondo de proteccién y garantia de la Ley del

2 Articulo 29 Bis 6 de la Ley de Instituciones de Crédito.
% Articulo 11 dltimo parrafo, Ibidem.

3 Articulos 13, 17 y 26 Bis; 11, 12'y 20; y, Art. 21 Ibidem.
%2 Articulo 23
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Mercado de Valores y, previa autorizacién del Banco de México, en la emision de obli-
gaciones subordinadas de conversion forzosa a titulos representativos de su capital y
de obtencion de créditos a corto plazo, en tanto se realiza la colocacion de acciones con
motivo de incorporacién o fusién.®

Consejo de administracién. De 5 a 15 consejeros propietarios y su respectivo suplen-
te, el 25% o mas, independientes, o sean personas ajenas a la administracion de la
controladora y las entidades del grupo. Reuniones ordinarias al menos trimestralmente
y extraordinarias cuando convoque el Presidente, al menos el 25% de los consejeros o
cualquiera de los comisarios. Quorum minimo del 51% de consejeros con al menos uno
independiente. El Presidente tiene voto de calidad en caso de empate. La mayoria de-
ben ser mexicanos o extranjeros residentes en territorio nacional.

Conflicto de intereses. Los consejeros estan obligados a abstenerse de participar en
la deliberacion y votacion de cualquier asunto que implique un conflicto de interés y a la
confidencialidad. **

Personas relacionadas. No podran ser consejeros ni consejeros independientes quie-
nes sean personas relacionadas conforme las define la propia ley:*

Funcionarios de la controladora. El director general y los de las dos jerarquias inme-
diatas inferiores, deben tener: elegibilidad crediticia y honorabilidad, residentes en terri-
torio mexicano, con 5 afios de servicios en puestos de alto nivel en materia financiera o
administrativo y no tener los impedimentos sefialados para los consejeros.

La Comisién que supervise a la controladora, podra determinar la remocion o sus-
pension o inhabilitacion de los miembros del consejo de administracion, directores ge-
nerales, comisarios, directores y gerentes y funcionarios que puedan obligar con su fir-
ma a la sociedad, y vetarlos cuando les falte calidad técnica o moral o requisitos, o incu-
rran en infracciones a esta ley y sus reglas de la SHCP.*® También podra remover o
suspender a los auditores externos de la controladora o vetarlos cuando cometan in-
fracciones.

Filiales de instituciones financieras del exterior

Filial. La sociedad mexicana autorizada para organizarse y operar conforme a esta
Ley como entidad financiera (articulo 7) y que pertenezca a un grupo. Las filiales podran
realizar las mismas operaciones que las sociedades controladoras a menos que haya
restriccién en el tratado internacional. '

Institucion financiera del exterior. La entidad financiera constituida en un pais con el
que México haya celebrado un tratado o acuerdo internacional que permita establecer
filiales en territorio nacional.

Sociedad controladora filial. Es la sociedad mexicana autorizada para constituirse y
funcionar como sociedad controladora de un grupo financiero en México y en cuyo capi-
tal participe una institucion financiera del exterior. Se regira por los tratados o acuerdos
internacionales correspondientes, esta Ley y sus reglas. Las entidades financieras en
cuyo capital participe una Sociedad Controladora Filial se regiran por las disposiciones

® Articulo 23 y 28 Ibidem.
3 Articulos 24 y 25 Ibidem.
% Articulo 24

% Articulo 27 Ibidem.

3 Articulos 27-A a 27-N.
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aplicables a las Filiales de Instituciones Financieras del Exterior. Su capital social estara
integrado por acciones de la serie ‘F’ de cuando menos el 51% del mismo. El 49% res-
tante del capital social seran acciones ‘F’, ‘B’ 0 ambas. *®

Autorizacion. Para constituir una sociedad controladora filial y operar como grupo fi-
nanciero, la institucion financiera del exterior requiere autorizacion intransmisible de la
SHCP, asi como las series de acciones que integren su capital social

Partes relacionadas. No pueden ser consejeros independientes quienes sean perso-
nas relacionadas en los términos que la propia ley define.

Proteccion de los bienes del publico. Se debe establecer la prevision en los estatutos de
la controladora y convenio firmado por ésta y sus entidades financieras del grupo, por la
cual la controladora respondera:

- subsidiaria e ilimitadamente del cumplimiento de las obligaciones de las demas del
grupo, anteriores o posteriores a haberlo formado.

- ilimitadamente por las pérdidas (A — P) de todas y cada una del grupo. Si su patri-
monio no alcanzare, por la totalidad de la institucion de crédito y a prorrata por las
demas, con base en su participacion en el capital.

- las demas entidades del grupo no responden por las pérdidas de la controladora ni
de otras del grupo.

La controladora debera garantizar al IPAB el pago de las pérdidas de la institucion de
banca mudltiple que éste determine, y ratifique un tercero contratado por el IPAB. La con-
troladora debera cubrir la pérdida en 60 dias al IPAB o a la institucién en liquidacion, y
cualquier pérdida posterior a la determinacidn. Estard sujeta a supervision especial de
la Comision correspondiente, la que podra declarar su intervencion, por la razén indica-
da o por incumplimientos o irregularidades.

La controladora no podra pagar dividendos ni transferencia de beneficios patrimonia-
les a los accionistas.

Contabilidad. La del grupo esté sujeta a las reglas de la Comision y sus visitas.

Inversiones. Las entidades financieras del grupo pueden invertir en acciones de otras
entidades financieras hasta el 1 por ciento del capital pagado de la emisora y nunca en
las de entidades de su mismo grupo ni en el capital de personas morales que sean ac-
cionistas de la controladora o de otras del grupo. Pueden invertir en el exterior previa
autorizacion de la SHCP. Tampoco pueden financiar la adquisicién de acciones de su
controladora ni de otra del grupo ni recibir éstas en garantia.

Grupos de empresas en la Ley de Concursos Mercantiles

Una de las novedades de la Ley de Concursos Mercantiles, es que incorporé “disposicio-

nes legales relativas al concurso mercantil de sociedades controladoras y controladas,

que no se encontraban en la Ley vigente, la de Quiebras y Suspensién de Pagos”.*

% Conceptos que estan definidos en varias leyes, seglin ya dije.
% Exposicion de Motivos de la Ley de Concursos Mercantiles, 23 de noviembre de 1999.
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La Ley de Concursos Mercantiles se ocupa de los grupos de empresas llaméandolas
sociedades mercantiles controladoras o controladas, en los siguientes aspectos del con-
curso mercantil, especificamente: definiciébn del comerciante, de sociedad controladora
y de la controlada; la acumulacién de procedimientos, la visita, la definicién de partes
relacionadas, sus ofertas, la presuncién de fraude a acreedores, las sucursales extran-
jeras y los procedimientos extranjeros.

Son Comerciantes. La definicion de Comerciante comprende a las sociedades mer-
cantiles controladoras o controladas, por lo tanto, son susceptibles de ser declaradas en
concurso mercantil cuando incumplan generalizadamente en el pago de sus obligacio-

40
nes.

Sociedad controladora. La Ley establece tres requisitos para considerar que una sociedad mer-
cantil es controladora: independencia, domicilio social y tenencia de sociedades controladas direc-

tamente o a través de otra u otras.

Entiende por sociedad mercantil controladora la que sea independiente, en el sentido de que no
esté subordinada a otra por razones de propiedad, porque en ningln caso mas del 50 % de sus
acciones con derecho a voto sean propiedad de otra u otras sociedades; que sea residente en
Meéxico porque su domicilio social (y en caso de irrealidad de éste, el lugar donde tenga la admi-
nistracion principal la empresa) esté en nuestro pais; y, que sea propietaria de mas del 50 % de las
acciones con derecho a voto (acciones comunes) ** de otra u otras sociedades controladas, bien
sea directamente o por conducto de otras sociedades que a su vez sean controladas por la misma

controladora.

Sociedad controlada. Considera sociedad controlada a aquélla en la cual mas del
cincuenta por ciento de sus acciones con derecho a voto sean propiedad, ya sea en
forma directa, indirecta o de ambas formas, de una sociedad controladora. La tenencia
indirecta es la que tenga la controladora por conducto de otra u otras sociedades que a
su vez sean controladas por la misma controladora.

En cuanto a su forma de constitucidn legal, la controladora y la controlada pueden
ser anénimas (S. A.) o de responsabilidad limitada *? (S. de R. L.), pues la LCM dice

“0 Articulo 4° fraccién 11 de la Ley de Concursos Mercantiles.

*1 En Diario Oficial del 27 de diciembre de 2007 se publico la correccion al articulo 15 de la LCM, agregandole la
negacion inicial para que se consideren con derecho a voto sélo las acciones comunes de las controladas: “No se
consideraran acciones con derecho a voto, aquéllas que lo tengan limitado y las que en los términos de la legislacion
mercantil se denominen acciones de goce.”

2 aSdeR L “es laque se constituye entre socios que sélo estan obligados al pago de sus aportaciones, pero las
partes sociales no pueden estar representadas por titulos negociables y sélo se pueden ceder en los casos y requisitos
de ley.” Articulo 58 de la Ley General de Sociedades Mercantiles (LGSM).
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gue “tratandose de sociedades que no sean por acciones se considerara el valor de las

partes sociales”. **

Acumulacién de procedimientos. La regla general es que no se acumulen los proce-
dimientos de concurso mercantil de dos o mas comerciantes, con la excepcion de que
“se acumularan, pero se llevaran por cuerda separada, los procedimientos de concurso
mercantil de: |. Las sociedades controladoras y sus controladas; y, Il. Dos o0 mas socie-
dades controladas por una misma controladora.” **

La no acumulacion de procedimientos y la posibilidad de acumular los de las empresas
del mismo grupo pero llevarlos por cuerda separada, tiene que ver con el concepto juridi-
co de la personalidad.

Una tesis de la Suprema Corte de Justicia de la Nacién es que “la incorporacion de
una institucion de crédito a un grupo financiero no provoca la extincion de la personali-
dad”, ** y explica que “la incorporacién de una institucién de crédito a un grupo financiero
no genera la extincién de la misma como persona moral con autonomia juridica respecto
de la del propio grupo ya que el ente incorporado no pierde su personalidad por cuanto
gue conserva, aunque limitado a la supervision de la controladora, su patrimonio y asi-
mismo, mantiene su denominacion sin alterar el tipo de sociedad originalmente elegido...”
Podemos generalizarla a las empresas mercantiles diciendo que su incorporacion en gru-
pos no extingue la personalidad de las integrantes; antes bien, mantiene intacta la de ca-
da una de ellas.

Aun integrada a un grupo mercantil, cada empresa conserva su personalidad, esto es,
su aptitud inalterable para ser sujeta de derechos y obligaciones asi como su capacidad
para entrar a juicio como actora o demandada. La capacidad de las personas morales o
sociedades, se rige por las normas legales generales o especiales, y por las de sus esta-
tutos. La sociedad o ente moral, es la pluralidad de personas legalmente articuladas que
tiene caracteristicas como el patrimonio, como la suma de bienes y riquezas que le per-
teneces, o conjunto de derechos y obligaciones que le corresponden en calidad de titular
Unico.

La acumulacion de los procedimientos de concurso mercantil tiene como consecuencia
gue los de las empresas que pertenezcan a un mismo grupo sean turnados para su aten-
cion al mismo Juez evitando que, en asuntos interrelacionados, pudiere haber resolucio-
nes contradictorias y propiciando que las que tome estén mas ricamente informadas. La
mera acumulacidn, supondria en la practica mexicana, abrir un solo expediente para to-
das las empresas no siendo factible, por ejemplo, cuando la solicitud o la demanda son
presentadas en diferentes fechas o, en su inicio y hasta que se aclar6 la relacién, hubie-
ren tenido un ritmo de avance distinto. La “cuerda separada” se refiere, entonces, a esta-
blecer un expediente para cada empresa y llevar el procedimiento en forma individual
pero tomar en cuenta todos los relacionados al momento de dictar las diferentes senten-
cias que establece la Ley.

Por otro lado, “se dispuso la no acumulacion de los litigios arbitrales o judiciales entre
el Comerciante “° y terceros”. Esto es, los demas litigios que venga arrastrando la em-

“3 «E| capital social... se divide en partes sociales, que pueden ser de valor y categoria desiguales...” Articulo 62 Ley
General de Sociedades Mercantiles.

“ Articulo 15 de la Ley de Concursos Mercantiles (LCM).

“* Novena época, TCC, SJF Gaceta Tomo VI, noviembre 1997, pagina 499, Tesis XI1.20. 24 (A) Civil.

“6 EI Comerciante es la empresa en procedimiento de concurso mercantil, sea singular o pertenezca a un grupo.
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presa como actora o demandada en materia civil, mercantil, laboral, etc., contintan el
propio curso que ya traian en los respectivos tribunales pero, “para proteccion de los
intereses de la masa, se atribuye al conciliador o al sindico, segln sea el caso, el dere-
cho de patrticipar en dichos litigios”. El Juez del concurso mercantil toma en cuenta la
resolucién final cuando la parte interesada le presenta la sentencia o laudo correspon-
diente: si establece créditos a cargo del comerciante, tiene efectos de reconocimiento,
graduacion y pago; si establece derechos a favor del comerciante, se incorporan en be-
neficio de la masa; o bien, puede servir al tercero para iniciar un incidente de separa-
cion de bienes a que tenga derecho. Entre otras ventajas, “esta solucion, también res-
peta las estipulaciones de seleccion de foro y de resolucién de controversias libremente
convenidas entre las partes antes de la constitucion del estado de concurso. *’

Visita. Cuando la solicitante o la demandada de concurso mercantil sean una socie-
dad mercantil controladora o controlada, el visitador debe asentar este hecho en su dic-
tamen que elabora y presenta al juzgado en el formato LV-1/40 y del que es parte inte-
grante la Seccién 10 “Informacion complementaria para efectos de posible acumula-
cion”. 48

Partes relacionadas. Las partes relacionadas con una persona moral en concurso
mercantil, son las empresas que pertenezcan al mismo grupo y las que tengan a las
mismas personas en la administracioén de alto nivel. Asi, tenemos el caso de que, en los
procedimientos de personas morales (sociedades mercantiles) se presumen actos en
fraude de acreedores, las operaciones en contra de la Masa realizadas, a partir de la fe-
cha de retroaccion, con: Las personas morales que sean sus controladas, con las que
ejerzan control sobre ella (su controladora) o con las controladas por la misma sociedad
controladora; y, con las personas morales en las que tenga coincidencia de los adminis-
tradores, miembros del consejo de administracion o principales directivos.

Ofertas de partes relacionadas. El procedimiento general para enajenar el activo (bie-
nes y derechos que integran la masa) de la empresa declarada en quiebra, es la subasta
publica; el sindico publica la convocatoria y cualquier interesado en participar puede pre-
sentar posturas al juez. Sin embargo, cuando el sindico considere que mediante un proce-
dimiento distinto, puede obtener mayor valor por cualquier bien o conjunto de bienes de la
masa, solicita al juez su autorizacion.

En cualquiera de ambos procedimientos de venta, los postores u oferentes deben
manifestar sus vinculos familiares o patrimoniales con el comerciante, sus administradores
u otras personas relacionadas directamente con las operaciones del comerciante. Quien
presente una postura u oferta en representacion de otra persona, deberd manifestar
adicionalmente los vinculos correspondientes de la persona a quien representa. El sindico
asiste al Juez informandole quiénes son los titulares del capital social y en qué
porcentaje, y los datos para identificar a sus administradores y personas que puedan
obligarlo con su firma. *°

Es tan importante la manifestacién de posibles vinculos de parte relacionada, que la
omisién o falsedad es causa de nulidad de cualquier adjudicacién hecha a la postura de
que se trate; la subasta se tendr& como no realizada sin perjuicio de las
responsabilidades que resulten. El ser parte relacionada, no impide comprar la masa pero

T Exposicién de Motivos de la Ley de Concursos Mercantiles, 23 de noviembre de 1999.
*8 Articulo 30 de la LCM.
* Articulo 202 de la LCM.
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hay la regla especial de que una vez presentadas las posturas no podran mejorarlas ni
participar en las pujas.

Presuncion de fraude. En el evento de que el Comerciante sea una persona fisica se
presumen actos en fraude de acreedores, si se realizan a partir de la fecha de
retroaccion, salvo que el interesado pruebe su buena fe, las operaciones en contra de la
Masa realizadas con las personas siguientes:

<

Il.- Sociedades mercantiles, en las que las personas a que se refiere la fraccién
anterior o el propio Comerciante sean administradores o formen parte del consejo de
administracién, o bien conjunta o separadamente representen, directa o indirectamente,
al menos el cincuenta y uno por ciento del capital suscrito y pagado, tengan poder
decisorio en sus asambleas de accionistas, estén en posibilidades de nombrar a la
mayoria de los miembros de su érgano de administraciébn o por cualquier otro medio
tengan facultades de tomar las decisiones fundamentales de dichas sociedades. *°

Sucursales extranjeras. Las sucursales de empresas extranjeras también son Comer-
ciante y podran ser declaradas en concurso mercantil, pero comprendiendo exclusiva-
mente los bienes y derechos localizados y exigibles en el territorio nacional, y a los
acreedores por operaciones realizadas con dichas sucursales. >*

Procedimiento extranjero. La Ley de Concursos Mercantiles, admite la cooperacién
en los procedimientos internacionales de insolvencia por parte de los tribunales del pa-
is, a lo cual dedica su Titulo Décimo Segundo “De la cooperacion en los procedimien-
tos internacionales”, que contiene: disposiciones generales, del acceso de los represen-
tantes y acreedores extranjeros a los tribunales mexicanos, del reconocimiento de un
procedimiento extranjero y medidas otorgables, de la cooperacion con tribunales y re-
presentantes extranjeros y de los procedimientos paralelos. * Estos temas directamen-
te vinculados con los procedimientos de insolvencia de los grupos de empresas trans-
fronterizos, fueron incorporados entre las novedades de la Ley de Concursos Mercanti-
les y siguen el espiritu de la Ley Modelo sobre la Insolvencia Transfronteriza (1997) de
la CNUDMI o més conocida por las siglas en inglés de la comisién que la prepard, UN-
CITRAL, y que ha estado impulsando la Organizacion de Naciones Unidas.

Los términos importantes y su definicion, aplicables al concepto “Comerciante” sea
persona fisica, empresa singular o empresas que pertenezcan a grupos transfronteri-
Z0s, son:

Procedimiento Extranjero. El procedimiento colectivo, judicial o administrativo incluido
el de indole provisional, que se siga en un Estado extranjero con arreglo a una ley rela-
tiva al concurso mercantil, quiebra o insolvencia del Comerciante y en virtud del cual
sus bienes y negocios queden sujetos al control o a la supervision del Tribunal Extranje-
ro, a los efectos de su reorganizacion o liquidacion;

Procedimiento Extranjero Principal. El Procedimiento Extranjero que se siga en el Es-
tado donde el Comerciante tenga el centro de sus principales intereses;

Procedimiento Extranjero no Principal. EI Procedimiento Extranjero que se siga en un
Estado donde el Comerciante tenga un establecimiento, entendiendo como tal, “todo

% Articulo 116 de la LCM.
°! Articulo 16 de la LCM.
52 Articulos 278 al 310 de la LCM.
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lugar de operaciones en el que ejerza de forma no transitoria una actividad econémica
con medios humanos y bienes o servicios;”

Representante Extranjero. La persona o el érgano, incluso el designado a titulo pro-
visional, facultado en un procedimiento extranjero para administrar la reorganizacion o
la liquidacion de los bienes o negocios del Comerciante o para actuar como represen-
tante del Procedimiento Extranjero;

Tribunal Extranjero. La autoridad judicial o de otra indole que sea competente a los
efectos del control o la supervisién de un Procedimiento Extranjero. >3

EL GRUPO DE EMPRESAS EN LA TEORIA DE SISTEMAS

Hay dos métodos de estudiar los fendmenos, distintos pero complementarios: a) el
enfoque analitico que considera los componentes del sistema y la naturaleza de las in-
teracciones y sus causas; y b) el sistémico que se interesa primero por los efectos de
las interacciones, la percepcion global del fendbmeno en tanto sistema, y la explicacion
del conjunto integrando la nocion de duracion.

En su etapa méas avanzada, el enfoque sistémico recurre a la simulacion empleando
simultaneamente grupos de variables, lo cual permite actuar sobre la complejidad modi-
ficando diferentes grupos de variables a la vez, y observar los impactos de estas modifi-
caciones sobre el comportamiento del sistema en su conjunto. La validacion de los
hechos se obtiene por: la prueba experimental en el marco de una teoria; o bien, com-
parando el funcionamiento de un modelo con la realidad. Aspiramos llegar a este nivel
en el curso de investigacion posterior del fendmeno de los grupos de empresas, pues la
simulacién nos ayudara a entender a fondo la emergencia de la complejidad que lleva a
los grupos de empresas al éxito o en algunos casos al fracaso.

El grupo de empresas es un sistema complejo del &mbito econémico que tiene el ob-
jetivo de generar y conservar riqgueza para sus componentes internos y para su entorno.
Relne las cinco caracteristicas de los sistemas complejos.>*

Tabla NUm. 8
Caracteristicas del sistema complejo

Constituido por agentes o nodos

Estructura de relaciones entre los agentes o nodos
Varios niveles jerarquicos entrelazados

Flujos internos de energia, informacion y recursos,
con disipacion de parte de la energia.
Comportamiento evolutivo con tendencias opuestas,
hacia la organizacién o hacia la entropia

rPwbdpE

o

1. Agentes

%3 Articulo 279 fracciones | a VI, de la Ley de concursos Mercantiles.
54 Sigo parcialmente el pensamiento de Joél de Rosnay, 2020 Les Scénarios du futur, Paris, 2007, pagina 32.
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Los agentes son las empresas individuales de distintos tamafios y especialidades que
tienen un objetivo comun, y cuyo funcionamiento produce la sinergia necesaria para que
los resultados del grupo estén muy por encima de la suma de los resultados que produ-
cirian las integrantes si funcionaran aisladamente.

2. Estructura de relaciones

Se establecen numerosas relaciones entre las empresas: de poder y autoridad, patri-
moniales, econémicas y culturales (el lenguaje, los simbolos, la comunicacion).

3. Jerarquia

Entre las componentes del grupo, se va estableciendo la jerarquia debido a las cadenas
de propiedad de las acciones o partes del capital, y a los tipos de decisiones que cada
empresa pueda tomar en lo administrativo y financiero, sobre su propio patrimonio o
sobre el de las demas.

La empresa controladora encabeza al grupo; tiene filiales de relacién directa vy filiales
de sus filiales que son controladas a través de empresas intermediarias.

Los niveles de la jerarquia se aprecian en complejidad decreciente cuando son estu-
diados desde el enfoque analitico, y en complejidad creciente cuando lo son desde el
enfoque sistémico. Los niveles jerarquicos forman redes de interdependencia y comuni-
cacion entre los agentes del sistema que interactdan.

4. Flujos internos

El sistema de empresas puede tener o no una estructura formal, ya que la permanencia
del sistema resulta de otras tres condiciones: el equilibrio de fuerzas entre las empresas
relacionadas; los flujos de energia, informacién y recursos que las atraviesan; y, la disi-
pacién de energia para mantener el equilibrio del sistema en el tiempo.

A diferencia de los sistemas simples que evolucionan linealmente, el de empresas se
comporta en forma dinamica y evoluciona hacia mayor complejidad cuando tiene las
capacidades de reproduccién que le permiten generalizarse, o hacia la entropia y des-
composicién cuando en él predomina el desgaste y la pérdida de energia.

Esta irrigado por los flujos de la energia, la informacién y los recursos y, desde el in-
terior de su estructura disipadora de estos flujos, va realizando acciones con efectos
sobre el entorno y sobre si mismo, a veces de organizacién y residualmente de desor-
den o entropia.

5. Comportamiento evolutivo

Los efectos combinados de las acciones que realizan los agentes en relaciéon y depen-
dencia reciproca, permiten la regulacion del sistema y su evolucion en tres direcciones
posibles:

1) El desorden. La entropia es la medida del desorden que altera al sistema y, que,
de no ser contrarrestado, lo lleva a su destruccién. La entropia se retroalimenta a
si misma, la desorganizacion se acrecienta y el sistema entra en riesgo.

2) El statu quo. La capacidad de auto-organizacion del sistema puede contrarrestar
el aumento del desorden y cuando logra compensarlo, recupera la estabilidad y
gueda en el equilibrio transitorio del statu quo.
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3) El mejoramiento. Cuando la generacién de organizacién y orden dinamico es
mas rapida que la de entropia, el sistema sobrevive, la complejidad se acrecienta
y el sistema evoluciona.

¢,Como emerge la complejidad?

Ocurre un evento, sobreviene la ruptura y luego los ‘efectos de umbral’ hacen emerger
propiedades nuevas por autocatalisis (el sistema se acelera a si mismo excluyendo a
los demas) y autoseleccion (el sistema se acelera drenando en su beneficio la energia e
informacion de otros sistemas) excluyendo a los demas.

Efectos de umbral. El umbral es el punto de inicio o nivel inferior de intensidad mas
baja, a la cual se puede percibir un estimulo o puede producir un efecto dado. Ciertas
estructuras evolucionan de tal suerte que, en un momento dado, la emergencia de pro-
piedades nuevas provoca un salto cuéntico en el tiempo. Algo totalmente nuevo apare-
ce e introduce la dimension temporal en la emergencia de la complejidad.

¢,Como estudiar la emergencia de la complejidad a partir de lo simple? ¢Cémo la
simplicidad puede generar la complejidad?

Las estructuras fractales (del latin fractus, quebrado, fraccionado) permiten explicar
como, pasando de nivel jerarquico a otro, la complejidad crece y entonces, lo simple
repetido muchas veces genera la complejidad y da lugar a la “teoria del caos determi-
nista”: la complejidad puede nacer de las interacciones cadticas entre agentes o ele-
mentos y estas interacciones generan el orden a partir del desorden. Se pueden gene-
rar estructuras fractales a partir de elementos muy simples, y la dinAmica de los siste-
mas puede conducir a ‘efectos de umbral’ ocasionando la emergencia de propiedades
nuevas. Los elementos simples pueden generar estructuras de gran complejidad.

Nuestras hipétesis son que todos los grupos de empresas tienen en comdn una
misma estructura de base y como sistema complejo sobreviven, evolucionan y ejercen
efectos sobre la naturaleza. Para tener una base de su posterior explicacién, cabe men-
cionar los aspectos basicos de la supervivencia de los sistemas complejos en biologia
para la posterior busqueda de la analogia con los grupos de empresas:

a) La estructura ramificada (o arborescente) debe poder introducir la energia y la in-
formacion en un volumen determinado.

b) El tamafio de la ramita del fractal es invariante cualquiera que sea el organismo
que la porta. Sea una abeja o una ballena, el tamafio de las células es invariante
en pocos micrones.

c) Los flujos de energia y de materia son optimizados notablemente por los flujos
de informacion. El sistema debe ser el mas eficaz posible. La tasa de “gasto de
energia/contribucidn al mantenimiento de la estructura” es débil.

d) El tiempo influye en los ‘efectos de umbral’ y en las nuevas propiedades que
emergen en las estructuras fractales que se reencuentran en el tiempo hasta
crear la fractalizacién del tiempo.

e) Se descubren progresivamente nuevas estructuras.
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Los grupos de empresas son mas complejos que cada empresa que los integra y las
propiedades clave de la supervivencia del sistema complejo, son:

a) La complejidad no esta programada en cada empresa aislada ni en los indivi-
duos, sino nace de la dinamica de las interacciones de las constituyentes del
grupo (con sus propiedades, deudas y operaciones) y los seres humanos (con su
lenguaje, sus fuerzas e influencia, sus sentimientos, conflictos e intereses).

b) El individuo pudiera conocer el plan de construccion del conjunto o la estructura
en la que participa, pero suele actuar sin considerarla.

c) La complejidad emerge de las interacciones de las empresas (reguladas o in-
fluenciadas por las leyes, los valores y la moral.

d) De los grupos de empresas organizados conscientemente, emergen las propie-
dades nuevas, distintas a las de sus constituyentes.

Los sistemas complejos exigen la direccion que da el objetivo comun, la finalidad
compartida y la regulacién de la conducta, condiciones no dadas de antemano sino que
se van construyendo al paso y a medida que se vaya aprendiendo de los fracasos. La
supervivencia de los grupos de empresas no depende solo del azar, sino también del
conocimiento acumulado, de las capacidades de prevision e innovacion y de coordinar
la accién colectiva. Buscaremos las homologias entre los sistemas complejos de dife-
rentes ambitos sin perder de vista las diferencias, para aumentar el conocimiento del
sistema que nos interesa, el grupo de empresas.

El ser humano, en relacion con las diferentes redes técnicas y sociales que construye
— los grupos de empresas entre ellas — participa de la emergencia de un nivel de com-
plejidad superior a todo, ignorando adénde lo conducira. Al estudiar la evolucién huma-
na, pareciera que no tiene plan alguno. Marcha a tientas. Hace camino al andar y es
verosimil que la emergencia de propiedades nuevas nos iluminara sobre lo bien funda-
das que sean nuestras elecciones colectivas. ¢Hemos errado o tenido razén? Falta en
todo caso que tomemos posicion sobre las finalidades colectivas, responsables de
nuestro futuro como especie.

Las mismas reglas de ensamblaje son aplicadas para construir estructuras de com-
plejidad mas y mas grande en distintos ambitos. Los modulos se combinan y recombi-
nan en ensambles de construcciéon del nivel superior. Las grandes funciones de las or-
ganizaciones humanas o del ecosistema se apoyan en los mismos tipos de estructuras:
redes de comunicacion, ciclos energéticos, circulacion de informacién y de materia, in-
terfaces, rizos de retroalimentacion reguladora, etc.
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Capitulo 4
INTERES INTERNACIONAL

COMISION DE LAS NACIONES UNIDAS
PARA EL DERECHO MERCANTIL INTERNACIONAL

La operacion de las empresas en grupos es un tema de actualidad y gran preocupa-
cion a nivel mundial, principalmente en lo relativo a la insolvencia, esto es, al incumpli-
miento de las obligaciones de pago, la reorganizacion con reestructuracion de deudas vy,
en su defecto, la quiebra de empresas, por las consecuencias de dafios a terceros que
pudieren tener.

La Organizacion de las Naciones Unidas formé la Comisién de las Naciones Unidas
para el Derecho Mercantil Internacional y, dentro de ésta, el Grupo de Trabajo V (Régi-
men de insolvencia) mismo que, en su 31° periodo de sesiones celebradas en Viena en
diciembre de 2006, emitié el documento Tratamiento de los grupos de sociedades en un
procedimiento de insolvencia,® en calidad de primera recopilacién resultante de las
consultas hechas a los paises miembros.

Dado su reciente y valioso contenido para el tema de las ‘empresas relacionadas’, a
continuacion introduzco en primer término el glosario y la parafrasis de tres aspectos del
documento: los grupos de sociedades, los procedimientos de insolvencia a los grupos
de sociedades en su ambito nacional; y, los procedimientos de insolvencia a los grupos
de empresas en el ambito internacional.

GLOSARIO

Este glosario incluye las precisiones terminolégicas que ha hecho la Comision de las
Naciones Unidas para el Derecho Mercantil Internacional (CNUDMI) para orientar a los
interesados en el tema y facilitar la interpretaciéon uniforme de los temas que ha tocado
en sus documentos respecto de los grupos de sociedades.

Capital. Es el patrimonio resultante de las aportaciones financieras a una empresa, ya
sea en forma de activos financieros o de participaciones en su capital social.

Centro de los principales intereses. Es el lugar donde se ejercen las funciones de admi-
nistracion central del grupo; esto es, donde se adoptan las decisiones en materia de

% Comision de las Naciones Unidas para el Derecho Mercantil Internacional. Grupo de Trabajo V (Régimen de
Insolvencia). Documento de distribucion limitada A/CN.9/WG.V/WP.74 y sus addenda 1 y 2, del 4 de octubre de
2006.
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politica, gestion y financiamiento. Es el lugar donde la deudora lleva a cabo de ma-
nera habitual la administracién de sus intereses y que, por tanto, puede ser averi-
guado por terceros. Se presume que el centro de los principales intereses de la deu-
dora es, salvo prueba en contrario, el lugar de su domicilio social o su residencia
habitual si se trata de persona fisica.

Consolidacion patrimonial. Consiste en mancomunar los activos y pasivos de dos o
mas empresas pertenecientes a un grupo, a fin de crear una masa Unica de insol-
vencia en beneficio de los acreedores de las empresas cuyos patrimonios se conso-
lidan.

Control. Control es el poder que permite a alguien mantener una posicion estratégica en
una organizacion empresarial y dominar, directa o indirectamente, con su capacidad
para decidir las politicas financieras y de operaciones.

Control es el poder asociado al mantenimiento de una posicion estratégica en el seno
de un grupo de empresas y que permite a quien lo ejerce dominar directa o indirec-
tamente los drganos con capacidad decisoria; para ello no bastara con disponer de
cierta medida de control o de influencia. El control que efectivamente se ejerza puede
también nacer de un acuerdo contractual en el que se haya previsto un grado de do-
minio suficiente.

Una sociedad controla a otra sociedad cuando:

1) Posea directa o indirectamente un porcentaje de capital que le confiera mayoria de
los derechos de voto en las asambleas de accionistas;

2) Disponga de la mayoria de los derechos de voto, en virtud de un acuerdo firmado
con otras sociedades 0 accionistas, que no sea contrario al interés de la controlada;

3) Controle de hecho las decisiones en las asambleas de accionistas, con los dere-
chos de voto que tenga. Se presume que una sociedad ejerce este control cuando
disponga directa o indirectamente de derechos de voto por mas del 40% y ningln
otro accionista posea directa o indirectamente, un porcentaje superior al suyo.

4) Posea minoria de acciones con derecho a voto pero tenga el poder de ejercer in-
fluencia decisiva en la empresa controlada; gracias a condiciones estipuladas en:
contratos de direccion o gestion, convenios de crédito, convenios fiduciarios de voto,
convenios de licencia o de franquicias u otros.

Coordinacion procesal. Consiste en la administracion coordinada de dos o mas proce-
dimientos de insolvencia separados o abiertos en forma individual, contra dos o mas
empresas de un grupo. Cada una sigue siendo entidad separada y distinta, con su
propio activo y pasivo, preservandose asi la integridad de cada empresa del grupo.

Cuentas consolidadas. Las cuentas consolidadas son los estados financieros que pre-
sentan las cifras contables globales y los resultados integrados de una tenedora de
acciones y sus filiales, de modo que refleja al grupo de sociedades como si fuera en-
tidad econémica Unica. >°

%6 Naciones Unidas, Documento de distribucién limitada A/CN.9/WG.V/WP.74
54



Directivos virtuales y de facto. El director virtual es la persona cuyas 6rdenes o indica-
ciones determinan la conducta del personal directivo de una empresa. Una empresa
puede ser directora virtual de otra.

El director de facto puede ser un accionista o un ejecutivo de una sociedad controla-
dora que en la practica desempefia funciones directivas o considera tenerlas sin
ocupar oficialmente un cargo de direccion.

Empresa. Toda entidad, cualquiera que sea su forma juridica, que ejerza una actividad
econdmica, incluidas aquellas que sean propiedad de una sola persona o de una fa-
milia, o que revistan la forma de sociedad colectiva o de mera asociacion.

Filial. La filial es una empresa que pertenece a otra principal que forma parte del mismo
grupo de sociedades o es, a su vez, dominada o controlada por otra principal. Suele
ser constituida conforme a las leyes del lugar donde tiene su domicilio social. Una
principal posee a una filial cuando tiene mas de la mitad de su capital.

Empresa filial es toda empresa propiedad de otra del mismo grupo o que esté contro-
lada por ella. Esta empresa se constituye con arreglo al derecho positivo del pais en
donde est4 establecida.

Grupo de sociedades. El grupo de sociedades es la configuracion de varias empresas
ligadas por una red comun de participaciones en el capital social y, a la vez, sujetas a
control unificado o a una capacidad de controlar.

Los rasgos distintivos que en la practica convierten a diversas empresas en un grupo
de sociedades, son: los vinculos de direccién y gestion, estrechos y comunes, que
forman una red interconectada de complejas participaciones reciprocas en el capital
social; y, que por conducto de sus 6rganos de gestién, cada una tiene en cuenta las
necesidades y los intereses de las demas.

El grupo de sociedades es un conjunto de empresas compuesto por una empresa
matriz, sus filiales y las entidades en las que la empresa matriz o sus filiales tengan
un derecho de participacion, asi como las empresas vinculadas entre si por una rela-
cion en el sentido de las cuentas consolidadas, o relativa a la supervision suplemen-
taria de las entidades de crédito, compafiias de seguros y empresas de inversion de
un conglomerado financiero. >’

Grupo de empresas es el que esta formado por dos 0 mas empresas, estén 0 no
constituidas en sociedad mercantil, que se encuentren vinculadas entre si a través de
su capital o de alguna forma de control.*®

Mancomunidad. La mancomunidad del patrimonio conforme a derecho procesal o “ad-
ministracién conjunta”, consiste en combinar diferentes procedimientos de insolven-
cia o en mancomunar el patrimonio de entidades con personalidad juridica indepen-
diente, con fines administrativos de facilitar las cuestiones procesales y ahorrar gas-
tos; pero el activo y el pasivo de los deudores siguen siendo independientes y dife-
renciados, y los derechos sustantivos de los acreedores no se ven menoscabados.

" La CNUDMI tomé estas definiciones de Directivas de la CEE y de su Parlamento.
%8 Definicion acordada en reunion del 8 marzo 2008 en Nueva York
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La mancomunidad del patrimonio conforme a derecho sustantivo, consiste en que el
tribunal que lleve el proceso de insolvencia contra empresas de un mismo grupo, en
circunstancias procedentes, soslaye la personalidad juridica independiente de cada
una y ordene la mancomunidad de todos los activos y pasivos a fin de tratarlos como
posesion de una sola entidad que hubiera contraido las deudas. Asi, se crea una so-
la masa en beneficio general de los acreedores de todas las entidades cuyo patrimo-
nio fue mancomunado.

Mandamiento de aportacion. Orden judicial a una empresa solvente de un grupo con
empresas insolventes, de que aporte capital para cubrir parte o la totalidad de las
deudas de las insolventes sometidas a proceso judicial de insolvencia.

Mandamiento de mancomunidad de bienes. Orden judicial de conjuntar o combinar en
una sola “masa” de un procedimiento de concurso mercantil, el activo y el pasivo del
grupo de sociedades deudoras, en beneficio general de los acreedores no garantiza-
dos.

Parte relacionada. Sociedad allegada o afiliada con personalidad juridica propia, o per-
sona allegada de un deudor, es: 1) la que ejerce o ha ejercido algun tipo de control
sobre el negocio del deudor; 0, 2) es un pariente, socio o filial del deudor.

Partidas no consignadas en el balance general. Las partidas no consignadas en el ba-
lance general denotan un crédito o una deuda o una actividad financiera que no que-
dan reflejados en el balance general. Ejemplo de actividades financieras no consig-
nadas son las operaciones correspondientes a empresas conjuntas, 10s consorcios
de investigacion y desarrollo, y arrendamientos simples (en vez de la adquisicion de
bienes de capital) en que el bien se consigna en el balance general del arrendador, y
el arrendatario da cuenta Unicamente de los gastos por el uso del bien.

Precios de transferencia. La fijacion de los precios de transferencia interna (entre em-
presas del mismo grupo), es la atribucion de determinados valores a los bienes y
servicios que son intercambiados en el seno de un grupo de sociedades. Digamos
gue la empresa fabricante le vende a la de comercializacién o a una filial en el ex-
tranjero. Los precios de transferencia interna que fijen, incidiran en la distribucion de
las utilidades entre las empresas del grupo. Por ejemplo, puede ser ventajoso fijar los
precios de tal forma que, al contabilizarlos, la mayor parte de las utilidades quede en
la residente del pais con mas bajos impuestos.

Relacién entre las sociedades principal y filial. La relacion entre principal y filial se esta-
blece cuando una sociedad mercantil goza de posicion estratégica en el érgano de
gobierno de otra, que le da participacion en las facultades decisiones o poder para in-
fluir directa o indirectamente en su actividad mercantil. Los factores que la corroboran
son:

1) Participacién mayoritaria en su capital
2) Posesion de capital suficiente para darle mayoria de votos
3) Poder de elegir a la mayoria del consejo de administracién y de supervision; y,

4) Mantenimiento de relaciones financieras, personales, contractuales o de otra indo-
le, que dan a una sociedad la posicién estratégica de control sobre la otra.
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Sociedad matriz. También se la conoce como tenedora de acciones, sociedad de carte-
ra, sociedad de valores, empresa principal o controladora. Es la empresa que directa
o indirectamente posee un nimero de acciones de otra empresa, con derecho a voto,
suficientes para controlar su direccion y actividad mercantil, elegir a los integrantes
de su consejo de administracion e influir en las decisiones que tome. En general, no
produce mercancias ni presta servicios al publico cuando su Unica finalidad es po-
seer acciones de otras empresas 0 ser su propietaria Unica 0 mayoritaria.

Empresa matriz es toda empresa que controle directa o indirectamente la administra-
cion y las operaciones de otra empresa, influyendo en su junta directiva o eligiendo a
sus miembros. Suele no producir bienes ni prestar servicios cuando fue constituida
sblo para posea las acciones de otras empresas 0 sea su propietaria.

Sucursal. La sucursal es una unidad de una entidad mas grande (como una empresa
multinacional) que, por lo tanto, que es como una extension de su empresa matriz vy,
por lo tanto, no se ha constituido como persona juridica independiente en el pais
donde se ha establecido y desarrolla sus actividades.

GRUPOS DE SOCIEDADES

Antecedentes

Sociedad es la entidad que propicia la certidumbre en la organizacién de la actividad
mercantil dadas cuatro caracteristicas: personalidad juridica propia distinta de las per-
sonas fisicas que la componen, adquirida en tramites legales; capacidad para adquirir
derechos, contraer obligaciones y responsabilidades como la de responder por las deu-
das que contraiga; horizonte de larga vida independiente de la de los accionistas; vy, la
de limitar la responsabilidad de estos a sus aportaciones de capital.

Hay tendencia creciente hacia el funcionamiento de las sociedades mercantiles “en
grupos” con distintas formas de vinculacién y de organizaciéon econémica, pero todas
sustentadas en la identidad societaria Unica y la legitimacion de la propiedad de las ac-
ciones de una sociedad por otra. La vinculacién entre ellas se traduce en alguna forma
de control directo o indirecto, o de propiedad entrelazada de las empresas del grupo,
aunque no siempre sea patente la dimension ni la complejidad de éste. Se trata, pues
de empresas relacionadas.

En la actualidad so6lo las empresas privadas pequefias o de propiedad familiar, ope-
ran como independientes en tanto que los grupos son omnipresentes en las economias
nacionales, desarrolladas o no, y como conglomerados transnacionales que proyectan
la imagen de entidad empresarial inica aunque sigan preservando la personalidad juri-
dica de cada integrante.

Naturaleza de los grupos de sociedades

Estructura de organizacion. La estructura del grupo de sociedades puede ser sencilla
0 muy compleja y con nombres especificos variados para cada una, a veces depen-
diendo del tipo de red que formen sus relaciones. Puede ser vertical u horizontal. La
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estructura vertical o jerarquica consiste de sucesivos niveles con una controladora (a
veces mas) y varias controladas funcionando en distintas etapas de un proceso de pro-
duccion o de distribucién (son més frecuentes en Europa y, en Corea, los chaebol sue-
len estar bajo control de una o pocas familias). La estructura horizontal esta constituida
por grupos de empresas ligadas por complejos esquemas de propiedad entrecruzada,
gue funcionan en el mismo nivel del proceso de produccion o de distribucion, o en va-
rios sectores econémicos afines o complementarios (son mas frecuentes en Estados
Unidos). En Japdn, los keiretsu estan estructurados vertical y/u horizontalmente, y ope-
ran en diversos sectores y giros industriales alrededor de un banco. En China, los gru-
pos son multiindustriales y enlazados con el Estado.

Vinculacion. La forma de vinculaciéon también es variada: las alianzas de empresas,
las juntas directivas con miembros en comun, las alianzas de propietarios, el intercam-
bio de informacion, las empresas conjuntas y los carteles.

Autonomia y control. El grado de autonomia y control es asimismo variado, en un es-
pectro que va desde la relativa autonomia hasta el control centralizado:

i) Las integrantes del grupo pueden ser autonomas para fijar sus objetivos, des-
empefar sus actividades mercantiles y administrar sus finanzas. O bien,

ii)  Estar el grupo dirigido por una empresa insignia que centraliza las decisiones
estratégicas y presupuestarias y deja a las demas poca o nula discrecionalidad
en el seno del grupo. Ejerce un control estricto a base de asignar el capital so-
cial y el crédito desde el centro, fijar los objetivos y las metas del rendimiento,
dictar las politicas financieras y de explotacidon, designar a los directivos y su-
pervisarlas constantemente.

iii)  Otra forma de control sin ingerencia directa en la operacién de las controladas,
es a base de una empresa controladora o tenedora de acciones.

iv) Los grupos mas grandes pueden funcionar como un mercado de capitales de-
limitado con posibilidades de regular los costos financieros, teniendo en su se-
Nno sus propios bancos o realizando préstamos reciprocos entre las empresas
del grupo para fortalecer o recortar el capital de trabajo o absorber deudas a
corto plazo o vencidas y el movimiento de los dividendos entre las aglutinadas.

v) A veces, los lazos de parentesco conectan a las empresas, creando un denso
tejido entre los familiares y los cargos directivos que ejercen en ellas, mante-
niendo asi el control en manos de una o pocas familias (Corea e India).

vi)  El ejercicio simultaneo de cargos en las juntas directivas de todas las empresas
del grupo, puede determinar el rumbo y mantener la cohesion.

vii) En algunos paises el Estado ejerce el control cuando existe estrecha relacion
entre los grupos empresariales y los poderes publicos y sus politicas de acceso
al capital, al crédito y a las divisas, y del grado de competencia nacional. Asi,
las politicas publicas encauzan el funcionamiento de los grupos de sociedades,
dandoles trato preferente.

Integracién. Los factores ya mencionados de estructura vertical u horizontal, forma
de vinculacion y la autonomia y control entre ellas, determinan la fuerza de integracién
de las empresas en un grupo laxo o en uno estrechamente integrado, pues de ello de-
pende la organizacion econdémica del grupo.
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Estructura legal. EIl grupo consiste de personas juridicas distintas, con estatutos y
patrimonio propios, con capacidad legal para litigar y ser objeto de litigios, poseer y
traspasar bienes, celebrar contratos y pagar impuestos. Si bien cada sociedad es una
entidad independiente, la conduccién se realiza en funcién de un plan general en cuan-
to a lineas de productos, etc. y, si asi conviene al mismo, tratan a las filiales que son de
su entera propiedad como sucursales propias.

Tabla Num. 9
Naturaleza de los grupos de sociedades

Estructura Integracion vertical

Integracion horizontal

Vinculacion | Alianzas de empresas, juntas directivas con miembros en comun, alianzas de
propietarios, intercambio de informacién, empresas conjuntas y carteles
Autonomia y | Centralismo o relativa independencia para: gestién de los recursos humanos,
control orientacion de las politicas, las operaciones y el presupuesto.
Financiamiento y garantias de préstamos de las filiales

Integracion Grupo laxo

Grupo estrechamente integrado

Estructura Componentes con personalidad juridica, patrimonio y estatutos propios; v,
legal conduccidn hacia fines comunes.

Elaboracién propia con base en este texto.

Integrantes del consorcio

Los grupos de sociedades constan de varios tipos de entidades: para fines especia-
les, empresas conjuntas, fideicomisos extraterritoriales y contragarantias.

Entidades para fines especiales. Son constituidas como “vehiculos para fines espe-
ciales” y tienen reputacion de ser entidades “con riesgo remoto de quiebra”. Suelen ser
propiedad total o casi total de la controladora y las crea para: alcanzar objetivos especi-
ficos o temporales, circunscribir riesgos financieros o aprovechar condiciones de des-
gravacion fiscal. El fin especifico puede ser:

a) el financiamiento y adquisicion de determinados bienes de capital como aeronaves
0 buques, con lo cual la controladora u otra controlada pueden tener acceso al uso de
tales bienes sin tener que incluir en su propio balance ni las partidas de activo ni los
pasivos correspondientes (serian “partidas no consignadas en el balance general” de la
controladora sino de la filial). Debido a la condicién de persona juridica independiente,
propietaria de ciertos activos fijos y con pasivos originados y determinados por la adqui-
sicién de los mismos, en general, las obligaciones que emite o contrae la empresa con-
trolada son seguras, aun en el caso de insolvencia de su controladora.

b) La bursatilizacién de activos financieros, diversos tipos de préstamos, la cobranza
de cartas de crédito, los arrendamientos financieros, el arriendo de bienes de capital y
las hipotecas. La entidad para fines especiales compra los activos y luego emite paga-
rés, obligaciones y otros valores. El beneficio para la controladora es que en su balance
no figuran estos activos, aumenta su liquidez; disminuye el riesgo inherente a la variabi-
lidad de los tipos de interés y los de cambio, no esta expuesta a las fechas de venci-
miento de los pasivos, y refleja utilidades incrementadas.
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¢) Mejor situacion de competencia para asegurar los derechos de propiedad intelec-
tual y de nueva tecnologia, en manos de una entidad juridicamente independiente que
no tiene que acatar los acuerdos de licencias en uso ni las restricciones de contratos
firmados con anterioridad.

Empresas conjuntas. En este arreglo contractual o consorcio, dos o0 mas empresas
persiguen de consuno un objetivo comercial. Se crean una 0 mas personas juridicas a
las que los socios aportan capital y comparten los beneficios, gastos y el control del
consorcio. Las dedican a la ejecucion puntual de un proyecto especifico y temporal, o
establecen una relacién permanente. Son comunes en la operacién internacional como
medio para transferir y controlar la tecnologia y para ganar el mercado de otro pais. Be-
neficios: repartir gastos y riesgos; facilitar el acceso a recursos financieros; crear eco-
nomias de escala, sacar ventaja de las dimensiones de la empresa, y posibilitar el ac-
ceso a tecnologias modernas, a nuevos clientes y a practicas de direccion innovadoras.
Utiles para lograr objetivos de competitividad y estratégicos, influir en la evolucion es-
tructural de un ramo industrial, anticiparse a los competidores, crear unidades competi-
tivas mas solidas y facilitar la transferencia de conocimientos y tecnologia, asi como
diversificar la actividad comercial.

Fideicomisos extraterritoriales. Una sociedad constituida con arreglo a las leyes de
un pais (fideicomitente), establece otra en otro pais conforme a las leyes locales (fidu-
ciaria) y le transfiere bienes a fin de que los administre en beneficio de una persona o
de una o varias empresas (beneficiarios), con diversas condiciones para la transmisién
de los derechos y la propiedad de los bienes transferidos. Esto puede obedecer a razo-
nes tributarias o para proteccién de los bienes.

Contragarantias. Una forma de financiamiento de los grupos de empresas, consiste
en que varias o todas las del grupo, respondan de las obligaciones contraidas por una o
mas de ellas. Las contragarantias atendan los requisitos para obtener préstamos, como
los contables y de auditoria, pues basta que los cumpla la contragarante que responda
por la financiada.

Razones para operar sociedades en grupo

La integracion y operacion en grupos da las ventajas de que la union puede crear la
fuerza pero con todas las implicaciones de pérdida de independencia, sometimiento,
sujecion, desgaste y necesidad de coordinacion. Los factores determinantes de la cons-
titucion, funcionamiento y evolucion que han tenido los grupos de sociedades mercanti-
les en el mundo son de variada indole: estratégico-empresariales, econémicos, juridi-
cos, geogréficos, fiscales y contables.

1) Factores estratégico empresariales.- Reducir el riesgo mercantil, maximizar los
beneficios financieros, permitir la diversificacién y dividir las actividades entre empresas
especializadas con administracion propia. Expandirse y lograr més participacion de
mercado pero preservando la empresa adquirida y dejandola funcionar como entidad
independiente para beneficiarse de su nombre comercial, su clientela y su imagen. Ad-
quirir nuevos conocimientos técnicos o de gestion. Constituir la empresa para explotar
una licencia o concesidn. Simplificar la venta parcial de una empresa en operacion para
lo cual, en vez de vender activos sueltos, constituyen otra con la parte de activos, lineas
y operaciones que se quieren vender, y entonces venden sus acciones. Estrategia de
crecimiento a base de filiales.
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2) Factores econdmicos.- Constituir una filial para atraer capital e invertirlo tan sélo
en una parte de la actividad comercial del grupo, sin perder el control general. Dar una
garantia restringida a los bienes de una empresa, en respaldo de una deuda o proyecto
de financiamiento. Al efecto, le traspasan los bienes indispensables para ese fin especi-
fico y, de paso, aseguran al prestamista que gozard de maxima prelacion sobre la tota-
lidad de los bienes, pero sélo los de la garante. Constituir una empresa para un proyec-
to determinado y obtener financiamiento adicional imponiendo la carga de las garantias
a los bienes de esa empresa en patrticular.

3) Factores juridicos.- Reducir los riesgos de responsabilidad juridica delimitando los
que pudieran derivar de cuestiones ambientales o de otra indole, a determinadas em-
presas del grupo, aligerando asi a las demas. Simplificar el cumplimiento de reglamen-
tos y requisitos de operacién, concentrando las operaciones reguladas en una sola em-
presa. Los grupos multinacionales, constituyen filiales para acatar las leyes nacionales
gue exijan que la actividad mercantil la realicen sociedades independientes con capital
social minimo y otras exigencias al capital extranjero, reglamentos laborales y de em-
pleo. Aprovechar ventajas economicas para el fomento de la industria 0 mecanismos
gue no requieren aportaciones de capital social, y cumplir con la reglamentacion im-
puesta a la inversién extranjera.

4) Factores geograficos.- Los imperativos geogréficos pueden ser la necesidad de
adquirir materias primas o la vender productos por conducto de filiales radicadas en dis-
tintos lugares.

5) Factores fiscales.- Los factores fiscales repercuten en la circulacién del dinero en
el seno del grupo de sociedades y estimulan su formacion para aligerar la carga fiscal o
su consolidaciéon pagando un solo impuesto por todas y no por separado. En las leyes
fiscales se ha venido dando importancia a la unidad econémica de las entidades mer-
cantiles conexas. Las exenciones fiscales aplicables a los dividendos entre empresas
del grupo; la desgravacion del grupo y las disposiciones para combatir la evasion fiscal.
Exenciones fiscales a los dividendos que la empresa reparte entre los accionistas resi-
dentes, dividendos entre empresas del grupo. Las deducciones fiscales en caso de im-
puestos pagados en el extranjero por utilidades de la filial, y de los impuestos extranje-
ros que gravan directamente el dividendo. Desgravacion conjunta cuando las empresas
conexas se tratan como unidad fiscal indivisible y presentan cuentas consolidadas. Las
pérdidas de una filial pueden compensarse con los ingresos de otra y, en general com-
pensar las pérdidas con las ganancias de las empresas del grupo.

Otro factor fiscal son los precios de transferencia ya que repercuten en las utilidades
de las empresas del grupo. Las politicas de fijacion de precios entre empresas del gru-
po y las leyes impositivas pueden determinar la distribuciéon de las partidas de activo y
de pasivo en el grupo. Las diferencias entre tarifas impositivas aplicables a los grupos
mercantiles en distintos paises, las exenciones en algunos paises (tarifas de impuesto
reducidas sobre beneficios del sector industrial o ingresos de servicios financieros.

La repatriacion de las utilidades de una filial extranjera, los envios para pagar un
préstamo a la controladora, o reembolso de parte de su capital; si los intereses sobre un
préstamo tomado para sufragar la adquisicion de una filial pueden compensarse contra
sus beneficios; cuando las pérdidas y ganancias de las filiales pueden compensarse en
la declaracion fiscal consolidada. Dividir los ingresos de las empresas para aprovechar
la desgravacion fiscal, las cifras tope de desgravacion o tasas tributarias progresivas.
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6) Factores contables.- Aprovechar ventajas por las diferencias entre métodos conta-
bles, delimitacion de los ejercicios fiscales, métodos de amortizacién, métodos de valo-
racion de inventarios y deducciones por impuestos pagados en el exterior, disociar acti-
vidades mercantiles que juntas causan impuestos, tratamiento favorable a ciertas activi-
dades (fusiones, liquidaciones, donaciones o legados entre miembros de una familia).
Los requisitos contables determinan el tipo de estructura de los grupos empresariales.
Crear filial de representaciéon para administrar determinados aspectos de la actividad y
evitar que la controladora tenga que presentar cuentas comerciales muy detalladas de
la filial que sdlo es una representacion a la que pertenecen todos los bienes.

La desventaja de la operacion mediante grupos de empresas, esta en que los benefi-
cios de su actividad mercantil pueden resultar ilusorios.

Enfoques juridicos de los grupos de sociedades

La existencia de los grupos de sociedades y la importancia de las relaciones entre
ellas van teniendo cada vez mas reconocimiento, tanto en la legislacion como en las
resoluciones judiciales de los diferentes paises. Sin embargo, en ningln pais existe un
cédigo coherente que las rija directa e integramente, sino hay variedad de situaciones:

a) En los paises cuya legislacion reconoce a estos grupos, no hay ley mercantil ni
empresarial que regule explicitamente su funcionamiento, sino disposiciones dispersas
en otras leyes que rigen los impuestos, la contabilidad, la competencia, las fusiones y
cuestiones de otra indole.

b) Es raro encontrar legislacion que trate del régimen aplicable a los grupos de so-
ciedades en un procedimiento de insolvencia.

¢) Las leyes que regulan algunos aspectos de los grupos de sociedades, los abordan
con criterios dispares de una ley a otra del mismo pais. Por ejemplo, cabe que el térmi-
no “grupo” denote realidades distintas a efectos legales diferentes, aunque tal vez ten-
gan elementos comunes; y el término “control” es definido en sentido mas lato o mas
restringido segun la finalidad de cada ley.

d) La mayoria de las leyes evitan precisar lo que se entiende por “grupo de socieda-
des” y recurren a conceptos comunes para establecer cuales seran las relaciones entre
las entidades constitutivas que bastaran para configurarlas como grupo para propésitos
especificos como: la extension de la responsabilidad, los aspectos contables, los fisca-
les y demas.

e) Los conceptos comunes se encuentran en la legislacion y en muchas decisiones
judiciales relacionadas con los grupos de sociedades de diversos paises, y suelen de-
notar aspectos como la propiedad y el control o la influencia que se ejerce tanto directa
como indirectamente, aunque en algunos ejemplos se regula Unicamente el ejercicio
directo de la propiedad, del control o de la influencia.

Propiedad

f) En algunos casos, la propiedad se define por referencia a una relacién formalizada
entre las empresas, como la que existe entre una sociedad controladora y sus filiales o
entre una sociedad matriz y sus sucursales. A su vez esta relacion viene determinada
por un criterio de forma, consistente en la titularidad directa o indirecta de un porcentaje
concreto de capital social o de derechos de voto, que oscila del 5% hasta mas del 80%.
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Cuando se fijan porcentajes bajos suelen sumar otros factores que denotan el control.
En algunos casos, los porcentajes sirven de presuncion rebatible de la propiedad; los
porcentajes mas altos, en cambio, establecen una presuncién absoluta.

Control

g) En otros ejemplos de lo que constituye un grupo de sociedades, se emplea un cri-
terio mas funcional centrado en la caracterizacion del control juridico-econémico o do-
minio o influencia decisiva, que en esta nota llamamos “control”, término que por otra
parte suele definirse. El concepto radica principalmente en el control efectivo o la capa-
cidad de controlar, directa o indirectamente, la politica financiera y de operaciones y el
proceso de adopcién de decisiones del grupo.

h) Cuando en la definiciébn se menciona la capacidad de control se hace referencia al
potencial pasivo de control, mas que a un control efectivamente ejercido. El control
puede obtenerse por la propiedad de bienes o mediante la adquisicion de derechos o la
concertacion de contratos que confieran a la parte dominante la capacidad de control.
Lo que realmente cuenta no es tanto la forma juridica estricta de la relacion entre las
entidades (como la que hay entre la sociedad matriz y las sucursales), sino las caracte-
risticas de esa relacion.

Influencia

i) El indicativo de que una sociedad controla a otra cabe destacar la capacidad de la
primera con respecto a la segunda de: dominar la composicion de la junta directiva o del
consejo de administraciéon; nombrar o destituir a todos o a la mayoria de los directivos o
miembros del consejo de administracion; controlar la mayoria de los votos en las reu-
niones del consejo de administracion; y, contar con la mayoria de votos en la asamblea
de accionistas, o de regular la emision de votos, independientemente de que la capaci-
dad de la sociedad emane de la titularidad de acciones o de las de opciones sobre ac-
ciones.

Las fuentes para analizar todos estos factores de la influencia de una sociedad sobre
otra pueden ser: su acta constitutiva, su participacion en el capital social, las decisiones
estratégicas sustantivas, sus acuerdos internos y externos en materia de gestion y di-
reccion, los detalles de sus cuentas bancarias asi como su manejo y firmantes autoriza-
dos, y la informacién sobre sus directivos y empleados.

Legislacion de los grupos de sociedades

Para legislar los grupos de sociedades los paises siguen dos criterios (o la combina-
cion de ambos): el de entidades juridicas independientes y el de la entidad econémica
Unica.

Entidades juridicas independientes. El criterio juridico predominante, es que cada
empresa del grupo es una entidad independiente debido a: su personalidad juridica
propia, la responsabilidad limitada de sus accionistas y los deberes especificos de sus
directivos. La personalidad juridica propia supone que: a) la sociedad tiene sus propios
derechos y deberes, independientemente de quien la controle o posea, o de que partici-
pe en las actividades de un grupo; b) la obligacion de pagar las deudas que contrae es
s6lo suya y éstas no pueden saldarse con cargo a los bienes del grupo; c) los contratos
gue concierte con personas ajenas al grupo no atafien automaticamente a la controla-
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dora; y, d) ésta no puede tener en cuenta las utilidades no repartidas de otras empresas
del grupo, al calcular las suyas. Por responsabilidad limitada se entiende que las deu-
das y obligaciones de la sociedad no recaen en los socios y las pérdidas que estos pu-
dieren sufrir no podran exceder al capital que hayan aportado a la sociedad al comprar
Sus acciones.

Entidad econdmica Unica. El otro criterio juridico se centra en la integracion econdmi-
ca de las empresas del grupo, al cual conciben como “entidad econdmica Unica” que
desarrolla su actividad mercantil con miras a favorecer los intereses del conjunto o los
del cuerpo empresarial dominante, por encima de los individuales de las integrantes. El
conjunto funciona asi: a) las operaciones de préstamo afectan a todo el grupo; b) éste
utiliza sus mecanismos de tesoreria para compensar los saldos acreedores y deudores
entre las empresas; c) se puede permitir, como parte de la estructura y estrategia finan-
ciera global del grupo, que las integrantes operen con déficit o subcapitalizadas; d) las
partidas de activo y de pasivo se desplazan de diversas maneras entre las empresas
del grupo; y, e) se otorgan préstamos o garantias o conciertan algun otro arreglo finan-
ciero, entre las empresas del grupo en condiciones preferentes.

Excepciones. Algunos paises que siguen el criterio del “grupo como un conjunto de
entidades juridicas independientes” hacen, sin embargo, excepciones. Australia no lo
aplica en: a) la unificacion de las cuentas de una sociedad del grupo con las de toda
entidad controlada; b) las operaciones con empresas conexas [se prohibe a toda em-
presa publica otorgar a una conexa todo tipo de beneficios financieros en préstamos,
garantias e indemnizaciones internas, la condonaciéon de deudas o el traspaso de bie-
nes, salvo que los accionistas hayan aprobado la operacién o que se haya dispuesto de
algun otro modo la dispensa de la prohibicién]; ¢) las participaciones cruzadas en capital
social [se prohibe a toda empresa adquirir las acciones de su empresa dominante o
constituir garantia sobre ellas, o emitir acciones destinadas a una empresa dominada o
traspasarselas]; y, d) el ejercicio de la actividad mercantil en situacion de insolvencia [la
empresa controladora de una filial que contrate deudas en eventual situacion de insol-
vencia, podra ser declarada responsable de dichas deudas].

Tipos de grupos. Otros paises han introducido por via legislativa o judicial el criterio
de la entidad econémica Unica pero aplicable s6lo en determinadas situaciones. Han
establecido distintas categorias de grupos de sociedades que pueden actuar como enti-
dad econdmica Unica a cambio de otorgar mayor proteccion a los acreedores y accio-
nistas minoritarios. Por ejemplo, Alemania distingue tres categorias y les aplica princi-
pios armonizados concernientes a la gestion y la responsabilidad empresarial: a) los
grupos integrados; b) los grupos constituidos por via contractual; y, c¢) los grupos de fac-
to.

a) Grupo integrado. La integracion completa de una filial con su controladora [la so-
ciedad que tiene participacion en sus acciones], se produce cuando lo aprueba un de-
terminado porcentaje de votos de los accionistas de la controladora. Esta asume man-
comunada y solidariamente la responsabilidad por las deudas y obligaciones de la filial,
a cambio del poder limitado de dirigirla.

b) Grupo por contrato. Dos empresas, por votacion determinada de sus respectivos
accionistas, celebran un contrato que otorga a una la facultad de dirigir a la otra, en una
gestién acorde con los intereses de la primera o del grupo en su conjunto. A cambio de
este derecho de control otorgado, los acreedores y los accionistas minoritarios de la
controlada reciben mayor proteccion.
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c) Grupo de facto. Se gesta cuando una empresa de un grupo ejerce, directa o indi-
rectamente, influencia sobre otra, aunque sin formalizar la relacién. La sociedad domi-
nante va a estar interviniendo en la actividad mercantil de la controlada.

Nueva Zelanda, pais que tiene el concepto de la entidad econodmica Unica en su le-
gislacion de sociedades mercantiles, prevé que los directivos de las filiales (de propie-
dad total o parcial) promuevan los intereses de la controladora en vez de los de la filial,
y existen procedimientos simplificados de fusion de grupos y leyes que prevén los man-
damientos de aportacion y mancomunidad.

En Estados Unidos de Ameérica, la legislacion que regula la actividad mercantil de los
grupos de sociedades utiliza cada vez mas el concepto de entidad econémica Unica
para evitar que socaven o soslayen otras leyes mercantiles. Por su parte, los tribunales
coadyuvan a esta tendencia introduciendo selectivamente el concepto de entidad eco-
némica Unica al aplicar la legislacién,® y asi impedir determinadas operaciones entre
las empresas de un grupo, respaldar las garantias integras e impulsar la mancomuni-
dad. Tienen también la facultad de cambiar la prelacion de los créditos en el proceso de
quiebra de una integrante grupal, bien determinando que los préstamos entre relaciona-
das se traten como capital social y no como deudas, o bien que los préstamos internos
concedidos a la entidad en quiebra se coloquen después de los créditos de acreedores
externos.

PROCEDIMIENTOS DE INSOLVENCIA A GRUPOS DE SOCIEDADES
EN SU AMBITO NACIONAL ©°

Los grupos de sociedades pueden reducir el riesgo de insolvencia de una o mas de
sus integrantes, otorgando contragarantias, celebrando contratos de indemnizacion y
otros arreglos; e incluso cuando el riesgo se vuelve problema, la controladora puede
impedir que las demas entren a proceso de insolvencia, aportandoles fondos o subordi-
nando los créditos internos a las obligaciones externas. Esto, si el grupo es conocido
como tal y haya interés en conservar su reputacion y capacidad crediticia.

Ahora bien, si las dificultades financieras de una o mas o de todas las empresas del
grupo las conducen a la insolvencia, surgiran problemas por el simple hecho de que
cada una tiene existencia y personalidad juridica propias. Dado que en la gran mayoria
de paises, ni su ley de insolvencia (concursos mercantiles) ni la de sociedades mercan-
tiles rigen especificamente la reorganizacién ni la quiebra de los grupos, cada empresa
va a ser tratada como entidad independiente y se van a administrar por separado sus
respectivos procedimientos de insolvencia.

Cuando una empresa dirigié o controlé la actividad mercantil de otra, las demas del
grupo pudieren verse perjudicadas al ser excluidas del procedimiento judicial. O bien,
puede que no haya forma de utilizar los fondos de una empresa para saldar las obliga-
ciones de la gran deudora del grupo (salvo cuando ésta sea accionista o acreedora de
la otra empresa), pese a la estrecha vinculacion entre ellas y al hecho de que la contro-

% La ley de insolvencia o concursos mercantiles, entre otras.
5 Documento de distribucién limitada: Naciones Unidas A/ICN.9/WG.V/WP.74/Add.1 del 4 de octubre de 2006.
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ladora hubiere participado en la gestion de la deudora y contribuido a que contrajera las
obligaciones. Ademas, puede ser dificil desentrafiar las circunstancias particulares de
las transacciones con un grupo, para determinar con cual empresa trataban ciertos
acreedores o las operaciones financieras que realizaron.

Los paises con leyes de insolvencia que prevén y regulan la de grupos de socieda-
des, las centran en las circunstancias en que procederia mancomunar la masa del gru-
po para pagar a los acreedores.

En suma, se carece de orientaciones generales para abordar la insolvencia de un
grupo de sociedades y, particulares de las circunstancias en que habrian de recibir un
tratamiento distinto del que se da a la persona juridica Unica, y si ello seria procedente.

Apertura del procedimiento

El criterio para iniciar un procedimiento de insolvencia es crucial para determinar a las
deudoras que entraran al régimen y podran acogerse a su proteccion, y quién podra
presentar la solicitud de apertura (la deudora, los acreedores u otras partes interesa-
das). La Guia Legislativa de la CNUDMI sefala la conveniencia de que: el criterio sea
transparente y seguro, haya flexibilidad a la hora de elegir los tipos de procedimiento de
insolvencia existentes y se den facilidades para recurrir a ellos.

Cabe examinar si lo que establece la Guia Legislativa puede aplicarse con propiedad
a los grupos de sociedades:

1) ¢ Cudl criterio de insolvencia se utilizara y a quién se aplicara en el contexto de un
grupo de sociedades? y,

2) ¢Quién puede solicitar el procedimiento de insolvencia para las empresas de un
grupo o para el grupo en su conjunto, y cudles factores tomar en cuenta?

1) Criterios para la apertura del procedimiento

Muchas leyes de la materia exigen que un deudor haya caido en la insolvencia (como
quiera que la definan) para iniciar el procedimiento, con lo cual habria que abrirlo s6lo a
las empresas del grupo caidas en insolvencia. Sin embargo, les falta definir el trata-
miento de algunas obligaciones: las deudas internas (entre las empresas) del grupo y
las que pudieren nacer de una contragarantia.

En los grupos de estructura laxa y bienes sin conexion, la insolvencia de algunas de
sus empresas tal vez no afecte a las demas y vayan bien los procedimientos individua-
les de insolvencia. Por el contrario, cuando la estructura del grupo esta integrada con
interdependencia estrecha de las componentes, y sus bienes y deudas estan ligados, la
insolvencia de una puede poner en dificultades financieras a otras o al grupo. Aqui, la
posibilidad de un procedimiento judicial que tratara al grupo en su conjunto para solu-
cionar las dificultades, evitaria las dudas acerca de la empresa deudora contra la cual
iniciar, la apertura escalonada de procedimientos de insolvencia individuales, etc.

La clave en cuanto al régimen aplicable a los grupos de sociedades en un procedi-
miento de insolvencia, seria determinar el grado de integracion econémica y organizati-
va de sus componentes para dar distinto tratamiento a los grupos fuertemente integra-
dos del que se diera a los otros con alto grado de independencia interna.
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¢ Cual es el grado de integraciéon econdmica y organizativa del grupo de sociedades?

¢Hasta qué punto seria procedente, en un procedimiento de insolvencia, dar trata-
miento distinto a los grupos de sociedades dependiendo de su grado de integracion?

¢En qué seria distinto el tratamiento? El tratamiento distinto podria consistir en:

a) disponer que entraran al procedimiento de insolvencia todas las empresas del
grupo, inclusive las que no hubieren caido en ella, porque esa medida redundaria en un
mayor beneficio del grupo en su conjunto ¢ Cual beneficio?

b) determinar si procederia que un tribunal, en ejercicio de su discrecionalidad, orde-
nara agrupar o fusionar las solicitudes de apertura contra mas de una empresa insol-
vente de un grupo para facilitar la administracién conjunta de todos los procedimientos.

2) Personas habilitadas para solicitar la apertura del procedimiento

La Guia Legislativa recomienda como principio general del régimen de insolvencia,
gue los acreedores y los propios deudores tengan derecho a solicitar la apertura del
procedimiento de insolvencia, pero no hace referencia concreta a los grupos de socie-
dades y, por lo tanto, hay las siguientes interrogantes:

a) ¢Procederia que una sociedad controladora presentara solicitud de apertura co-
ntra una o mas de las empresas integrantes de su grupo?

b) ¢ Podria cualquier empresa del grupo solicitar la apertura de procedimiento a todas
las sociedades del mismo, inclusive a la controladora?

c¢) ¢Podria el sindico designado para administrar el patrimonio de una de las empre-
sas insolventes del grupo, presentar la solicitud respecto de otra? Concretamente, ¢ Po-
dria el sindico de la controladora solicitar la apertura del procedimiento contra una con-
trolada?

d) ¢Podrian los acreedores presentar la solicitud de apertura de un procedimiento
tanto de reorganizacién como de liquidacion contra un grupo de sociedades? Podria ser
que, debido a la compleja estructura del grupo, un acreedor tuviera dificultad para de-
terminar la empresa especifica que es su deudora y a la cual debi6 demandar (espe-
cialmente si creia estar tratando con el grupo como entidad econémica Unica); y para
reunir las pruebas necesarias para la apertura del procedimiento.

e) ¢Algunos elementos del orden publico exigirian la posible intervencion de un o6r-
gano regulador? ¢ Cual? ¢La comisién del mercado de valores o de sociedades mercan-
tiles?

f) ¢ Tendrian las autoridades publicas derecho a entablar como entidades acreedoras
un procedimiento de insolvencia? En algunos paises las autoridades publicas y otras
reglamentarias, gozan de facultades mas amplias para, en el régimen de insolvencia y
aun sin ser acreedor, clausurar la actividad de una empresa por razones de interés pu-
blico. En este supuesto, no siempre es preciso demostrar la falta de liquidez de una
empresa para que cierta autoridad pueda poner término a sus operaciones cuando
compruebe que realiza actividades fraudulentas o delictivas, o infrinja gravemente obli-
gaciones reglamentarias. La Guia Legislativa sugiere que, dado que esa facultad puede
dar pie a abusos cuando el caso no tenga relacion con la insolvencia y cuando se defi-
nan las razones de interés publico con criterios muy amplios, es muy conveniente que
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las autoridades solo puedan ejercer esa facultad en circunstancias muy limitadas y uni-
camente como Ultimo recurso cuando no haya otras leyes que permitan resolver el ca-
so. Entre esas circunstancias limitadas cabria prever el recurso a los poderes del régi-
men de la insolvencia en combinacion con la ejecucion de otras leyes, como las relati-
vas al lavado de dinero o a la insolvencia. Las recomendaciones de la Guia Legislativa
no mencionan especificamente a las autoridades reguladoras entre las partes habilita-
das para solicitar la apertura del procedimiento de insolvencia.

Como regla general, los regimenes de insolvencia respetan la personalidad juridica
de cada empresa integrante de un grupo y requieren la presentacion de una solicitud de
apertura del procedimiento por cada entidad insolvente. Sin embargo, hay algunas ex-
cepciones limitadas conforme a las cuales es posible hacer extensiva una Unica solici-
tud a otras empresas del grupo cuando:

a) todas las partes interesadas accedan a que dos 0 mas empresas del grupo entren
al procedimiento (Sudafrica);

b) la relacion entre las empresas establezca un grado considerable de interdepen-
dencia o control; o de bienes mezclados; por el caracter ficticio del grupo; por la unidad
de identidad o por otras caracteristicas analogas que no se derivan necesariamente de
la relacion juridica entre las empresas. (Sudafrica, Espafa, Francia, Argentina, México,
Estados Unidos de América).

La administracién conjunta del procedimiento en una mancomunidad procesal o ad-
ministrativa, no menoscaba los derechos sustantivos de cada empresa deudora ni su
responsabilidad frente a sus propios acreedores. El hombramiento de un solo represen-
tante para todos los procesos, facilitaria la administracién conjunta.

Efectos de la apertura

La Guia Legislativa de la CNUDMI es minuciosa para la apertura del procedimiento
de insolvencia a un deudor comercial y sus bienes. Sin embargo, no contiene supuestos
de insolvencia para las empresas que trabajan en grupo. Los efectos que cabria exami-
nar en este contexto son:

1°) El nombramiento de un solo especialista que se haga cargo de administrar a to-
das las empresas relacionadas que entren al concurso mercantil.

Esta es préactica arraigada en algunos paises y en algunos casos de insolvencia
transfronteriza en la Unién Europea. A un solo especialista le seria mas facil resol-
ver de forma coordinada las situaciones de las empresas insolventes del grupo.
Para prevenir todo riesgo de conflicto, cabria exigir que el especialista se mantu-
viera en estrecho contacto con el tribunal y arreglara cualquier conflicto que sur-
giera, sensatamente y con apego a la ley.

1° ) ¢(De qué facultades complementarias dotar a los especialistas de concursos
mercantiles para facilitarles la coordinacion de los distintos procedimientos?

Deberian quedar habilitados para: intercambiar y divulgar informacioén; proponer y
negociar planes coordinados de reorganizacién (salvo que fuera posible elaborar
un unico plan para todo el grupo); ejercer sus poderes de anulacién, etc.
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1° ") ¢ El especialista nombrado para administrar la insolvencia de la controladora,
tendria facultades que privaran sobre las de los especialistas a cargo de las filiales?

2°) ¢ Como habrian de tratarse ciertas situaciones potencialmente conflictivas? Como
las originadas por las contragarantias o las deudas entre empresas del mismo grupo, o
todo comportamiento doloso de una empresa del grupo que afectara a las demas.

39 ¢Se requeriria alguna normativa especial o complementaria, tratandose de un
grupo de sociedades, en los paises en que se autoriza a los directivos a permanecer en
sus cargos (con supervision o sin ella) tras la apertura de un procedimiento de insolven-
cia?

4°) ¢ Seria apropiado aplicar a un grupo de sociedades la normativa que regula la pa-
ralizacion o la suspension de las actuaciones, tal como se hace cuando se trata de una
sola deudora?

59 ¢ Qué normatividad rige la utilizacién o disposiciéon de bienes de las empresas del
grupo afectadas tras la apertura del procedimiento de insolvencia? ¢Habria que prever
disposiciones especiales, en particular para la utilizacion de dinero en efectivo?

6°) ¢ Se requeriria alguna normatividad especial que regulara el financiamiento poste-
rior a la apertura del procedimiento, fuere para el grupo de sociedades o para alguna o
algunas de sus integrantes?

Esta cuestion es particularmente importante cuando el grupo de sociedades opera
internacionalmente. La Guia Legislativa reconoce que el hecho de que la empresa
deudora siga funcionando después de abierto el procedimiento de insolvencia, es
fundamental para la reorganizacion y también es importante en caso de liquidacion
cuando vaya a ser vendida como negocio en marcha. Para seguir funcionando, la
empresa deudora debe tener acceso al financiamiento que le permita seguir sufra-
gando los bienes y servicios esenciales, incluidos costos como: los de personal,
los seguros, los alquileres, el mantenimiento de los activos y otros gastos de ex-
plotacioén, y los costos para conservar el valor de los bienes. Sin embargo, hay le-
yes de insolvencia que restringen la aportacion de nuevos fondos o no regulan ex-
presamente la obtencién de financiamiento complementario ni la prelacion para su
reembolso. La Guia hace recomendaciones con la finalidad de promover la obten-
cion de crédito para mantener en marcha la empresa deudora, 0 asegurar su su-
pervivencia, garantizar la debida proteccion de los acreedores que otorgaron el fi-
nanciamiento posterior a la apertura y velar por la adecuada proteccién de las par-
tes cuyos derechos puedan verse afectados por el crédito obtenido después de la
apertura del procedimiento.

Tipo de procedimiento para los grupos de empresas

Muchas leyes de insolvencia prevén la reorganizacion y la liquidacibn como meca-
nismos para resolver las dificultades financieras de un deudor. Estos mecanismos son
insuficientes cuando se trata de grupos de sociedades, por lo cual, a reserva de que se
hagan las adaptaciones legales con toda formalidad, los juzgadores han hecho adapta-
ciones a las peculiaridades que presentan los procedimientos de insolvencia de grupos
de sociedades.
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Los grupos de sociedades plantean particularidades y posibilidades que requieren
legislacién y estudio especificos.

Rescate o reorganizacion de dos o mas empresas de un grupo

Cuando se inician procedimientos de insolvencia contra dos 0 mas empresas de un
grupo, independientemente de que puedan o no administrarse conjuntamente, cabe
plantearse si la reorganizacion de las empresas deudoras podra efectuarse con arreglo
a un plan unico y, de ser esto posible, qué reformas y adiciones habria qué hacer al ca-
pitulo relativo a la reorganizacion de las leyes de insolvencia para determinar cuestio-
nes tan fundamentales como:

- las partes habilitadas para proponer el plan o participar en su elaboracion;

- la naturaleza y el contenido del plan;

- las salvaguardias relativas al plan;

- las convocatorias y celebracién de juntas de acreedores para examinar el plan;
- el régimen aplicable a los créditos de los acreedores,

- la clasificacién de las categorias de acreedores;

- los mecanismos de voto aplicables y la aprobacién del plan;

- las objeciones a la aprobacién del plan (o su confirmacion cuando proceda); y,
- las modalidades de ejecucion del plan.

En todo plan Unico de reorganizacion habran de tenerse en cuenta los diversos inter-
eses de los distintos grupos de acreedores, compaginar también los derechos de esos
distintos grupos de acreedores a la hora de la aprobacion del plan y asegurar que si el
plan es rechazado por los acreedores de una filial no quede rechazada la aplicacion del
plan, siempre y cuando existan salvaguardias analogas a las enumeradas en la reco-
mendacion 152 de la Guia Legislativa. En esas salvaguardias cabria prever que los
acreedores cobraran con arreglo al plan un valor que fuera al menos equivalente al que
habrian recibido en un procedimiento de liquidacidon y comparativamente justo respecto
de la prelacidn que les corresponde frente a los acreedores de otras empresas del gru-
po.

Las leyes de insolvencia no tratan estas cuestiones. Sin embargo, en la practica de
algunos paises, los procedimientos de insolvencia de las empresas de un grupo se ad-
ministran conjuntamente y las negociaciones dan lugar a planes consensuados de reor-
ganizacion tratando a las diversas empresas como entidad Unica, aun cuando el tribunal
respectivo nunca acuerde conforme a normas de derecho sustantivo, la mancomunidad
de los patrimonios.

Vias de recurso

Debido a la naturaleza de los grupos de sociedades y a la forma en que funcionan,
es posible que exista una compleja red de operaciones financieras entre sus integrantes
y que los acreedores, en vez de tratar con una empresa determinada, tal vez lo hayan
hecho con distintas empresas o incluso con el grupo como entidad econdmica Unica.
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Desentrafiar la propiedad del activo y las obligadas del pasivo, y determinar quiénes
son los acreedores de cada empresa del grupo puede requerir una indagacion judicial
compleja y costosa. Sin embargo, dado el criterio de “entidad independiente”, los acree-
dores de cada empresa deben acudir precisamente a ella para obtener el pago de la
deuda y, cuando se haya iniciado un procedimiento de insolvencia contra una o mas
empresas del grupo, por lo general serd necesario esclarecer a quién pertenece el acti-
vo y el pasivo de la masa de las entidades insolventes.

Cuando se consigue la disociacion conforme al principio de la entidad independiente,
el acreedor podra cobrar sus créditos Unicamente con cargo a los bienes de la entidad
insolvente. Cuando la disociacién es imposible o se justifica tratar al grupo como enti-
dad econdmica Unica, algunas leyes prevén la posibilidad de soslayar el criterio de enti-
dad independiente. Ha sido costumbre instituir las vias de recurso que lo posibilitan pa-
ra subsanar lo que se ha percibido como funcionamiento ineficiente e injusto, en ciertos
casos, del tradicional criterio de entidad independiente:

1. la extension de la responsabilidad por las deudas externas a las empresas sol-
ventes del grupo, a los directivos y a los accionistas;

el dictado de mandamientos de aportacion;

el dictado de mandamientos de combinacion o mancomunidad del patrimonio
conforme a normas de derecho sustantivo;

4. la mancomunidad sustantiva parcial;
5. la anulacién de operaciones en periodo de retroactividad,; vy,
6. la subordinacion de los créditos internos.

Estas vias de recurso estan previstas en pocas leyes, no tienen gran alcance y rigen
Unicamente en circunstancias restringidas por dos razones. La primera, es el hecho de
que podrian redundar en perjuicio de los acreedores que se vieran obligados a partici-
par en una distribucién part passu con los acreedores de otra entidad con menos sol-
vencia. La segunda es que la via de extension de la responsabilidad podria “descorrer”
o “levantar el velo del secreto empresarial”’, con lo cual los accionistas que, en general,
no asumen responsabilidad por la actividad mercantil de la sociedad, pueden pasar a
ser responsables de determinadas actividades.

No sucede asi con las demas vias de recurso examinadas en la presente nota, aun-
gue en algunas circunstancias podrian tener un efecto aparentemente similar.

1. Extension de la responsabilidad

La extension de la responsabilidad por deudas externas y a veces por los actos de la
empresa insolvente del grupo, a sus empresas solventes y a los directivos pertinentes,
es un recurso al que los acreedores pueden acogerse, caso por caso y en funcién de la
vinculacion que cada uno tenga con la deudora.

Muchas leyes reconocen circunstancias de excepcién a la responsabilidad limitada,
por lo cual las empresas conexas y algunos directivos pueden ser corresponsables de
las deudas y actos de una empresa insolvente del grupo. Algunas leyes con criterio es-
tricto circunscriben rigurosamente tales circunstancias; otras, menos restrictivas, dan
discrecionalidad a los tribunales para que evalUen las circunstancias de cada caso en
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funcion de directrices concretas. El fundamento para extender la responsabilidad de la
entidad insolvente, son las relaciones de propiedad y control entre ésta y las demas in-
tegrantes del grupo. También es determinante la actitud de las empresas conexas hacia
los acreedores de la insolvente.
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Cabe extender la responsabilidad en casos como los siguientes:

i)

v)

Vi)

vii)

viii)

X)

Aprovechamiento impropio o abuso de una empresa del grupo (la tenedora de
acciones u otra) del control que ejerce sobre una filial, para mantenerla en fun-
cionamiento deficitario en provecho de la tenedora de acciones.

Conducta fraudulenta del accionista dominante, consistente en: desviar partidas
del activo de la filial; aumentar su pasivo de forma dolosa; o, administrar la filial
con intencién de defraudar a los acreedores;

Explotacion de una filial como agente, fideicomisario o socia de la controladora

Administracion del grupo o de una filial, de manera que pudiera redundar en
perjuicio de ciertas categorias de acreedores, como inducir a sus trabajadores a
actos que les acarreen responsabilidad.

Fragmentacion artificiosa de una empresa en varias entidades a efecto de sal-
vaguardarla de eventuales responsabilidades; el incumplimiento de la obliga-
cion de tratar a las empresas del grupo como entidades juridicas independien-
tes, lo que incluye quebrantar el principio de la responsabilidad limitada de las
filiales o confundir los bienes personales y empresariales; la situacion en que la
estructura de un grupo empresarial es puramente ficticia, por ejemplo, cuando
la forma societaria no es sino un artilugio para eludir obligaciones legislativas o
contractuales.

Infracapitalizacion de la sociedad por debajo del capital requerido para ejercer
su actividad mercantil, sea desde la constitucion de la sociedad o se deba a re-
embolsos posteriores a los accionistas 0 a que estos hayan extraido mas bene-
ficios de los susceptibles de reparto.

Falseamiento de la verdadera naturaleza del grupo de sociedades; los acreedo-
res creen que tratan con una sola entidad econémica y no con la empresa de
un grupo.

Ejecucion de actos dolosos; cuando una empresa integrante del grupo debe in-
demnizar a otra por las pérdidas o dafios ocasionados por un acto fraudulento,
el incumplimiento de una obligacion o cualquier forma de acto doloso que infli-
gié dafos personales o ecoldgicos.

Ejercicio improcedente de la actividad mercantil; los directivos de la empresa
no supervisan si estd en condiciones de seguir operando normalmente habida
cuenta de su situacion financiera; o incumplen su obligacion de solicitar la aper-
tura de un procedimiento de insolvencia en el plazo establecido; o permitir que
una empresa del grupo contraiga deudas o inducirla a hacerlo cuando sea in-
solvente o cuando ello pudiera hacerla caer en la insolvencia, etc.; y

Inobservancia de requisitos reglamentarios, como la obligacion de que la filial
lleve al corriente sus registros contables.



En general, el mero hecho de que una sociedad controladora domine o controle a
una filial, o que tengan alguna forma de integracién econémica estrecha en el seno del
grupo, no se considera motivo suficiente para dejar de tener en cuenta y respetar la
personalidad juridica de cada empresa.

Los casos en que la responsabilidad puede hacerse extensiva a la sociedad tenedora
de acciones o0 a cualquier otra empresa que controle a una filial insolvente, comprende
la responsabilidad personal de los miembros del consejo de administracion de la socie-
dad dominante (directivos de facto o directivos virtuales). Los directivos de una empresa
tienen ciertos deberes para con ella, pero los directivos de la integrante de un grupo
tienen que compaginar esos deberes con los intereses comerciales y financieros gene-
rales del grupo, y hacerlos prosperar pudiera entrafiar el sacrificio de los intereses indi-
viduales de las empresas del grupo.

Los factores para determinar si los directivos de una sociedad dominante han de ser
personalmente responsables de las deudas y actos de una empresa controlada insol-
vente son:

- situvo participacion activa en la direccion de la entidad controlada;
- siincurrié en negligencia grave o fraude en la gestion de la empresa insolvente;

- siincumplieron sus deberes de proteccion y diligencia o si abusaron de su auto-
ridad; y

- si el desempefio de los directivos de la controlada guarda relacion directa con la
insolvencia en que cayo.

Hay leyes de diversos paises segun las cuales:

- Se puede imputar responsabilidad penal a los directivos, siendo la principal difi-
cultad para extenderles la responsabilidad, el probar la comisiéon del acto y de-
mostrar que la sociedad tenedora actuaba como director de facto o director vir-
tual de la controlada.

- Las sociedades controladoras aceptan la responsabilidad por las deudas de las
filiales contraidas por contrato, en particular, con acreedores bancarios o por
contragarantias voluntarias.

- Dadas diversas formas de integracion de los grupos de sociedades, la sociedad
principal puede ser considerada solidariamente responsable frente a los acreedo-
res de las empresas del grupo, por obligaciones contraidas antes y después de
haber formalizado la integracion.

2. Mandamientos de aportacion.

Otra via de recurso es el mandamiento de aportacién, orden judicial a una empresa sol-
vente de un grupo con empresas insolventes, de que aporte capital para cubrir parte o
la totalidad de las deudas de las insolventes en proceso de liquidacién. En la Ley de
Sociedades Mercantiles de un pais, se hicieron reformas para regular los mandamien-
tos de aportacion en el caso de sociedades conexas (o relacionadas). No es preciso
gue la conexa sea la principal o sociedad tenedora de acciones de la filial sometida a
liquidacién. Se permite a un liquidador, acreedor o accionista de la empresa en liquida-
cion, que solicite el mandamiento de aportacién pero el pago ha de ser efectuado al li-
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quidador. Para dictarlo, el tribunal debe tener en cuenta ciertas circunstancias: el grado
en que la conexa participod en la direccion y gestion de la empresa en liquidacion; el
comportamiento de la conexa hacia los acreedores de la que esté en liquidacion (aun-
gue el hecho de que el acreedor invoque la existencia de vinculacion entre las empre-
sas no es causa suficiente para dictar el mandamiento); hasta qué punto las circunstan-
cias que precipitaron la liquidacién son atribuibles a los actos de la conexa y alguna otra
cuestion que el tribunal estime conveniente.

No suele recurrirse a la via del mandamiento de aportacion, debido a: la dificultad de
conciliar los intereses de los dos grupos de acreedores no garantizados que hayan tra-
tado con las dos empresas en forma independiente; la improcedencia de un manda-
miento de aportacion que ponga en riesgo la solvencia de la conexa; y a que afecta di-
recta o indirectamente a los acreedores de la conexa y llevarla al incumplimiento de sus
propias obligaciones.

3. Mancomunidad del patrimonio conforme a derecho sustantivo

La mancomunidad del patrimonio conforme a normas de derecho sustantivo es otra via
de recurso. En procedimientos de insolvencia que se administren conjuntamente, el ac-
tivo y el pasivo de las empresas deudoras siguen siendo independientes y diferencia-
dos, sin que los derechos sustantivos de los acreedores se vean menoscabados. En
cambio, en la mancomunidad del patrimonio, el tribunal que lleva los procedimientos de
insolvencia de las empresas de un grupo, prescindiendo de la personalidad juridica pro-
pia de cada una (en circunstancias procedentes), ordena la mancomunidad o combina-
cion de sus activos y pasivos a fin de tratarlos como una sola masa de insolvencia, en
beneficio de todos los acreedores de las entidades en cuestién. Ademas, la mancomu-
nidad puede hacerse extensiva a empresas solventes que pertenezcan al mismo grupo
y a particulares relacionados como el accionista mayoritario.

Problemas de esta via de recurso:

- Esraraen las leyes de insolvencia y, cuando esta prevista, pocos recurren a ella.
Algunos tribunales la han aplicado a grupos con un grado de integracion tan alto
gue resultaba dificil diferenciar el activo y el pasivo de cada empresa.

- Pasa por alto la personalidad juridica propia e independiente de las empresas

- Resulta inicua para los acreedores que se ven obligados a compartir la masa que
les corresponde, para distribuirla con los de otra empresa menos solvente, aun
cuando pudiera haber ahorro en gastos del procedimiento.

- Podria permitir que los acreedores mas fuertes e importantes, aprovecharan bie-
nes a los que no tienen acceso ni, con rigor juridico deberian tenerlo.

- Probabilidad de que una vez dictado, induzca a los acreedores que se oponen a
solicitar su revisién, con las consiguientes prolongacion del procedimiento de in-
solvencia, incertidumbre e imprevisibilidad juridicas.

- Dado que los créditos internos desaparecen como consecuencia de la manco-
munidad, los acreedores con garantias reales perderian sus derechos.
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Ante todos estos problemas, han propuesto que el recurso a la mancomunidad se
ejerza Unicamente cuando los acreedores estén de acuerdo y bajo estricta supervision
judicial. Pocos paises lo tienen y en ellos se han dictado pocos mandamientos.

En los paises en que los tribunales han dictado algiin mandamiento de mancomuni-
dad, consideraron elementos como los siguientes:

existencia de estados financieros consolidados
unidad de intereses y propiedad entre las entidades
grado de dificultad para diferenciar el activo y el pasivo de cada empresa

gastos generales, contables, de gestién y gastos afines que compartan las em-
presas del grupo

existencia de préstamos y contragarantias sobre los préstamos entre las empre-
sas del grupo

bienes traspasados o que los fondos hayan circulado de una entidad a otra sos-
layando los requisitos formales del caso

suficiencia de capital

mezcla de bienes o de operaciones comerciales,
personal directivo o de gestion compartido
establecimientos en la misma ubicacion

tratos fraudulentos con acreedores; y

si la mancomunidad facilitaria una reorganizacién o resguardaria los intereses de
los acreedores.

De todos estos factores, algunos tribunales han centrado su analisis en dos: si los
acreedores trataron con las empresas como entidad Unica y les concedieron el crédito
sin tener en cuenta la personalidad juridica de cada una, y si los negocios del grupo
estan tan entrelazados que la mancomunidad redundara en provecho de todos los
acreedores.

La legislacién sobre esto es escasa y son pocas las solicitudes de mandamiento, pe-
ro se conocen casos:

Sin contar con legislacion especifica, se llevo a cabo la mancomunidad voluntaria
con fundamento en otras leyes que regulan los acuerdos internos de contraga-
rantia, las propuestas de acuerdo y concordatos entre los acreedores y las em-
presas en liquidacion.

Los tribunales dictan mandamientos de mancomunidad si hay consentimiento de
las partes.

La controladora solicitd la mancomunidad y los acreedores de la filial en mejor si-
tuacion financiera, se opusieron. La transaccion final consisti6 en pagar a los
acreedores de la filial contrarios a la mancomunidad, una cuantia mayor a la de
los no garantizados de la controladora.

Se dictdé debido a: entrelazamiento de la gestidon (reuniones conjuntas de los
consejos directivos de las empresas del grupo, utilizacion de una sola cuenta
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bancaria, afectar operaciones comerciales por conducto de la empresa que mas
conviniera.

- El personal de las empresas tratd a los acreedores como si pertenecieran a una
sola entidad, les cred confusion y diluyd los limites juridicos de las empresas. El
tribunal concluy6 que la liquidez de cada empresa repercutia en las demas y si
se llevaban procedimientos separados aumentaria las costas y prolongaria la litis
en detrimento de los acreedores.

- Tomo en cuenta los derechos concurrentes de acreedores y accionistas y sostu-
VO que, en casos de insolvencia los derechos de los acreedores tenian prelacion
sobre los de accionistas y manejar por separado llevaria a que los accionistas se
beneficiaran de las empresas con utilidades en detrimento de los accionistas de
las insolventes, y los derechos concurrentes de los accionistas de las empresas
en mejor situacién que las insolventes.

- También hay los derechos concurrentes de los acreedores garantizados y los no
garantizados.

- Los mandamientos de mancomunidad tienen repercusiones fiscales (cuando el
régimen tributario toma en cuenta la fuente concreta de todo reembolso a los ac-
cionistas después de las distribuciones de fondos a los acreedores.

4. Mancomunidad sustantiva parcial

Hay tribunales que pueden dictar un mandamiento de alcance limitado por el que se
eximen de la misma los créditos de determinados acreedores no garantizados que se
saldan con cargo a bienes concretos de una de las empresas en liquidacién (cuando
sea justo). La mancomunidad es parcial cuando el mandamiento se aplica Gnicamente a
los acreedores no garantizados (los garantizados se han amparado en el principio de
entidad Unica), se circunscribe al capital social neto de las empresas solventes del gru-
po de modo que los derechos de sus acreedores no se vean menoscabados, se consi-
dera a la controladora sélo responsable del patrimonio social neto negativo de la em-
presa insolvente del grupo sin perjudicar asi el activo de las empresas del grupo y la
mancomunidad se circunscribe a los activos y pasivos que estan entremezclados de-
jando fuera los bienes cuya propiedad esta claramente establecida.

5. Anulacion de operaciones en fecha de retroaccion

Muchas leyes de insolvencia contienen disposiciones de aplicacion retroactiva, a partir
de una determinada fecha y que se aplican durante el periodo de sospecha. Su propdsi-
to es invalidar toda operacién anterior en la que haya intervenido el deudor insolvente o
que tenga ciertos efectos para los bienes del deudor, concretamente que reduzcan el
valor neto de su patrimonio o que violen el principio de la igualdad con que debe tratar-
se a todos los acreedores de una misma categoria. Los tipos de operaciones a los que
se aplican esas disposiciones son:

- las operaciones encaminadas a frustrar los objetivos de los acreedores a crearles
obstéculos o a demorar sus actividades,
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- las operaciones sin contravalor suficiente, las operaciones preferentes y las ope-
raciones con personas allegadas.

Varias dificultades entrafia la demostracion de los elementos subjetivos implicitos en
los requisitos para la anulacion (por Ej., la intencién del deudor al efectuar la operacion
y los conocimientos subjetivos que hubiera tenido la otra parte. Seria aun mas dificil
probar ese tipo de elementos tratandose de grupos de sociedades.

Las disposiciones de anulacion y los tipos de operaciones a las que se aplican, revis-
ten importancia en el contexto de la insolvencia de una 0 mas empresas de un grupo.
Asi, pueden afectar a:

- concretamente las operaciones realizadas entre las empresas del grupo, como
los préstamos y el traspaso de bienes y las garantias, asi como a las hipotecas o
garantias de terceros constituidas a favor de prestamistas externos.

- Los pagos efectuados por una empresa a un acreedor de una empresa conexa, y
una garantia o una hipoteca constituida por una empresa del grupo en respaldo
de un préstamo otorgado por una parte ajena al grupo a otra empresa integrante
de éste, si los beneficios a favor del garante o del deudor hipotecario son supe-
rados por el perjuicio dimanante de la operacion.

- Anulables son las operaciones internas consistentes en préstamos, traspasos de
bienes o hipotecas de terceros realizados por una empresa antes de ser someti-
da a liquidacién pero sin haber reportado ningun beneficio directo ni indirecto, si
dichas operaciones entrafiaran el incumplimiento del deber fiduciario por parte de
un directivo de una empresa del grupo y el conocimiento real o inferido de ese
hecho por la otra empresa del grupo.

La cuestién que cabe examinar respecto de esos tipos de operaciones es: ¢Como
habran de tratarse en un procedimiento de insolvencia de un grupo de sociedades?

Habria que determinar por ejemplo: ¢ Deberian aplicarse en el contexto de los grupos
de sociedades, las disposiciones de anulacion previstas para la entidad independiente
deudora? O bien, ¢ Convendria disponer de un régimen de mayor alcance que abarcara
otras categorias diferentes de operaciones? Ademas, ¢En el supuesto de operaciones
dentro de un grupo de sociedades, seria pertinente utilizar como criterio de anulacion
gue la operacion objetable aportd beneficios a la sociedad controladora que normalmen-
te no se hubieren otorgado entre empresas independientes?

6. Subordinacién de los créditos internos

Cuando la mancomunidad no resultare apropiada, podria optarse por el recurso de la
subordinacion de los créditos entre las empresas del grupo con respecto a los de terce-
ros, cuando personas relacionadas (el accionista mayoritario o una persona allegada a
€él) obren de manera que permita inferir que no merecen tener prelacién sobre los
acreedores externos que hayan actuado de buena fe.

Algunas leyes prevén la subordinacion de las deudas de la empresa conexa a las de los
acreedores externos. Segun la ley de un pais, sus tribunales podran revisar los arreglos
financieros entre empresas de un grupo para determinar si ciertos fondos que se hayan
entregado a una de las empresas deberan tratarse como aportaciones de capital) lo que
permite subordinarlos a los créditos de los acreedores), y no como préstamos internos,
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o si las deudas de una empresa en liquidacién perteneciente al grupo, que haya con-
traido conforme a un acuerdo de préstamo interno deberan subordinarse a los derechos
de los acreedores externos de dicha empresa. Por ejemplo, los créditos de una socie-
dad controladora que fuera acreedora garantizada de una empresa controlada en pro-
ceso de liquidacién podrian subordinarse a los de los acreedores no garantizados de la
empresa controlada ajenos al grupo o incluso a los de sus accionistas minoritarios. Los
factores determinantes de la subordinacion pueden ser:

- el grado de capitalizacion de la empresa controlada,

- el nivel de participacién de la sociedad matriz en la direccion y gestion de la con-
trolada o el hecho de que la sociedad controladora haya tratado de manipular las
operaciones internas en provecho propio y a expensas de los acreedores exter-
nos, o el hecho de que la sociedad controladora haya obrado de forma inequitati-
va en perjuicio de los acreedores y accionistas de la empresa controlada.

En un pais sin ley que autorice la subordinacion, los tribunales pueden anteponer a
los derechos prioritarios de los acreedores internos los de los acreedores externos no
garantizados si estiman que ha habido enriquecimiento injusto. En otro pais, la empresa
acreedora del grupo puede acceder voluntariamente a subordinar sus créditos a los de
los acreedores externos.

Cuestiones por examinar: tratamiento de los grupos de sociedades en un proce-
dimiento de insolvencia nacional.

El andlisis que precede, indica los aspectos del tratamiento de los grupos de socieda-
des en un procedimiento de insolvencia, que abordan las legislaciones de insolvencia
aplicables en el &mbito nacional. Se hacen las observaciones de que:

1) La atencién se ha centrado en las circunstancias en que cabe revisar el criterio
de que cada empresa tiene personalidad juridica propia e independiente, una vez
abierto el procedimiento de insolvencia.

2) Pocas leyes regulan explicitamente cuestiones como la apertura del procedi-
miento contra una 0 mas empresas de un grupo de sociedades, o los efectos de
tal apertura.

3) Las leyes de insolvencia que regulan esas cuestiones en el contexto de la em-
presa independiente, no son adecuadas para tratar la insolvencia de una o mas
empresas de un grupo de sociedades.

Estan en discusion los temas que cabria incluir en las modificaciones de las leyes pa-
ra el tratamiento idoneo y transparente de los grupos de sociedades en un procedimien-
to de insolvencia. Al examinar esas posibilidades, surgen diversas hipétesis de trabajo y
la preocupacién de que las reformas que vayan a proponer y las recomendaciones que
haga la Comision, no vayan a obstaculizar ni influir en la incidencia ni en la creciente
complejidad estructural de los grupos de sociedades, ni generar inseguridad juridica o
interferir en las operaciones comerciales que se concierten con los grupos de socieda-
des (con frecuencia al margen de la existencia o de la ausencia de una normativa apli-
cable a la posible insolvencia de todo un grupo o de alguna de las empresas que lo in-
tegren). Tampoco se debe propiciar la idea de que la legislacion pudiera ser refugio de
manejos dudosos o deshonestos.
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temas:

Los temas que se planteé para estudio el Grupo de Trabajo V de la ONU, incluye los

a) Definir qué se entendera por “grupo de sociedades”.

b) Las formas de iniciar el procedimiento de insolvencia a una o0 mas empresas de un
grupo, examinando:

c)

d)

)

i)
ii)

Las circunstancias en que procederia iniciar un procedimiento contra todas o al-
gunas de las empresas de un grupo de sociedades y el criterio aplicable para ini-
ciarlo, en particular a cudles integrantes del grupo, solo a las incumplidas o al
conjunto buscando otros motivos,

La personalidad acreditada para solicitar la apertura del procedimiento;

Los efectos de iniciarlo y en qué deberian diferir de los que se aplican ya a la
empresa individual que cae en incumplimiento, sefialando medidas precautorias
en materia de utilizacion y disposicidn de bienes.

Las vias de recurso disponibles en el procedimiento de insolvencia contra un grupo
de sociedades:

)

ii)

Los recursos de procedimiento por los que se determinaria, por ejemplo, nombrar
un especialista (conciliador o sindico) para administrar el patrimonio de cada em-
presa insolvente del grupo, o que uno solo administrara conjuntamente los patri-
monios de las empresas del grupo en insolvencia.

Los recursos juridicos de fondo que podrian interponerse contra las empresas
solventes de un grupo de sociedades con empresas en concurso mercantil, y si
podrian adoptarse medidas contra ellas; si tendrian que renunciar a la proteccién
legal de la responsabilidad limitada que les permite su calidad de entidades con
personalidad juridica propia e independiente; si dos 0 mas empresas de un grupo
podrian ser consideradas responsables de las deudas de una de ellas a favor de
terceros; si seria apropiado facilitar la mancomunidad sustantiva del activo y el
pasivo de las empresas del grupo, la imposicion de mandamientos de aportacion
y la subordinacion de créditos; y

Las medidas de amparo de otra indole que podrian ser aplicables en tratdndose
de un grupo de sociedades en situacién de insolvencia.

La cooperacién entre los diversos tribunales y especialistas que llevarian juicios de
insolvencia para varias empresas de un grupo, en particular cuando se nombran a
distintos especialistas en distintos procedimientos;

Otras cuestiones propias de los grupos de sociedades que pudieran requerir dispo-
siciones especiales, como:

)

i)

Las facultades de un especialista de la insolvencia nombrado para administrar el
patrimonio de la sociedad controladora de un grupo y, concretamente, la de
orientar las medidas que debe adoptar respecto a la filial insolvente.

Cudles recomendaciones hacer para que los paises mejores complementando o
reformando su legislacion, respecto a las posibilidades de financiamiento de las
empresas en concurso mercantil ya declarado, que pertenezcan a un grupo de
sociedades;
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iii) Disposiciones de anulacion de transacciones entre las empresas del grupo por
ser partes relacionadas, dentro o fuera del periodo de retroaccion.

iv) Disposiciones especiales en el caso de los grupos de sociedades cuyos directi-
vos puedan ser partes relacionadas; y

V) Si se requieren disposiciones especiales para los grupos de empresas, en lo que
atafie a la negociacién, aprobacion y ejecucion de un plan de reorganizacion.

PROCEDIMIENTOS DE INSOLVENCIA DE GRUPOS DE SOCIEDADES
EN EL AMBITO INTERNACIONAL

Propdsitos, temas y problemas

“En los modelos que se han creado a nivel internacional para resolver las cuestiones
relativas a la insolvencia transfronteriza nunca se ha abordado satisfactoriamente el
tema de los grupos de sociedades.” Aqui el estudio hecho por la CNUDMI se esta refi-
riendo a la Ley Modelo sobre la Insolvencia Transfronteriza, preparada por ella misma,
la CNUDMI la cual plantea algunos aspectos internacionales pero exclusivamente para
la empresa individual, no en grupos. Fue la razén por la cual formo el Grupo de Trabajo
V que prepar6 este documento sobre algunos temas relacionados con el tratamiento de
los grupos de sociedades en el contexto transfronterizo.®*

Propésitos. 1) Evitar el choque con el criterio tradicional de entidad juridica indepen-
diente para reglamentar las sociedades y sus efectos juridicos en situaciones de insol-
vencia; y, 2) facilitar la apertura de un procedimiento de insolvencia contra un grupo de
sociedades o contra algunas de sus empresas en un contexto transfronterizo, a modo
de coadyuvar al objetivo de obtener el maximo valor posible de la masa en beneficio de
los acreedores. 3) Hay necesidad de tomar conocimiento de las soluciones creativas
gue se hayan encontrado.

Temas. Los temas relacionados con el tratamiento de los grupos de sociedades en el
contexto transfronterizo son:

1) La apertura del procedimiento de insolvencia contra las empresas constitutivas de
un grupo radicadas en paises distintos, en donde hay que: a) definir la competencia pa-
ra admitir el procedimiento de insolvencia con base en algun criterio, bien sea el Centro
de los principales intereses; o la presencia y ubicacion de los establecimientos y los
bienes; b) Resolver el conflicto de leyes respecto a la insolvencia de los grupos de so-
ciedades y falta estipular las medidas que podrian adoptarse al respecto; c) Requisitos
gue debe reunir la empresa deudora para solicitar la apertura del procedimiento; c)
Normas que rijan los efectos de la apertura del procedimiento, entre ellas las precauto-
rias, las facultades del especialista de concursos mercantiles en relacion con la anula-
cion de operaciones dudosas en el periodo de retroaccion y las aplicables a la negocia-
cion, aprobacién y ejecucién de un convenio con su plan de reorganizacion; y d) distin-
tos tipos de procedimientos posibles.

2) La administracion del procedimiento, en cuanto a: a) la obtencion de financiamien-
to para rescatar la empresa, en fecha posterior a la declaracion del concurso mercantil

61 Documento de distribucion limitada: Naciones Unidas A/CN.OWG.V/WP.74/Add. 2 del 4 de octubre de 2006.
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(autorizacion del financiamiento, prelacion del pago del financiamiento, constitucion de
garantias reales y efectos por el cambio de etapa de la conciliacién a la quiebra); b)
reconocimiento de procedimientos extranjeros; c) cooperacion entre los tribunales y
otras autoridades; y d) procedimientos de reorganizacion (conciliacion) de la empresa,
bien estructurados, decidiendo si permitir que el deudor conserve el control de la em-
presa en concurso mercantil, o no permitirlo.

Problemas. Mantener presentes los que se consideran como prioridad en los distin-
tos paises:

a) Pocas leyes de insolvencia reconocen al grupo de sociedades como tal y prevén
normas generales que rijan su tratamiento en el contexto nacional; ninguna trata especi-
ficamente la situaciéon de insolvencia transfronteriza para grupos de sociedades.

b) Debido a la ubicuidad de los grupos de sociedades en el &mbito mercantil contempo-
raneo, en los Ultimos afios ha venido aumentando sostenidamente el nimero de proce-
sos de insolvencia de los grupos de sociedades multinacionales.

c) Los problemas que plantea la insolvencia de los grupos de sociedades en el contexto
nacional se multiplican cuando una o mas deudoras pertenecen a un grupo multinacio-
nal, porque cada una es considerada como entidad juridica por si misma en distintos
paises, contra las que deben incoarse procedimientos por separado.

d) El hecho de que haya procedimientos paralelos en distintos paises contra empresas
vinculadas entre si, dificulta la conformacién de un plan general, habida cuenta de la
disparidad de regimenes de la insolvencia y de los mecanismos previstos, en los casos
en que estos existan, para coordinar las distintas actuaciones. Se tropieza con proble-
mas al diligenciar actuaciones paralelas.

e) Habida cuenta de la situacién imperante en el ambito internacional en materia de in-
solvencia de los grupos de sociedades, y al no haber una mayor convergencia de las
leyes de insolvencia (en lo interno) y, en particular, de la normativa que regula el trata-
miento de los grupos de sociedades, cabe investigar como se podria facilitar la adminis-
tracion de los casos de insolvencia transfronteriza.

f) Facilitar la reorganizacién y rescate de las empresas facilitando diversas formas de
financiamiento de las ya declaradas en concurso mercantil.

Competencia para abrir el procedimiento

La empresa deudora debe tener vinculacion con determinado pais para que pueda suje-
tarse a su régimen de insolvencia, ser nacional o residente y ejercer su actividad eco-
ndémica por medio de una estructura juridica inscrita o constituida en él, teniendo alli: 1)
el centro de sus principales intereses; o, 2) establecimientos o propiedades (bienes y
derechos).

1. Centro de los principales intereses. Es el lugar donde la deudora lleva a cabo de
manera habitual la administracién de sus intereses y que, por tanto, pueda ser averi-
guado por terceros. Se presume que el centro de los principales intereses de la deudora
es, salvo prueba en contrario, el lugar de su domicilio social o su residencia habitual si
se trata de persona fisica.
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Ha habido resolucion de tribunal europeo de que existe una competencia jurisdiccio-
nal propia para cada deudora que constituya una entidad juridicamente distinta. Los
elementos que pudieren desvirtuar la presuncion del domicilio (sin que se hay determi-
nado si son pertinentes) son:

- grado de independencia de la filial respecto de la adopcion de decisiones en ma-
teria de financiacion, gestion y politica;

- los arreglos financieros entre la controladora y la filial (los concernientes a la ca-
pitalizacién, la ubicacidn de las cuentas bancarias y los servicios contables);

- la division de responsabilidades respecto del suministro de documentacion técni-
cay juridica, y la firma de contratos;

- el lugar en que se llevaba a cabo el disefio, la comercializacion, la fijacion de
precios y la entrega de productos, y la ejecucion de las funciones administrativas.

Algunos tribunales, con criterio practico, han acumulado los procedimientos de insol-
vencia de algun grupo de sociedades, para sustanciarlos en el pais donde se habia
abierto el procedimiento de la controladora. Con la administracion de los procedimien-
tos en un solo pais se lograron resultados mas satisfactorios gracias a la mejor coordi-
nacioén de las actuaciones y al nombramiento de un solo especialista de concursos mer-
cantiles para todas las del grupo. Pero esto sélo se puede hacer cuando haya suficien-
tes elementos de juicio para determinar que el centro de los principales intereses de
todas las empresas del grupo esta en el mismo pais. De no ser posible, se inician pro-
cedimientos en distintos paises.

2. Establecimiento o bienes. El procedimiento que se inicie en el pais en que la deu-
dora tenga un establecimiento secundario, se deberia limitar a la liquidacion de sus bie-
nes situados en el territorio de dicho pais. Si bien el procedimiento no se abre con el
criterio del lugar donde haya bienes, la Comisién de la ONU reconoce la necesidad de
iniciar un procedimiento con arreglo a una norma de derecho interno para administrar
los bienes del deudor, siempre y cuando ya se haya iniciado el procedimiento principal
en otro pais.

Conflicto de leyes

Se plantea conflicto de leyes cuando el procedimiento de insolvencia concierne a partes
o bienes situados en diferentes paises. Si bien el procedimiento suele regirse por la ley
del pais en el que se inicia lex fori concursus, muchos hacen excepciones.

Hay conflicto de leyes en el caso de las empresas multinacionales para determinar la
responsabilidad de la controladora respecto a una filial. ¢ Cual ley aplicar? Si se aplica la
del pais de la filial, es un criterio opuesto a la unificacion de los procesos a empresas
del grupo y deja a los acreedores de las filiales en situacion de desigualdad, depen-
diendo de su ubicacién. En cambio, si la responsabilidad se basara en la legislacion del
pais de la controladora, se ampliaria la jurisdiccién del tribunal, y habria que ver si lo
aceptarian los demas paises. Esto se evitaria si la controladora asumiera voluntaria-
mente corresponsabilizarse de las deudas de las filiales extranjeras. Estan por ser de-
terminadas las medidas aconsejables al respecto.
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Obtencioén de financiamiento posterior a la apertura del procedimiento

Se podria facilitar la reorganizacién permitiendo diversas formas de financiamiento pos-
terior a la empresa o empresas ya declaradas en concurso mercantil.

Se considera que hay necesidad de hacerlo pero es compleja su reglamentacion y
puesta en practica. Algunos restringen la aportacién de nuevos fondos en caso de in-
solvencia, otros no abordan expresamente la cuestién de nuevos créditos ni el grado de
prelacion para reembolsarlos. Los factores estructurales que dificultan la obtencién de
este financiamiento son:

- falta de un marco legal que lo prevea y autorice

- responsabilidad personal en que incurriria el especialista de concursos mercanti-
les o el personal directivo o de gestion de la empresa deudora por contraer las
deudas que tal financiacion entrafaria;

- la aplicacién de disposiciones que pudieren anular las operaciones refinanciacion
celebradas.

- los problemas inherentes a otorgar prelacion a los créditos concedidos después
de la apertura del procedimiento, y

- los casos en que otorgados y obtenidos estos financiamientos por parte de las
concursadas, no se lograran reorganizar y rescatar, y transitaran a la etapa de
quiebra y liquidacién, lo cual repercutiria negativamente en pérdidas para los
acreedores que facilitaron los recursos. La existencia de este tipo de impedimen-
tos estructurales en los casos de procedimientos nacionales de insolvencia, ge-
neran incertidumbre en cuanto a obtener y proteger ese tipo de financiacién en
los de insolvencia transfronteriza. Las leyes de los paises difieren en la prelacion
gue otorgan a estos financiamientos y en las formas de respaldarlos con garanti-
as reales.

- Otros problemas respecto a la posible financiacién para rescatar las empresas
gue pertenezcan a un grupo, son los concernientes al derecho aplicable a cada
una o al conjunto, y otra empresa del grupo podria servirse del financiamiento
obtenido por otra; y, de ser asi, en qué circunstancias y condiciones. Habria que
determinar si una empresa solvente del grupo podria recibir dinero en préstamo y
utilizarlo para rescatar a una empresa insolvente. En los casos de insolvencia
transfronteriza habria qué legislar respecto a los protocolos de comunicacién en-
tre los tribunales que atiendan los casos transfronterizos.

En sintesis, los temas pendientes sobre casos transfronterizos, son:

1. Autorizacion de financiamiento posterior a la apertura del procedimiento, 0 sea ya
gue la empresa del grupo fue declarada en concurso mercantil.

Al respecto, habria que exigir la aprobacion del tribunal o de los acreedores para que
se pudieran obtener los créditos en los casos del ambito nacional. Resolver el mismo
tema para el proceso de insolvencia de un grupo de sociedades con controladora y filia-
les en diferentes paises, sujetas a distinta legislacion y a procedimientos judiciales indi-
viduales. Estudiar los distintos casos: financiamiento para la empresa que se pretende
rescatar; financiamiento que obtenga la empresa controladora en su pais y lo entregue
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para el rescato de una filial en otro pais; aprobacidn necesaria del tribunal o el consen-
timiento de los acreedores en el pais de la controladora, o en el de la filial, o en ambos;
definir qué tribunal tendria que aprobar el financiamiento obtenido en un pais que tendra
efectos en otro; decir cémo se podrian reconocer en un pais los mandamientos dictados
en otro, que afectaren el financiamiento de empresas declaradas en concurso mercantil,
para su rescate, tomando en cuenta que diferentes paises exigen diferentes tipos de
autorizacién para contraer diferentes tipos de deudas.

En caso de ser necesario, el especialista de concursos mercantiles tendria que pedir
y obtener autorizaciones para que el grupo o la empresa contrajeran una deuda no ga-
rantizada para buscar su rescate. Establecer quiza que la deuda con garantias o prela-
cion requiera autorizacion del tribunal y consentimiento de los acreedores, en particular
cuando su grado y prelacion sea mejor al de los créditos anteriores al concurso. Esta-
blecer cudl especialista seria responsable del tramite, el de la filial que lo necesita o el
de la controladora cuya solvencia puede respaldarlo y obtenerlo, o el personal directivo
de las empresas.

2. Prelacién del financiamiento posterior a la apertura del procedimiento

La ley de insolvencia debe establecer el grado y prelacion de los préstamos obtenidos
para empresas ya declaradas en concurso mercantil, y que sean reembolsados antes
de los créditos de los acreedores no garantizados o incluso de los garantizados. Definir
en lo transfronterizo, a cudles créditos de cuéles acreedores corresponderia esa prela-
cion, y de qué forma afectarian los diferentes grados de prelacion que puedan otorgar
los paises de que se trate, los intereses de los acreedores de las diversas empresas del
grupo, de las insolventes y de las solventes.

3. Constitucion de garantias reales para obtener financiamiento con el propésito de res-
catar a la empresa ya declarada en concurso mercantil.

Habia que permitir que se constituya garantia real para rembolsar el financiamiento pos-
terior a la apertura, sobre bienes no gravados, o sobre bienes gravados pero sin prela-
cion frente a los derechos de los acreedores reconocidos. Ademas habria que sefalar
el tramite para obtener y reconocer ese financiamiento y poder otorgarle cierto grado de
prelacién frente a los créditos garantizados anteriores al concurso mercantil.

En lo transfronterizo definir cudl seria el tribunal que aprobaria un préstamo en tales
condiciones, con posible garantia de bienes ubicados en pais distintos al del acreedor
gue vaya a facilitar el dinero. Y si podria autorizar la constitucién de una garantia real
aun con la oposicion de los acreedores garantizados reconocidos, y en cuales circuns-
tancias.

4. Cambio de etapas

Cuando el procedimiento pasa de la etapa de reorganizacion (conciliaciéon) a la de liqui-
dacién (quiebra) se recomienda seguir reconociendo la prelacion otorgada al financia-
miento en la primera. Esta por ser definido cdmo abordar esto en una situacién de in-
solvencia transfronteriza.
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Reconocimiento de procedimientos extranjeros

La posibilidad de que el procedimiento judicial de insolvencia respecto de empresas de
un grupo ubicadas en distintos paises se administre coordinadamente, depende de que
los tribunales de un pais reconozcan los procedimientos extranjeros y de las leyes de su
pais le permitan cooperar y coordinar su accidn con el de otro u otros paises.

En los paises que lleguen a reconocer y admitir los procedimientos de insolvencia trans-
fronterizos, la solucién seria que reconocieran como principal el procedimiento iniciado
en el pais en que el deudor tenga el centro de sus principales intereses y, como secun-
dario, el iniciado en el pais en que la deudora tenga un establecimiento. Después,
habria que facultar a los tribunales y a los especialistas de concursos mercantiles (de
los procedimientos que tienen relacidn y estan radicados en distintos paises, para que
se comuniquen y cooperen.

Mientras los paises no los adopten, se remitirian a las leyes nacionales con la conse-
cuente comunicacién y coordinacion lenta, costosa y hasta imposible. Ya se ha visto en
casos internacionales, a los tribunales y a los especialistas en concursos mercantiles,
buscar la coordinacién y armonizacién, buscando salidas o formas dentro de casos par-
ticulares, y tropezando con muchos problemas. Han buscado y negociado acuerdos y
buscado la autorizacién especifica de protocolos para:

- la solucion de controversias derivadas de las diferentes leyes aplicables en los pro-
cedimientos transfronterizos concurrentes o paralelos

- la creacién de un marco juridico para la sustanciacion de la causa y

- la coordinacién para administrar los bienes de la masa situados en diferentes pai-
ses.

Cooperacion entre los tribunales y otras autoridades

En los paises con legislacion avanzada (aunque solo para procedimientos de empresa
individual y no de grupos), los tribunales estadn habilitados para comunicarse directa-
mente y cooperar con sus homélogos extranjeros en determinadas esferas desde el
comienzo de los procedimientos y, a veces, sin que sea necesaria una orden dictada de
reconocimiento del procedimiento extranjero. También suelen autorizar la cooperacion
entre el tribunal de un pais (que haya adoptado la Ley Modelo del CNUDI) y el especia-
lista de concursos mercantiles o de tribunales extranjeros. Los sindicos pueden tener
obligaciones de informacién y cooperacidn reciprocas con ciertos paises. Es determi-
nante la capacidad y disposicién de los tribunales y de los especialistas para cooperar y
comunicarse entre si a efectos de llevar en forma coordinada los procedimientos princi-
pal y secundarios.

Recomendaciones preliminares

Para mejorar el marco juridico de los diversos paises, el Grupo V de las O. N. U. reco-
mienda a sus paises miembros:

a) Promover la incorporacion al derecho interno de la Ley Modelo de la CNUDMI

b) Implantar o reformar su marco juridico para que regule especificamente los pro-
cesos de insolvencia de los grupos de empresas, en el ambito nacional, y que
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establezca las posibilidades de comunicacion, coordinacion y posible unificacion
de los procedimientos de distintas empresas del grupo ubicadas en distintos pai-
ses.

c) Un mecanismo del que tal vez cabria servirse para abordar los problemas de los
grupos de sociedades, es el Reglamento del Consejo Europeo, el cual se aplica
directamente a los estados miembros, para velar porque el procedimiento princi-
pal abierto en un pais, sea automéaticamente reconocido en los demas. Desde
luego, la aplicacién del reglamento Implica que los paises miembros renuncian a
cierto grado de soberania, para facilitar la administracion de los procedimientos
transnacionales.

d) Aplicar enfoque distinto a paises que no pertenezcan a organismos regionales
como la Comunidad Econdémica Europea.

e) Introducir en la legislacién, en la medida de lo posible, los conceptos: centro de
los principales intereses del grupo de empresas, mancomunidad sustantiva de
los patrimonios de las empresas, y administracién conjunta de los procedimientos
judiciales.

1. Centro de los principales intereses del grupo de sociedades. Definido diciendo que
“es el lugar donde se ejercen las funciones de administracién central del grupo, esto es,
donde se adoptan las decisiones en materia de politica, gestion y financiamiento”, este
concepto seria una solucién particularmente buena, cuando haya gran integracion de
las empresas constitutivas y el grupo al que pertenezcan actie como entidad Unica.

Este centro determinaria el lugar donde demandar el procedimiento de insolvencia
principal contra un grupo de sociedades o contra una o0 mas de sus integrantes, y la ley
aplicable a la apertura y administracion del procedimiento. En cuanto a la integracion
del grupo, cabria determinar el grado para considerarla estrecha. Los acreedores ten-
drian que investigar las vinculaciones de la empresa con la que hubieran tratado para
determinar si pertenece 0 no a un grupo y, en caso afirmativo, abrir un procedimiento
principal contra la filial insolvente, en el pais en que se halle el centro de los principales
intereses del grupo, independientemente de que la sociedad controladora u otras filiales
registradas en ese lugar fueran también objeto de procedimientos de insolvencia. Po-
dria ser necesario incluso, iniciar otro procedimiento en el pais de la filial insolvente a fin
de asegurar el acceso a sus bienes para que respalden o paguen las deudas. Otro crite-
rio seria considerar que el centro de los principales intereses del grupo es el pais donde
esta la sociedad controladora. Asi, todas las filiales tendrian el mismo centro vy el tribu-
nal competente no tendria qué ver con el lugar de constitucién ni con el domicilio social
de cada filial.

2. Mancomunidad sustantiva. Cuando un grupo esté estrechamente integrado y no sea
facil distinguir el activo y el pasivo de cada empresa, la mancomunidad sustantiva trans-
fronteriza facilitaria la administracion de los procedimientos concernientes al grupo, so-
bre todo contando con la anuencia de las partes. Sin embargo, plantea algunos proble-
mas como son: definir el régimen de insolvencia que ha de aplicar; la posibilidad de que
en una situacion transfronteriza los tribunales suspendan la aplicacién de normas que
se aplicarian en un caso interno (nacional) de insolvencia; las reglas de anulacion que
procederia aplicar; y, la negociacion, aprobacion y ejecucion del plan de reorganizacion
o rescate de la empresa.
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3. Administracion conjunta. Adoptar medidas que facilitaran la utilizacion mas amplia de
la administracion conjunta de los procesos legales, como adoptar la Ley Modelo para
contar con el marco legal de la comunicacion y la cooperacién transfronterizas y la utili-
zacion de protocolos transfronterizos y de otros mecanismos encaminados a abordar
los problemas administrativos y procesales entre paises.

Tabla 10

Procedimientos de insolvencia de grupos de empresas multinacionales.
Temas pendientes

a) Definir qué se entiende por “grupo de sociedades”
b) Diferencia entre la aplicacién internacional y los procedimientos nacionales.
c) Criterios para definir el sitio donde llevar un Unico procedimiento de insolvencia.

d) Vias de recurso del procedimiento internacional: administracién conjunta de un solo
procedimiento que abarque varios paises o de procedimientos radicados en varios
paises, asi como la mancomunidad de los patrimonios.

€) Financiamiento de las empresas ya declaradas en concurso mercantil.

Elaboracion propia con base en el material ya citado.

Nuevas consideraciones

A continuacién sintetizo el informe de la reunién de 2008 ®2 en la cual se reiteré: 1) la
necesidad de que los paises legislen sobre el concurso mercantil para grupos de em-
presas;y, 2) que dicha legislacidon regule el concurso mercantil contemplando al menos,
los siguientes aspectos:

A. Inicio conjunto del proceso judicial de insolvencia: solicitud conjunta de las em-
presas insolventes de un mismo grupo, o demanda conjunta de los acreedores.

B. Coordinacién procesal en caso de que se abran o se hayan abierto dos o mas
procesos a empresas pertenecientes a un mismo grupo.

C. Financiamiento de las empresas ya declaradas en concurso mercantil, para res-
catarlas.

Impugnacién judicial de operaciones entre partes relacionadas
Consolidacion de los patrimonios
Los especialistas

©mmo

Reestructuracion financiera. Un Gnico plan para todas las empresas del grupo.

1) Necesidad de que legislen el concurso mercantil de grupos.

El problema mundial es la carencia de legislacion especifica y compilada, de los proce-
dimientos de concurso mercantil de los grupos de empresas.

52 Informe del Grupo de Trabajo V de Régimen de Insolvencia, de la 342, reunién en Nueva York, marzo 2008.
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En México, la Ley de Sociedades Mercantiles regula las diferentes formas de organi-
zar y operar una empresa como sociedad individual e independiente. Sélo la Ley de
Asociaciones Financieras se ocupa de los grupos de empresas en dicho giro. Las dis-
posiciones acerca de variados aspectos de los grupos de empresas, estan dispersas en
diferentes leyes mercantiles y fiscales, y las va uno encontrando bajo diversos nombres:
grupos de empresas, partes relacionadas, agrupacion financiera, etc. Por su parte, la
Ley de Concursos Mercantiles alude a los grupos de empresas, pero da por sentada la
personalidad juridica individual de las personas morales, y da a la autoridad judicial la
posibilidad de relacionar los procedimientos pero dispone que se lleven por cuerda se-
parada.

Los procedimientos judiciales mas complejos del mundo, han sido y son los de insol-
vencia de grupos multinacionales. Las dificultades en los distintos paises son:

a) Jurisdiccion delimitada de los tribunales

b) Necesidad de comunicacion entre los tribunales de diversas jurisdicciones nacio-
nales e internacionales.

c) Legislacidn diferente en cada pais.

d) Aplicacién al grupo de empresas, sin considerar juridicamente que se trata de un
ente econdémico Unico, de las disposiciones hechas para la empresa individual

e) Aplicacién de leyes y decretos hechos al vapor o casi con dedicatoria
f) Empresas del mismo grupo domiciliadas en varios paises.

g) Masa de bienes y derechos, dispersa en varios paises y bajo formas juridicas di-
ferentes. Fideicomisos (activos de las empresas bajo régimen de fideicomiso).

h) Definir si todo el grupo deberia entrar en insolvencia o abrir sélo procedimiento a
las empresas insolventes del grupo y que las demas contindan en marcha.

i) Variada estructuracion de los grupos por variado tipo de relacién entre las empre-
sas: juridica o de facto, formal o informal.

j) Cada empresa tiene existencia y personalidad juridica propias, debe ser tratada
como entidad independiente y, como su patrimonio es propio, se la administra por
separado en su procedimiento de insolvencia.

k) Transacciones entre partes relacionadas. Para determinar las empresas del grupo
gque deben entrar a procedimiento de insolvencia, falta definir el tratamiento de las
deudas internas del grupo, las que pudieren nacer de una contragarantia, y la
cuantificacion y responsabilidad por pasivos contingentes comunes.

I) Garantias, contragarantias y avales entre las empresas.

m) Contabilidad, informacion financiera individual de cada empresa y consolidada del
grupo.

n) Discrepancia de la estructura juridica del grupo con su estructura operativa, finan-
ciera y contable.

0) Dificultad para desentrafiar las operaciones de un acreedor con varias empresas
de un grupo o de los financiamientos conjuntos; o las operaciones entre ellas o
las copropiedades, o el uso y destino de los bienes de la masa.
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p)

a)

Falta de respaldo legal para mancomunar las masas de varias empresas, oposi-
cion de los acreedores de cada una de ellas, ni siendo controladora y controladas,
aunque existan antecedentes, como en México algunas resoluciones de juicios
laborales.

Se carece de orientaciones generales acerca de la forma de abordar la cuestion
de la insolvencia de un grupo de empresas y, de las circunstancias en que habri-
an de recibir un tratamiento distinto del que se da a la empresa individual, y si se-
ria legal.
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ASPECTOS MINIMOS RECOMENDADOS POR LA CNUDMI, PARA LEGISLAR LA
INSOLVENCIA DE GRUPOS DE EMPRESAS NACIONALES Y TRANSNACIONALES

Finalidad de legislarlo

Facilitar el examen coordinado
de las solicitudes de abrir proce-
dimiento, dirigidas contra 2 o
mas empresas de un grupo.

Mejorar la eficiencia y economia
del procedimiento de concurso
mercantil.

Facilitar la coordinacion de los
procedimientos en provecho de
los acreedores y de los deudores,
sin dejar de respetar la persona-
lidad juridica propia de cada
empresa del grupo, y

Promover la eficiencia procesal

y financiera de las actuaciones y
evitar toda duplicidad innecesa-
ria.

Mantener la empresa en marcha,
garantizar su supervivencia,
preservar o aumentar el valor de
la masa.

Ofrecer expectativas de recupe-
racion de estos nuevos créditos.

Garantizar la debida proteccion
de los acreedores por este finan-
ciamiento.

Velar la adecuada proteccion de
las partes cuyos derechos puedan
verse afectados por la aportacién
de fondos después de declarado
el concurso mercantil.

a) Reconstituir la integridad de la
masa y garantizar el trato equitativo
a los acreedores;

b) Dar seguridad juridica a terceros
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Contenido de las leyes

Presentacion conjunta de una sola solicitud de ser declaradas en concurso mercant
mas empresas pertenecientes a un mismo grupo mercantil en dificultades financier

- Dos 0 més empresas de un grupo, con tal que cada una de ellas esté en las condic
miento generalizado de sus obligaciones de pago.

- Uno 0 mas acreedores de dos 0 mas empresas de un grupo, en la presuncion de q
estan en incumplimiento generalizado de sus obligaciones de pago.

Permitir que el Tribunal decida la coordinacion o conjuncion de los procesos judic
mercantil, en cualquier momento ulterior a la solicitud de ser declaradas en concul
haber sido demandadas, y en respuesta a la solicitud que le hagan:

- La empresa de un grupo que haya solicitado ser declarada en concurso mercantil
dada por algun acreedor y, en general, cualquiera de las empresas del grupo que y:
judicial,

- El especialista en funciones dentro del procedimiento de una empresa perteneciel
- El acreedor de la empresa perteneciente a un grupo, que la demando para que la
so mercantil, o alguno otro que presente pruebas de ser su acreedor.

Definir en la ley:

- El tribunal que sentenciara la sustanciacion coordinada de los procedimientos.

- Que dicho tribunal podréa celebrar audiencias simultaneas para conocer de una so
cion procesal, y notificar el mandamiento a los acreedores de todas las empresas ¢
tenecer al mismo grupo).

- El contenido de la notificacion: momento y lugar para solicitar el reconocimientc
dimiento a seguir y requisitos formales, consecuencias de no presentar la solicitud
de crédito, documentos probatorios, paralizacién de los efectos de otros juicios, y
sobre la coordinacion procesal importante para los acreedores.

- Que el tribunal podra modificar o revocar la orden de coordinacién que haya dict
afectados por la revocacion los actos y decisiones adoptados mientras dur6 la coor

Dar facilidades e incentivos para que las empresas de un grupo declaradas en conc
procedimientos coordinados, puedan obtener créditos y otorgar garantias con bien
0 bienes de otras empresas del grupo, concursadas o no, o avales de terceros.

Preferencia de los créditos asi obtenidos: especificar el orden y prelacion de estos
Conformidad del especialista designado en las empresas que den garantias por otre

Garantias reales en respaldo de este financiamiento. Las garantias reales podran s
la empresa de un grupo sujeta a procedimiento, para respaldar un crédito otorgado
mismo grupo ya declarada en concurso mercantil.

Fianza u otro aval otorgable para garantizar el financiamiento.- Una empresa de ut
concurso mercantil, podra ser fiadora o avalar el pago del financiamiento recibido
mismo grupo también declarada en concurso mercantil, con tal de que:

- el especialista de la garante dé su consentimiento, convencido de que los acr
veran afectados adversamente por la fianza o aval otorgado, o

el tribunal a cuya jurisdiccion esté sujeto la garante, determine que sus acreedores

samente afectados por la fianza o aval otorgados para respaldar el crédito dado a I

Operaciones impugnables.- Especificar que al examinar si debe 0 no ser anulada u
nable que se haya concertado entre partes relacionadas en el contexto de un grupo
tribunal podra tomar en consideracidn las circunstancias del grupo en el que se hay
racion: el grado de integracién de las empresas del grupo que haya intervenido en
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interesados de que las operaciones
efectuadas antes del procedimiento
de concurso, en las que intervino la
deudora o que hayan afectado a sus
bienes, puedan ser consideradas
perjudiciales y anulables;

¢) Hacer posible la apertura de un
incidente para anular toda operacién
de esa indole; y

d) Facilitar la recuperacion de bie-
nes, en poder de personas que parti-
ciparon en la operacion anulada.

a) Respetar la personalidad juri-
dica independiente de cada em-
presa del grupo.

b) Legalizar la consolidacion de
masas en los procedimientos de
insolvencia.

¢) Especificar las circunstancias
limitadas en que se podra conso-
lidar.

d) Criterios objetivos y tramites
para transparentar la consolida-

cion de los patrimonios en masa
Unica.

Facilitar la coordinacion de los
procedimientos que se hayan
abierto a dos 0 mas empresas de
un grupo, y

Alentar, si se nombraron dos o
mas especialistas, la cooperacién
entre ellos para evitar duplicida-
des, facilitar el flujo de informa-
cidn sobre la situacion financiera
y comercial del grupo, y reducir

lidad de la operacion y si gracias a ella las empresas del grupo obtuvieron mas ven
malmente se otorgarian a partes no relacionadas.

Elementos para obtener la anulacién y excepciones alegables.- Manera de impugn:
curso del procedimiento de insolvencia, operaciones en que intervengan empresas

Son impugnables las operaciones realizadas dentro del periodo de retroaccion, que
valor de la masa o violado el principio del trato equitativo a los acreedores. Serd al
a) Operacion amafada, que impidio, demor6 u obstaculizo a los acreedores existet
cobro de sus créditos, o dejo bienes fuera de su alcance o perjudicé de algin modc
b) Operacion infravalorada, por la que el deudor transmitio derechos reales sobre ¢
obligacién o transmitié en donacién y en la que recibi6 valor inferior al debido o i
c) Operacién preferente, en que intervinieron los acreedores y alguno obtuvo prop
mayor a su cuota de la masa prorrateada o percibi6 beneficios indebidos.

Respetar la personalidad juridica propia de cada empresa del grupo, pero habilitar
de consolidar las masas de las empresas en concurso mercantil y especificar las cit
limitadas en que se hara.

Especificar los criterios objetivos y tramites para la consolidacion de los patrimon
una masa unica.

El tribunal podra decidir que se lleven juntos los procedimientos de insolvencia,
una sola entidad, mancomunando los activos y pasivos en una masa unica, pero sé

a) Los bienes de las empresas estén de tal modo entremezclados que no sea posibl
piedad individual de ellos sin incurrir en gastos o retrasos indebidos, o

b) La consolidacién patrimonial sea el remedio para rectificar las actividades frauc
ficticias o sin justificacién comercial, en que hayan intervenido dos 0 mas empres:
¢) El grupo actué como si hubiera sido una sola empresa o indujo en terceros a ne
como si fuera una sola empresa, o les ocultaron su personalidad juridica propia.
Consolidacién patrimonial parcial.- El tribunal podra dictar una consolidacion par
determinados bienes o créditos del patrimonio consolidado.

Podran presentar la peticion de consolidacion patrimonial: el especialista a cargo ¢
cualquier empresa del grupo o cualquier acreedor de cualquiera de las empresas de
mercantil.
La fecha de retroaccién indica a partir de cuando se pueden revisar operacione
decreta la consolidacion patrimonial al admitir la solicitud o demanda, sera un:
inicie el periodo, pero si se decreta con posterioridad, la fecha de retroaccién st
- la misma para todas las empresas del grupo a las que sea aplicable la consolidaci
funcion de la primera solicitud o demanda presentada.
- distinta fecha para cada empresa aunque se consolide su patrimonio.

Indicar el tribunal que podra modificar la orden de consolidacion patrimonial total

Tratamiento de las garantias reales en el marco de la consolidacion patrimonial.- F
y la prelacién de todo acreedor con garantia constituida sobre algun bien de una er
tenga orden de consolidacion, a no ser que:

a) el crédito garantizado sea debido por alguna otra empresa del grupo y debe ser |
la consolidacion patrimonial,

b) El tribunal determine que la garantia fue obtenida fraudulentamente.

Cuando se determine que redundara en beneficio de la administracion de las masa
presas de un grupo, el tribunal podra nombrar un Gnico especialista.

Conflicto de intereses.- Medidas para dirimir todo conflicto de intereses que pudie
de dos 0 mas empresas de un grupo, en el supuesto de que se nombre un Gnico esp
cialistas adicionales uno en cada empresa para que cada masa tenga su propio espe

Cooperacién entre especialistas.- Si se abrieron procedimientos separados de dos
grupo, los especialistas deben cooperar entre ellos.

Formas de cooperacion dentro del derecho: intercambio reinformacion, acuerdos e
des, responsabilidades, funciones; y con miras a proponer planes de reestructuraci



G.

structuracion
In solo plan.

gastos.

ciamientos obtenidos, preservacion de la masa, disposicion de los bienes, venta, g
cimiento de créditos y plan de pago a los acreedores en caso de quiebra.

Un Gnico plan de reestructura para todas las empresas del mismo grupo, sea aprob
res de cada empresa en concurso mercantil, en el marco de los procedimientos abi
en el plan empresas del grupo que no estén en concurso, sin menoscabo de sus acc
conforme a derecho.

nte: Elaboracion propia con base en los documentos de la CNUDMI citados.
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VISION DE LA LEGISLACION EUROPEA SOBRE LA INSOLVENCIA

El Dr. Christoph G. Paulus ® se propuso responder a la pregunta ¢ En qué direccién van
a ser orientadas las leyes nacionales sobre insolvencia y su aplicacion practica, en los
paises europeos de ahora al 2012?

Dice que en la Comunidad Econdémica Europea hay gran preocupacion por el tema
de la insolvencia de las empresas, y sus estados miembros buscan hacer reformas con
han introducido reformas o van a introducirlas con énfasis en los elementos comunes de
las leyes de insolvencia de cada pais. Estan en el intento de modernizar su legislacion,
de lograr un enfoque europeo de los procedimientos de insolvencia, y de llegar a la in-
tegracion de la legislacién mercantil a nivel supranacional.

Efecto unificador de la Regulacién

Requirid largo tiempo lograr la unidad en cuanto a la ley europea sobre insolvencia. En
extrafio contraste con el acuerdo habido para la ley de procedimientos civiles, la evolu-
cién de la Regulacién de Insolvencia Europea® tomé 40 afios, aunque existieron algu-
nos modelos precedentes de acuerdos regionales con respecto a la ley de insolvencia
transfronteriza.

En 1933, los paises escandinavos firmaron la “Convencién Nérdica de Quiebras” ®° y

desde entonces, los procedimientos de insolvencia con activos localizados en mas de
un estado miembro, son negociados de manera tranquila y eficaz. Los esfuerzos euro-
peos han sido ejemplo para la regionalizacion de las leyes y para la posible existencia
de un modelo de ley que trasponga las fronteras, con el propésito de lograr la coopera-
cion mas eficiente de la insolvencia transfronteriza, y sacar de ello algunas lecciones.

Peculiaridades hacia la unificacion

La regionalizacién es la primera peculiaridad propiciatoria. Los paises vecinos parecen
buenos candidatos para los intentos de cooperacion, aunque la vecindad no da garantia
de buenos resultados.

Por el contrario, el lenguaje comun aunque parezca ayudar y ser ventajoso para la
comunicacion, no lo es para la uniformidad legal y ni siquiera para la celebracion de tra-
tados. Paises con lengua comin se enemistan y, en cambio, el TLC, el africano Ohada
y la CEE tienen diferentes lenguas.

Lo basico, lo indispensable para que haya mercados comunes es la realizacién prac-
tica de transacciones y la resultante la confianza mutua en dicho mercado. Los paises
con fuerte comercio entre ellos estdn mejor dispuestos a tenerse confianza y a ir cons-
truyendo alguna normatividad comin. En la experiencia europea, la confianza mutua
parece ser la peculiaridad mas importante del éxito o fracaso de cualquier intento de
armonizar la insolvencia transfronteriza.

83 E| Dr. Christoph G. Paulus, LL. M. (Berkeley), - profesor de derecho en la Universidad Humboldt de Berlin, de
derecho romano, derecho civil y legislacién sobre insolvencia — presentd el manuscrito en que se basan estas ideas,
en el 11 Congreso Nacional de Derecho Concursal en Guadalajara, México, mayo de 2008.

% European Insolvency Regulation (EIR).

% Nordic Bankruptcy Convention.
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Es cierto que la legislacion europea esta lejos del reconocimiento inmediato, casi au-
tomatico, de cualquier procedimiento de insolvencia en alguno de los estados miem-
bros, pero hay aceptacion técita del tratamiento que le dé la legislacion local. Ya ha
habido casos como la aceptacion dramatica por parte del Tribunal Supremo en Madrid
en 1999 (tres afios antes de que la Regulacion Europea entrara en vigor), que declaré
un procedimiento de insolvencia aleman ejecutable en Espafia.

Sin embargo, no hay que sobreestimar la importancia de la confianza en la legisla-
cion europea EIR, pues considera numerosas excepciones a la aplicabilidad general de
la ley (articulo 4 EIR) y sujeta numerosos temas a la aplicabilidad de la ley doméstica
(articulos 5 al 15 EIR).

En conclusién, las experiencias con la Regulacion Europea de Insolvencia en los pa-
sados seis afos, es que hay un elemento de confianza mutua pero dentro de un proce-
so de aprendizaje, mejoramiento y fortalecimiento por parte de los practicantes y de los
académicos del derecho.

Grupos de empresas

Aunqgue nos sorprenda, fueron los abogados ingleses del sistema Common Law, quie-
nes dieron a sus contrapartes continentales, la leccién de como interpretar la ley escrita,
pues descubrieron la flexibilidad del concepto “centro de principal interés” ® y lo incor-
poraron a los casos de insolvencia de empresas pertenecientes a grupos. En compara-
cion, la legislacion europea quedo en déficit dado su enfoque en la insolvencia de la
empresa como ente individual, a pesar de que las operaciones que trascienden fronte-
ras generalmente son realizadas por grupos de empresas y, por lo tanto, la inmensa
mayoria de los procedimientos de insolvencia, re refieren a grupos de empresas.

Los ingleses refieren el “centro de principal interés” a los grupos de empresas, en-
tendiendo por tal el sitio donde sea ejecutada la funcién de “cabeza de oficina”,®’ aun
cuando la controladora no esté registrada ahi. Esta interpretacion combinada con el es-
tudio del auto-interés dificultd su adhesién a la ley del continente. Después de un tiem-
po, paises como Alemania, Italia, Hungria y Francia siguieron el ejemplo inglés y adop-
taron el concepto, cuando la funcién de cabeza de oficina esta asignada a la empresa
controladora de manera que ésta sea reconaocible por los terceros. No lo aplicaron en el
caso de Eurofood, pero demostraron haberlo aprendido cuando basados en esta inter-
pretacion, concentraron el caso de Eurotunnel en Francia.

A qué se puede prestar la variabilidad de las leyes de insolvencia?

A que las empresas, particularmente las que pertenezcan a grupos, hagan maniobras
para llevar su procedimiento de insolvencia, en el pais en el que perciban algunas con-
veniencias. Dos empresas alemanas mudaron de pais; esto es, transfirieron su “centro
de principal interés” de Alemania al Reino Unido, antes de presentar su solicitud de
concurso mercantil, porque el marco legal les pareci6 mas adecuado a sus circunstan-
cias y ventajoso que la ley de insolvencia alemana, aunque con disgusto para sus
acreedores. Esto tiene que ver con el derecho fundamental de la libertad de estableci-
miento en Europa — aunque con el ojo puesto en la legislacién de insolvencia y el nuevo
entorno. También ya se dio el caso de que una empresa controladora establecida en

% por su acrénimo “comi” (centre of main interest).
57 Cabeza de oficina, head office function
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Luxemburgo, transfirid la funcion de su cabeza de oficina a Colonia antes de que sus
afiliadas solicitaran el procedimiento de insolvencia en Luxemburgo. Estos casos se
colocan en la linea limitrofe entre la libertad de establecimiento admisible y las conve-
niencias particulares que se pueden derivar de las leyes diferentes.

La Ley Mercantil esta unificada en la Comunidad Econémica Europea, pero por lo
gue hace a la legislacion de insolvencia, se ha iniciado una competencia entre las de
cada pais miembro, ejerciendo presion sobre los respectivos legisladores para mejorar,
modernizar o reformar sus leyes, si quieren evitar que sus empresas se vayan a otro
pais a buscar mejores atractivos. En Alemania, el Ministro de Justicia reaccion6 a la
mudanza de las dos empresas que fueron rumbo al Reino Unido, organizando un grupo
de expertos para encontrar soluciones, mejoras, y recomendaciones respecto a las
desventajas que pudiera tener la ley alemana. También hay esfuerzos de reforma en
Italia, Francia, Holanda, Grecia y la Republica Checa para mejorar su legislacion con el
0jo puesto en las leyes de los demds paises y con propésito unificador.

Intentos unificadores que han influido en la C. E. E.

La crénica de los esfuerzos internacionales por cuanto se refiere a la legislacion de in-
solvencia en Europa, es la siguiente:

1) En 1999, el Fondo Monetario Internacional publicé “Orderly & Effective Insolvency
Legislation”, con sus principios para establecer el minimo comdn denominador de la
legislacion de insolvencia en los paises desarrollados, y el cual ha orientado hacia la
unificacién de los contenidos de ley en varios paises, con alglin apoyo en la poderosa
condicionalidad de las instituciones de Bretton Woods.

2) En 2001 aparecieron los “Principles and Guidelines for Effective Insolvency and
Creditor Rights Systems” del Banco Mundial, que los usa como base de comparacion
para su ROSC (Reports on the Observance of Standards and Codes).

3) Naciones Unidas sacdé primero su Ley Modelo de insolvencia a través de su Comi-
sion UNCITRAL, y luego la “Legislative Guide on Insolvency Law”. Libre de la presiéon
econdmica y financiera de cualquier condicionalidad, este documento ha influido en los
distintos paises. La UNCITRAL esta metida ahora en redactar guias para la legislacién
de la insolvencia de los grupos de empresas.

4) En la orientacién unificadora también participan el European Bank for Reconstruc-
tion and Development y el Asian Development Bank, reforzando la idea de rescatar a
las empresas en dificultad financiera y no meramente liquidarla.

Como se ve, ha habido distintas tacticas: la presion econdmica y politica de entida-
des multilaterales o internacionales, la difusion de textos que sirvan como modelo de
leyes, congresos internacionales en los que se establecen de facto o declaracion algu-
nos compromisos de modificar las leyes, etc. Los principales activos de las empresas ya
no parecen ser las cuentas por cobrar, los muebles y los inmuebles sino también los
intangibles como el crédito mercantil, el know how, el carisma o la lista de clientes, bie-
nes valiosos en la economia de servicios, con fuerte dependencia del buen nombre de
las personas o las empresas. Por lo tanto, la liquidacion de la empresa y su desapatri-
cion supone la gran pérdida de este tipo de intangibles a menos que se reactive su valor
ayudando al empresario para que se mantenga en los negocios a bases de reorganizar
la empresa y reestructurar sus deudas.
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Futuro de la ley de insolvencia europea

La tendencia observada de margenes cada vez mas estrechos dentro de los cuales
se va dando la competencia para mejorar las leyes nacionales de los paises de la C. E.
E., hace prever que continuara y como cada pais buscara establecer lo mejor para man-
tener a sus empresas dentro de su legislacion, se ird integrando un cuerpo de normas
minimas con el efecto final de que las leyes de insolvencia converjan a puntos comunes
0 de armonizacion creciente.

Es probable que tal convergencia tenga efecto en las propuestas de quienes redacta-
ran el informe acerca de las experiencias practicas con la legislacion europea, en el afio
2012. Dicho informe tomara en consideracion las sentencias dictadas en los juicios que
se celebren hasta entonces en la European Court of Justice. Por lo tanto, se espera la
recomendacion de indiferencia respecto al pais donde iniciar el proceso de insolvencia

Se dedicara atencion al problema de la insolvencia de los grupos de empresas y el
“centro del principal interés” dependera de elementos objetivos que sean reconocibles
por los terceros, y determinara la competencia del tribunal que juzgara los procesos de
insolvencia de los grupos de empresas.

Habr& alguna clarificacion respecto a la jurisdiccion de los tribunales en materias indi-
rectamente relacionadas con la insolvencia como son los juicios mercantiles con accio-
nes de prevencion, evitacion o abstencion y la ejecucion de las sentencias. Aunque ya
se aclaran los conceptos de juicio principal y juicios secundarios, estdn pendientes las
cuestiones de los juicios relacionados.

Se superaran deficiencias y limitaciones. Por ejemplo, los articulos 5 a 15 de la Eu-
ropean Insolvency Regulation mina el principio de universalidad estableciendo que se
aplique la ley de otra jurisdiccion, distinta de la que gobierna al procedimiento principal.
En particular, el articulo 15 establece que la admisién de un procedimiento de insolven-
cia esta regulada por la ley donde este juicio se abrié y no por la del pais donde se haya
abierto el principal procedimiento de insolvencia. Prevemos que dicho articulo desapa-
recera.

Para que, como consecuencia del informe que se hara en el 2012, haya una ley de
insolvencia europea, se necesita el esfuerzo comdn de muchos expertos que trabajen
en los principios o conceptos comunes de las leyes de insolvencia de todos los estados
miembros. Asi, se contara con legislacion adecuada para los grupos de empresas y pa-
ra los procesos de insolvencia transfronteriza.

Los inversionistas internacionales

El costo del capital en los diferentes paises tiene que ver con la ley de la oferta y la de-
manda de los recursos financieros, pero también con la percepcién que tienen los inver-
sionistas internacionales de los riesgos y probabilidad de recuperacién de los recursos
prestados o invertidos en forma directa.

En sondeo de opinidbn conversando con inversionistas extranjeros y una casa califi-
cadora y colocadora de valores en Estados Unidos, el primer trimestre de 2007, nos
permitié6 conocer esa percepcion.
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Asi perciben los procedimientos de insolvencia

En la mayoria de paises, los procesos judiciales de quiebra de las empresas se enfoca-
ban a la liquidacion del colateral y s6lo en apariencia estaban orientados a que el
acreedor recuperara los recursos prestados, volviéndose remedio inequitativo, unas
veces desde la perspectiva del acreedor y otras, desde la del deudor.

En afios recientes, algunos paises han revisado o introducido su legislacion de insol-
vencia (concursos mercantiles) de las empresas, sin estar preparados para los avances
y crecimiento de la practica mercantil en el comercio global. Sin embargo, han tratado
de adoptar reglas para preservar las empresas mediante procedimientos de reestructu-
racion financiera.

La Ley de Concursos Mercantiles mexicana establece en su procedimiento dos posi-
bilidades: la reestructuracion financiera con suspension de pagos, o la quiebra y venta
de la empresa para pagar a sus acreedores.

La Ley de Quiebras y Suspension de Pagos de 1943 era aplicada literal y tendencio-
samente a favor de la empresa deudora, por lo que resultd insatisfactoria para los
acreedores que no recuperaban los créditos otorgados.

Percepcion de sesgo en los procedimientos de insolvencia

Varios entes proporcionaron dinero o aportaron bienes o esfuerzo a la empresa deudo-
ra en apuro financiero, y se ven afectados cuando no recuperan lo que esperaban:
acreedores garantizados o no garantizados, proveedores, autoridades fiscales, accio-
nistas, trabajadores, etc. Los procesos judiciales en diversos paises pueden, por dife-
rentes circunstancias, sesgarse y favorecer sélo a alguno o algunos (como las reclama-
ciones excesivas o fuera de equilibrio, de los trabajadores o del fisco, por ejemplo) en
detrimento de los demas acreedores y de la posibilidad de reestructurar deudas de em-
presas viables que en dichos procedimientos dejaron de serlo.

Hay la conjetura de que hubo propietarios de empresas que aprovecharon los hue-
Cos y presiones para continuar operando el negocio en su propio beneficio sin esforzar-
se en ayudar a resolver la problematica financiera. Para los acreedores sélo quedaba la
larga espera y la baja recuperacion.

Una importante diferencia del procedimiento del Chapter 11 en los Estados Unidos,
es el proposito de preservar el valor de la empresa pero retirando a su anterior adminis-
trador y poniéndola bajo un trustee o administrador independiente,®® dispuesto a buscar
el arreglo con los acreedores con menores pérdidas y manteniendo una estructura de
capital y pasivos que dé expectativa de recuperacion financiera.

Percepcion del concurso mercantil

Los procedimientos de concurso mercantil segun la Ley de 2000 representan mejora-
miento sobre el anterior régimen (el de la Ley de Quiebras y Suspension de Pagos) que
los principales problemas fueron larguisima duracion y falta de efectos legales en los
responsables. Aun existen procesos iniciados segun dicha ley y sin vislumbre de termi-
nacion.

% En México, es el sindico.
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Desde la perspectiva del inversionista internacional, los elementos positivos del pro-
cedimiento de concurso mercantil son: la delimitacion de los plazos o términos hacen
gue el deudor se preste a negociaciones con los acreedores. Las restricciones o delimi-
taciones a los periodos de tiempo, presionan al deudor a sentarse a negociar, el ambito
federal del procedimiento y la designacion de los especialistas por parte de una institu-
cion neutral.

Por otro lado, los inversionistas internacionales ven con recelo que los plazos esta-
blecidos por la ley puedan ser maleables, los puntos de inicio del conteo son moviles o
aunqgue sean fijos, su inicio depende de eventos en los que influyen las partes, falta de
experiencia internacional de los especialistas para lidiar con la complejidad de las rees-
tructuraciones que trascienden las fronteras.

En comparacion con lo que ocurre en otros paises, falta transparencia a los proce-
dimientos por usos, costumbres o disposiciones legales, como es el secreto de quién
esta en procedimiento de concurso que puede disponer la autoridad, el expediente in-
accesible para todos los afectados, como serian los compradores extranjeros de obliga-
ciones hipotecarias de la empresa en concurso e incertidumbre del acreedor para pre-
ver su ubicacién en el orden y prelacién del pago de créditos, ventajas de los acreedo-
res con prioridad y los garantizados sobre los comunes que suelen ser numerosos.

Hay incertidumbre, inconsistencias y dificultades para los tenedores de obligaciones
hipotecarias, instrumentos de los mercados de capital internacionales, dado su anoni-
mato y dispersion. Se tiende a reconocer como acreedor al representante comin y no a
los individuos que metieron su dinero, pudiendo estar a la defensiva de su responsabili-
dad y en segundo lugar de los intereses de sus representados.

También hay incertidumbre en cuanto al concurso mercantil de los grupos de empre-
sas y de empresas que pertenecen a un grupo econémico; efectos para los acreedores
de la reestructuracién de la controladora o de las afiliadas o de todas; o de empresas
relacionadas formando de hecho un solo negocio pero sin ligas de propiedad. Asimis-
mo, hay la inquietud respecto del tratamiento de las cuentas por cobrar y las cuentas
por pagar entre las empresas del grupo, a la par de otras obligaciones de la concursada
y los derechos de votacion del convenio y posible influencia del grupo de empresas en
cuanto al convenio.
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Capitulo 5
EMPRESAS Y OTRAS PARTES RELACIONADAS

Conceptuacion

En el campo de lo concursal, tal como en el financiero, el fiscal y otros mas, reviste im-
portancia la cuestion de las “partes relacionadas” por los posibles efectos que las tran-
sacciones que celebren puedan tener en los resultados financieros y en las conclusio-
nes a que lleguen y decisiones que vayan tomando quienes intervienen en el procedi-
miento concursal. En el desarrollo de este tema, me ocupo primero de las empresas
relacionadas y después de las otras partes relacionadas tales como las personas fisicas
y, dentro de cada una de estas dos subdivisiones, del objetivo, las definiciones y el tra-
bajo de los especialistas de concursos mercantiles.

De las empresas relacionadas, es interesante su funcionamiento y las consecuencias
financieras a la hora en que alguna o varias del grupo son declaradas en concurso mer-
cantil. El objetivo es culminar esta reflexion con los métodos de investigacion en la audi-
toria concursal y recomendar la completa y correcta informacion a la Autoridad Judicial
en los preliminares de la visita de verificacion y en las etapas de conciliacion y de quie-
bra.

Delimito el ambito de estudio de este capitulo, partiendo de la conceptuacién de los
grupos de empresas y otras partes relacionadas y luego revisando las transacciones
entre dichas entidades econdmicas y sus posibles consecuencias como conflictos de
intereses. La disciplina para vigilar y contrarrestarlos, es la auditoria concursal que ex-
pongo aqui tanto en su aspecto teérico como del procedimiento aplicable por parte de
los especialistas, y después describo las tareas del visitador, del conciliador y del sindi-
CO en sus respectivas etapas de intervencion. Termino el capitulo comentando el interés
mundial que existe sobre este tema, las cuestiones planteadas por entes internaciona-
les y las posibles respuestas del procedimiento de concurso mercantil mexicano.

Grupos de empresas

Los grupos de empresas nacen en el contexto de un plan estratégico que determina la
conveniencia de explotar una o mas actividades econémicas, creando otras empresas 0
adquiriendo una parte importante del capital de algunas existentes, y haciéndolas fun-
cionar en un conglomerado de la controladora y sus controladas, bien en forma directa
o indirectamente al través de otras controladas, con el fin de obtener: mejor apalanca-
miento financiero, las ventajas de la especializacion, las economias de operacion, las
economias de escala, la flexibilidad en la conduccion de las empresas en consorcio, la
distribucion del riesgo mediante diversificacion de giros, el potencial de crecimiento, las
cuestiones fiscales, etc.

El término consorcio (del latin cum, con y sors, sortis, suerte; correr la misma suerte)
denota al grupo de empresas que se juntan y de alguna forma combinan sus respecti-

99



VOs patrimonios para actuar unidas hacia la misma finalidad de proporcionar productos
0 servicios mas eficientemente, bajo ciertas reglas comunes pero conservando su per-
sonalidad e independencia juridicas. Dado que retienen su status legal separado, el
control del consorcio sobre cada una se limita a las actividades del esfuerzo conjunto.
Entonces, es légico que las empresas integrantes de un consorcio realicen entre si mul-
tiples transacciones, puesto que para eso fueron vinculadas.

En algin momento de dificultad econémica pudiera alguna incurrir en el incumpli-
miento generalizado del pago de sus obligaciones y ser declarada en concurso mercan-
til. Estariamos ante una posible desinversion y consecuente liquidacion por cualquier
via, de alguna o algunas empresas del grupo.

Desde este punto de vista grupal, la Ley® reconoce dos tipos de empresas relacio-
nadas: las sociedades controladoras y sus controladas. Dispone que “se acumularan,
pero se llevaran por cuerda separada, los procedimientos de concurso mercantil de:

I. Las sociedades controladoras y sus controladas, y
II: Dos 0 mas sociedades controladas por una misma controladora.”

Con un criterio diferente — el de matriz y sucursales — reconoce la existencia de su-
cursales de empresas extranjeras en territorio nacional y establece que podran ser de-
claradas en concurso mercantil por los bienes y derechos localizados y exigibles en el
territorio nacional y los acreedores por operaciones realizadas con dichas sucursales.”

Por ultimo, también reconoce la posibilidad de que el Comerciante tenga un estable-
cimiento en el extranjero que pudiera ser sometido a un procedimiento similar al con-
curso mercantil, al cual llama “procedimiento extranjero no principal” y regula al respec-
to en7§u Titulo Décimo Segundo “De la cooperacion en los procedimientos internaciona-
les.”

Definiciones
La sociedad controladora cumple tres requisitos:

I) Residente en México

II) Propietaria de mas del 50% de las acciones con derecho a voto de otra u otras so-
ciedades controladas, sea directamente o por conducto de otras sociedades que
tenga bajo su control.

) Que nunca mas del 50% de sus acciones con derecho a voto, sean propiedad de
otra u otras sociedades.
Son acciones con derecho a voto: las comunes, las que lo tienen limitado y las ac-
ciones de goce. Lo mismo es aplicable a las partes sociales de las sociedades de
personas.

En contraste, la sociedad controlada lo es porque mas del 50% de sus acciones con
derecho a voto son propiedad de una sociedad controladora en forma directa y/o indire-
cta por medio de otras controladas.

La sucursal de empresa extranjera es la establecida en territorio nacional para reali-
zar las operaciones conformes a la legislacion mexicana que disponga su matriz extran-

% Articulo 15 de la Ley de Concursos Mercantiles.
™ Articulo 16 ibidem.
™ Articulos 278 y 279 fracciones I11 y VI ibidem.
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jera, y su domicilio sera el lugar donde se encuentre su establecimiento principal en di-
cho territorio.

El establecimiento es todo lugar (extranjero) de operaciones en el que el Comercian-
te ejerza de forma no transitoria una actividad econémica con medios humanos y bienes
0 servicios.

Estas definiciones son las que estan obligados a tomar en cuenta los especialistas
de concursos mercantiles, cuando realizan tareas de auditoria concursal e informan los
resultados de sus revisiones en los formatos de Ley, destacando la existencia de em-
presas relacionadas y las transacciones realizadas entre ellas que hayan derivado en
saldos de naturaleza deudora o acreedora en la contabilidad de la empresa solicitante o
demandada de concurso mercantil.

Resumo: el criterio con que la ley define a las empresas relacionadas que operan en
grupo, es el control que ejercen entre ellas, entendiendo como tal el poder del voto en
las decisiones estratégicas de los accionistas en asamblea. Tal criterio es limitado pero
absolutamente objetivo: la mayoria proporcional de mas del 50% de los votos.

Su limitacion estriba en que aun sin rebasar tal porcentaje, es posible ejercer control
sobre una empresa (cuando el resto de las acciones esté disperso o cuando los accio-
nistas hagan coaliciones); y aun sin ser tenedor de acciones (como el control de hecho
gue padecen las empresas con un solo cliente o con un cliente desproporcionadamente
importante o con un proveedor clave o monopdélico). Desde luego, es preferible la obje-
tividad cuantificada que el abarcar mucho ambiguamente, y aprecio los esfuerzos
hechos para que la Ley de Concursos Mercantiles defina mediante niumeros.

Una tesis de la Suprema Corte de Justicia de la Nacion da razones respecto al por-
centaje de tenencia de acciones para el control de las empresas: “Se entiende por gru-
po el conjunto de sociedades cuyas acciones con derecho a voto sean propiedad dire-
cta o indirecta de las mismas personas en por lo menos el 51 por ciento... Sélo cuando
se tenga directa o indirectamente ese porcentaje se logra una verdadera integraciéon
financiera y organizacional de las empresas que conforman el grupo, lo que permite que
la sociedad o sociedades que posean ese control accionario puedan influir directamente
sobre las decisiones, el manejo y el control administrativo de las empresas que integran
al grupo, y se evita que estas Ultimas tomen decisiones que pudieran dafar o perjudicar
la consecucién de sus intereses”.”?

Otras partes relacionadas

Ademas de la existencia y/u operacion en consorcio, hay otras fuentes de influencia o
control en las empresas por parte de personas fisicas ligadas con su administracion,
sea por vinculos familiares o patrimoniales, para quienes la Ley establece trato espe-
cial, y también las personas morales en las que tengan influencia tales personas fisicas
0 la administracion de la empresa.

La Ley de Concursos Mercantiles establece dos tipos de vinculos para reconocer a
las partes relacionadas: familiares y patrimoniales. Son vinculos familiares los del con-
yuge, concubina o concubinario, parientes por consanguinidad hasta el 4° grado, pa-
rientes por afinidad hasta el 2° grado y parientes por parentesco civil. En cuanto a los

72 Novena época, 2% Sala, SJF Gaceta Tomo XXI, abril de 2005, p.743, Tesis 22 XXX1X/2005. Constitucional. Re-
gistro IUS 178639.
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vinculos patrimoniales la Ley los define de diferente manera para dos propdsitos distin-
tos: presumir el fraude de acreedores “®y limitar la postura y oferta para comprar la em-
presa quebrada.” A continuacién entro en detalles.

Del comerciante persona fisica en concurso mercantil, son partes relacionadas las

siguientes: "

I. Personas fisicas con vinculo familiar

a. su coényuge, concubina o concubinario;

b. parientes por consanguinidad hasta el 4° grado (todos los que estan en la linea
familiar del comerciante hasta sus primos hermanos, tatarabuelos y tataranietos);

c. parientes por afinidad hasta el 2° grado (todos los que estan en la linea familiar
del conyuge del comerciante hasta sus abuelos, hermanos y nietos) ;

d. parientes por parentesco civil (hijos adoptivos y padres adoptivos del comercian-
te); v,

II.Personas morales con vinculo patrimonial

a. sociedades mercantiles, en las que las mencionadas personas o el propio Comer-
ciante sean administradores o formen parte del consejo de administracion; o bien,

b. conjunta o separadamente representen, directa o indirectamente, al menos el 51
por ciento del capital suscrito y pagado, tengan poder decisorio en sus asambleas
de accionistas, estén en posibilidades de nombrar a la mayoria de los miembros
de su organo de administracion o por cualquier otro medio tengan facultades de
tomar las decisiones fundamentales de dichas sociedades.

Del comerciante persona moral en concurso mercantil, son partes relacionadas (para

efectos de la presuncion del fraude a acreedores ® las siguientes personas fisicas (inci-
sos | y II) y personas morales (incisos Il y IV):

V.

Su administrador, los miembros de su consejo de administracion y sus respectivos:
cényuge, concubina o concubinario, parientes por consanguinidad hasta el 4° grado,
parientes por afinidad hasta el 2° grado y parientes por parentesco civil.

Sus accionistas que en forma conjunta o separada, directa o indirecta, representen al
menos el 51 por ciento del capital suscrito y pagado, tengan poder decisorio en las
asambleas, puedan nombrar a la mayoria de su 6rgano de administracién o por cual-
quier otro medio tengan facultades de tomar las decisiones fundamentales del Co-
merciante sujeto a concurso;

Las personas morales con las que coincidan los administradores, miembros del con-
sejo de administracion o principales directivos.

Las empresas del grupo del Comerciante. Esto es, sus controladas, su controladora y
otras controladas por su misma controladora.

Remito al lector a la Tabla 1 para, de un solo vistazo, abarcar estas definiciones que da la
Ley al propdsito de configurar el fraude de acreedores, en cuanto al tipo de persona,

"8 Articulo 117 de la Ley de Concursos Mercantiles.
™ Articulo 202 ibidem.
7 Articulo 116 ibidem.
" Articulo 117 de la Ley de Concursos Mercantiles.
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Tabla 12

PARTES RELACIONADAS

Se presumen actos en fraude de acreedores, si se realizan a partir de la fecha
de retroaccidn, salvo que el interesado pruebe su buena fe, las operaciones en

contra de la masa realizadas con las “partes relacionadas del Comerciante”

Comerciante . .
en concurso T!po de Vinculo derivado de: Partes relacpnadas
mercantil vinculo del Comerciante
Matrimonio Cényuge.
Concubinato Concubina/concubinario.
Parentesco por consanguinidad hasta 4° grado (todos Hasta primos hermanos,
los de la linea familiar del Comerciante hasta...) tatarabuelos y tataranietos.
Familiar Parentesco por afinidad hasta el 2° grado (todos los de | Hasta abuelos, hermanos y
la linea familiar del conyuge del Comerciante hasta...) | nietos.
. Parentesco civil (adopcién) Padres/hijos adoptivos (*)
[():;rsr:)er:gll?izria Queel pr(_)p_io Comercian?e 0 sus partes rela_cionadas
sean administradores o miembros del consejo de
administracion de las otras sociedades. Otras sociedades
Que el propio comerciante o sus partes relacionadas: mercantiles en que influya
Sean accionistas con al menos 51% del capital suscrito | el Comerciante y/o sus 5
Patrimonial | ¥ Pagado. o o partes relacionadas.
Tengan poder decisorio en asambleas de accionistas.
Puedan nombrar la mayoria del 6rgano de Admon.
Tengan facultades de decisiones fundamentales.
Su administrador, los
Los intereses que tienen en la propia empresa miembros del 6rgano de
Familiar concursada. administracion y/o sus
respectivas 5 partes
relacionadas.  (Ver *)
Comerciante Que representen al menos 51% del capital suscrito y Sus accionjs_tas y otras
persona moral pagado del comerciante concursado. o personas fisicas que
(una sociedad Tengan poder decisorio en asampleas de acuom:stas. mﬂuyan_ en la empresa del
mercantil) Puedan nombrar la mayoria del 6rgano de Admon. Comerciante.
Patrimonial Tenga_n fact_JItades de degls_lones fundan_wentales. _
Coincidencia de los administradores, miembros del Otras sociedades
6rgano de administracion o principales directivos. mercantiles coincidentes.
Empresas que formen parte del mismo grupo Las empresas del mismo
empresarial: las controladas por la del Comerciante o
su controladora y todas las controladas por ésta. grupo.

Fuente: Elaboracion propia con base en los articulos 116 y 117 de la Ley de Concursos Mercantiles.

fisica 0 moral, que sea el comerciante en concurso mercantil, el tipo de vinculo, familiar o
patrimonial, la razon de la cual se deriva y la enunciacion de las partes relacionadas.

Por otra parte, para fines de la postura y oferta de comprar la empresa en quiebra o
sus bienes la ley ”’ plantea los mismos vinculos familiares ya descritos; pero en cuanto
a los patrimoniales, considera suficiente el 5 por ciento del capital para establecer vin-
culo entre el comerciante y las siguientes personas o partes relacionadas:

I.  Los titulares de al menos 5 por ciento de su capital social (accionistas);

Il.  Aquéllas que efectivamente controlen a las personas morales que detenten al menos
el 5 por ciento de su capital social;

7 Articulo 202 ibidem.
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Las personas morales en que sus administradores o las personas sefialadas en las
fracciones anteriores sean titulares, conjunta o separadamente, de al menos 5 por
ciento del capital social,

IV. Agquéllas que puedan obligarlo con su firma (apoderados);

V. Aquéllas en las que participe, directa o indirectamente, en por lo menos 5 por ciento
de su capital social,

VI. Los administradores y personas que puedan obligar con su firma a las personas
sefialadas en la fraccion anterior, y

VII. Cualesquiera otras personas que, por estar relacionadas directamente con las

operaciones del Comerciante, tengan acceso a
confidencial sobre la empresa del mismo.

informacion privilegiada o

La Tabla 2 expresa esquematicamente los dos tipos de vinculo, las razones de donde

se derivan y en la dltima columna indica el nombre de los parientes y el de las partes re-
lacionadas con vinculo patrimonial, como son: los accionistas de la empresa quebrada
tanto personas fisicas como morales, sus apoderados, otras sociedades en que el co-

merciante sea accionista y los enterados de informacion privilegiada de la quebrada.

Tabla 13 PARTES RELACIONADAS
Pueden presentar posturas pero deben manifestar sus vinculos familiares o patrimoniales con
el Comerciante y, una vez presentadas, no podran mejorarlas ni participar en las pujas.
T!po de Vinculo derivado de: Partes relacu_)nadas
vinculo del Comerciante
Matrimonio Conyuge.
Concubinato Concubina/concubinario.
Parentesco por consanguinidad hasta 4° grado (todos | Hasta primos hermanos, tatarabuelos y
los de la linea familiar del Comerciante hasta...) | tataranietos.

Parentesco por afinidad hasta el 2° grado (todos los de | Hasta abuelos, hermanos y nietos del

Familiar la linea familiar del conyuge del Comerciante hasta...) | conyuge).
Parentesco civil (adopcion) Padres/hijos adoptivos *)
Que son personas relacionadas directamente con las Sus administradores, gerentes, directores,
operaciones del Comerciante y tienen intereses en la | apoderados o miembros del consejo de
empresa concursada. administracion y/o sus respectivas 5

partes relacionadas (Ver*)
Que sean titulares de al menos 5% de su capital Los accionistas personas fisicas de la
social. quebrada.
Que efectivamente controlen a las personas morales
que detenten al menos el 5% del capital social Otras sociedades mercantiles accionistas
Que sus administradores o accionistas sean titulares, | de laquebraday las personas que las
conjunta o separadamente, de al menos 5% del capital | controlen
o social.

Patrimonial | Aquellas que puedan obligarlo con su firma. Apoderados de la quebrada
Aquellas en las que tenga, dlrectg 0 indirectamente, Otras sociedades mercantiles en que el
por lo menos 5 % del capital social. . L .
Los administradores y apoderados de las personas Com_er_uante sea acclonista, asi como sus

= 2 . administradores y apoderados.

sefialadas en la fraccion anterior.
_Cualesqu_lgra otras personas que tengan acceso a Los enterados de informacion
informacion privilegiada o confidencial sobre la A
empresa del Comerciante. privilegiada de la quebrada.

Fuente: Articulo 202 de la Ley de Concursos Mercantiles.
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En rigor, estas son las partes relacionadas para efectos de los concursos mercantiles
pero, no esta de mas buscar cédmo las consideran otras leyes. Por ejemplo, respecto a
la posible incompatibilidad de intereses personales y corporativos de los administrado-
res, la Ley General de Sociedades Mercantiles les impone obligaciones: “El Administra-
dor que en cualquiera operacion tenga un interés opuesto al de la sociedad, debera
manifestarlo a los demas Administradores y abstenerse de toda deliberacién y resolu-
cion. El Administrador que contravenga esta disposicion, sera responsable de los dafios
y perjuicios que se causen a la sociedad.” En otro articulo, establece impedimento para
ser comisarios a quienes tengan vinculo familiar (los parientes consanguineos de los
administradores, en linea recta sin limitacion de grado, los colaterales hasta el cuarto y
los afines dentro del segundo; y a quienes tengan vinculo patrimonial porque sean em-
pleados de: I. la dicha sociedad; Il. las sociedades accionistas por mas del 25 por ciento
del capital social de dicha sociedad; vy, lll. las sociedades en que dicha sociedad sea
accionista con mas del 50 por ciento. "®

Por su parte, la Ley del Impuesto sobre la Renta’® tiene sus propios conceptos en el
capitulo “De las empresas multinacionales” segun los cuales, son partes relacionadas:

1) “dos 0 mas personas... cuando una participa de manera directa o indirecta en la
administracion, control o capital de la otra, o cuando una persona o0 grupo de personas
participe directa o indirectamente en la administracién, control o capital de dichas per-
sonas”;

2) “de las asociaciones en participacion... sus integrantes, asi como las personas que
conforme a este parrafo se consideren partes relacionadas de dicho integrante”;

3) “de un establecimiento permanente... la casa matriz u otros establecimientos per-
manentes de la misma, asi como las personas sefialadas en el parrafo anterior y sus
establecimientos permanentes”; y la presuncion de que

4) “salvo prueba en contrario, las operaciones entre residentes en México y socieda-
des o entidades sujetas a regimenes fiscales preferentes, son entre partes relacionadas
en las que los precios y montos de las contraprestaciones no se pactan conforme a los
gue hubieran utilizado partes independientes en operaciones comparables.”

Transacciones entre relacionadas

Una transaccion es el evento, suceso o condicion resultante de las acciones que rea-
lizan las empresas relacionadas y cuya consecuencia es un asiento o registro en la res-
pectiva contabilidad de cada una. A continuacién me ocupo primero de las transaccio-
nes rutinarias y luego de las eventuales o de caracter excepcional.

Las transacciones entre empresas relacionadas suelen ser onerosas, pero algunas
pudieren ser gratuitas para la receptora/beneficiaria cuando, por alguna razén, convie-
nen que los costos inevitables graviten sobre la economia de otra empresa del grupo.

¢ Qué transacciones pueden ser onerosas o0 gratuitas?

- La transferencia de bienes: dinero, mercancias, activos fijos para su uso o explotacion,
etc.
- La transferencia de derechos: uso de patentes, de marcas, de licencias, etc.

78 Articulos 156 y 165 de la Ley General de Sociedades Mercantiles.
7 Articulo 215 de la Ley del Impuesto sobre la Renta.
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- La transferencia de tecnologia: asistencia técnica,
- La prestacion de servicios: asesoria, mano de obra directa o indirecta, etc.

¢, Qué transacciones implican necesariamente movimiento de dinero?

- El pago de regalias

- La compraventa de activos fijos: una vende a otra los que ha estado explotando y de-
secha por renovacion o por cancelacion de lineas de produccion,

- El arrendamiento: de bienes muebles o de inmuebles

- El financiamiento: préstamos, otorgamiento de avales, respaldo con garantias, pago
de intereses.

¢, Qué es lo inquietante de las empresas relacionadas?

Lo inquietante de las empresas relacionadas es la existencia de intereses econoémi-
cos o de poder, que pudieran darles ventajas en detrimento de terceros o ser contrarios
a las ideas de igualdad o de equidad predominantes, o ser canales para cambiar de
lugar el dinero o para simulaciones, y caer en la problematica del conflicto de intereses.

La experiencia nos dice que las partes relacionadas, cuando las hay, pueden inter-
venir en las transacciones rutinarias como las que acabo de mencionar, pero también
pueden aparecer en las transacciones excepcionales como las siguientes:

- Variaciones del capital de la empresa, tales como aumentos o disminuciones de
capital, capitalizacion de pérdidas de afios anteriores, etc. ¢ Por qué? Porque son prota-
gonizadas por los accionistas, algunos ejerciendo su derecho del tanto y otros no, y por
la influencia que pudieren tener en la administracién de la empresa o porque la encabe-
cen o sean parte de la misma.

- Transacciones realizadas o registradas cerca de las fechas de cierre contable, so-
bre todo las cuantiosas. ¢ Por qué? Porque ya determinados los resultados o la situa-
cion financiera de la empresa al cierre, pueden ser alterados mediante estas transac-
ciones para hacerlos lucir mejor o con algun otro propésito no explicito.

- Variaciones a las inversiones en bienes de capital de la empresa; esto es, las altas
o bajas al activo fijo por ampliaciones o reducciones importantes, como nuevas plantas,
compras de maquinaria nueva o usada, comodatos recibidos y comodatos otorgados,
etc.

- Operaciones con opciones de alto impacto financiero en la empresa, sea favorable
o desfavorable, como arrendamientos financieros con opcion de propiedad, ventas con
compromiso de recompra, cambios de las garantias otorgadas en contratos, transferen-
cia de créditos, etc.

- Operaciones que se reviertan o que impliquen el compromiso de hacerlo como,
grandes ventas que se cancelen o sufran devoluciones, contratos que se incumplan,
penalizaciones que se incurran o que originen derechos para la empresa, etc.

Esto no significa que las transacciones descritas impliquen necesariamente intereses
contrapuestos, sino simplemente la recomendacién de detectarlas y revisarlas. De
hecho, hay estados financieros que las expresan o deben hacerlo como el Estado de
Variaciones del Capital Contable y el Estado de Origen y Aplicacion de Recursos.

Distintas leyes en su respectivo ambito, se ocupan de definir los intereses contra-
puestos y establecen obligaciones de informar las transacciones a fin de conocer las
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ventajas y contrarrestarlas. Cito como ejemplos los precios de transferencia y los pagos
por asistencia técnica y regalias.

Precios de transferencia.

Ya mencioné la “transferencia” de bienes, de derechos, de tecnologia, etc., como una
de las transacciones frecuentes entre las empresas relacionadas. Pues bien, en el am-
bito fiscal preocupan los precios de transferencia y se quiere que sean los mismos que
en las transacciones comunes, es decir, entre empresas no relacionadas. Asi, el interés
fiscal se contrapone al interés de los inversionistas de operar en grupos de empresas
por beneficios en precios, y el costo de evitar que lo hagan a precios excesivos es anu-
lar el incentivo de que transfieran con preferencias de precios a la baja.

La medida eficaz para desalentar los grupos de empresas, consiste en que, quienes
celebren operaciones con partes relacionadas (sean empresas o fideicomisos, residen-
tes en nuestro pais o en el extranjero), estan obligados a determinar sus ingresos acu-
mulables y sus deducciones autorizadas, a los precios y montos a los que las hubieran
realizado con cualesquiera otras empresas independientes en operaciones compara-
bles. La eficacia esta en que lo hace el causante o, en caso contrario, lo hacen las auto-
ridades fiscales aplicando alguno de varios métodos: de precio comparable, de precio
de reventa, de costo adicionado, de particion de utilidades, residual de particion de utili-
dades y de margenes transaccionales de utilidad de operacién.?° Ademaés, junto con la
declaracién del ejercicio y por el mismo periodo, los causantes deben informar las ope-
raciones que realicen con partes relacionadas residentes en el extranjero; la omision o
errores es infraccién que se castiga con multa de cuatro ceros significativos.®* ¢Cual
método de precios de transferencia aplicar? Las autoridades fiscales resuelven las
consultasézde interesados que les presenten la informacion, datos y documentacién ne-
cesarios.

Asesoria, derechos y regalias

Es tal la variedad de operaciones entre partes relacionadas que desde el punto de vista
fiscal pueden causar desasosiego, resultar dudosas o indeseables, que la Ley del Im-
puesto sobre la Renta ha extremado la precisién de los requisitos para considerar de-
ducibles los gastos inherentes a dichas transacciones. Por ejemplo, para que los gastos
de la asistencia técnica, la transferencia de tecnologia y las regalias sean deducibles: a)
hay que comprobar ante las autoridades fiscales que quien proporciona los conocimien-
tos, cuenta con elementos técnicos propios para ello; b) que se preste en forma directa
y no a través de terceros (excepto pagos a residentes en México y pacto en contrato de
la prestacién por un tercero autorizado); y, c) que sean servicios efectivamente llevados
a cabo, no simple posibilidad de obtenerlos. %

Estos son los requisitos para que los gastos por asistencia técnica, transferencia de
tecnologia y regalias, sean deducciones autorizadas. Pero en otra parte, la misma Ley
hace énfasis en que “no son deducibles las remesas que efectlie” la empresa mexicana
a la matriz u otro establecimiento del extranjero, ain cuando las hagan a titulo de rega-
lias, honorarios, derechos (de utilizar patentes u otros), comisiones por servicios o ges-

% Articulos 215 y 216 de la Ley del Impuesto sobre la Renta.

8 Articulos 81 fraccidn XVII 'y 82 fraccion XVII del Cédigo Fiscal de la Federacion.
8 Articulo 34-A del Cédigo Fiscal de la Federacion.

8 Articulo 31 fraccién XI de la Ley del Impuesto sobre la Renta.
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tiones, intereses, etc. ® Por lo visto, las meras remesas no son deducibles (¢,quién po-
dria pensar en deducirlas?) pero si los gastos que satisfagan los requisitos fiscales.

Limitaciones legales a las transacciones

Las transacciones del Comerciante en concurso mercantil con las otras partes relaciona-
das, se ven limitadas por una serie de medidas basadas en presunciones con las cuales
la Ley busca limitar los efectos de la contraposicion de intereses con los de los acreedo-
res del concursado:

Se presumen actos en fraude de acreedores, salvo prueba de buena fe, las
operaciones en contra de la masa que hayan realizado a partir de la fecha de
retroaccién, el comerciante en concurso mercantil y las personas fisicas y morales ya
definidas como otras partes relacionadas. ®°

Se presume, salvo prueba en contrario, que los créditos que el cényuge, concubina o
concubinario tengan en contra del comerciante en concurso mercantil, se constituyeron
por contratos onerosos o0 por pagos de deudas del comerciante, efectuados con sus
propios bienes, por lo cual dichas partes relacionadas no pueden ser reconocidas como
acreedoras. %

Se presume que pertenecen al Comerciante, los bienes adquiridos por su conyuge
(en matrimonio con separacion de bienes), concubina o concubinario, en los dos afios
anteriores a la fecha de retroaccidén de la sentencia de concurso mercantil y, por lo
tanto, tienen que entregarlos al sindico si se declara la quiebra, salvo que demuestren
que fueron adquiridos con medios de su exclusiva pertenencia. 8’

Se presume que todos los bienes (o exclusivamente los productos de los bienes, si
es el caso), adquiridos por la sociedad conyugal en los dos afios anteriores a la fecha
de retroaccion de la sentencia de concurso mercantil, estaran comprendidos en la
masa, salvo si el conyuge pide la terminacion de la sociedad conyugal y la
reivindicacién de los que le corresponden.

Se presume la contraposicion de intereses en cuanto a la presentacion de posturas u
ofertas al Juez en las subastas o venta directa de la empresa declarada en quiebra, por
lo cual las empresas y otras partes relacionadas con la concursada podran presentar
posturas pero, una vez presentadas no podran mejorarlas ni participar en las pujas. *

Conflicto de intereses. Polémica

En el caso de que el desenlace de un procedimiento de concurso mercantil sea un con-
venio para la reestructuracion financiera de la empresa concursada, éste sera eficaz
cuando lo suscriban el Comerciante y la mayoria de sus Acreedores Reconocidos con
garantia real (excluidos los créditos laborales y los fiscales que la tuvieren) sea hipote-
caria o prendaria, con privilegio especial y los comunes. Dicha mayoria se calcula a ra-
zbén de més del 50% del monto reconocido en UDIs a estos cuatro grados de Acreedo-

8 Articulo 30 3er. parrafo de la Ley del Impuesto sobre la Renta.
8 Articulos 116 y 117 de la Ley de Concursos Mercantiles.

8 Articulo 126 de la Ley de Concursos Mercantiles.

8 Articulo 187 de la Ley de Concursos Mercantiles.

& Articulo 188 ibidem.

® Articulo 202 ibidem.
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res.®® En otras palabras, de los catorce grados que se infieren de la gradacién de los
créditos a favor de los acreedores reconocidos, solo firman el convenio los que tengan
créditos calificados en los grados 8, 9, 13y 14 (Ver la Tabla 3).

Tabla 14
Grados para el Reconocimiento de Créditos por parte de la Autoridad Judicial

Grado Descripcion * Firmas para eficacia del convenio
1 Sueldos y salarios e indemnizaciones (Art 224 fr |)
2 Crédito del IMMS (Art. 287 al 289 LSS)
3 Gastos de administracion de la masa (Art 224 fr 11)
4 Gastos necesarios para la masa (Art 224 fr I11) NO f
5 Gastos de litigio defensa de la masa (Art 224 fr 1V)

6

7

8

9

jyman

Gastos de entierro del comerciante  (Art 218 fr 1)
Gastos de enfermedad (Art 218 fr I1)
Acreedores con garantia hipotecaria (Art 219 fr 1) | Més del 50% del monto reconocido en UDIs
Acreedores con garantia prendaric  (Art 219 fr 1) | Més del 50% del monto reconocido en UDIs

10 | Créditos fiscales con garantia real (Art 221y 219) f : m atl

11 Créditos fiscales sin garantia (Art 221) NO |

12 Otras obligaciones laborales (Art 221)

13 | Acreedores con privilegio especial  (Art 220) Més del 50% del monto reconocido en UDIs
14 Acreedores comunes (Art 222) Mas del 50% del monto reconocido en UDIs

* Fuente: Leyes de Concursos Mercantiles y Ley del Seguro Social

Lo cuestionable esta en que estos cuatro grupos de acreedores pueden incluir saldos a
cargo de la empresa concursada y a favor de empresas relacionadas (del mismo grupo
mercantil), y se plantea la duda de si el voto que emiten respecto a las condiciones del
convenio es un caso de intereses contrapuestos en detrimento de otros acreedores.

La Ley de Concursos Mercantiles no dice que las partes relacionadas no voten en el
convenio y esto, en la practica, se interpreta como que pueden hacerlo, aunque la Ex-
posicion de motivos, al ocuparse de la obligatoriedad del convenio, manifieste alguna
intencién de no permitirlo cuando dice: “De este grupo de referencia se excluyen quie-
nes tengan vinculos familiares o patrimoniales relevantes con el comerciante”. En fin,
votan.

¢Hay intereses contrapuestos?

Revisemos dos opiniones contrarias. Por un lado, se afirma que hay intereses en
conflicto y las empresas relacionadas no deberian votar en el convenio que busca res-
catar a la empresa concursada. Por el otro, esta la de considerar prudente y correcto el
texto legal y admitir que las empresas relacionadas pueden ser legitimas acreedoras,
dispuestas a hacer lo necesario a favor de la concursada para sacarla a flote y preser-
varla como fuente de empleo y riqueza econdmica futura.

Segun la primera opinidn, hay intereses contrapuestos y las partes relacionadas no
deberian votar en el convenio, viendo riesgoso el que pudieran ser mayoria de
OSPEOdorres en nimero y/o en cuantia de adeudos, y formar bloques o coaliciones
que plantearan grandes quitas en perjuicio de otros acreedores. La Ley — dicen a mane-
ra de ejemplo — se esmera en acotar a las partes relacionadas, tanto personas fisicas

% Articulo Articulos 156 y 157 ibidem.
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como morales, que participan en las subastas o en las ventas directas que haga el sin-
dico de la empresa quebrada. Se los permite, pero dispone que los postores u oferentes
manifiesten “sus vinculos familiares o patrimoniales con el Comerciante, sus adminis-
tradores u otras personas relacionadas directamente con las operaciones del Comer-
ciante”, bien sea que presenten sus posturas u ofertas al Juez personalmente o por
conducto de representante. Y les impone — como ya dije — la limitacion de que una vez
presentadas, no podran mejorarlas ni participar en las pujas de la subasta; por lo tanto,
su interés en vencer tiene que manifestarse ofreciendo desde el principio precios com-
petitivos.

Por ultimo, la sancidn aplicable a la omision o falsedad en los vinculos manifestados,
es la nulidad de la adjudicacion a su postura “sin perjuicio de las responsabilidades que
resulten”, declarando no realizada la subasta.”* Resumiendo, esta opinién asimila la
participacion en el convenio con la compra de la empresa y considera que deberian te-
ner restricciones semejantes para contrarrestar el conflicto de intereses.

¢Habria que excluir a las partes relacionadas del convenio? ¢Tienen restricciones
para ir a la subasta y no para votar el convenio? ¢ Cuando los créditos a su favor repre-
sentan la mayoria de adeudos, pueden convenir quitas excesivas en menoscabo de los
demas acreedores? ¢,Qué piensan los acreedores de esas empresas que hacen quitas
dadivosas?

La segunda posicion es la de la ley vigente que, al no prohibir la participaciéon de las
partes relacionadas en la firma del convenio entre la empresa concursada y sus acree-
dores, deja la posibilidad abierta y ni pone requisitos expresos ni acentlda la necesidad
de revelar los vinculos. Vacilo en determinar si es una carencia de especificaciones o
un exceso de literalidad en la lectura de la ley, pero las interpretaciones dan lugar a los
recursos de revisidn, revocacion, etc. de las leyes supletorias de la de Concursos Mer-
cantiles y a prolongacion del procedimiento judicial.

En consecuencia, mejor me ocupo de cémo alcanzar el propdsito de la ley buscando
su aplicacion en un equilibrio de intereses y el mayor respeto posible al “principio del
estricto cumplimiento de los contratos libremente convenidos” y de la buena fe de las
partes en el concurso mercantil.

Tiene calidad de acreedor todo aquel que haya proporcionado crédito o recursos a la
empresa concursada y, a cambio, ésta haya contraido la obligacion de transferirle re-
cursos o prestarle servicios, la cual siga pendiente por no haber vencido el plazo o no
haber ocurrido el evento detonador de la exigibilidad o por incumplimiento del pago. Y
tal calidad de acreedor la pueden tener las partes no relacionadas y las relacionadas del
Comerciante y de su empresa en concurso mercantil. La Ley, hablando de derechos y
obligaciones, acaba por definir las restricciones que delimitan el campo de solucién de
los problemas y las posibilidades de accién de las personas. Puede mejorarse, puede
irse adaptando a las nuevas situaciones pero no ocurre con frecuencia; y mas conviene
hacer lo mejor que se pueda en las circunstancias y procurar que prevalezca el espiritu
de la ley y vaya logrando sus propositos.

En el &mbito de accion del IFECOM, para evitar abusos podemos fortalecer, por me-
diacion de los especialistas de concursos mercantiles designados a los procedimientos,
tres aspectos informativos que son materia de la auditoria concursal: 1) los vinculos del

° Articulo 202 de la Ley de Concursos Mercantiles.
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acreedor o del deudor con el comerciante; 2) la autenticidad del adeudo; y, 3) los actos
en fraude de acreedores.

Auditoria concursal

Ya sabemos que “la auditoria concursal es la técnica que aplican los especialistas de
concursos mercantiles para obtener evidencia suficiente y demostrable que les permita
emitir un dictamen, opinién o proporcionar informacion confiable acerca de determina-
dos aspectos financieros de una empresa ya declarada en procedimiento de concurso
mercantil o en los preliminares por solicitud o demanda, asumiendo la correlativa res-
ponsabilidad y conforme a la ley de la materia, a fin de asistir al Juez de la causa en sus
resoluciones”.”

Lo interesante aqui es que la auditoria concursal sirva al propésito de que los
OSPEcialistas en concursos mercantiles detecten, revelen y opinen acerca de las “par-
tes relacionadas” en los procedimientos de concurso mercantil, como parte de sus ta-
reas de ley, a fin de que los destinatarios de la informacién, particularmente el Juez,
tomen buenas decisiones.

Algunos auditores externos son categoéricos respecto a que las transacciones con
partes relacionadas son un area mercantil vulnerable: “Otro topico estrechamente rela-
cionado (con los fraudes) es el de las transacciones entre partes relacionadas. El audi-
tor debe realizar procedimientos para identificar las partes relacionadas (reveladas o no
por la empresa). Una vez identificadas, no debe ver las transacciones con benignidad;
siempre implican un conflicto de intereses. El auditor consciente de ellos, tiene que revi-
sar y ver si la sustancia de las transacciones difiere de la forma; en cuyo caso, debe
evaluar seriamente si conviene cambiar la presentacion financiera para que la revela-
cion sea suficiente... y declarar si la sustancia econdmica de las transacciones y even-

tos esta adecuadamente presentada”.”

Este recelo tiene como antecedentes los procesos judiciales ocurridos en los Estados
Unidos de América desde 1969 a la fecha, en los que se han visto involucradas empre-
sas relacionadas, como el de United States vs. Simon en que el auditor externo de una
empresa fue acusado de violacion de las leyes de valores por certificar un documento
gue sabia era falso y multado por la inadecuada revelacion mediante una nota al pie
gue hizo de la transaccion siguiente: La empresa Continental Vending Machine Corp., le
presté una fuerte suma de dinero a su afiliada Valley Commercial Corp. con la garantia
colateral de sus propias acciones, la que a su vez le presto los fondos a un accionista y
ejecutivo influyente en ambas. En la contabilidad de la primera, fue registrada la cuenta
por cobrar a la segunda y mostrada en el Balance General como un activo con una 0s-
cura nota al pie explicando las circunstancias. La Continental no pudo cobrar el présta-
mo a su relacionada Valley y al poco tiempo fue a la quiebra.

%2 saldafia Espinosa J., Concursos Mercantiles. Enfoque administrativo, financiero y contable, pag. 170.
% Douglas R. Carmichael, Chief Auditor PCAOB, AICPA Conference, El Profesionalismo es primordial, Diciem-
bre 12 de 2003, www.pcaobus.org
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Las organizaciones de contadores publicos en los Estados Unidos de América ven,
desde el enfoque de la auditoria de estados financieros, los siguientes riesgos en las
transacciones de las partes relacionadas:**

“3. El riesgo de que la entidad (empresa a quien se auditen sus estados
financieros) no identifique y contabilice adecuadamente o no revele los
vinculos y transacciones con partes relacionadas, puede ser alto debido
a que: (a) Las partes relacionadas pueden operar mediante una extensa
y compleja gama de relaciones y estructuras, y entrar en transacciones
complejas; (b) Las transacciones entre partes relacionadas pueden ser
informales, por ejemplo, en las entidades mas pequefias puede haber
relaciones y transacciones con familiares de los administradores, que
no estén completamente documentadas o formalmente aprobadas; (c)
Los sistemas de informacion pueden no estar disefiados para identificar
0 resumir las transacciones y saldos relevantes entre una entidad y sus
partes relacionadas; vy, (d) Las transacciones con partes relacionadas
pudieran haber seguido un curso distinto al normal de los negocios; por
ejemplo, algunas transacciones con partes relacionadas pueden ser ce-
lebradas sin intercambio compensatorio. Como resultado, los vinculos
con las partes relacionadas pueden dar mayor oportunidad a la colu-
sion, el encubrimiento o la manipulacion, resultando en un riesgo mayor
de fraude.”

Las empresas que pertenecen a un grupo realizan transacciones entre ellas cotidia-
namente, pues para eso fueron creadas y estructuradas en grupo. Entonces, al
OSPEcialista de concursos mercantiles no le sorprende que las haya, pero tiene que
entenderlas y explicar la naturaleza y las consecuencias financieras de las transaccio-
nes entre partes relacionadas, como influyeron en el camino de la empresa hacia el in-
cumplimiento de pago o hacia la quiebra y opinar al respecto. Debe ser capaz de des-
cubrir el disimulo de operaciones con partes relacionadas como si no lo fueren, el con-
flicto de intereses que puedan plantear con los de otros acreedores e informar lo nece-
sario para evitar decisiones erroneas de los destinatarios de su trabajo.

Los antecedentes mencionados sirven como alerta respecto al cuidado que deben
tener los especialistas que intervengan en los procedimientos judiciales de concurso
mercantil que revisan la contabilidad de las empresas para los fines especificos de opi-
nar respecto a: el visitador, al incumplimiento generalizado de pago; el conciliador, al
reconocimiento de créditos; y, el sindico, al dictamen de la contabilidad, del inventario
de la Masa y del balance con que asume la administracion de la empresa.

Obijetivos de la revision

Los especialistas son auxiliares del Juez que lleva el procedimiento de concurso
mercantil y como tales, tienen que informarle los aspectos que expresamente dispone la
Ley de Concursos Mercantiles ya mencionados, asi como hacerle conocer cualquier
otro relevante como el tema de las partes relacionadas.

El visitador, el conciliador y el sindico en la respectiva fase o etapa del proceso en
gue cada uno realiza labores de auditoria concursal para cumplir con sus obligaciones

Boletin ISA 550 Partes Relacionadas, emitido por el Comité de Normas Internacionales de Auditoria y Asegu-
ramiento (IAASB), para consulta el 30 de abril de 2006.
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de Ley, tienen que investigar y revelar los vinculos de los acreedores que sean partes
relacionadas con el comerciante, comprobar la autenticidad del adeudo y advertir pre-
sumibles actos en fraude de acreedores.

Procedimiento de auditoria concursal

Cuando alguna o algunas de las empresas de un grupo presenta solicitud de ser decla-
rada en concurso mercantil, son particularmente interesantes las cuentas a cargo o a
favor de empresas relacionadas, tanto por lo que la integracion de su saldo refleja a la
fecha de presentacion, como por la historia que narre el andlisis de los movimientos
contables, quiza revelando las causas que la llevaron al incumplimiento generalizado de
pagos.

Tabla 15

“PARTES RELACIONADAS”
Procedimiento de auditoria concursal

Este procedimiento de auditoria tiene por objeto que el especialista en turno — sea visi-
tador, conciliador o sindico — obtenga evidencia suficiente y adecuada para: identificar
a las partes relacionadas, determinar la autenticidad de la transaccién y saldo, emitir
un juicio y comunicar sus hallazgos:

1. Identificar a las partes relacionadas.

a. Inquirir al comerciante y a sus directivos. ¢Existen partes relacionadas?
¢Hay saldos a favor o en contra de partes relacionadas? ¢ Cual fue el pro-
posito de vincular las empresas en un consorcio? ¢,Se logro?

b. Revision documental

i. Revisar el acta constitutiva de la sociedad y los libros de actas sub-
secuentes que modifiquen el capital social.

ii. Revisar el Libro Especial de los Socios * o el Registro de Acciones
gue debe contener el nombre, nacionalidad, domicilio del accionista,
acciones que le pertenecen, transmision de acciones, etc.

c. Hacer la lista de partes relacionadas por vinculos familiares y por vinculos
patrimoniales, anotando el nombre y vinculo y la cuantificacion del vinculo
en valores absolutos y en porcentajes: de acciones con respecto al capital
social, del crédito con respecto al pasivo total, de la deuda con respecto al
total de cuentas por cobrar, etc.

d. Representar graficamente la piramide del consorcio (las empresas y sus re-
laciones).

e. Investigar y explicar la naturaleza y alcance de las relaciones y juzgar sus
posibles efectos en los compromisos entre las empresas o personas. ¢ Afec-
tan el valor de los activos de la empresa concursada? ¢Han tenido algin
peso en la determinacion de sus deudas y en cémo han sido garantizadas?

% El articulo 73 de la Ley General de Sociedades Mercantiles lo llama Libro Especial de los Socios cuando se trata
de una Sociedad de Responsabilidad Limitada, y el articulo 128 de la misma, lo llama Registro de Acciones en caso
de que sea una Sociedad Andnima.
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f. Integrar los saldos a favor de partes relacionadas, identificando las opera-
ciones de cargo y/o de abono que los forman.

2. Determinar la autenticidad de la transaccion y el saldo:

a. Ver la naturaleza del adeudo: deudor (a favor del Comerciante como cuenta
por cobrar) o acreedor (obligacion de pago del comerciante).

b. Revisar el correcto registro de las transacciones en el libro diario, en el ma-
yor y en las cuentas corrientes. El registro contable de las transacciones
que una empresa realiza con cada una de sus relacionadas, se refleja en la
respectiva “cuenta corriente” sujeta, como su nombre lo implica, a liquida-
ciones periédicas y con saldo que unas veces es deudor y otras es acreedor
pues, dependiendo de las operaciones mutuas que celebren, van intercam-
biando el rol de deudora a acreedora.

c. Comprobar que estén debidamente soportadas por documentos probato-
rios. Examinar y dejar constancia en sus papeles de trabajo de los contra-
tos, facturas, depdsitos bancarios, entradas/salidas del almacén, pdlizas de
seguro, titulos de crédito, etc. ¢ Qué implicaciones tienen las evidencias re-
cabadas? ¢, Cudles son los hechos? ¢ Cuales pudieran ser las intenciones?

d. Estudiar los efectos financieros provocados por las transacciones realiza-
das, tanto en la situacion financiera como en los resultados.

e. ¢Dénde buscar indicios de los riesgos por operaciones con partes relacio-
nadas de la empresa declarada en concurso mercantil? Particularmente en
las transacciones anormales o no rutinarias en cuanto a inusuales precios,
tasas de interés, garantias, plazos, razones comerciales de realizarlas y
procedimientos contables. Asi como en las transacciones recurrentes que
se suspendieron y en las de cuantia notable con determinados clientes o
proveedores. Poner atencion a las muy onerosas y también a las gratuitas,
a las recurrentes y a los cambios abruptos, y a las realizadas cerca de los
cierres contables.

3. Emitir su juicio: justificar el saldo a favor de las partes relacionadas cuando a
su criterio sea legitimo o rechazarlo cuando no lo sea o cuando no le haya sido
proporcionada la informacién necesaria y no haya podido recabar evidencia su-
ficiente.

4. Comunicar los hallazgos a la Autoridad Judicial. ¢Se advierten o pueden pre-
sumir posibles actos en fraude de acreedores?®

Elaboracion propia

Tareas de los especialistas

Una vez expuestos los propésitos de la auditoria concursal en los concursos mercanti-
les, paso a estudiar las actividades y empefios de cada tipo de especialista, en su res-
pectivo momento de intervencién. A continuacion expongo las tareas del visitador, en-
marcadas en el Procedimiento de auditoria ya descrito y en la preparacion de su dicta-
men.

Visitador

% Articulos 112 a 119 de la Ley de Concursos Mercantiles.
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El visitador puede poner en practica los puntos 1 y 2 del “Procedimiento de auditoria de
partes relacionadas en caso de concurso mercantil”, con las facultades que le otorga la
ley®” y con la colaboracién esperada del Comerciante®®. La evidencia asi recabada le
permitira formarse un juicio segun el punto 3 y, conforme al punto 4, lo comunicara en
su dictamen con los nombres, saldos, transacciones importantes, etc. hechas por el
Comerciante con partes relacionadas que, cuando sean empresas del consorcio esto
es, “Cuando se trate de una sociedad mercantil controladora o controlada el visitador

debera asentar este hecho en su dictamen”.*®

¢ Cémo informa el visitador?

Informa en el “Dictamen del Visitador” formato LV-1/40 del IFECOM asentando en las
secciones 10 y 11 Subseccion 1 los datos investigados; en las secciones 12 y 4 los sal-
dos a favor o en contra de partes relacionadas que haya encontrado documentalmente
sustentados y justificados; y en la Seccion 8 “Acta de visita” toda la informacion obteni-
da durante la visita acerca de los saldos y transacciones con partes relacionadas, los
haya incluido o no en sus computos para determinar el posible incumplimiento de sus
obligaciones de la empresa (para la tarea dispone de la “Tecnologia del Visitador”).

Repito y entro en detalles a continuacion:

Primeramente, en el formato “LV-1/40 Seccién 10 Informacién complementaria para
efectos de posible acumulacion” de los procedimientos judiciales, el visitador anota la
denominacién o razon social de la controladora y de la controlada complementadas con
la leyenda “Empresa relacionada”, la forma de la relacion, la integracién de la tenencia
accionaria, la cantidad de acciones con derecho a voto y el porcentaje que representan
del capital social, asi como la participacién de la controladora en la controlada, tanto
directa como indirecta.

En el formado “LV-1/40 Seccion 11 Subseccion 1 Otros casos” el visitador anota — si
el comerciante tiene patrimonio fideicomitido afecto a la realizacion de actividades em-
presariales — los datos del fideicomitente, el objeto del fideicomiso, los bienes afecta-
dos, las condiciones especiales, etc. Si el comerciante es sucursal de empresa extranje-
ra, sefala en el mismo formato el domicilio del establecimiento principal en territorio na-
cional, los bienes localizados y los derechos exigibles también en el territorio nacional y
a los acreedores por operaciones realizadas con la sucursal.

Concluidas sus pruebas de auditoria y convencido por los documentos examinados,
de la realidad de los saldos a cargo del Comerciante y a favor de sus partes relaciona-
das, en el formato “LV-1/40 Seccion 12 Lista individual de acreedores con el total de
obligaciones de pago del comerciante, vencidas y no vencidas”, anota el nombre y do-
micilio de acreedor, luego la leyenda “Parte relacionada” y la cuantia total del adeudo a
su favor.

Si, por contra, las transacciones entre las partes relacionadas produjeron saldo a fa-
vor del comerciante, el visitador, enterado de que hay deudores relacionados y conven-
cido del respaldo documental que reviso, da la noticia en el casillero de “Observaciones”
gue tiene el formato “LV-1/40 Seccién 4, anotando el nombre seguido de la leyenda
“Empresa relacionada” o “Parte relacionada” (si es persona fisica) y el saldo o cuantia

7 Articulo 34 ibidem.
% Articulo 35 ibidem.
% Articulo 30 ibidem.
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total que le adeuda al comerciante. Ya sabemos que el objeto de este formato es el de
calcular el “Total de activos para hacer frente a por lo menos el 80% de las obligaciones
de pago del Comerciante vencidas a la fecha en que se presento la demanda o solici-
tud” y que son activos convertibles en dinero a corto plazo pero, repito, lo aprovecha-
mos para informar las deudas de partes relacionadas cualquiera que sea el vencimien-
to.

El espacio en que el visitador puede explayarse, es el formato “LV-1/40 Seccién 8
Acta de Visita”, ya que ahi caben en forma circunstanciada los hechos u omisiones que
hubiere conocido respecto a las partes relacionadas y relativos al objeto de la visita, asi
como el tratamiento dado en su dictamen. (Ver la Tabla 4)

Tabla 16
Partes relacionadas en caso de concurso mercantil
Actividades del visitador al practicar el Procedimiento de Auditoria
El objetivo es Clave del .
comunicar: formato Nombre del formato El visitador anota:
Datos de las “Informacion complementaria para todo lo relativo a la situacion de so-
LV-1/140 - o, .

empresas Seccion 10 efectos de posible acumulacion ciedad controladora o controlada y de

Relacionadas otras controladas junto con ella.

Datos de otras LV-1/140 “Otros casos” todo lo relativo a si el Comerciante

tes Seccién 11 isi i idei i

partes ; visitado es o tiene fideicomisos o es

relacionadas Subseccion 1 sucursal de empresa extranjera.

El saldo acreedor, “Lista individual de acreedores, con la indicacion d «

a favor de las el total de obligaciones de pago del a Inaicacion de que s Empresa

P LV-1/40 h - - relacionada” o “Parte relacionada” con

partes relaciona- Seccion 12 comerciante, vencidas y no venci- el Comerciante. después del domicilio

das, debidamente das” de qui - desp

ST e quien lo sea.

justificado.

El saldo deudor, “Total de activos para hacer frente a I casillero de “Ob . " el

en contra de las por lo menos el 80% de las obliga- en el casillero de "Observaciones™, e

I LV-1/40 - - nombre y saldos en contra de partes

partes relaciona- . ciones de pago del comerciante ven- lacionad f d

das, debidamente Seccion 4 cidas a la fecha en que se presentd la relacionadas (y, por tanto, a avor de

. T la empresa en concurso mercantil).

justificado. demanda o solicitud
toda la informacion que conozca de
las transacciones con partes relaciona-
das,

Que hay partes | | \/_1/49 iy

relacionadas e Seccion 8 Acta de visita | iadel Ustifi

identificarlas a constancia de las razones y justifi-

’ caciones, cuando no incluya algin

saldo contable en las relaciones ni en
los computos de su Dictamen.

Elaboracién propia.

Conciliador

Tres obligaciones del conciliador tienen que ver con las “partes relacionadas” de la em-
presa declarada en concurso mercantil: el reconocimiento de créditos, la proposicion del
convenio y la vigilancia de las operaciones y la contabilidad. En la primera, le recomien-
da al Juez que reconozca los saldos o que no los reconozca después de haber atendi-
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do, entre otras cosas, las solicitudes de los acreedores y las transmisiones de titulari-
dad. En la segunda, presume que de las partes relacionadas y sus saldos, pudiere de-
pender el rescate financiero de la empresa y, basado en lo que resulte de las pruebas
de auditoria concursal por él aplicadas, toma en cuenta las deudas pertinentes y dese-
cha las demas al preparar el convenio entre el Comerciante y sus Acreedores Recono-
cidos. Cumple la tercera manteniéndose alerta respecto a las transacciones con las par-
tes relacionadas y los registros contables que realice el Comerciante de ellas.

Reconocimiento de adeudos

El conciliador audita los pasivos del Comerciante para proponer al Juez de la causa
cudles deudas reconocer y cuales desconocer. Se vale de la “Tecnologia del concilia-
dor” y mediante el andlisis de los documentos comprobatorios de las transacciones —
contratos, facturas, endosos, talones de embarque, pdlizas de seguro, recibos, etc. — va
decidiendo en cuadl de las listas incluir cada saldo a cargo del comerciante, sugiriendo
asi al Juez que lo reconozca o no.

Prepara primero la “lista provisional” — en plazo no mayor de 30 dias —y luego la “lis-
ta definitiva” en el término de los diez dias siguientes. Lo de provisional no vaya a en-
tenderse como “hecha a la ligera”, pues el calificativo se refiere a que el esmerado con-
tenido de la lista tiene validez temporal solo por estar sujeto a posibles objeciones del
Comerciante y de los acreedores de éste; y, una vez agotado el plazo para su incon-
formidad, el conciliador las toma en cuenta o no, dependiendo de las pruebas que le
aportaron y las razones esgrimidas, y presenta la “lista definitiva.”

Al revisar cada saldo a cargo del comerciante y dependiendo de lo que haya podido
verificar, el conciliador queda ante la disyuntiva de proponer al Juez que lo reconozca o
gue no lo reconozca. Para los primero, incluye en el formato LC-5/121 Seccion 1 el
nombre del acreedor y la cuantia del crédito en la moneda en que debe ser reconocido
y en UDIs. Formula igualmente el formato LC-5/121 Seccién 1 Subseccién 1 “Acreedor
de la lista provisional cuyo crédito se propone reconocer” rico en detalles de la transac-
cion e indica, entre las caracteristicas del crédito, la de ser entre partes relacionadas.
Ademas, en el formato LC-5/121 Seccion 1 Subseccion 2 expresa las razones y causas
de tal propuesta y aclara que se trata de una empresa o parte relacionada indicando la
naturaleza de la relacién que tiene con el comerciante.

Por el contrario, para proponerle que no lo reconozca, incluye los datos del acreedor
en el formato LC-5/121 Seccién 2 y hace la aclaracion de que se trata de una empresa
0 parte relacionada y la naturaleza de la relacion que tiene con el comerciante en el
formato LC-5/121 Seccién 2 Subseccién 1 junto con las razones y causas de tal pro-
puesta. Por otro lado, cuando recomiende reconocer cantidades distintas a las registra-
das por el Comerciante o a las solicitadas por el acreedor, tiene que anotar la justifica-
cion de las diferencias en el ya mencionado formato LC-5/121 Seccion 1 Subseccion 2.

Concluido el plazo legal para objeciones del Comerciante y de sus acreedores, y
después de revisar las recibidas, incluir las procedentes y apartar las improcedentes,
esta en condiciones de preparar (utilizando la Tecnologia el Conciliador) las listas defini-
tivas en el formato CC-2/130 y sus respectivas secciones y subsecciones.

En resumen, el conciliador incluye en los respectivos formatos los saldos de partes
relacionadas recomendando reconocer los que haya encontrado debidamente justifica-
dos y sustentados, y proponiendo no reconocer los que considere insuficientemente
respaldados por documentos y otros indicios.
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Transmisiéon de créditos

Los acreedores alimentan informacion al conciliador, discrecionalmente en la “Solici-
tud de reconocimiento de crédito” (formato LC-3/125), y obligatoriamente (para el
acreedor al igual que el adquirente) en el aviso de “Transmision de titularidad de crédi-
to” (formato LC-4/144) para hacer publico tal hecho. Ambos documentos son objeto de
la comprobacion que hace el conciliador en su auditoria concursal y forman parte de su
presentacion al Juez.

El cambio de acreedor tiene que ser revelado. La transmision de algun crédito opera
una vez iniciado el concurso mercantil, y pudiera simplificar el convenio cuando un inte-
resado comprara los créditos pequefios disminuyendo asi el nUmero de acreedores; o
aumentar las comprobaciones del conciliador, sobre todo cuando la transmisién ocurra
entre partes interesadas dado que, junto con la deuda, se transmiten los derechos de
votar el convenio.
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Tabla 17

Actividades especiales para proponer el reconocimiento o no reconocimiento
De créditos con partes relacionadas, que hace el conciliador

%?\r/ﬁa?gl Titulo El conciliador hace lo siguiente:
LC-5/121 Lista provisional de créditos a cargo del Comer- : Incluye los créditos de partes relacionadas que
Seccion 1 ciante. recomienda reconocer.

IS_g;S{)lrﬁ Acreedor de la lista provisional cuyo crédito se : Indica la “caracteristica” de que es una transac-
Subseccion 1 propone reconocer. cion entre partes relacionadas.

LC-5/121 Lista provisional de razones y causas de la pro-

Seccion 1 puesta de reconocimiento. Justificacion de dife- : Indica que se trata de una transaccion entre par-

Subseccion 2

rencias con lo registrado por el Comerciante o lo
solicitado por el acreedor.
Lista provisional de solicitudes de reconoci-

tes relacionadas y justifica lo pertinente.

LC-5/121 - de crédi del - Incluye los créditos de partes relacionadas que
Seceion 2 miento de créditos a cargo del Comerciante que recomienda no reconocer
se propone NO reconocer. '
LC-5/121 . . . -
Seccion 2 Lista provisional de razones y causas por las que : Indica que se trata de una transaccion entre par-

Subseccion 1

se propone NO reconocer créditos.

tes relacionadas y justifica lo pertinente.

CC-2/130 Lista definitiva de reconocimiento de créditos a : Incluye los créditos de partes relacionadas que
Seccion 1 cargo del Comerciante. recomienda reconocer.
ggcczlélng? Acreedor de la lista definitiva cuyo crédito se . Indica la “caracteristica” de que es una transac-

Subseccién 1

CC-2/130
Seccion 1
Subseccién 2

propone reconocer.

Razones y causas de la propuesta de reconoci-
miento definitivo de crédito. Justificacion de
diferencias con lo registrado por el Comerciante
o lo solicitado por el acreedor. En caso de obje-
cion (es), su descripcion y consideraciones.

Lista definitiva de solicitudes de reconocimiento

cion entre partes relacionadas.

Indica que se trata de una transaccion entre par-
tes relacionadas y justifica lo pertinente.

CC-2/130 de crédi - Incluye los créditos de partes relacionadas que
Seccion 2 e créditos a cargo del Comerciante que se pro- recomienda no reconocer.

pone NO reconocer.
CC-2/130 Lista definitiva de razones y causas por las que Indica que se trata de una transaccion entre par-
Seccion 2 se propone NO reconocer créditos. En caso de

Subseccién 1

objecion (es), descripcion y consideraciones.

Elaboracién propia.

tes relacionadas y justifica lo pertinente.

Un tema de la revisién del conciliador es la procedencia y legalidad de la transmision

de los créditos, para lo cual comprueba que sea operacién permitida; esto es, que no
caiga en las hipdtesis ni de las operaciones prohibidas ni de las limitadas ni de las pre-
ocupantes. Al proposito, la “operacion preocupante” es: “la operacion, actividad, con-
ducta o comportamiento de los directivos, funcionarios, empleados y apoderados res-
pectivos en las Entidades que por sus caracteristicas, pudieran contravenir o vulnerar la
aplicacion de lo dispuesto en la Ley...” (Segunda Resolucion fraccién Xl respecto a los
articulos 115 de la Ley de Instituciones de Crédito y 124 de la Ley de Ahorro y Crédito
Popular, Marzo 2004).

Asi, dependiendo de la naturaleza y objeto de la concursada y de los acreedores que
intervengan en la transmisién del crédito, el conciliador verifica que, por ejemplo, no
caiga en las prohibiciones a: las instituciones de crédito (Titulo Quinto de la Ley de Insti-
tuciones de Crédito, articulos 103 a 116), los grupos financieros (XVIII Regla general
para su constitucién y funcionamiento), los almacenes generales de deposito (Art. 23
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Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito), las arrendadoras
financieras (Art. 38 LGOAAC), las uniones de crédito (Art. 45 LGOAAC), el factoraje
financiero (Art. 45T LGOAAC), las casas de cambio (Art. 87A LGOAAC), etc. En caso
de que detectara alguna falta, informaria a la Autoridad Judicial.

Vigilancia
Las actividades de vigilancia del conciliador se refieren también a los efectos que las
partes relacionadas pueden tener en la empresa concursada, particularmente la vigilan-

cia de las operaciones que realice el comerciante y de la contabilidad, para el fin de pro-
teccién de la Masa y contra posibles fraudes a los acreedores.'®

Sindico

Bien por solicitud expresa del Comerciante, por haber transcurrido el término para la
conciliacion y sus prérrogas sin haber encontrado una férmula aceptable para todos de
rescatar la empresa; o bien, porque el conciliador haya solicitado la declaraciéon de
quiebra, el Juez haberla concedido y nadie presentar apelaciones que la retrasen, llega
el procedimiento a la etapa de quiebra y la masa es entregada al sindico para que ven-
da los %(lztivos y pague a los acreedores reconocidos en sentencia segun su orden y pre-
lacion.

En el interin, el sindico sustituye al comerciante en la administracion de la masa y
asume las obligaciones y responsabilidades inherentes '°? y las explicitas en el marco
legal aplicable a la empresa como, por ejemplo, la de “llevar y mantener un sistema de
contabilidad adecuado”, conservar la correspondencia,'® etc.

Como una tarea de auditoria concursal, investiga documentalmente — o comprueba lo
ya investigado por los anteriores especialistas — las partes relacionadas en las escritu-
ras de la empresa concursada, la constitutiva y las actas de las asambleas de accionis-
tas que la modifiquen, los nombramientos del érgano colegiado de administracion, de
los administradores y de los apoderados, y la designacion de quienes han llevado la
firma social,’** las ventas de inmuebles realizadas en la historia de la empresa, los con-
tratos con asesores y consultores, las reparticiones de utilidades, las néminas, las de-
mandas de naturaleza laboral terminadas o en proceso, y los documentos publicos dis-
ponibles.

En su rol de administrador, el sindico entra en contacto con las partes relacionadas
de la empresa, sea para cobrarles los saldos a cargo de las que sean deudoras, o para
pagarles las cuotas concursales que les correspondan en su orden y prelacion a las que
sean acreedoras, 0 para atender las posturas u ofertas de quienes muestren interés en
adquirir bienes y/o derechos de la masa, etc.

100 Articulo 75 de la Ley de Concursos Mercantiles.

10 Articulo 167 de la Ley de Concursos Mercantiles.

102 Articulos 171 al 196 ibidem.

103 Articulos 33 y 47 del Cédigo de Comercio.

104 Articulo 6° fraccién IX de la Ley General de Sociedades Mercantiles.
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Enajenacion de la Masa

En cuanto a la enajenaciéon de la masa, el sindico procura obtener el mayor producto
posible, sea mediante subasta publica *°® u otro procedimiento que solicite al Juez y le
sea autorizado.*®® En ambos casos, la ley exige la revelacién de las partes relacionadas
y puntualiza como hacerlo en formatos del IFECOM que menciono mas adelante, infor-
mando con quién existe relacion y la naturaleza del vinculo, inclusive cuando se haga
por interpdésita persona:

“Articulo 202.- Al presentar las posturas u ofertas al juez en términos del presente articu-
lo o del articulo 205 de esta Ley, los postores u oferentes deberan manifestar, bajo protes-
ta de decir verdad, sus vinculos familiares o patrimoniales con el Comerciante, sus admi-
nistradores u otras personas relacionadas directamente con las operaciones del Comer-
ciante. Quien presente una postura u oferta en representacion de otra persona, debera ma-
nifestar adicionalmente los vinculos correspondientes de la persona a quien representa...”

El mismo articulo establece la sancién para el incumplimiento, deliberado o no, segin
ya mencioné al hablar de los intereses contrapuestos:

“La omision o falsedad en esta manifestacion sera causa de nulidad de cualquier
adjudicacién que resulte de la aceptacion de la postura de que se trate, sin perjuicio de
las responsabilidades que resulten. En este caso la subasta se tendrd como no
realizada....”

Por su parte, el sindico esta obligado a contribuir a la revelacion y vigilar el caracter
definitivo de las posturas presentadas por partes relacionadas en cuanto a que no
pueden mejorarlas ni participar en las pujas:

““...Para efectos de este articulo, en caso de que el Comerciante sea persona moral, an-
tes de proceder a la enajenacion del activo, el sindico deberd dar a conocer al juez
quiénes son los titulares del capital social, y en qué porcentaje e identificar a sus ad-
ministradores y personas que puedan obligarlo con su firma...”

Como vemos en la venta de la masa, el legislador acept6 que las partes relacionadas
pudieran ser adquirentes de los bienes y derechos que la conforman, pero establecio
tratamiento diferente con los propdsitos de evitar ventajas injustas y de que el sindico
obtenga el mayor producto posible.

Los interesados en las subastas, sean o no partes relacionadas, tienen a su disposi-
cion los formatos en que pueden cumplir estos requisitos, “LS-12/201 Postura para su-
basta” y “LS-13/207 Oferta para compra de bienes remanentes”, en la pagina del Institu-
to en Internet, con la facilidad de llenarlos directamente desde su computadora personal
e imprimirlos, para luego firmarlos y entregarlos al Juez de la causa por conducto de la
“Oficina de Correspondencia Comun” que corresponda al Juzgado de Distrito.

La ley permite al sindico otra forma de enajenacién en la que también hay inquietud
respecto a quién sea el comprador pues, pienso, pudiera tratarse de una parte
relacionada. El sindico puede vender bajo su responsabilidad, bienes de la Masa que
requieran la inmediata enajenacion porgue no puedan conservarse sin que se deterioren
0 corrompan, o estén expuestos a grave disminucidn en su precio 0 cuya conservacion
sea demasiado costosa en comparacion a su valor. La obligacion correlativa es que a los

105 Articulo 198 de la Ley de Concursos Mercantiles.
108 Articulo 205 ibidem.
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tres dias informe “la descripcién de los bienes..., sus precios y condiciones de venta, y la
justificacion de la urgencia de la venta y de la identidad del comprador.” (Art. 208 LCM).

Ya sabemos que la identidad del comprador es el conjunto de rasgos propios de la
persona fisica o de la persona moral que compré los bienes referidos. El sindico los ca-
racteriza en su informe para que la Autoridad Judicial y las partes del procedimiento se-
pan quién comprd los bienes.

INTERES MUNDIAL EN PARTES RELACIONADAS

Hay amplio interés en las partes relacionadas y en los efectos financieros de su opera-
cion, dada la internacionalizacion de las actividades economicas, el amplisima opera-
cion de las empresas transnacionales, la puesta en boga de la produccién a base de
magquila y la simulacién e interpretaciones a que pueden prestarse las transacciones
entre ellas.

Por otro lado, estan los problemas de resonancia mundial que han suscitado algunos
grupos corporativos y, particularmente, sus procesos de quiebra. Asi, las related parties
ocupan y preocupan tanto a los empresarios como a los profesionales que les prestan
servicios, a sus respectivas agrupaciones y a los bancos.

Asi, después del rebumbio por la quiebra de empresas tan grandes y famosas como
ENRON, sigui6 la publicacién por parte del IAASB (Consejo de Normas Internacionales
de Auditoria y Seguros) del Boletin “ISA 550 Related parties” (Normas Internacionales
de Auditoria — Partes relacionadas). Estamos, entonces, ante un tema de interés mun-
dial. A continuacion y con base en la legislacién mexicana vigente y el contenido de es-
te capitulo, contesto algunas de las preguntas que se han planteado en reuniones inter-
nacionales.

Concepto de grupo corporativo:
¢ Qué significa grupo corporativo?

El término consorcio denota al grupo de empresas que, de alguna forma, combinan
Sus respectivos patrimonios para actuar unidas hacia una misma finalidad, bajo ciertas
reglas comunes pero conservando su personalidad e independencia juridicas.

Las empresas del grupo tienen algunas personas fisicas en comuan con el propésito
inicial de que todas mantengan su alineacién respecto a los objetivos comunes, y quie-
nes pueden tener calidad de accionistas o de miembros de su consejo de administra-
cion o de administradores o de apoderados o de consultores.

Otras veces la sucesiva propiedad de las acciones establece los eslabones de una
cadena de empresas. O bien una empresa mantiene inversion fuerte en las acciones de
las restantes del grupo. O, en forma mas compleja, una empresa mantiene la propiedad
de acciones de otras que a su vez la mantienen de otras mas, en forma piramidal. Es
decir, son variadas las formas de buscar y mantener influencia sobre las decisiones de
otras empresas.

¢, Qué se debe entender por control de una sociedad?
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La Ley de Concursos Mercantiles mexicana establece las limitaciones que una so-
ciedad mexicana puede imponer a las decisiones de negocios de otras, a base de la
tenencia de acciones con derecho a voto, que son aquellas que lo tengan limitado y las
acciones de goce.

¢Laregla de “mayor que el 50% del capital” es aplicable a todas las situaciones?
La respuesta es afirmativa en el caso de México.

La ley mencionada entiende por sociedad mercantil controladora, la residente en
México y que, ademas: |. Sea propietaria de mas del 50 por ciento de las acciones con
derecho a voto de otras u otras sociedades controladas, en forma directa o por conduc-
to de otras sociedades controladas suyas; y, Il. En ningin caso, mas del 50 por ciento
de sus acciones con derecho a voto sean propiedad de otra u otras sociedades (o0 sea
gue no la controle otra).

Por su parte, son sociedades controladas aquéllas en las cuales mas del 50 por cien-
to de sus acciones con derecho a voto sean propiedad, en forma directa, indirecta (por
conducto de otra u otras controladas suyas) o ambas, de una controladora.®’

¢ Qué pasa con las “joint ventures”, los “trusts” u otros vehiculos similares?

En México no se trata de entes con personalidad juridica Unica sino son resultado de
contratos celebrados entre empresas. Para que opere el juicio de concurso mercantil,
tiene que mediar la solicitud de cada una de las empresas firmantes de dichos contratos
o ser demandada por algun acreedor, y seran juicios separados a menos que se cum-
pliera la condicion de “control” por la via de la tenencia de acciones.

2. Insolvencia del grupo corporativo:
¢,Cuando podemos decir que un grupo corporativo se ha vuelto insolvente?

En México, lo podemos mencionar a la vista de los estados financieros consolidados
del grupo corporativo, pero cada empresa debe solicitar o ser demandada para que se
inicie el procedimiento judicial de concurso mercantil.

¢Deberia la insolvencia de una empresa disparar el concurso mercantil de las de-
mas?

En México, el procedimiento de concurso mercantil de una empresa no dispara el de
las demas de su grupo.

Sin embargo, la declaracion de concurso mercantil de una sociedad determina que
los socios ilimitadamente responsables sean considerados para todos los efectos en
concurso mercantil. El procedimiento se podra iniciar conjuntamente en contra de la
sociedad y en contra de los socios; los relativos a estos se acumularan al de la socie-
dad pero se llevaran por cuerda separada. %

¢ Cual deberia ser el criterio para iniciar los procedimientos?

La Ley de Concursos Mercantiles mexicana establece como criterio para iniciar los
procedimientos judiciales de concurso mercantil, bien la solicitud del propio Comercian-

197 Articulo 15 de la Ley de Concursos Mercantiles.
108 Articulo 14 de la Ley de Concursos Mercantiles.
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te persona fisica o persona moral, o la demanda en su contra que entable alguno de
sus acreedores.

¢ Debemos siempre descorrer el velo corporativo?

En el procedimiento de concurso mercantil el velo que conviene descorrer, es el de la
existencia de partes relacionadas, a fin de llevar el procedimiento en forma transparente
y que los involucrados puedan ir tomando decisiones correctas.

3. Punto de vista de los acreedores:

Los acreedores ven al grupo como una unidad. Quieren incluir tantos activos como
sea posible en la Masa. No quieren perder sus colaterales.

Los deseos de los acreedores son respetables pero la ley mexicana define la Masa
del ente juridico al que reconoce personalidad, y a ella se limitan las posibilidades de
cobro de los acreedores.

Aungue los acreedores consideren que el grupo empresarial es una unidad y quisie-
ran acumular en la masa por repartir el mayor nimero de activos de cuantas empresas
quisieren no van a obtener la sentencia, a menos que cada empresa califique puesto
gue sus juicios van por “cuerda separada’. Cada entidad juridica tiene una operacién si
no independiente, al menos juridicamente separada, por lo que no tendria por que ser
involucrada en el fracaso ni problemas financieros de las demas del grupo.

Por otro lado, si una de las compaiiias tiene operacion independiente, ¢Por qué de-
beria ser involucrada en el fracaso o problemas de otras compafiias pertenecientes al
grupo?

En lo econdémico, el desastre financiero de una empresa pudiera arrastrar a la deba-
cle a las demas de su grupo corporativo, y en cuanto a que alguna caiga en mala repu-
tacion contaminara a todas las que sean asociadas con ella. Sin embargo, en lo juridico
es diferente: cuando alguna empresa mexicana entra en procedimiento de concurso
mercantil, no arrastra a nadie mas.

4. Aspectos practicos:
¢, Deben ser los mismos representantes de la insolvencia?

El IFECOM procura seguir la regla de designar al mismo especialista — sea visitador,
conciliador o sindico — a los procedimientos de empresas relacionadas como controla-
dora y controladas o controladas por la misma controladora.

El IFECOM va realizando las designaciones seglin vayan siendo sentenciadas las
etapas del procedimiento judicial de cada empresa. La experiencia ha sido de buenos
resultados practicos al realizar la visita de inspeccion; ha sido positiva para entablar las
negociaciones por el conjunto de empresas en la etapa de conciliacion; y, ha redundado
en congruencia de las soluciones y enajenaciones durante la etapa de quiebra. Hago
notar que las consolidaciones de cifras son extralibros.
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Capitulo 6
LAS EMPRESAS FENIX

Del extranjero nos llego la expresion ‘empresa fénix’ para llamar a la que entra en quie-
bra y resurge como negocio con nueva identidad, pero en un proceso no muy claro. No
alude a las quiebras resultantes de presiones o sorpresas del entorno econémico, ni de
errores de empresarios o administradores de buena fe a quienes las circunstancias ad-
versas llevaron a la necesidad de reestructurar las deudas y quiza también reconstruir
la empresa, y entrd en procedimiento de concurso mercantil.

Intenciones y acciones

Esto es, no atribuyen el nombre de ‘empresa fénix’ a todos los nuevos negocios surgi-
dos de la desaparicion de otras empresas, sino lo hacen dependiendo de como fue rea-
lizado el proceso de integracién de sus activos, de donde provinieron, a quién fueron
comprados, cOmo y en qué precio. Lo que pasa es que hay practicas de negocios lega-
les y claras, y otras no tanto.

En los momentos criticos puede surgir la pregunta: ¢ Cémo obtener el maximo provecho
de los activos de una empresa poco productiva 0 menos productiva que las competido-
ras o ya improductiva? Pues, cerrando la poco productiva o improductiva, y transfiriendo
sus activos tangibles e intangibles a una nueva empresa a precio conveniente (el valor
de mercado o uno inferior o nulo).

La cosa se complica cuando la empresa tiene deudas porque los acreedores esperan
ser pagados con los recursos que genera en su ciclo normal de operaciones, en el cual
los activos que posee son factores productivos puesto que para eso los adquirié y si
prescinde de ellos se paraliza. O también puede haber acreedores garantizados con
prendas o hipotecas y la via legitima para sacar los bienes de la empresa es el pago
previo de las deudas, generalmente concertadas a largo plazo pero con clausula de
vencimiento inmediato total en caso de incumplimiento de pago.

Entonces, los acreedores limitan las posibilidades de accion. Aunque, pudiera ser que
con su consentimiento, el Comerciante de la empresa en dificultades o sus directivos
tuvieran después éxito en rehabilitar el negocio o compraran a la sindicatura algunos
bienes de la quebrada para otro negocio dedicado al mismo giro o uno similar. Aqui no
habria ‘empresa fénix’ pues, las que llamen asi, participan en transferencias de activos
por vias sinuosas u ocultas, y el éxito de la nueva utilizacion que se les diera tendria
que ser a costa de la empresa fracasada y en detrimento de sus acreedores.

Para decirlo dramaticamente, la fénix es la empresa nueva que surge (0 la no nueva
gue se beneficia) de las cenizas de una quebrada o liquidada con dafio para otros, prin-
cipalmente sus acreedores. Y es que, a veces, la realidad plantea situaciones discor-
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dantes con las hip6tesis de las leyes o las expectativas éticas: la competencia perfecta
no existe en mercado alguno, los seres humanos sufren momentos de debilidad, los
especialistas son falibles, las quiebras implican contenido fuertemente emocional, las
distracciones evitan la percepcion de manejos indebidos, la imaginacién se cuela por
los huecos de las leyes y hasta la ambicion o el anhelo de salvar un negocio fallido pero
personalmente apreciado, pudiera hacer tolerables los medios heterodoxos de rescatar
la productividad de bienes y derechos.

Por si acaso, vale ocuparnos de los fendbmenos econémicos que preocupan en varios
paises, como son las empresas fénix.

El mito

Con esto de la ‘empresa fénix’ estamos ante el mito del resurgimiento, dando un nuevo
uso metaforico a Fénix, eI nombre grlego del ave mitologica que cada mileno (o medio
milenio segun algunos) construia un nido
de maderas aromaticas que, en realidad,
era su pira funeraria puesto que le prendia
fuego y se precipitaba en él para ser con-
sumida hasta quedar en cenizas; sin em-
bargo, de ellas surgia y saltaba un ave Fé-
nix joven, renovada y lista para sus siguien-
tes mil afios de vida.

Asi van cambiando los usos, y del mito de
la autoinmolacion para renacer como feno-
meno de resurreccion, férmula de supervi-
vencia y simbolo de la fuerza interior que
desafia la mortalidad, estamos ahora ante
un uso algo peyorativo dado el origen dudo-
so de los recursos con que empieza a ope-
rar la empresa joven.

llustracion 4
Ave Fénix, ilustracion en el “Bestiario
Aberdeen” www.en.wikipedia.org

Dos empresas fénix

Después de haber eshozado los antecedentes, asi como las intenciones y acciones
gue dan origen a las “empresas fénix”, vale reflexionar acerca de lo que les ocurre a las
que intervienen en el proceso mitico: la que se consume y la que resurge.

Las empresas desaparecen como entes juridicos cuando ocurren las condiciones pre-
vistas en su acta constitutiva o en asambleas de accionistas para su extincién, cuando
cumplen sus objetivos o cuando no los pueden cumplir por haber caido en una opera-
cion irremediablemente improductiva. En tales casos, entran en liquidacion y disolucion,
o0 se transforman por varias vias como la fusién con otra u otras sociedades, la escisién
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en dos o0 mas sociedades, o la consuncion de sus activos para facilitar el surgimiento de
una de las llamadas “empresa fénix”.

Para simplificar la explicacion, supondré que se consume una sola empresa para dar
vida a otra singular, a sabiendas de que pudieran ser varias las que se consumen y
multiples las que pudieren surgir.

La empresa fénix que se consume

1)

2)

3)

4)

5)

6)

Es la empresa con varios afios de existencia y operacion que entra en declive. Sus
indicadores financieros se tornan desfavorables. Va empequefieciendo la diferencia
entre los ingresos y los costos.

Empieza a producir insatisfaccion en sus administradores, perplejos al no saber
cémo remediar el declive de la empresa. La insatisfaccion alcanza a sus accionis-
tas que esperan mejor remuneracion o, al menos, alguna para sus inversiones.

La insatisfaccion es doble cuando los roles de administrador y de propietario re-
caen en las mismas personas, como es el caso de las empresas familiares.

Surgen problemas de liquidez; incumplimiento de los pagos a los acreedores prime-
ro, y después dificultad de pago de los gastos para mantener el nivel de operacion.

Viene la descapitalizacién y empieza a operar con el capital minimo pagado que
permitan sus estatutos.

Ocurren cambios principalmente en dos aspectos de la administracién de la empre-
sa que va a sucumbir: la estrategia de pagos selectivos de las obligaciones; vy, la
erosion de los activos de la empresa en sus distintos rubros.

Estrategia de pagos selectivos

7)

8)

9)

10)

11)

Téctica de elusion: realiza un “cabeceo” de toda indole para eludir el cumplimiento
de las obligaciones o retrasarlo.

Estrategia de pagos selectivos: realiza el “pago selectivo de los pasivos”; esto es,
va efectuando los pagos segln convenga a su situacion y propdésitos de resurgir a
los negocios mediante una nueva empresa.

Efectla pagos preferentes, cubriendo obligaciones por adeudos importantes a los
principales acreedores o0 a los acreedores clave para conservar la buena relacion y
que contindien surtiendo a la empresa nueva hacia la cual estan yendo los activos.

Deja de pagar los pasivos cuyo incumplimiento no tendra efectos en la operacion
de la empresa nueva.

Deja de cumplir las obligaciones onerosas o con altos intereses moratorios o re-
cargos y actualizaciones como los impuestos. La empresa se consume entre estos
pasivos que ya no cumple y no van a tener repercusion en el funcionamiento de la
nueva. La fallida se queda con algunos activos para responder sélo a parte de ta-
les obligaciones.
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Estrategia de erosion de los activos:

12)

13)

14)

15)

16)

17)

Ocurren operaciones inusitadas con los activos de la empresa en vias de extincion,
respecto a garantias: se otorgan nuevas garantias, se renegocian créditos am-
pliando las garantias o constituyendo fideicomisos en garantia, avalios de activos,
etc.

Sufre bajas notables de activos, inclusive de activos con vida util futura o no total-
mente depreciados en la contabilidad. A veces, hay mudanza de los activos de una
empresa a las instalaciones de otra, sin documentacion apropiada.

Sufre bajas de los activos cruciales para su operacién, muchas veces vendidos a
una empresa recientemente creada y a precios que no son precisamente los del
mercado.

En caso de hacer recuentos fisicos de los bienes de capital, se van a detectar fal-
tantes mas o menos importantes, inexplicables o dados de baja por deterioro, obso-
lescencia, “canibalismo” de partes o refacciones, etc.

Fenomeno de erosién. Al irse agotando, consumiendo o desapareciendo los bienes
de la empresa, llegara el momento en que seran insuficientes para cubrir las obli-
gaciones, en una situacion financiera que podria desalentar a los acreedores a de-
mandar el procedimiento de concurso mercantil.

Inminente suspensién de las operaciones al irse agravando los indicadores de la
empresa, al llegar a: a) Elevado incumplimiento de pago cuando las obligaciones
de pago vencidas con respecto a las totales, son del 51 % o mas; y b) lliquidez de
los activos que pueden hacer frente a tan solo al 50 % o menos de las obligaciones
vencidas.

Desenlace: la quiebra

18)

La empresa entra en concurso mercantil y llega a la quiebra. Los acreedores, se
enfilan segln su orden y prelacién y cobran: primero los trabajadores, luego las
deudas con la seguridad social, los gastos contra la masa y por su mantenimiento,
los especialistas, los acreedores que tengan garantia real, los fiscales y los comu-
nes. Y queda liberada la responsabilidad de los pasivos.

La empresa fénix que resurge

Conforme a la nueva metéfora del mito del ave Fénix, de las cenizas de una empresa
resurge otra, la nueva, que entra en operacion fortalecida y con perspectivas de éxito.

1) Es la empresa nueva (aunque no necesariamente) que beneficia su operacién con

los activos y experiencia de la que se extingue.

2) Suele formarse con capital nominal superior al pagado.
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3) Opera en el mismo giro o en uno cercano, similar o complementario a aquel de la
gue se consumio. Ostenta casi la misma denominacion social o una evocadora de la
gue uso la desaparecida.

4) Muestra coincidencia de fechas con la otra o, al menos, cercania de fechas: inicio de
operaciones de la nueva con cese de las otras, avituallamiento de la renacida con
bajas de activos en la otra, etc.

5) Se dan varias coincidencias entre la “empresa fénix” que surge y la que esta en vias
de extincion, tales como coincidencia de nombres de los propietarios (nombres o
denominacién de los accionistas), de los administradores, de los consultores, etc.,
asi como nueva oportunidad de empleo para los extrabajadores o exempleados de
la que se extingue, particularmente los especializados y los técnicos.

6) Es beneficiaria de los bienes tangibles de la otra, y aun de los intangibles como es el
caso de heredar la buena reputacién técnica o tecnoldgica que tenia la otra empre-
sa, sus patentes y derechos, sus cabezales de periédicos o nombres reputados de
revistas, etc. que le fueron transferidos por la extinguida a valores convenientes (no
a los precios de mercado) o en contratos favorables, de fideicomiso o de comodato,
etc.

7) Inicia sus operaciones en este nuevo ciclo de vida, libre de pasivos onerosos o gra-
VOs0s y en plena salud financiera.

Explican el fenédmeno fénix diciendo que no todos los negocios legitimos tienen éxito
en el primer intento; uno de cada tres fracasan por diversas razones internas o del en-
torno y a pesar de muchos intentos de superar las dificultades. La empresa fénix permi-
te volver a empezar con los recursos productivos del negocio fallido, sobrevivir y ofrecer
continuidad a los trabajadores y a los proveedores.

Respecto a las empresas Fénix, encontramos noticias del desasosiego que despierta
la desaparicién de unas empresas en forma espontanea o por quiebra, y el resurgimien-
to de otras con algunas coincidencias inquietantes en el &mbito de los negocios.

Una historia inglesa

En el articulo El Vuelo del Fénix, el escocés Francis Shennan ' se inquieta por la em-
presas que acumulan deudas y frustran a sus acreedores cuando las disuelven liberan-
dose de las cargas crediticias y, luego, se embarcan en un negocio similar; y esto a pe-
sar de leyes que abren caminos de solucién a las empresas con deudas y buscan di-
suadir conductas inapropiadas.

De vez en cuando, aparecen “guias” publicadas por asociaciones o despachos de
profesionales, con recomendaciones respecto a qué hacer en caso de ser acreedor de
empresas que, en un momento dado, sufran iliquidez. Por ejemplo la que anuncié en
2002 la Federacioén Britanica de Industrias de Imprenta (BPIF) en colaboracién con el
despacho de cobranza Informacion e Investigacion de Crédito (ICSM de Surrey, United
Kingdom) y publicaron un afio después bajo el titulo “Guia de los Acreedores respecto a

109 shennan, Francis, Flight of the Phoenix (resurgence of failed limited liability companies)” CA Magazine, Sco-
tland 102n. 1103 (junio 1998)
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la Insolvencia”, con el propdsito expreso de “atajar a las empresas Fénix que cuestan a
la industria de imprenta unos 520 millones de libras anuales”.

El subtitulo de la guia disponible en la Internet,'° es “Cémo detectar procedimientos

irregulares — y qué hacer acerca de ellos” en una campafia antifénix “para limitar la ca-
pacidad de practica fraudulenta... que prive a los acreedores de la recuperacion maxi-
ma en caso de un deudor en insolvencia.” Ya sabemos que el término inglés “insolven-
cy”, se refiere a los procedimientos judiciales para los deudores que pierden la capaci-
dad financiera de pagar sus obligaciones y que en México son los procedimientos de
concurso mercantil.

Dicen que en Inglaterra, “dentro del giro industrial de la imprenta (sorprende) la facili-
dad con que algunas compafiias se despojan de sus obligaciones de pago y reemergen
virtualmente ilesas para continuar sus actividades comerciales... y hasta hay quienes
repiten el proceso de desaparecer una empresa y hacer aparecer otra, en periodos rela-
tivamente cortos, de no mas de un bienio.”

Al parecer, lastiman particularmente, las ventajas que la empresa fénix logra sobre
sus competidoras, a saber:

“Para empezar, puede haber adquirido su planta (y a veces incluido un saludable al-
macén de materiales) a precio muy bajo, lo que le permite reducir los margenes por
debajo de lo que otros pueden manejar. Con frecuencia logré rescatar incélume el
‘crédito mercantil’ y la cartera de clientes que luego va a impulsar el despegue de la
empresa fénix.

“Algunos de sus proveedores han sufrido pérdidas y sus respectivos clientes terminan
pagandolas por la via de precios mas altos o dichos proveedores tienen que arreglar-
selas luego con sus propios margenes (de ganancias).

“Luego, de nuevo, los directores de la nueva compafiia, habiendo descubierto cuan
facil es evitar a los acreedores, pueden enviciarse en una deliberada politica para re-
petir el ejercicio cuantas veces sea practicable.”

Luego la guia define los procedimientos de insolvencia en el pais, y explica los posi-
bles para las asociaciones de personas fisicas y los que hay para las personas morales.
Estas Ultimas tienen cinco opciones: 1. Poner en administracion; 2. Acuerdo voluntario;
3. Sindicatura; 4. Liquidacién; y 5. Disolucién.

Después de narrar experiencias, la guia termina recomendando: combatir la propia
apatia, aislar (algo asi como aplicar la “ley del hielo”) a las empresas que conozcamos
como resurgidas al estilo del ave fénix, y engendrar una ética de advertir a las demas
empresas (“darles el pitazo”) respecto a los riesgos que se pueden correr con alguna
‘fénix’.

Interés Internacional en las empresas fénix
El tema despierta interés en el mundo. La Asociacion Internacional de Organos Regula-
dores de Insolvencia (IAIR) con sede en Canberra, Australia, realiz6 una encuesta de

opinién que contestaron 13 de sus paises miembros , preguntandoles la experiencia de
su pais en:

10 En www.icsmeredit.com del despacho Information & Credit Search Management Limited
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a. ¢Qué tan grande es el problema de las compafiias fénix y cual es su impacto?

b. ¢Qué condiciones legales, reguladoras u otras, apoyan la formacion de compafi-
as fénix?

c. ¢Qué medidas existen para contrarrestar la actividad fénix y qué tan exitosas
son?

Prepararon un informe de las respuestas colectivas (2004), e hicieron sugerencias
“para asistir a sus miembros en desarrollar soluciones y estrategias para cercenar en el
futuro los efectos insidiosos del sindrome fénix y mejorar la integridad del ambiente de
negocios”. *** A continuacién parafraseo algunas partes de este Informe de la Regula-
cion de las de las Compariias Fénix que se relacionan con nuestro tema de las dificul-
tades de las empresas por la pérdida de liquidez y luego su posible insolvencia y las
correspondientes consecuencias.

Deteccidn

La Autoridad gubernamental tiene dificultad para detectar a las empresas fénix y tratar
sus aspectos indeseables. Depende de que le proporcionen informacién las autoridades
fiscales, los deudores, los acreedores y los trabajadores. La investigacién implica tiem-
po y gastos para reunir los elementos necesarios y promover alguna accion. A veces las

partes involucradas se benefician de lagunas en la ley y del retraso con que llegan a ser
identificadas y quiza sancionadas.

A menos que se instrumenten medidas eficaces para detener los abusos, el resulta-
do de las practicas fénix es que:

1. No se finca responsabilidad individual a los directivos ni se les hace responsables
de la quiebra.

2. Los acreedores sufren las consecuencias financieras de la falta de cobro y, como
consecuencia, algunos pueden a su vez caer en estado de insolvencia.

3. Se distorsiona el mercado en que se cotizan las acciones de la empresa fallida,
ya que la fénix sufraga costos inferiores a los de mercado y, por tanto, esta en
condiciones de aprovecharse de indebida ventaja comercial.

Dimensionamiento

No se sabe qué tan grande es el problema ni su impacto. Los paises tienen carencias:
1. En general la legislacion no contempla la actividad fénix.

2. No hay estadisticas confiables de la incidencia de las empresas fénix, aunque si
las hay de empresas concursadas o en quiebra y de cuestiones fiscales.

3. Son variados los giros donde se observa el fenémeno.
Consecuencias econémicas

Opinan que las consecuencias economicas de la actividad de las empresas fénix, son:

11| AIR, International Association of Insolvency Regulators, The Regulation of Phoenix Companies Report, Octubre

29 de 2004, coordinado por Paul Appleby de Irlanda.
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Pérdidas econdmicas para los acreedores de la empresa fallida. Entre los adeu-
dos incobrables pueden estar las obligaciones fiscales que crecen con rapidez,
las deudas a instituciones de crédito que suelen tener garantias reales o avales
de los directivos,

Distorsiones competitivas y competencia desleal para las empresas legales; in-
cremento en los riesgos del giro como negocio; desgaste de la confianza en el
mercado e incitacién a que otros emprendan acciones deshonestas para mante-
ner su competitividad.

Otros acreedores, los consumidores, pueden resentir pérdidas por falta de cobro
de deudas ya establecidas y también porque dejan de recibir pedidos de la em-
presa que desaparece; 0 sea que pierden a su cliente.

Los regimenes donde la autoridad destina recursos financieros suficientes, en
general vigila las leyes de insolvencia y de practicas corporativas, y tiene un con-
trol relativo del problema.

Condiciones propicias al fenémeno fénix

La opinidn resultante es que las condiciones legales, regulatorias u otras que pudieren
contribuir a la formacion de las empresas fénix, son:
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1.

Bajos estandares de los directores o gerentes. Algunos paises prohiben el ser di-
rector de una compafiia al inhabilitado o al quebrado que incumplié sus obliga-
ciones de pago. No hay inhabilitacion para el director de una empresa que se vio
involucrada con otra insolvente.

Insuficientes requisitos para constituir sociedades, respecto a investigacion de
antecedentes, en lo civil, penal y fiscal. Sin embargo, cualquier freno en tratar de
evitar la formacion de una empresa fénix lo es también para la actividad econé-
mica y la formacién de nuevas empresas de buena fe.

Dificultad para comprobar participacion en actividades fénix. La quiebra de una
empresa puede dejar crédito fiscal sin saldar.

Falta de acciones por parte de los acreedores: de los fatalistas que se conforman
y dejan de reclamar, de los que perciben la actividad fénix en etapa temprana y
alcanzan a cobrar, o son del grupo de acreedores indispensables para continuar
la actividad mercantil de cualquier nueva empresa que se forme, de las institu-
ciones de crédito que tienen sus créditos protegidos con garantias reales o per-
sonales. La autoridad fiscal puede o no tener protegida su base de contribuyen-
tes y tener procedimientos para promover accion legal en juicios de insolvencia.

Baja tasa de recuperacion de créditos por la via legal y motivos econémicos co-
mo los costos del litigio, honorarios de abogados, duracién de los juicios, pocas
posibilidades de recuperacion, bienes insuficientes de la deudora, baja preferen-
cia de los créditos pues los acreedores garantizados por bienes o por la ley tie-
nen preferencia sobre los comunes, etc.



6. Desempefio de los especialistas de juicios concursales en cuanto a sus deberes
legales y profesionales o falta de incentivos econdémicos. En algunos regimenes
no es obligatorio que la empresa insolvente se someta a un proceso legal.

7. Falta de deteccidn de las actividades de las empresas fénix y de seguimiento de
las partes responsables. Costos de las investigaciones pertinentes, colusiones,
falta de vigilancia de los precios de venta de los activos de la fallida, Este su-
puesto tiene mas probabilidades de presentarse en paises sin régimen legal efi-
ciente y supervision del mismo.

8. Falta de difusiéon de la actividad fénix y de formas de frenarla. Falta de informa-
cion contable adecuadamente revelada y legislacion para el ejercicio oportuno de
acciones legales.

9. Capacidad de las autoridades reguladoras para sancionar la actividad fénix que
implica tiempo, recursos y capacidades de investigacion.

De las respuestas obtenidas, concluyen que la atencion de los érganos reguladores
se debe centrar en: 1°) distinguir entre las reestructuras de negocios genuinas y aque-
llos que llevan a cabo actividad fénix mediante practicas desleales; y. 2°) combatir esta
Ultima forma de reestructuras. Por tanto, el objetivo principal de los reguladores debe
ser, en la medida de lo posible, crear las condiciones para detectar de la actividad fénix
y poner en alerta a las empresas de buena fe.

Combate a las empresas fénix

Debido a la imposibilidad de definir adecuadamente a las empresas fénix, ningun pais
informd que cuente con una disposicion civil o penal especifica para las personas o
compainiias involucradas en la operacion de una empresa fénix.

Las disposiciones para prevenir y controlar el sindrome fénix son generalmente las
establecidas en la legislaciéon de insolvencia y que aplican a toda sociedad.

Las recomendaciones derivadas de la encuesta de opiniéon son algunas practicables
y otras no o pudieran tener efectos contraproducentes:

1) Investigacién que hagan las autoridades, los especialistas de concursos mercan-
tiles u otros actores.- La deteccién de la actividad fénix se realiza en la practica
mediante la investigacion de los negocios y operaciones de una empresa insol-
vente que haga el especialista de concursos mercantiles, en relacién con los
términos en que se transfirieron de una a otra compafiia ciertos bienes, sus acti-
vos, el personal o sus almacenes. A falta del especialista designado, asignar esta
labor al 6rgano regulador de insolvencia o al regulador de las préacticas corporati-
vas.

2) Investigacion de presunta actividad fénix.- Se trata de contar con informacion
oportuna acerca de presunta actividad fénix, con el fin de que los actores perti-
nentes — los acreedores, los especialistas, la autoridad reguladora de insolvencia
o la autoridad reguladora de practicas corporativas — estén en posibilidad de de-
terminar la reaccion que proceda. La legislacién de algunos paises dispone la
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3)

obligacion de proveer y compartir informacion entre los actores clave del sector
econdémico,

Acciones legales de caracter civil.- Las leyes de los paises consultados prevén
algunas figuras juridicas que se traducen en acciones legales susceptibles de ser
promovidas por el especialista de concursos mercantiles o por los acreedores de
una empresa, y que entrafian responsabilidad para su director o administrador:

Actos en fraude de acreedores

b. Comercio fraudulento, imprudencial o en circunstancias de insolvencia.

c. Medidas precautorias o decisiones judiciales que tiendan a reintegrar a la
masa los activos de la compafiia.

d. Incumplimiento del director o administrador, de sus deberes u obligaciones
y hasta malversacion.

e. Tomar declaracion bajo juramento a los administradores acerca de ciertos
hechos.

Empero, cuando los activos de la empresa ya fueron agotados, no quedan fondos
para que el especialista inicie acciones legales ni expectativa de recuperacion para
gue lo hagan los acreedores. Ademas, puede ser complicado recabar las pruebas de
los ilicitos.

4)

5)

6)

7

8)
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Prohibicién de vender los bienes de una empresa quebrada a sus accionistas o
administradores.- En muchos paises se prohibe la venta de la empresa a sus an-
teriores administradores o a terceros relacionados, sin el consentimiento de los
acreedores. No obstante, cuando el mercado es muy limitado, los especialistas
no tienen mas opcion que vender los activos a los duefios anteriores.

Inhabilitacién del director.- Varios paises tienen la medida disuasiva de prohibir a
los directivos de una empresa fallida que, durante un periodo, manejen alguna
otra.

Acciones penales.- Aunque se encuentren tipificadas conductas asimilables a las
del fenédmeno fénix, es dificil acusar o querellarse de los involucrados, o hacerlo
sin posibles consecuencias negativas, debido a la carga de la prueba, a los re-
cursos necesarios para la averiguacion y el traslape de disposiciones de diferen-
tes leyes penales, fiscales, de sociedades y de concursos mercantiles.

Revelacién e identificacién publica de las partes sancionadas.- Algunos paises
publican la informacién relativa a los administradores inhabilitados. Otros, ponen
a disposicién de cualquier acreedor, los datos de toda empresa insolvente.

Otras medidas preventivas que informaron:

a. Requisitos minimos para la capitalizacion de las sociedades.

b. Restricciones para reutilizar el nombre de la empresa fallida o sus varian-
tes.



c. Obligacién del director de presentar el dictamen anual de solvencia de la
empresa, y de informar a la autoridad competente, dentro de plazo deter-
minado, el dictamen de insolvencia.

d. Cotejo de las listas de personas inhabilitadas contra los nombres de los di-
rectivos de empresas en operacion.

e. Corresponsabilidad personal de los adeudos de la empresa fallida, por
parte de quien la administro.

f. Consolidacion de estados financieros y corresponsabilidad de la controla-
dora, respecto de las deudas de las empresas controladas.

g. Restricciones a los directivos inhabilitados.

h. Obligacion a los especialistas de investigar a las empresas insolventes e
informar.

i. Dotacion de fondos suficientes a los especialistas con el fin de que pue-
dan investigar a las empresas sin activos.

j.-  Facultar al érgano regulador de insolvencia para liquidar empresas.
k. Participacion activa del publico en la denuncia de conductas irregulares
cometidas por sociedades.

Los paises que informaron tener controlado el fenémeno de las compafiias fénix, lo atri-
buyen a un régimen adecuado de inhabilitaciones y a la existencia de 6rganos regulado-
res respetados y con recursos suficientes.
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Capitulo 7
HISTORIA COMPARADA DE QUIEBRAS INTERNACIONALES

La tendencia a la especializacion es la caracteristica importante en la evolucién de las
ciencias, incluidas las sociales como la historia econémica. Se trata de una escision
gue, desde el punto de vista metodoldgico tiene el efecto positivo en las disciplinas so-
ciales de que obliga a definir con mayor precision los objetivos de estudio, los instru-
mentos de andlisis y la posibilidad de someter las hipétesis de trabajo a ensayos empi-
ricos. Sin embargo, limita las miras y lleva a conclusiones de aplicacion limitada, por lo
cual es necesario complementarla con una especie de didlogo interdisciplinario.

Para el estudio de algunas quiebras, en este capitulo aplicaremos la historia empre-
sarial, en el sentido de tres autores: Chandler, respecto al interés en la cambiante mor-
fologia de las grandes empresas en el largo plazo; Schumpeter, en cuanto al estudio de
los cambios en la organizacion econémica de las empresas y de los grupos de empre-
sas como parte y reflejo de las transformaciones econémicas, sociales y administrativas
en su conjunto; y Lazonick, por tratarse de vision histérica comparada aunque, como ha
dicho, “la relacién entre la teoria econdmica de la empresa en perspectiva historica y la
practica de administrarla, todavia dejen qué desear.”**?

Adelanto que la conclusion de este trabajo, es incorporar en la teoria de la empresa y
su funcionamiento, que la quiebra de los grupos de empresas implica la resolucion de
problemas mucho mas complejos y se presta mas a manipulaciones, desvios y encu-
brimientos, que el mismo proceso eliminatorio de la empresa individual; y, también que
dicho proceso de quiebra tiene puntos de semejanza en los grupos de empresas de las
diversas latitudes.

Poco se han estudiado las quiebras de los grupos de empresas en México y, para
hacer afirmaciones contundentes y mejorar la elaboracion tedrica, hace falta acumular
el suficiente acervo de monografias que sean reconstruccion detallada y meditada de
los procesos ocurridos, para que su analisis comparado permita discutir las hipétesis
acerca de la extincion de las empresas y, respecto a las quiebras, refuerce la idea de
gue lo coincidente tiene mucho mayor peso que las diferencias o pruebe lo contrario.

Parece evidente la relacidn entre las nuevas maneras de organizacidon econémico-
administrativa por la aparicién de los grupos de empresas, y los procesos generales de
modernizacion del Pais, con los consiguientes cambios en la legislacion. En esta inves-
tigacion, se observa que primero se da la innovacion en las formas de operar las em-
presas y luego se da el cambio en el marco legal, y se deja pendiente la respuesta de
quién ha sido el impulsor mas importante del desarrollo econdmico de México: los gran-

12 | azonick, William 1997.
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des grupos de empresas o las numerosas empresas medianas y pequefias (unidades
productivas de tipo familiar o muy personal).

Hay muchas preguntas qué responder y hasta qué plantear, y que rebasan al al-
cance de esta tesis, por lo que deben ser objeto de investigacion futura. Este es sélo un
primer acercamiento al problema de la quiebra de los grupos de empresas, para desen-
trafiar los factores determinantes y discurrir formas de preverlos y prevenirlos.

Las relaciones o vinculos entre las empresas que integran un grupo, nos revela la
complejidad del problema. Las transacciones que realizan con el exterior, pero sobre
todo, entre ellas, nos dan a conocer la red imbricada en que pueden quedar enmara-
fladas — con reflejo directo en lo contable y en lo financiero —, y la relacién entre el mar-
co econdmico-juridico y su desempefio como grupo o, al revés, su papel en la forma-
cion de oligopolios 0 monopolios.

Factores de los grupos hipotéticamente diferentes a los de la empresa individual,
son: mas operarios, mas necesidades de capital para mas inversiones, mayor escala de
operaciones y, por tanto, mas integracion vertical y horizontal hacia delante y hacia
atrds y, al menos como grupo, mas fuerza actuante sobre los pardmetros de la econo-
mia nacional.

¢, Qué explica la formacidn de los grupos de empresas?

Unos grupos surgen por un proceso gradual de crecimiento, evolucién e innovacio-
nes organizativas internas; y otros nacen grandes y adoptando modos organizativos
complejos tomados de su exterior junto con un capital grande, proveniente del extranje-
ro o nacional y, en este caso, del sector publico o del privado.

La formacién de los grupos de empresas es primero espontanea y luego legal. El go-
bierno establece toda nueva reglamentacion de las actividades econdmicas que reduce
riesgos y estimula la inversién, pero la nueva normatividad no nace exclusivamente de
la accion legislativa del gobierno, sino como consecuencia de la misma formacion y
practica de nuevas empresas, y de presiones sociales para remediar las situaciones
indeseables que vayan surgiendo. Las mismas empresas van sefialando los derroteros
de nueva legislacién y estableciendo las bases de su operaciéon dando lugar a situacio-
nes que, “aunque sea después del nifio ahogado” como nos ensefan los casos mas
sonados de quiebra, conviene legislar. A manera de ejemplos, cito la Ley para Regular
las Agrupaciones Financieras publicada en 1990 y la legislacién respecto a los procesos
de insolvencia y quiebra de los grupos de empresas, que todavia no han redactado.

¢ Qué factores explican las crisis de los grupos de empresas? ¢ Cudles determinan
primero los problemas de iliquidez, luego los de insolvencia y, finalmente, el desenlace
en bancarrota?

En calidad de hipétesis, un primer factor explicativo seria la falta de innovaciones ins-
titucionales; esto es, la no modificacion de las leyes ni los reglamentos ni las institucio-
nes convertidas, con el paso del tiempo y el cambio social, en obstaculos al desarrollo
de las empresas.

El siguiente factor en importancia, es la falta de innovacion tecnoldgica de las propias
empresas Y los correlativos cambios en la organizacion y en la escala de operaciones,
como respuesta pronta a los cambios en la demanda de sus productos o servicios. El
problema se hace punzante cuando la tecnologia rebasa a los productos/servicios y a
los procesos de las empresas. Se vuelven costosas, obsoletas y gravosas, y como sus
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administradores ya no saben qué hacer ni es tiempo ya de hacerlo, la salida es la quie-
bra... o, en ciertos casos, la subvencion con recursos succionados de alguna fuente
inagotable y pasiva.

Otro factor es la disfuncionalidad de las empresas por desequilibrio de las fuerzas
que las componen (la del capital, la de los trabajadores y sindical, la gerencial y la fis-
cal). Cuando alguna de las fuerzas obtiene una porcién desproporcionada (perdén por
el pleonasmo) de los resultados de la empresa, rompe el equilibrio que descansa en el
acuerdo y esfuerzo conjuntos, la saca de la espiral de crecimiento y la apunta con rum-
bo a la desaparicion.

Todos los sistemas sociales (la empresa es uno de ellos), tienen las funciones basi-
cas de mantener sus pautas, adaptarse a los cambios del entorno, integrar sus diversas
actividades y moverse hacia la obtencion de sus objetivos. A su vez, la procura de los
objetivos implica: definirlos, trazar una estrategia, aplicar equilibradamente los medios
de accion y coordinar los esfuerzos colectivos (de las cuatro fuerzas). Cualquier falla en
ese proceso impide o demora el logro de los objetivos del ente social, y es una disfun-
cion.

En este capitulo, se estudian primero los grupos multinacionales con base en las
respectivas monografias del grupo de empresas internacional Parmalat Societa per
Azioni, con sede principal en Parma, ltalia; y, del también Internacional grupo de em-
presas encabezado por la reconocida como la empresa mas innovadora en su apogeo,
Enron Corporation con cuartel general en Houston, Texas, Estados Unidos de América,
estudiados con base en informacion publica. Después estan los casos de grupos de
empresas mexicanos que por estar en procedimiento de concurso mercantil que tiene
caracter reservado, no estoy en condiciones de proporcionar ni el nombre ni las cifras
financieras. Asi, son casos reales con nombres y cifras ficticias.

Grupos multinacionales

Las declaraciones de insolvencia y los procesos de quiebra de mayor grado de comple-
jidad son los de grupos de empresas multinacionales, por razones de diversa indole,
tanto juridicas como financieras, de informacion y materiales. Existe un mercado inter-
nacional mas no una jurisdiccion internacional para los grupos de empresas, sino cada
pais tiene su propio sistema legislativo que, en la inmensa mayoria no contemplan los
problemas especificos que plantean y, ademas, cada tribunal tiene su &mbito territorial.

Por eso resulta tan interesante la problematica y las decisiones que, sobre la marcha
tienen que ir tomando tanto los respectivos gobiernos como los tribunales y los especia-
listas de concurso mercantil.

En fechas recientes ha habido sonados casos, con sus particularidades y repercu-
siones econdmicas transfronterizas, como el de Parmalat y otros que aqui se estudian
con base en la bibliografia disponible que se cita. También se revisan dos tipos de re-
percusiones juridico-administrativas del caso Parmalat como son las decisiones del
gobierno italiano plasmadas en legislacién de urgencia a partir de 2003 y la jurisdicciéon
de los tribunales en procesos de grupos de empresas transnacionales; después se es-
tudian algunos aspectos del caso Enron-Andersen y, por ultimo, el punto de vista de los
inversionistas internacionales.
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El caso Parmalat
La noticia.

El 25 de julio de 2007 se publico la noticia: “Un juez italiano acusé al fundador de Par-
malat S.p.A., Calisto Tanzi y a otros ejecutivos de la compafiia por su papel en la mayor
bancarrota registrada en una corporacion europea.” *® Y la noticia da algunos datos:

“El juez lleva en Parma proceso a mas de veinte personas, entre ellas al fundador
Calisto Tanzi y al exdirector financiero Fausto Tonna, con cargos de bancarrota fraudu-
lenta y asociacién para delinquir, y fijé el juicio para el 14 de marzo del 2008. Parmalat
se anuncio en quiebra en diciembre del 2003 al no poder pagar la porcion de su deuda
gue vencid, y reveld su carga morosa de 14.000 millones de euros, ocho veces mayor
de lo informado anteriormente.

“Los abogados de Tanzi culparon a varios bancos internacionales de causar la caida
del gigante de los productos lacteos. Mas de 30,000 inversionistas en bonos perdieron
sus ahorros con la quiebra y se han unido al proceso como partes civiles — con la ex-
pectativa de solicitar indemnizaciones ademas de la provision de compensaciones con-
tenida en la acusacion imputada a los bancos por Parmalat.

“Luego de dos afios de reorganizacion, la nueva Parmalat liderada por Enrico Bondi,
trata de recuperar miles de millones de euros de los bancos. En junio, un juez en Milan
encaus6 a Citigroup Inc., UBS AG, Deutsche Bank AG y Morgan Stanley, por no tomar
medidas que habrian prevenido los delitos que derivaron en el colapso de la empresa.

“Ademas, 13 empleados bancarios fueron acusados de declaraciones falsas para
apoyar los bonos de Parmalat en el mercado en relacién con cinco ventas de bonos por
mas de mil 600 millones de euros, la Ultima a mediados del 2003, poco antes de co-
menzar el escandalo financiero de Parmalat. Los bancos negaron los actos indebidos
gue se les imputan.”

La otra historia

Las quiebras de los grupos de empresas en el mundo ofrecen diversos aspectos dig-
nos de estudio y, también, una historia oficial y otra que a veces se vislumbra, se re-
construye a partir de datos sueltos y puede llegar a conocerse después de varios afios.
Para el tema, es interesante “La Historia detras de la Quiebra de Parmalat” *** pues nos

entera de las maniobras que hicieron los administradores de este grupo de empresas.

El aspecto mas inquietante de la quiebra de Parmalat, fueron sus deudas por emisio-
nes de bonos (obligaciones hipotecarias) dado el enorme nimero de acreedores y su
pulverizacion en varios paises. Son las deudas que golpean directamente al publico
constituido por muchos pequefios inversionistas y afectan, por tanto, la opinion publica y
pueden convertir un asunto mercantil y legal en politico. Tan es asi que el Ministro de
Finanzas Giulio Tremonti advirtié el 22 de diciembre de 2003 que “la quiebra de Parma-
lat tenia el riesgo de llevar a la insolvencia corporativa general” en ltalia, si ocurria una
estampida de los tenedores de los bonos corporativos.

Los operadores financieros en Europa, se pusieron nerviosos por la enorme suma de
papel financiero fraudulento que se volvié humo, y las investigaciones penales atrajeron

113 perigdico EI Universal, 25 de Julio de 2007, México.
114 Celani, Claudio, The Story behind Parmalat’s Bankruptcy, Executive Intelligence Review, enero 16 de 2004,
www.larouchepub.com
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los reflectores sobre posibles tratos turbios de grandes bancos internacionales y sus
efectos en paraisos fiscales como las Islas Caiman. Se especula si los convenios fueron
utilizados para financiar asuntos politicos, ilegales o esfuerzos especulativos de alto
riesgo, y si el colapso de Parmalat podria exponer la completa subestructura dudosa del
sistema financiero global, con consecuencias imprevisibles en lo financiero y en lo poli-
tico.

Antecedentes

La quiebra de Parmalat es la mas grande en la historia europea pues representé el
1.5% del PIB italiano. La empresa de alimentos mas grande de Italia con control del
50% del mercado de leche y productos lacteos, y la cuarta mas grande de Europa, de
pronto dejé al descubierto que no existia su liquidez de 4 billones de euros y que se
habian evaporado 8 millones de euros de bonos vendidos a pequefios inversionistas.

Tras la fachada de Parmalat, empresa agroindustrial con 34,000 empleados, se ocul-
ta un gigantesco esquema especulativo financiero para atraer el dinero de los inversio-
nistas y succionarlo por una red de 260 entidades especulativas internacionales de ul-
tramar, donde desaparecieron 8 millones de euros. La receptora final fue la empresa
Bonlat, con base en las Islas Caiman, y la cual invirti6 $6.9 billones en interest swaps,
las operaciones derivadas de mas alto riesgo.

Al paso de los afios, se ha ido diciendo que Parmalat fue herramienta de los bancos
gue inventaron, construyeron y administraron el esquema especulativo. La lista de los
gue investigaron los fiscales en Parma y Milan incluyé a: Bank of America, Citicorp, J.P.
Morgan, Deutsche Bank, Banco Santander, ABN; y sigue con todos los bancos italianos
més grandes: Capitalia (Roma), S. Paolo-IMI (Turin), Intesa-BCI (Milan), Unicredito
(Génova-Milan), Monte dei Paschi (Siena), y otros.

¢, Como fue?

Hacia 1997, Parmalat inicid6 una campafia de adquisiciones internacionales financiadas
con deuda, especialmente en Norte y Sudamérica, y pronto llegé a ser el tercer fabri-
cante de galletas en Estados Unidos. Pero tales adquisiciones, en vez de utilidades,
desde 2001 empezaron a traerle nimeros rojos. Perdiendo dinero en sus actividades
productivas, la compafiia se fue desviando hacia el mundo de altos vueltos de los deri-
vados y otras empresas especulativas.

El fundador y presidente de Parmalat, Calisto Tanzi, comprometié a la firma en em-
presas exoticas, como la agencia de turismo Parmatour, y el club de fatbol Parma con
Parmacalcio. Enormes sumas fueron destinadas a ellas con pérdida desde el principio.
Parmatour fue cerrada con pérdidas de 2 billones de euros ¢ Una agencia de turismo?

Las pérdidas de Parmacalcio fueron fuertes y se alude a la conexién del “Cartel de
Medellin" por la compra sobrevaluada de jugadores colombianos. Mientras acumulaba
pérdidas y deudas con bancos, Parmalat construyd una red de empresas de mail-box
en ultramar, que utilizé para encubrir pérdidas en un juego de espejo que las hizo apa-
recer como activos o liquidez, mientras la principal comenzo6 a emitir bonos para reco-
lectar dinero, con la garantia de la supuesta liquidez de empresas de ultramar.

Los mas grandes colocadores de bonos fueron Bank of America, Citicorp, y J.P.
Morgan y socios europeos, ofreciéndolos como papel financiero confiable, cuando sabi-
an o deberian haber sabido que no valian. Se dice que Bank of America participdé como
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socio en algunas adquisiciones y que Citicorp construyé el sistema contable fraudulen-
to. Sorprende el nombre de algunas filiales, como la ultramarina de mail-box utilizada
para canalizar la liquidez proveniente de las ventas de bonos, Buconero, que significa
“agujero negro”

El fondo South Alaskan Miners’ Pension Fund demandd en los Estados Unidos a
Parmalat, sus auditores, Bank of America y Citicorp. Segun uno de sus abogados, “el
fraude fue principalmente instrumentado en Nueva York, con intervencion de la firma de
abogados Zini y de Citibank. Citigroup creo instrumentos como ‘Buconero’ para ayudar
a que Parmalat falseara su balance general y ocultara su situacion financiera real.” A
través del despacho Zini de Nueva York se vendieron empresas del grupo Parmalat a
ciudadanos norteamericanos de apellido italiano, con dinero proveniente de otras enti-
dades de Parmalat, para luego ser recompradas por la misma. La transaccion sirvié sé-
lo para crear “liquidez” en los libros, gracias a la cual, Parmalat pudo mantenerse emi-
tiendo bonos. Los implicados (Calisto Tanzi, Fausto Tonna y Luciano Spilingardi) decla-
raron a los fiscales de Parma que el sistema de bonos fraudulento “fue idea de los ban-
cos” y Tonna false6 los balances generales de Parmalat para dar respaldo a las emisio-
nes.

Segun recuerda Spilingardi, en sesion del consejo presentaron una de las Ultimas
emisiones, de 150 millones de euros, como peticién explicita del Deutsche Bank, listo
para suscribirla. Dice haber expresado su perplejidad porque la anterior emision de bo-
nos, de 600 millones de euros, habia fracasado en la primavera de 2003 haciendo caer
las acciones de Parmalat el 10% en un solo dia, pero la peticion fue aceptada y esa ul-
tima emision se encaminé al agujero negro de las Islas Caiman.

Al incumplimiento generalizado de Parmalat en diciembre de 2003, el gerente finan-
ciero de Parmalat ya no era Tonna, sino lo habian reemplazado con Alberto Ferraris,
quien vino del Citibank; y, en junio de 2003, antes de la Gltima emision de bonos llego
como miembro del consejo Luca Sala, antes gerente de alto nivel del Bank of America.

La crisis de Parmalat finalmente estall6 el 8 de diciembre, cuando no pagé la emisién
de 150 millones de euros porque — dijo su administracion - su cliente, el fondo especula-
tivo Epicurum, no habia pagado sus facturas. Segun dijeron, Parmalat habia ganado un
contrato de derivados con Epicurum apostando contra el délar; pero pronto se descubri6
gue Epicurum era propiedad de empresas con el mismo domicilio que algunas de Par-
malat en ultramar. O sea, Epicurum era otra del grupo.

El 9 de diciembre, se esparcid el rumor de iliquidez de Parmalat. La calificadora
Standard & Poor’s degrado los bonos de Parmalat a valor cero, y sus acciones cayeron
el 40%. El 12 de diciembre, la administracion de Parmalat encontré el dinero para pagar
el bono vencido, pero el 19 de diciembre el Bank of America anuncié que no existia la
cuenta de $3.9 billones que le reclamaba Parmalat. El fin: revelaron la quiebra y las
acciones de Parmalat cayeron otro 66%.
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Riesgo del sistema financiero

El 23 de diciembre de 2003, el gobierno lItaliano publico medidas de emergencia que
permitieron los procedimientos rapidos de quiebra de Parmalat para proteger su activi-
dad industrial, néminas, vendedores, etc., de las reclamaciones de los acreedores. ***
Enrico Bondi fue designado para que presentara el plan de reorganizacion el 20 de ene-
ro siguiente.

Para algunos, **® “la quiebra de Parmalat como la de Cirio, Enron, y LTCM, no son
aisladas en un sistema en funcionamiento”, sino la evidencia de quiebra del sistema
financiero completo”. Después de acentuar el papel de la especulaciéon con los deriva-
dos en Parmalat, dijeron que Citigroup y Bank of America, realizan enormes operacio-
nes con derivados.” Como no es solo una empresa en problemas sino todo el sistema
financiero, “la solucion debe ser global en una reorganizacion financiera mundial, un
Nuevo Bretton Woods.”

El gobierno italiano esta consciente de las dimensiones sistémicas de la crisis, al
menos en lo que concierne al mercado italiano de bonos. La insolvencia corporativa
general demuestra el riesgo de lo que pasaria si el mercado demandara el pago de sus
inversiones en bonos corporativos. Al parecer, revisara la legislacion vigente en cuanto
a la proteccién a los inversionistas.

Se trata de la tercera insolvencia grande que golpea a los inversionistas italianos en
un afio: la insolvencia argentina de 12 billones de euros en bonos con 450,000 tenedo-
res italianos; luego la quiebra de Cirio, otra empresa de alimentos, con 1.2 billones de
euros en bonos de 40,000 familias tenedoras y, ahora, Parmalat dafiando a 100,000
tenedores de bonos y a Capitalia, el principal acreedor italiano, con pérdida del 40%
desde el 4 de diciembre.

Se cuestiond el papel de los bancos, italianos e internacionales, que atrajeron a
clientes hacia inversiones de alto riesgo, un tanto inconscientes y quienes ni supieron
cémo fue invertido el dinero ni qué paso con él.

En el caso de los bonos argentinos, las organizaciones de consumidores demanda-
ron a los bancos, porque no informaron a los clientes, tal como esta prescrito por ley,
gue la inversion era de alto riesgo. En el caso de Cirio, se criticé que los bancos se pre-
cipitaron para colocar los bonos entre sus clientes. El papel de los bancos y de su su-
pervisor, el Banco de ltalia, fue tema de criticas en el sentido de que éste, como banca
central — opina Claudio Celan — debid ejercer control sobre el sistema bancario, pero él
mismo es sujeto de control por los bancos que son sus accionistas. Italia sigue el siste-
ma de banca central bajo la reglamentacion convenida en Bretton Woods. Esto cambid
primero en 1979, cuando la desregulacién liberé al banco central de la obligacion de
comprar la deuda del gobierno, y en 1992 cuando los accionistas mas grandes del Ban-
co de Italia fueron privatizados: Banca Commerciale (ahora Intesa-BCl), Credito Italiano
(ahora Unicredito), IMI (ahora S. Paolo-IMI), y Banca Nazionale del Lavoro. O sea que
los principales acreedores de Parmalat y colocadores de sus bonos son los controlado-
res del Banco de lItalia.

115 posteriormente en este capitulo se resume el contenido de la publicacién en la Gazzetta Ufficiale del 24 de di-
ciembre de 2003.
116 paolo Raimondi, cabeza del movimiento italiano LaRouche, citado por Claudio Celani.
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¢, Se puede cambiar? Podrian introducirse representantes locales del gobierno en
los consejos de las Banking Foundations que controlan los bancos italianos y buscar
gue financien, por ejemplo, inversiones en infraestructura. Algo se hara para vigilar las
relaciones entre las empresas y los bancos.

Cerramos la historia con que Parmalat México (que tenia el 7% del mercado nacional
principalmente con leche deslactosada), fue vendida en julio de 2004 al grupo industrial
de lacteos Lala, con lo cual adquirié la propiedad de los activos, entre ellos del equipo
de produccion, y la licencia para operar la marca en el pais, y elevé su participacién del
mercado nacional al 40%. Las principales empresas que lo forman son: Grupo Industrial
Lala, Lala Torredn, Lala Monterrey, Lala México, Lala Acapulco, Lala Mazatlan, Lala
Mexilac, Ultralala, Lala Derivados Lacteos, Envases Elopak, Tecnopak de La Laguna y
Fundacién Grupo Lala.

Reflexiones

1. Acciones gubernamentales. El gobierno italiano publico el decreto con las Medidas
urgentes para la reestructuracion industrial de grandes empresas en estado de insol-
vencia,’'’ para el rescate de grandes empresas en dificultades financieras. El efecto
inmediato, fue la rapida declaracién de quiebra de Parmalat (el 23 de diciembre de
2003, s6lo dos semanas después de que estallé el escandalo) y, gracias a la consi-
guiente suspension de pagos, protegerla de las acciones individuales de los acreedo-
res. La Comunidad Econémica Europea no vio con buenos ojos el rescate de quebra-
das a costa de los gobiernos europeos, pero los objetivos justificaron: 1) Salvaguardar
la planta laboral italiana; 2) Preservar la actividad industrial de la empresa en ltalia; y, 3)
Comenzar negociaciones con los acreedores para reestructurar la deuda en una accion
de rescate patridtico para proteger a los nacionales (empleados, lecheros y accionistas)
mas que a los acreedores y al grupo corporativo.

El efecto a mediano plazo fue que la nueva ley permite al Gobierno Italiano intervenir
sin demora las empresas en insolvencia con 500 o mas trabajadores y deudas no infe-
riores a 300 millones de euros; esto es, los grandes grupos. Total, salvd a Parmalat,
nombro a Enrico Bondi director general para rescatarla, y ahi sigue en operacién prote-
gida de sus acreedores.

Las acciones gubernamentales fueron basicamente modificaciones a las leyes y
creacién de comisiones investigadoras. Respecto a lo primero, publicé nueva legislaciéon
sobre corporaciones, la Ley para proteger a los ahorradores del 25 de febrero de 2004,
y la Redefinicién de las atribuciones de la autoridad bursétil para que, temprano en el
futuro se dé cuenta de los desaguisados financieros de las empresas de suscripcion
publica. En cuanto a lo segundo, creé la Commissione Parlamentare di Inchiesta sul
Dissesto Finanziario del Gruppo Parmalat.*®

17 Decreto del Presidente Berlusconi, Misure urgenti per la ristrutturazione industriale di grandi imprese in stato di
insolvenza, del 23 diciembre 2003 y convertido en ley el 18 febrero 2004.

118 Comision Parlamentaria de Investigacion del Desequilibrio Financiero del Grupo Parmalat. C. 4589 y C.4651, del
17 de marzo de 2004, www.legxy.camera.it.
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2. Organos de vigilancia. ¢ Se pueden prevenir los fraudes como éste? Buscan hacer-
lo mediante la accién correctiva de mejorar los instrumentos de supervision de las auto-
ridades financieras nacionales y la agregacién de instancias de vigilancia.

Los organismos de vigilancia y de control financiero, como los bancos y las autorida-
des del mercado de valores actuaron como si tuvieran todo bajo control, dando la idea
de seguridad y estabilidad, en una situacion supuestamente “maquillada” y de disimulo
ante las estrategias heterodoxas con que el empresario apoyd la expansion del grupo.
Los agentes de bolsa encantados de negociar acciones que les dejaban pingies comi-
siones por su intermediacion.

3. Las calificadoras de valores. A la Standard & Poor’s, agencia de rating norteameri-
cana con oficina en Milan, se la considera responsable de no haber descalificado los
titulos de Parmalat, a pesar de la mala situacion financiera del grupo. ¢Si no la conocia,
qué clase de calificadora era? ¢ Alguien en ella conocia las condiciones reales del grupo
y aplaz6 deliberadamente la descalificacion del titulo? ¢Por qué lo mantuvieron? La
suspicacia es que hubo connivencia. Dijeron que la informacion que recibian de Parma-
lat era falsa y se consideran victimas del engafio. Parmalat le pagaba 200,000 euros
por la valuacion y publicacion de sus valores. El tono en que los recomendaron fue: “La
estable perspectiva de Parmalat se basa en su solido desempefio operativo y sobre un
adecuado papel financiero. Las previsiones dejan pensar entre otras cosas, que Parma-
lat mejorard gradualmente su gestion financiera.” Ya al final, dijeron: “La promesa de
equilibrar en modo significativo la estructura financiera deja un punto interrogativo a la
luz de las recientes emisiones de obligaciones. Se ha hablado de actitud superficial de
las calificadoras, de los analistas financieros, los banqueros, los demas intermediarios y
hasta de los socios de Tanzi que relajaron la supervisién contable ante la impresionante
expansion del grupo.

4. Auditor externo y asesores contables, de auditoria y financieros. Dos despachos
de los mas grandes y conocidos, con la oficina matriz en Estados Unidos, estuvieron
involucrados y con miembros acusados o detenidos declarando: Grant Thornton que
auditaba 17 filiales de las cuales una, al menos, domiciliada en las Islas Caiman v,
ademas era su firma consultora, de la cual detuvieron a los ejecutivos Lorenzo Penca y
Mauricio Bianchi, y a los contadores Gianfranco Bocchi y Claudio Pessima. El otro des-
pacho de auditores que vio dafiado su prestigio fue Deloitte &Touche. Las acusaciones
fueron:

Especulacion abusiva
Falsa informacion contable, y
- Obstaculizar a la autoridad vigilante del mercado accionario

5. Dentro de la estructura de las empresas, adoptaron lo que se conoce como “el for-
talecimiento de la estructura del gobierno corporativo.” Y que consiste, esencialmente
en la agregacion del comité de auditoria.

6. Las partes relacionadas.- El grupo crecié primero aglutinando empresas italianas y
luego comprando muchas en el extranjero. Parmalat pag6 precios excesivos propician-
do un intercambio de favores con expectativas de ganancia futura. Luego no recupero
las inversiones y se sintid obligado a especular con lo que se metid en una espiral de
transacciones para ir salvando el dia a dia. También, realizé un nimero excesivo de
operaciones con las empresas relacionadas que fueron enredando el ovillo.
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Creo todo un tinglado de obligaciones, créditos y acciones, mas el trabajo de sofisti-
cada ingenieria financiera sustentada en las sociedades instrumentales con residencia
en paraiso fiscal. Esta imbricada estrategia consistié en armar una red de préstamos
entre las filiales del grupo, amparadas en la letra de las falsificaciones contables que
hizo dificil su deteccion. En los libros era empresa sana pero en la realidad una bomba
de tiempo.

La legislacion requiere ser actualizada y reformada. Imperiosa necesidad de moder-
nizar la forma de hacer negocios con empresas en grupos: estructura corporativa. Dejar
la forma tradicional de hacer negocios y entrar a nueva forma mas transparente de con-
ducir los grupos de empresas.

Dependera de lo que hagan todos, las autoridades pero también los inversionistas,
gue los accionistas sean verdaderos participantes en las asambleas, que se involucren,
averiguen.

7. Las motivaciones.- Tanzi convirtid a su empresa en grupo transnacional para no
perder el control total evitando a los demas accionistas, mas que por expandir sus hori-
zontes comerciales. Buscaba garantizar la solidez del poder familiar al interior del grupo
por medio de amortizaciones infladas, inventarios irreales y balances inventados. Tenia
que hacerlo fuera de Italia por su idea y necesidad de mantener el control.

¢, Qué fall6? Hipotéticamente, la auditoria interna y la externa. El consejo de adminis-
tracion de la empresa con Tanzi a la cabeza, aprobaron las normas de gobierno corpo-
rativo (PRADA en italiano) pero result6 ineficaz. No trascendié cémo revisaban dos
despachos de auditores de renombre internacional, el comité interno de auditoria, etc.
del grupo empresarial, que las decisiones que se tomaban concordaran con la normati-
vidad y con los resultados satisfactorios de su puesta en préactica

Las practicas de especulacion financiera y maquillaje de la contabilidad databan de
1989, cuando sufrieron un bache financiero del que la empresa logr6 salir. Al parecer,
ahi aprendieron que la manipulacién contable era recurso inagotable para superar las
dificultades; y de las manipulaciones contables menores pasaron a la estrategia finan-
ciera agresiva de constituir filiales y sociedades instrumentales como Bonlat creada,
segun dijeron, a sugerencia de los auditores externos Grant Thornton con oficina central
en Estados Unidos, para ocultar los boquetes financieros del grupo. Explicaron que la
ley italiana sefialaba un maximo de 9 afios para mantener al mismo auditor externo, por
lo cual el despacho al que se le vencian tuvo motivacion para ayudarles a formar la
nueva sociedad y mantener los lazos en calidad de auditor externo de las filiales. En
cuanto a la controladora, la estafeta de auditor externo paso6 a Deloitte & Touche. Por
parte de la administracién, hubo ocultamiento de informacidn financiera por largo tiem-
po. Luego, Bonlat aglutiné a varias sociedades afiliadas meramente instrumentales. Las
transacciones entre partes relacionadas y los movimientos de dinero y bienes tardaron
tiempo en quedar al descubierto.

8. Los riesgos macroeconomicos.- Italia, uno de los selectos paises que integran el
Grupo de los Siete, sufrid en el momento, pérdida de confianza de los inversionistas y
alguna fuga lenta de capitales (fueron 6 las quiebras grandes en el afio). De momento,
perdié el 1% de su PIB que representaba Parmalat, con manejo familiar pero mas pare-
cida a los grandes corporativos de Estados Unidos: 197 filiales en 30 paises, 40,000
trabajadores y muchos ganaderos como abastecedores.
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9. Los frentes litigiosos.- Hubo tres frentes de pleitos legales en ltalia: los acreedores
demandaron a Parmalat, el nuevo administrador general (Enrico Bondi) demando6 a
bancos y consultores para recuperar mas de 10,000 millones de ddlares; y el gobierno y
los accionistas demandaron a los bancos por no haber informado el riesgo de los bonos
y colusién en la desaparicion de 14,000 millones de euros. En Estados Unidos, la SEC
reguladora del mercado de valores, demand6 a Parmalat por engafiar a los inversionis-
tas: el grupo colocé 1,500 millones de ddlares en bonos desde 1998.

Explicacion financiera

La ruina de Parmalat tiene causas financieras profundas que ponen en evidencia algu-
nos vicios estructurales, errores y engafios, y en el que se vieron envueltos muchos
bancos italianos y extranjeros. En realidad, los fraudes solo fueron el velo que encubri6
una situacion de desequilibrio creciente y, por lo tanto, los enredos tuvieron que ir sien-
do cada vez mas intrincados.

Con base en las cifras de la Relacién del Comisario Extraordinario sobre las causas
de insolvencia de Parmalat Finanziaria SpA y sociedades controladas objeto de la pro-
puesta de convenio del 21 de junio de 2004,™° que dicho comisario extraordinario, Enri-
co Bondi, prepar6 en cumplimiento de sus obligaciones al estar sometida la mencionada
controladora a la administracion extraordinaria, la explicacion de lo que ocurrio en Par-
malat se resume en siete puntos:**°

1) Siempre fue un grupo de empresas financieramente fragil.

2) La cotizacién en bolsa fue utilizada para resolver los problemas del accionista
mayoritario.

3) La cotizacion en Bolsa produjo explosion de las deudas en vez de servir a la
recoleccion de capital de riesgo.

4) Inflaron el valor del activo mediante manipulaciones contables.

5) Los intereses y las comisiones absorbieron casi la mitad de los recursos fi-
nancieros recibidos.

6) Las manipulaciones contables ocultaron pasivos y mostraron activos inexisten-
tes.

7) El plan de reestructuracion aceptado por los inversionistas, requerira afos y
buena fortuna para que recuperen parte de lo que pagaron por los bonos.

A continuacion se explica cada uno de estos siete aspectos financieros, dada la im-
portancia que tienen para la comprension completa del proceso de insolvencia a que
fue sometida la empresa madre y sus controladas.

119 parmalat Finanziaria SpA in amministrazione straordinaria, Prime sette pagine della Relazione del Commissario
straordinario sulle cause di insolvenza di Parmalat Finanziaria SpA e societa controllate oggetto della proposta di
concordato del 21 giugno 2004.

120 Onado, Marco, Nel Maelstrom della frode finanziaria, 18 de diciembre de 2006, www.lavoce.info
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1) Las Parmalat siempre fueron empresas financieramente fragiles, victimas de
una contradiccién incurable en la cabeza de su accionista mayoritario, Calisto
Tanzi, quien concebia planes de crecimiento mas y mas ambiciosos, pero era re-
fractario a la idea de meterle capital propio a los proyectos.

Del negocio pueblerino en 1962 (unos 100 mil euros) a la multinacional presente en 139
paises en 2003 (unos 7,5 mil millones), Parmalat crecio el 44 por ciento anual en la pri-
mera veintena de afios y el 21 por ciento en la segunda.

La ampliacién de la base productiva mediante la adquisicion de empresas en todos
los continentes, determin6 el crecimiento de los ingresos del consorcio. De 1990 a
2003, el grupo hizo inversiones de 5.4 miles de millones de euros, de los cuales 4 fue-
ron en esas adquisiciones, algunas con errores tacticos (en paises extranjeros que
pronto revelaron carecer de prospectiva comercial adecuada), inevitables en una dina-
mica tan intensa dirigida por una sola persona. Mas graves fueron los errores estratégi-
cos de invertir en sectores que atraen el consenso y apoyo politicos, como la TV y el
fatbol, pero son devoradores de recursos; y, el mas grave fue haberlo hecho a base de
endeudamiento tan fuerte que produjo el desequilibrio estructural del consorcio. El cre-
cimiento del pasivo fue del 42 por ciento anual de 1990 a 2003

De 1990 a 2003, las operaciones sobre el capital llevaron a la caja de Parmalat sélo
416 millones de euros, o sea el 7.7 por ciento de las inversiones realizadas o el 3 por
ciento del crecimiento de la deuda total. Segun la reconstruccion de cifras hecha en
2004, la gestion proveyo recursos de mil millones de euros.

2) La cotizacién en Bolsa fue utilizada solo para resolver los problemas financie-
ros del accionista mayoritario.

Antecedentes: El excesivo endeudamiento acumulado en los primeros veinte afios de la
empresa, la llevo a un plan de resaneamiento asistido por los bancos y a cotizar en la
Bolsa. Asi, salié avante y se sostuvo gracias al apoyo de la banca y quiza porque el sis-
tema crediticio dependia de los partidos politicos. Tanzi logré el sostén financiero que
tanto necesitaba aunque, para sobrevivir, desde entonces se puso al cuello la trailla de
la cual ya nunca pudo liberarse. En 1989 un grupo de bancos se organiz6 en manco-
munidad para el empréstito que llevd nuevos recursos al grupo en dificultades y puso
las premisas para que entrara en la Bolsa:

I. realizaron la cotizacion confiriendo Parmalat a una sociedad financiera ya cotiza-
da, practicamente una caja vacia, y asi se evitd la colocacion publica y la redac-
cion de un prospecto informativo para los ahorradores;

Il. la consecuencia fue que la sociedad cotizada (redenominada Parmalat Finanzia-
ria) tuvo como Unico activo a una sociedad operativa, como las clasicas "cajas
chinas";

Ill. La cotizacion previé un aumento de capital de 600 mil millones, pero a la caja de
las sociedades s6lo llegaron unos 300 mil millones, porque la sociedad operativa
vino cedida por Tanzi a un precio que le permitid, exactamente, embolsarse con
la mano izquierda los medios que proporciono a la empresa con la mano derecha
en ocasion del aumento de capital.

Con esta triple cabriola quedo6 hecho el juego. La crisis financiera fue superada (al
menos en apariencia) y Parmalat Finanziaria quedo controlada al 51 por ciento, por una
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sociedad (Coloniale) de la familia Tanzi, de la cual Calisto retuvo el 51,8 por ciento. "La
operacion... permitié a la familia Tanzi, sustancialmente sin desembolso de dinero, y
con los Unicos 300 mil millones recolectados en el mercado: i) obtener el dinero necesa-
rio para la recapitalizacion de Parmalat; ii) adquirir la Parmalat poniéndola bajo el con-
trol de la sociedad cotizada, que cambié su denominacion a Parmalat Finanziaria; iii)
mantener el control de la misma sociedad cotizada"(Pag. 49).

Este nuevo orden y la premisa de una ulterior expansion sin freno, siempre basada
en el endeudamiento, estimularon las ambiciones de Tanzi y de 1990 a 1994 quintuplico
el endeudamiento (tasa de crecimiento anual del 53 por ciento) y después mas acelera-
damente hasta aumentar la deuda a 7.7 mil millones a fines de 1998. ¢ Qué sucedi6 en
este periodo?

Simplemente Tanzi entré a una especie de vortice, "entraron a escena varias institu-
ciones de crédito internacionales que siguieron la expansion del grupo como consejeros
en el ambito de las operaciones de adquisicion, y/o de 'lead manager’ de las emisiones
de obligaciones". Fueron estos bancos los que concibieron "una serie de operaciones
de financiamiento con formulas y clausulas innovadoras" e incitaron al grupo "a poner
en practica una serie de operaciones de altas finanzas estructuradas y de original inge-

niO".lZl

3) La cotizacidon en Bolsa fue la plataforma de lanzamiento para la explosion de
las deudas, no la forma de recolectar capital de riesgo y encauzarlo al negocio.

La gestion proporciond recursos de 1 mil millones aproximadamente. El endeudamiento
crecio 13.2 mil millones. El motivo es uno solo: todo aumento de capital habria constre-
fiido a Tanzi a meter mano al portafolio si queria mantener el solo la mayoria absoluta
del grupo. De hecho, la palanca accionaria concedida por el juego de las cajas chinas le
habria permitido desembolsar solo el 25 por ciento de los nuevos recursos, pero tam-
bién esto era juzgado evidentemente excesivo. ¢,Por qué tirar fuera un solo euro, cuan-
do habia tantos bancos alld afuera prontos a organizar operaciones siempre mas com-
plejas?

Algun obrero escribié en un muro: "¢ Me hace pasar ocho horas diarias en este infier-
no y pretende que también trabaje?". El lema de Tanzi podria ser: "¢soy un emprende-
dor lleno de ideas y de capacidad realizadora, y pretende que también ponga el dine-
ro?"

De hecho, los dineros vendran de los bancos pero, sobre todo de los ahorradores,
porque luego el endeudamiento proviene del mercado de las obligaciones.

4) El valor del activo fue inflado mediante manipulaciones contables, que se re-
montan al afio 1990.

Un endeudamiento que crece exponencialmente no es compatible con un negocio con
retornos totales modestos, como los del sector de la leche. Par hacer cuadrar las cuen-
tas, Parmalat recurrié a todos los trucos posibles. Algunos sencillos consistian en usar
la misma factura para obtener dos financiamientos. Dice Bondi:*?? "un mismo documen-
to venia siendo financiado varias veces; tales finanzas, impropiamente obtenidas, con-
tribuyeron a mantener con vida artificialmente al grupo".

121 paginas 61y 59.
122 pgina 5.
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La actividad de falsificacién contable se vuelve frenética a partir de fines de los afios
noventa, porque el agujero que hay que cubrir se va haciendo mas y mas grande vy el
vértice se arrastra en abismos siempre mas profundos:*? "Tonna, el director financiero,
decidia las modalidades técnicas con las que se venian ocultando las pérdidas. El sis-
tema funcionaba asi: Las sociedades industriales inscribian al activo del balance crédi-
tos (en realidad inexigibles) que venian girados a la sociedad del grupo en ultramar. En
consecuencia, estas financieras veian aumentar sus deudas, que resultaban compen-
sadas de modo muy simple, casi banal: inventando de sana plantilla de los puestos ac-
tivos. O bien, cuentas bancarias, titulos de crédito, bonos y todo aquello que la ardiente
imaginacion de los falsarios lograba inventar".

Abyssus vocat abyssum, habria dicho Poe. Los de Parmalat inventan también el mo-
do de ocultar los débitos. ¢Cémo? *** "Recurriendo al viejo truco back to back. En la
practica, una financiera exterior del grupo abria un depdsito en un banco. Este dltimo
servia sélo para garantizar un empréstito de igual entidad donado por el mismo instituto
a otra sociedad del grupo. Es decir, el deposito era vinculado, pero el vinculo no venia
sefialado en el balance".

Malagutti: **® "el elenco de las técnicas de falsificacién contable podria proseguir to-

davia largo pero no afadiria mucho a la narracién. Y cita un simple dato evidenciado en
el andlisis de Price Waterhouse Coopers: el 30 septiembre 2003 las deudas verdaderas
del grupo eran de 14.3 mil millones, mas del doble respecto a los 6.4 indicados en la
relacidn a la misma fecha que presento la sociedad, y fue la Ultima firmada por Tanzi".

5) El vortice de los financiamientos y de las falsificaciones, hizo que los intereses
y las comisiones absorbieran casi la mitad de los recursos financieros.

¢,Coémo emplearon los 14.2 mil millones de euros que obtuvo el grupo de 1990 a 2003?

Las inversiones en capital fisico fueron solo 11 por ciento del total y junto con las ad-
quisiciones llegan al 38 por ciento. Casi el 40 por ciento fue para pagar intereses: 2.8
mil millones al sistema bancario y 2.5 a los obligacionistas (sin embargo, al momento
del desastre, estos se encontraban con una cuota muy superior del endeudamiento to-
tal).

Bondi glosa: "En definitiva, el grupo se ha demostrado como un verdadero devo-
rador de caja porgue crecid por linea externa, no redituable, cargado de distracciones
imponentes y obsesionado en tratar de ocultar su estado de insolvencia, en operaciones
financieras de grandes dimensiones y siempre mas costosas". En resumen, una pro-
duccién de deudas por medio de deudas que enriquecieron solo al sistema financiero
internacional.

126

Las salidas no documentadas de 2.3 mil millones de euros, representan el 16 por
ciento del total y pudicamente Bondi las llama "distracciones". En realidad son los fon-
dos sistematica y paulatinamente sustraidos a la empresa y a los accionistas minorita-
rios.

125 pagina 143.
124 pagina 146.
125 pagina 148.
126 pagina 4.
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6) Las manipulaciones contables ocultaron pasivos y mostraron activos inexis-
tentes.

Desde 2002, el mercado fue poniéndose nervioso acerca de la situacion financiera del
grupo: ¢por qué una sociedad con un endeudamiento tan elevado tenia liquidez enor-
me? Hubo indicios de la dificultad del grupo para hacer frente a los compromisos de
rembolsar los bonos que se vencian y de liquidar presuntas inversiones.

Epilogo: el 18 de diciembre el Bank of America comunicd que el deposito de 4.9 mil
millones de délares que una sociedad del grupo ubicada en las Islas Caiman pretendia
tener depositados en la sucursal de Nueva York, no existia y el documento exhibido era
falso.

Ponen a la sociedad en administracion extraordinaria y pocas semanas después En-
rico Bondi comunica cifras que hacen temblar. El verdadero valor del activo es poco
mas de 2.3 mil millones de euros; el capital de trabajo es negativo; lo que queda lo ab-
sorben los créditos privilegiados como los de los trabajadores. El patrimonio neto nega-
tivo (activos menos deudas) es de 13 mil millones.

El importe de las obligaciones en circulacion roza los 7 mil millones (una parte dete-
nida en bancos por efecto de operaciones de colocacion privada) mientras la exposicion
del sistema bancario (gran parte bancos internacionales) es algo superior a los 3mil mi-
llones. Por lo tanto, el peso mayor del desastre esta en el sistema bancario internacio-
nal, los inversionistas privados y los institucionales.

7) El plan de reestructuracién comporta graves sacrificios para todos los inver-
sionistas. No obstante el relanzamiento productivo, quienes suscribieron obliga-
ciones de Parmalat todavia estan lejos de recuperar su capital.

Los accionistas minoritarios perdieron todo. A los acreedores (ahorradores privados y
bancos) Bondi propone un plan de reestructuraciéon doloroso, un gran cambio de deuda
a acciones que prevén un abatimiento drastico del valor de recuperacion (en promedio
un quinto del valor del crédito). La aprobacion del plan por parte de los acreedores per-
mite la cotizacién en Bolsa en el 2005 y acelera los eventos. El valor del titulo, en un
tiempo superior a 3 euros respecto a 1 euro de valor inicial, significa que los porcentua-
les de recuperacion se han triplicado pero todavia estan lejos del valor de la inversion
inicial.

Repercusiones juridico-administrativas del caso Parmalat

Vale la pena analizar dos temas juridicos con fuerte repercusion en la administracion de
las empresas en quiebra integrantes de grupos y en la posibilidad de recuperar recursos
por parte de los acreedores, son:

A. Las “Medidas urgentes para la reestructuracion industrial de grandes empresas
en estado de insolvencia” por decreto emitido el 23 de diciembre de 2003, publi-
cado al dia siguiente y convertido en ley con algunas correcciones el 18 de febre-
ro de 2004 y publicada el dia 20; y

B. La jurisdiccion de los tribunales en procesos de grupos de empresas transnacio-
nales.
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Medidas legislativas urgentes

La falta de liquidez de Parmalat sali6 a la luz publica el 9 de diciembre de 2003 y pronto,
el siguiente dia 23, el Presidente de la Republica emand un decreto-ley con el titulo de
Medidas urgentes para la reestructuracion industrial de las grandes empresas en estado
de insolvencia y con la siguiente motivacién: “Ante la extraordinaria necesidad y urgen-
cia de adoptar medidas integradoras y correctivas de la normativa vigente en materia de
administracion extraordinaria de las grandes empresas en estado de insolvencia, al fin
de acelerar la definicion de los procedimientos relativos, asegurando la continuacién
ordenada de la actividad industrial sin dispersion del encauzamiento, tutelando a los
acreedores y garantizando el desarrollo regular del mercado.” *#’

Este decreto fue convertido en ley con modificaciones de refinamiento que han dado
lugar a la correspondiente ley vigente complementaria de la inicial respecto a la insol-
vencia, de 1999. Para entender cabalmente el caso de la empresa estudiada, destaco
los aspectos importantes de sus once articulos.

“Decreto-ley del 23 de diciembre de 2003, n. 347, convertido con modificaciones en
la Ley el 18 de febrero de 2004, n. 39 — que trae medidas urgentes para la reestructura-
cién industrial de grandes empresas en estado de insolvencia.” *?2

Articulo 1. Requisitos para la admision.- Es aplicable a las empresas sujetas a las
disposiciones sobre quiebra en estado de insolvencia, que intenten valerse del proce-
dimiento de reestructuracién econémica y financiera **° la condicién de que tengan, sin-
gularmente o como grupo de empresas constituido, al menos un afio de antigiiedad v,
ademas:

a) no menos de 500 trabajadores con al menos un afio de antigiiedad; v,

b) Deudas, incluidas las derivadas de garantias otorgadas, con monto total no inferior
de 300 millones de euros.

Articulo 2. Admision inmediata a la administracién extraordinaria.- Dichas em-
presas pueden solicitar al Ministro de las Actividades Productivas, con instancia motiva-
da y acompafiada de adecuada documentacion, presentando contextual recurso para la
declaracién del estado de insolvencia al tribunal del lugar en que tenga la sede princi-
pal, la admision al procedimiento de administracion extraordinaria, tramite la reestructu-
racion econémica y financiera de la cual habla el articulo 1.

Con decreto propio y evaluados los requisitos, el Ministro de las Actividades Produc-
tivas provee la admisién inmediata de la empresa al procedimiento de administracion
extraordinaria, nombra al comisario extraordinario (de conformidad con los criterios fija-
dos por él mismo), desposee al deudor y confia al comisario extraordinario la gestién
de la empresa y la administracion de los bienes del empresario insolvente. Comunica
inmediatamente el decreto al tribunal competente.

Articulo 3. Funciones del comisario extraordinario. Son las siguientes:

127 Gazzetta Ufficialle de la Repubblica italiana del 24 diciembre 2003 nimero 347, convertido con modificaciones
en Ley el 18 de febrero de 2004, n. 39, www.gazzette.comune.jesi.an.it

Texto actualizado al 29-1-2005 con modificaciones de: Decreto-ley del 3 mayo 2004, n. 119, convertido con
modificaciones en la Ley del 5 de julio 2004, n. 166; y el Decreto-ley del 29 noviembre 2004, n. 281, convertido en
la Ley del 28 enero 2005, n. 6.
129 Articulo 27,2,) del Decreto Legislativo del 8 julio 1999, n. 270.

152



1) Hasta la declaracion del estado de insolvencia, administrar la empresa realizando
todo acto Gtil a la comprobacién del estado de insolvencia.

1 bis) El juez, antes de la autorizacion del programa de reestructuracion, puede auto-
rizarle el pago a los acreedores anteriores, cuando sea necesario para evitar un grave
perjuicio a la continuacion de la actividad de la empresa o a la consistencia patrimonial
de la misma.

2) Entregar al tribunal una relacion dotada de documentos y de la informacion indica-
da en el articulo 5 del D.L. 270, en el término de 60 dias prorrogables una sola vez has-
ta por 60 dias.

3) Pedir al Ministro de las Actividades Productivas, cuando ocurran las condiciones
(del articulo 81 del decreto del D.L. 270), la admision al procedimiento de administracion
extraordinaria de otra empresa del grupo, presentando recurso contextual para la decla-
racion del estado de insolvencia al tribunal que declar6 la de la empresa.

3 bis) Los procedimientos relativos a las empresas del grupo pueden actuarse unita-
riamente a aquella relativa a la que encabeza el grupo, o bien en via autbnoma a través
de un programa de reestructuracion o uno de cesion.

Articulo 4. Comprobacién del estado de insolvencia y programa de reestructu-
racion.- 1) El tribunal dicta sentencia en 15 dias, declara el estado de insolvencia de la
empresa y asume que se provea todo (Art 8,1,a,d,e) La sentencia determina, con refe-
rencia a la fecha del decreto de admision al procedimiento de administracion extraordi-
naria, los efectos (D.L. 270).

1 bis) Si el tribunal rechaza y no declara el estado de insolvencia por falta de alguno
de los requisitos del articulo 1, cesaran los efectos del decreto, quedando a salvo los
de los actos legalmente realizados por los érganos del procedimiento.

2 y 3) El comisario extraordinario (en 180 dias y posible prérroga de hasta 90 dias),
presenta al Ministro de las Actividades Productivas, el programa (Art. 54 del decreto
legislativo 270) considerando especificamente (Art 4) la posicion de los pequefios aho-
rradores personas fisicas que hayan invertido en obligaciones emitidas o garantizadas
por la empresa en administracion extraordinaria. Contextualmente, presenta al juez la
relacion con descripcién detallada de la causa de insolvencia, el estado analitico y esti-
mativo de la actividad y el elenco de los acreedores con el nombre, los respectivos cré-
ditos y la causa de prelacion.

2bis) Publica en medio masivo un extracto de la relacién y del programa advirtiendo
gue el empresario insolvente, los acreedores y cualquier otro interesado tienen facultad
de ver y obtener copia.

4) Si el Ministro no autoriza la ejecucién del programa de reestructuracion y no es
posible adoptar el programa de cesion de los conjuntos de la empresa el tribunal, des-
pués de escuchar al comisario extraordinario, dispone que el procedimiento de adminis-
tracion extraordinaria se convierta en quiebra.

4 bis) El comisario extraordinario tiene 60 dias para presentar el programa de cesion
(ya que no se autorizé el de reestructuracion). Si el programa de cesién es autorizado,
la prosecucion del ejercicio de la empresa puede durar no mas de 2 afios.
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Articulo 4 bis. Convenio.- 1) En el programa de reestructuracion, el comisario extra-
ordinario puede prever la satisfaccion de los acreedores mediante un convenio que de-
talle las condiciones y las eventuales garantias:

a) Subdivision de los acreedores en clases segun la posicion juridica y los intereses
econdmicos homogéneos.

b) Tratamiento diferenciado de los acreedores pertenecientes a clases diversas

c) Reestructuracion de las deudas y satisfaccion de los acreedores mediante cual-
quier forma técnica o juridica, mediante la adjudicacion, fusidn u otra operacion
societaria; en particular; la atribucién a los acreedores o a alguna categoria de
ellos, o a la sociedad en que participen, de acciones o cuotas, 0 bien de obliga-
ciones, también convertibles en acciones u otros instrumentos financieros vy titu-
los de deuda.

¢ bis) La atribucién a un encargado de la actividad de las empresas interesadas en
la propuesta del convenio. Podran constituirse como encargados también los acree-
dores o sociedad en que participen, o sociedad constituida por el comisario extraor-
dinario, cuyas acciones seran atribuidas a los acreedores por efecto del convenio.
Podran ser transferidas al encargado, las acciones revocatorias aprobadas por el
comisario extraordinario hasta la fecha de publicacion de la sentencia aprobadora
del convenio.

1 bis) La presentacién de la propuesta de convenio comporta la interrupcion de las
operaciones de comprobacién del pasivo. Antes de la presentacion, el comisario ex-
traordinario puede pedir al juez que disponga la suspension de las operaciones de
verificacion del estado pasivo, si concreta la posibilidad de proponer el convenio.

2) La propuesta de convenio puede ser Unica para mas sociedades del grupo some-
tidas al procedimiento de administracion extraordinaria, quedando firme la autonomia
de las respectivas masas activas y pasivas, con lo cual pueden conseguir tratamien-
tos diferenciados hasta los acreedores de la misma clase, segun las condiciones pa-
trimoniales de cada sociedad.

3) Si la propuesta de convenio prevé diversas clases de acreedores, debe ser autori-
zada por el Ministro de las Actividades Productivas previa valoracion de los criterios
con que las definieron.

4) En caso de que el programa sea autorizado por el Ministro de las Actividades Pro-
ductivas, el comisario extraordinario tiene 3 dias para entregarlo al tribunal.

5) Se publica la propuesta de convenio, el término fijado por el juez para que el em-
presario insolvente, los acreedores y cualquier otro interesado hagan por escrito sus
observaciones sobre el elenco de los acreedores, los importes indicados y la relativa
causa de prelacion. Los sujetos que no figuren en el elenco de acreedores pueden
pedir que se admitan sus créditos, presentando los documentos.

6) El juez, con apoyo del comisario extraordinario, forma los elencos de los acreedo-
res admitidos, los admitidos con reserva y los excluidos, indicando los relativos im-
portes y las causas de prelacion. En el caso de instrumentos financieros que no per-
mitan la individualizacién nominativa de los propietarios legitimados, se anotan en el
elenco los créditos por el importe conjunto de cada categoria de instrumento financie-
ro. Los elencos de los acreedores admitidos, los admitidos con reserva y los exclui-
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dos, se depositan en el tribunal para que el juez los declare ejecutables. Les da vista
a los acreedores y al empresario insolvente. Los acreedores excluidos en todo o en
parte y los admitidos con reserva pueden oponerse presentando recurso al juez. Los
admitidos pueden impugnar la admision de otros acreedores. El juez sentencia y
puede ordenar reservas de dinero con destino a deudas especificas y la intransferibi-
lidad de las acciones relativas a las inconformidades. Los titulares de las mismas
pueden ejercitar los derechos de opcién y participar en las asambleas societarias,
pero no disponer de los titulos.

7y 8) El juez llama a los acreedores admitidos y a los admitidos con reserva, para
que asistan a legitimarse y a votar la propuesta de convenio. Este se aprueba con el
voto favorable de la mayoria de los créditos admitidos al mismo. Si hay diversas cla-
ses de acreedores, se aprueba con el voto favorable de la mayoria de cada clase.
Los que no voten se consideran favorables a la aprobacion.

9) El juez dicta sentencia segun el resultado de la votacion. Los acreedores de las
clases que disientan son satisfechos mediante el convenio en medida no inferior a
las otras alternativas.

10) Se publica la sentencia que aprueba o rechaza el convenio; es provisional-
mente ejecutable y produce efectos para todos los acreedores por titulo, hecho, ra-
zbn o causa anterior a la apertura del procedimiento de administracién extraordinaria.
En caso de convenio con un encargado, se le hace inmediata transferencia de los
bienes determinados en el convenio del activo de las sociedades. El comisario extra-
ordinario o, en el caso de convenio por asuncion (encargo), el encargado, se respon-
sabilizan de la ejecucion del convenio bajo vigilancia y control del comité de supervi-
sion y del Ministro de las Actividades Productivas. Pueden impugnar la sentencia: el
emprendedor insolvente, los acreedores y el comisario extraordinario, pero no sus-
pende la eficacia ejecutiva.

11) La sentencia que aprueba el convenio, cierra el procedimiento de administra-
cién extraordinaria.

11 bis) Si la sentencia rechaza el convenio, el comisario extraordinario puede pre-
sentar al Ministro de las Actividades Productivas un programa de cesién de los bie-
nes de la empresa. Si éste lo autoriza, su realizacion debe durar hasta dos afios. Si
el programa de cesion no es oportunamente presentado al Ministro o éste no lo auto-
riza, el tribunal, escuchando al comisario extraordinario, dispone la conversion del
procedimiento de administracion extraordinaria en quiebra. Quedan en todo caso a
salvo los efectos de los actos legales de los érganos del procedimiento.

Art. 4 bis.bis.— Comprobacion del pasivo

1) Hacer la comprobacién del pasivo, con criterios de maxima celeridad y rapidez,
segun el articulo 53 del decreto legislativo n. 270.

2) En el caso de que se autorice la presentacion de una propuesta de convenio, apli-
car el articulo 4-bis, y también en caso de faltar la aprobacién del convenio.

Art. 5 — Operaciones necesarias para la salvaguardia del grupo

1) El Ministro de las Actividades Productivas, después de la declaracién del estado
de insolvencia, puede autorizar operaciones de cesion y de utilizacion de bienes, de
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fabrica o de ramos de fabricas de la empresa a peticion del comisario extraordinario, en
caso de que sean finalizadas la reestructuracion de la empresa o del grupo.

2) Hasta la autorizacién del programa (articulo 4), el comisario extraordinario pide al
Ministro de las Actividades Productivas la autorizacion para el cumplimiento de las ope-
raciones o de las categorias de operaciones necesarias para salvaguardar la continui-
dad de la actividad hacendaria de las empresas del grupo.

2-bis) La autorizacién no es necesaria para los actos que no salgan de la adminis-
tracién ordinaria o cuyo valor individual sea inferior a 250.000 euros.

Art. 6 — Acciones revocatorias

1) El comisario extraordinario puede proponer las acciones revocatorias previstas (ar-
ticulos 49 y 91 del decreto legislativo n. 270) también en el caso de autorizacion de la
ejecucion del programa de reestructuracion, a condicion de que se traduzcan en ventaja
para los acreedores.

1 bis) En el caso de que la satisfaccion de los acreedores sea a través de un conve-
nio, se aplica el articulo 4-bis,1,c-bis). Los términos establecidos en las disposiciones,
se cuentan a partir de la fecha del decreto (articulo 2). Tal disposicion se aplica también
en todos los casos de conversion del procedimiento en quiebra.

Art. 7 — Pacto del Ministerio de la Politica Agricola y Forestal.- En el caso de las
empresas que operan la produccion, primera transformacion y comercializacién en los
sectores conexos a los productos agricolas, el Ministro de las Actividades Productivas
autoriza la ejecucion del programa de reestructuracion de acuerdo con el Ministro de las
Politicas Agricolas y Forestales.

Crisis de empresa, crisis de reglas

Algunos estudiosos opinaron que la crisis del grupo de empresas Parmalat fue, en rea-
lidad, una crisis de las leyes mercantiles y de insolvencia, que hizo necesaria la publica-
cion inmediata del decreto mas tarde convertido en ley y a la cual llamaron ‘ley fotogra-
fia’. 1*° Regulada con el decreto legislativo del 30 julio 1999, n. 270, existia en abstracto
la imposibilidad de evitar la venta de la empresa y realizar su reestructuracion basada
en acuerdos individuales con los miles de acreedores y las enormes deudas de millones
de euros.

El escandalo de Parmalat estallé el 18 diciembre 2003, cuando Bank of America co-
municO que no existia la enorme cantidad en efectivo que la empresa decia tener ahi
depositada. Que se iniciara el procedimiento de insolvencia era inminente, y la forma
prevista en la ley correspondiente tomaria meses para satisfacer las formalidades, defi-
nir la masa susceptible de venta, encontrar al comprador que podria ser de la empresa
0 empresas como entes en operacion o como unidades productivas o como bienes
sueltos, eso lo irian diciendo las circunstancias. Los acreedores serian pagados con el
dinero que se lograra reunir, en su momento procesal y en su orden y prelacion.

iAh, pero parte importante de la deuda eran las emisiones de bonos adquiridas por
inversionistas grandes y muchos, muchisimos pequefios!

130 stanghellini, L., Crisis d’Aziende, crisis de regole, LaVoce.info, 2004.
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Al parecer, dice L. Stanghellini, en las primeras horas, ya recuperados de la sorpre-
sa, vino la toma de conciencia de que el caso Parmalat era demasiado grande para las
reglas vigentes (en 2003) y, si no se disponian algunas nuevas, el desastre empresarial
podria convertirse en desastre econdmico para el pais. Era indispensable afrontar la
situacion y dar seguridad al mercado nacional y al internacional, a los acreedores, pro-
veedores y consumidores, de que el grupo Parmalat continuaria con vida, no interrumpi-
ria sus actividades, y la renovacién seria dirigida por un gerente de buena reputacion,
ya desplazados los miembros de la familia Tanzi.

Por esto, el 23 diciembre el gobierno emané el decreto-ley que, en esencia, consen-
tia saltar la fase de observaciones en vista de una reestructuracion y reforzé el control
ministerial del procedimiento. El decreto no constituia per se una ayuda del Estado, ni
preveia futuras concesiones, pero su contenido es tan interesante que en la seccion
anterior inclui el texto completo de sus siete articulos.

Comentarios a la ley-fotografia

En los meses sucesivos, y también con la contribucion de la oposicion de izquierda, el
Parlamento adecué varias veces la normativa especial para Parmalat, hasta dar vida a
una suerte de ley-fotografia que se convirtié prontamente en ley del Estado. La celeri-
dad con que sali6 el decreto y luego sus modificaciones, en circunstancias dificultosas,
un tanto inorganica pero, por primera vez se consintié que el comisario extraordinario:

(a) Efectuara una reestructuracion financiera y no sélo la reestructuracion industrial.
La implicacion fundamental de esta novedad fue que la venta de los bienes de Parmalat
dejo de ser la Unica posibilidad de las empresas en procedimiento de insolvencia, en
cuanto se hacia posible transferir la empresa y el resto del patrimonio directamente a
los acreedores, con el objeto de recuperar para ellos (no para los accionistas) un valor
mas alto;

(b) Hiciera a los acreedores una oferta diferenciada, segln sus caracteristicas espe-
cificas. Se hizo, de hecho, posible subdividirlos en varias "clases", con caracteristicas e
intereses homogéneos, construyendo para ellos un vestido a la medida y maximizando
asi el resultado del conjunto (total).

Dicho en pocas palabras, con base en la nueva ley de insolvencia, Parmalat propuso
un convenio a sus acreedores, que en octubre de 2005 trasform6 en accionistas (libres
de vender y de monetizar un valor de las acciones superior a las expectativas). (3)

Entre tanto, se reformd, de marzo 2005 a enero 2006, la normatividad para las de-
mas empresas. La reforma de la ley de insolvencia de 1970 oper6 con decidida moder-
nizacion, haciendo posible aplicar a todas las empresas en crisis, alguna de las nove-
dades brotadas de la experiencia de Parmalat. (4)

Reflexiones

Las reglas sobre la crisis de esta empresa fueron importantisimas para el sistema eco-
ndémico italiano pues establecieron y gobiernan la transicion del control de la empresa
pasandolo de los accionistas a los acreedores y aseguran, en lo posible, la satisfaccion
de estos al incurrir en costos mas bajos del crédito y promover posibilidades mas am-
plias de inversion. (5)
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La experiencia que adquirio Italia con el caso del grupo Parmalat fue pieza clave para
el desarrollo de la normatividad, pero éste es quiza el Unico aspecto positivo de la vicisi-
tud pues no es deseable ni debe repetirse algo tan grave.

Primero, en pro de la eficiencia del procedimiento, le atribuyeron grandes poderes al
Ministro de las Actividades Productivas, con la correspondiente disminucion de transpa-
rencia y de controles sobre las demas tareas de los 6rganos del procedimiento judicial;

Segundo, poco o ningln poder se dej6 a los acreedores de Parmalat; sélo el de
aprobar un paquete de clausulas (el convenio entre ellos y varias empresas del grupo)
en condiciones de "tdbmenlo o déjenlo". Fueron tratados como los pacientes que necesi-
tan una intervencién quirdrgica y sélo pueden decidir SI o NO pero, sin poder darle co-
nejos al cirujano en la sala de operaciones, solo les queda esperar que sea competente.

Asi fue en la solucién aplicada a Parmalat. La vicisitud se manejé bien bajo varios
aspectos y los resultados fueron aceptables en cuanto a defender la economia nacional
de los efectos nocivos del desastre financiero de uno de los grupos de empresas mas
grandes. Pero de esto no se ha buscado derivar un modelo que se quiera ver reprodu-
cido pues no en todos los caso ha funcionado (ver Volareweb).

Tercero, la nueva normatividad (después de las reformas rapidas y sus revisiones),
continda reservando a las crisis de las grandes empresas (con 200 o mas empleados)
un tratamiento preferencial aunque menos transparente y respetuoso de los mecanis-
mos del mercado.

Cuarto, con la reforma del 2004 se amplié desmesuradamente la categoria de los
pequefios empresarios no sujetos a la ley de insolvencia o concursos mercantiles de
Italia, dejando a la mitad de las empresas italianas fuera de las disposiciones de la
quiebra y de la tutela de la ley de dicha ley que, al no serles aplicable, no van a poder
recurrir a sus hipotesis en caso de atravesar por dificultades de pago ni tendran la opor-
tunidad de reestructurarse. Los pequefios empresarios son ahora aquellos que facturan
hasta 200 mil euros anuales y tienen inversiones hasta de 300 mil euros. La nueva ley
de quiebras, mas eficiente para los acreedores y menos punitiva para los empresarios,
se aplicard a poco mas del la mitad de las empresas registradas.

La eficiencia y la transparencia no son recursos escasos pero necesitan ser raciona-
lizados para mejor servir a la economia y a la sociedad. La experiencia con Parmalat
nos ha proporcionado muchos puntos interesantes, pero con el deseo de archivarlos
para siempre como la historia de un caso Unico que no vuelva a repetirse. Se necesita
ahora racionalizar la normatividad y aplicarla, también con las debidas adaptaciones, a
todas las grandes, medianas y pequefias empresas. Pero hay pocas esperanzas de que
asi sea porque la clase politica parece tener otros temas de mayor interés.

Jurisdiccién de los tribunales

La declaracién de insolvencia en cadena derivada de la crisis del Grupo Parmalat, ***

acicatea la necesidad de predecir la insolvencia de las empresas de un grupo y prever
el posible desenlace, asi como los riesgos implicitos para las empresas con las cuales

131 Espinilla, Angel, Los procedimientos de insolvencia y los grupos multinacionales: reflexiones a la luz del caso
Parmalat, AECA69 Asociacion Espafiola de Contabilidad y Administracion de Empresas, Octubre-diciembre 2004.
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hizo negocios y para la economia del pais. La crisis del grupo tuvo enorme impacto en
la economia italiana y traspasoé sus fronteras. A la declaracién de Parmalat en estado
de insolvencia, hecha por el Tribunal de Parma (27 de diciembre de 2003) le sucedieron
inmediatamente mas de diez sociedades con sede en Italia, cuatro en Holanda, dos en
Luxemburgo, dos en Alemania y una en Irlanda. Total >19

Surgen dudas respecto a la forma del proceso judicial: ¢Cémo se da la insolvencia
de las empresas de un grupo multinacional? ¢Ddnde abrir el procedimiento de insolven-
cia a una o a mas, o a todas las empresas de tal grupo?

Por tanto, es interesante analizar los aspectos juridicos siguientes:
1) la determinacién de la sede de la sociedad filial concursada,
2) la proteccion de los acreedores de la sociedad filial extranjera, y

3) las consecuencias que se derivan de la calificacion a la sociedad filial extrajera
concursada, como un mero instrumento interpuesto.

Los problemas que se abordan son:

La condicién expansiva de las crisis empresariales cuando las empresas operan en
grupos, Y la oportunidad de adelantar el concurso para evitar que la situacién econémi-
ca sea irreversible.

Las leyes de insolvencia guardan perturbador silencio sobre los operadores mas im-
portantes de la practica comercial: los grupos de sociedades multinacionales.

Riesgo de los grupos de empresas: La posible insolvencia de la “sociedad matriz que
no pudiera atender sus obligaciones, ocultando la crisis global del grupo.

Determinacion de la sede de la sociedad filial concursada

¢,Doénde abrir el procedimiento de insolvencia, en el caso de los grupos de sociedades
multinacionales?

Cayo en incumplimiento de pagos Eurofood, con sede en Dublin y constituida con-
forme al derecho irlandés, con capital suscrito totalmente por Parmalat, S.p.a.

En la sentencia del 19 febrero 2004, el Tribunal analizé su competencia judicial inter-
nacional para declarar la quiebra de esta filial extranjera del grupo. Lo positivo de la
sentencia es que alcanza a comprender cual es la sede de la filial dentro de lo previsto
por la ley; pero lo negativo es que dicha filial es asimilada, sin pleno fundamento, a una
sociedad ficticia.

Principios juridicos:
Principio 1. Cada sociedad tiene autonomia juridica o personalidad propia. Aunque
los activos de las empresas en grupo, se integran para la realizacion de una empresa

mayor, no dejan de ser propiedad de las respectivas sociedades y de ser administrados
por sus propios 6rganos.

Principio 2. La sede de la sociedad filial concursada (en este caso Eurofood) segun la
legislacion de Insolvencia vigente en ltalia, es el centro de los intereses principales, o
sea el lugar desde el cual la deudora lleva a cabo, de manera habitual y reconocible por
terceros, la administracion de sus actividades econdmicas.
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En el caso de la filial Eurofood el centro de los intereses principales vendria determi-
nado por: el lugar desde el que operaban sus administradores y que resulte reconocible
por terceros, exigencia dificil de probar dada su connotacion socioldgica y que los terce-
ros son una colectividad. Por tanto, hay que valorar este requisito a la luz de las circuns-
tancias concretas de cada caso, como lo hizo el Tribunal de Parma. Analiz6 la identidad
de los terceros, esperando de ellos un grado minimo de diligencia y competencia técni-
ca dada su calificacién de inversionistas profesionales, instituciones y bancos que co-
nocian la posibilidad de dirigirse contra la empresa matriz; y también los motivos que les
llevaron a contratar con la empresa filial. Sostuvo que ningln inversionista perspicaz
hubiera esperado que Eurofood, una caja vacia, asumiera las obligaciones que surgiri-
an, de no haber estado garantizadas por Parmalat.

Para la calificacion de la sociedad filial extranjera concursada como ficticia, se tiene
un principio:

Principio 3. Un procedimiento judicial para cada sociedad mercantil, valido tanto en
Italia como en Irlanda; sin embargo, la conclusién fue otra.

El Tribunal partié de este principio pero, en el caso concreto, concluy6 que, sobre la
competencia en funcién de cada persona juridica una matriz y otra filial, habia que estar
a la apertura del concurso hecha en Italia, sede de la matriz, por la naturaleza factica
del procedimiento y el enfoque practico de la legislacion de insolvencia.

Esta interpretacion a la luz de las circunstancias del caso, hace evidentes las disfun-
ciones material, organica y espacial de la personalidad juridica:

- Si el juzgado competente es el del lugar desde donde se administran las activida-
des de la sociedad deudora, tal base competencial quedaria vacia de contenido cuando
no hubiera actividad alguna que administrar, porque la sociedad se mostrara inerte (o
casi inerte).

- El verdadero dirigente de la sociedad mercantil no es quien la administra formal-
mente, sino que puede existir un dirigente de facto.

Ambas hipotesis conducirian a una disfuncion espacial, de modo que la sociedad no
se administraria desde el lugar en el que esté domiciliada.

Dadas las disfunciones, el Tribunal concluydé que Parmalat se mostraba activa en la
administracién y a su filial Eurofood le faltaba autonomia empresarial. Ademas distin-
gui6 que en el consejo de administracion de Eurofood habia dos tipos de administrado-
res: los directores no ejecutivos (irlandeses que asumian labores propias de contabili-
dad, auditoria y asistencia legal) y los directores ejecutivos (trabajadores italianos del
grupo Parmalat que realizaban las operaciones mas importantes de la sociedad). Ade-
mas, Eurofood sin oficinas ni empleados en Irlanda, tenia su domicilio en la oficina de
uno de sus administradores.

Este argumento de la sentencia no es del todo satisfactorio: la repetida alusién a la
nacionalidad no es acorde con la ratio iuris de la norma comunitaria europea, ya que lo
verdaderamente relevante seria determinar desde qué lugar habian operado los admi-
nistradores ejecutivos. Un aspecto oscuro de la sentencia es el alcance del requisito de
gue “el centro de intereses debe ser identificado por los terceros”, valorado a la luz de
los hechos. Al respecto, el planteamiento inicial de la sentencia es acorde con la logica
de la legislacién de insolvencia, pero su desarrollo no tan afortunado, ya que debe ser
reconocible el lugar desde el que se administran los intereses, pero previa y necesaria-
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mente ha de ser identificable la persona que los administra. El matiz no es gratuito en el
marco de los grupos y en este caso particular. La sentencia asevera que Eurofood tenia
un fragil velo juridico tras el que se ocultaba la empresa matriz, circunstancia facilmente
perceptible ex post y desde un prisma intragrupal que facilité el informe que dio el admi-
nistrador temporal designado por la administracion italiana; pero, también debio reparar
en si esta dindmica interna era perceptible por terceros.

La sentencia debié detenerse en la distincion de directores ejecutivos y no ejecutivos
y en la consideracion de si Parmalat como administradora de facto, era reconocible por
terceros. En cuanto a estos, debié determinar si eran conscientes de que los directores
ejecutivos eran empleados de Parmalat que operaban desde la matriz en Italia y que
participaban en las reuniones del consejo aunque fuera a distancia (por teléfono, etc.).
También, habia que analizar si los terceros podian comprobar que la sociedad Eurofood
no cumplia mas que una funcién auxiliar y asistencial del grupo, destinando a él sus
recursos. No habia que probar simplemente que Parmalat garantizaba las operaciones
de su filial, sino que tal circunstancia conducia a la conclusion de que la sociedad italia-
na era la verdadera entidad legal con la que se contrataba.

El tribunal supera el silencio del Reglamento de Insolvencia sobre los grupos de so-
ciedades, interpretando la ubicacion del centro de intereses principales; mas deja al
descubierto una de las mayores inconsistencias de la norma comunitaria europea: y es
gue el sistema del Reglamento de Insolvencia prevé la posibilidad de que estableci-
mientos de la deudora Unicamente afecten los bienes sitos en el foro. Es cierto que en
cuestiones de crédito, una sociedad filial no es un mero establecimiento de su controla-
dora, pues considerada en si misma es la propia deudora de los créditos que obtiene.
Sin embargo, la respuesta no es tan diafana cuando se percibe el abuso de la persona-
lidad juridica y la sentencia dictada en Parma es clara muestra de ello: el tribunal
haciendo suyo el informe del administrador provisional, califica a la sociedad irlandesa
como una sucursal de la italiana, dado su caracter meramente instrumental. Esta califi-
cacion hace que, cefiidos a la mas estricta literalidad, pueda abrirse inmediatamente un
procedimiento territorial en Irlanda. Adviértase entonces que el tribunal solo tiene que
probar que la sociedad se administra desde lItalia, pasando por alto en donde se en-
cuentran los bienes de la filial, si es que los hay, y es que de encontrarse en Irlanda, la
apertura de un concurso en el territorio de dicho estado acapararia todos los activos o
masa del concurso y vaciaria de contenido el principal abierto en ltalia.

Esta confusion se origina porque el reglamento de insolvencia parte de las empresas
controladas como foros secundarios - tales como sucursales, oficinas o delegaciones —
en el sentido de que presuponen y dependen de una administracion y un establecimien-
to principales. No pareceria referirse pues a todas aquellas conexiones que no respon-
den a esta naturaleza secundaria como el lugar de constitucion de la sociedad, o la ex-
plotacion, fabrica o factoria mas importantes.

Noticias posteriores

Bajo el titulo de “Reconocimiento Mutuo de Procedimientos de Insolvencia que Traspa-
san las Fronteras”, en la méas reciente Asamblea y Congreso Anuales de la IAIR *? se
informé que en mayo de 2006, la Corte de Justicia de la Comunidad Europea emitié un

132 | a 1AIR, la International Asociation of Insolvency Regulators, celebré su asamblea y congreso anuales en Bang-
kok, Tailandia, septiembre de 2007.
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juicio importante sobre ciertas cuestiones legales que le refirio la Suprema Corte de Ir-
landa relacionadas con el reconocimiento mutuo de los procedimientos de insolvencia
transfronterizos bajo la Council Regulation No. 1346/2000 del 29 de mayo de 2000.

La Corte de Justicia de la Comunidad Econémica Europea confirmé que cuando una
compafiia paterna y su subsidiaria estén constituidas en dos diferentes Estados Miem-
bros de la Comunidad Econémica Europea, se debe presumir que el “centro de inter-
eses principales” esta localizado en el Estado Miembro en el cual la subsidiaria haya
sido constituida, a menos que existan factores “objetivos y susceptibles de averiguacion
por parte de terceros” para refutar claramente esa presuncion. Ademas hizo la observa-
cion de que “el mero hecho de que las opciones econdmicas de una compafiia sean o
puedan ser controladas por la compaifiia paterna desde otro Estado Miembro no es sufi-
ciente para refutar esa presuncion.”

“En el caso del grupo multinacional de la industria alimentaria, Parmalat SpA y su
subsidiaria registrada en Irlanda, Eurofood IFSC Ltd., surgido de la crisis financiera de
Parmalat a fines de 2003, la conclusion de los procedimientos fue que la ventilacion del
procedimiento de Eurofood deberia realizarse conforme a la ley irlandesa y no a la ita-
liana.”

Esta informacidn de septiembre de 2007 es contraria a lo que hizo el juez italiano en
el 2004, y es una muestra de las interpretaciones diversas a que dan lugar los huecos
gue tiene la legislacion mercantil en general y la de insolvencia en particular, en todos
los paises.

La saga de Enron

La noticia reciente

El primero de marzo de 2007 Enron Corporation cambio6 legalmente de denominacion a
Enron Creditors Recovery Corporation, pero continué operando bajo el nombre de En-
ron Corp. en el procedimiento judicial de insolvencia que solicitd el 2 de diciembre de
2001 en el Chapter 11 Reorganizacién. *** Asi dio inicio el procedimiento de quiebra
mas grande de la historia.®* De diciembre a junio de 2003, también presentaron solici-
tud, 143 de sus empresas afiliadas — no todas — para reorganizar sus finanzas bajo vigi-
lancia de un tribunal que detiene un tiempo las acciones y reclamaciones de los acree-
dores.

El 2 de abril de 2007 Enron Creditors Recovery Corp. anuncié su 152 distribuciéon a
sus acreedores garantizados y comunes, y sus compafias afiliadas deudoras, por
aproximadamente $1,869,700,000, en efectivo $1,698,000,000 y 8.171,979 acciones de

133 E| Chapter 11 del Bankruptcy Code permite la reorganizacion segdn leyes de E.U., a las empresas viables que
intentan permanecer en los negocios pues gracias a la suspension de pagos de las deudas, les da tiempo para buscar
su curso de recuperacion y permite a los directores retener algin control del proceso. Un tribunal supervisa la reor-
ganizacion de las obligaciones contractuales y de deuda e interviene para que sean aliviadas y la empresa quede en
condiciones de reanudar sus operaciones con perspectiva de resultados satisfactorios. Los acreedores suelen recupe-
rar méas de sus créditos mediante este Chapter 11 que con el Chapter 7 Liquidacién.

134 Hasta esa fecha, porque luego vino la quiebra de WorldCom, la mucho mas grande del mundo.
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Portland General Electric Company valuadas en $171,700,000. Desde noviembre de
2004, ha regresado a los acreedores unos $11,479.000,000 en distribuciones semestra-
les (abril y octubre) y en distribuciones “catch-up” bimestrales.

Enron esta en proceso de liquidacion para reconocer los créditos, vender los activos
remanentes y continuar los litigios, entre otros, las demandas que presentd con recla-
maciones millonarias contra Citigroup y Deutsche Bank AG.?

Si, es Enron, la gigantesca comercializadora de energia; la que durante 6 afios con-
secutivos, de 1996 a 2001, fue declarada por la revista Fortune “la empresa mas grande
innovadora”; la séptima mas grande en ingresos de Estados Unidos; la mimada de Wall
Street cuyas acciones de US$1 llegaron a cotizarse en US$90, aunque luego, en pocos
dias, se desplomaron a menos de un ddlar.

Lo que se supo en enero de 2002

Se supo que Enron caia y habia empezado la movilizacion de autoridades publicas,
privadas, académicas y de la practica:

El Departamento de Justicia de E.U. abri6 investigacién a Enron Corp.,"*® por po-
sibles fraudes, por las empresas de propdsito especifico cuyas transacciones que-
daron fuera del balance general o por posible ocultamiento de informacién o enga-
fio a los inversionistas.

Cuatro comités del Congreso empezaron a investigar a los dirigentes de la empre-
sa y al despacho de auditores externos Arthur Andersen LLP; los investigadores
del Senado pidieron documentos y el representante del despacho declaré que "un
namero significativo pero indeterminado” de documentos relacionados con Enron,
habian sido destruidos.

El Departamento del Trabajo examind la manera en que Enron habia manejado
los planes de retiro sus trabajadores y de la Casa Blanca salieron 6rdenes de revi-
sar las reglas de las pensiones que pudieran poner en riesgo a los trabajadores de
otras compafiias y a los jubilados.

La Securities and Exchange Commission abrid una investigacion respecto a las
empresas para propositos especificos del grupo Enron.

Los institutos de la contaduria publica, se activaron para evitar que las empresas
se “cayeran y ahogaran en el pozo” de la quiebra después de aplicaciones hetero-
doxas de las reglas de la profesién. El Financial Accounting Standards Board so-
metid a escrutinio los volimenes de principios, normas y reglas, de contabilidad y
de auditoria para enmendar los susceptibles de ocultar informacion financiera in-
comoda.

La reputaciéon de Enron fue de empresa agresiva, innovadora, exitosa y prodiga que
sabia generar utilidades y, sobre todo, gastarlas. Fue prédiga en los salarios y gratifica-
ciones a sus empleados aunque, al final, a 20,000 les obstaculizé unos dias el vender
las acciones de Enron que antes les habia dado y en las que habian invertido sus fon-
dos de pensiones. También fue generosa con sus ejecutivos premiandolos con accio-
nes que, en el apogeo de su precio, vendieron en mil millones de dolares. Asimismo se
prodigd en contribuciones para campafias y otras actividades politicas, con dinero pro-
pio y cooperacion de su personal. Gastd en instalaciones impresionantes como la torre

135 www.cnn.com./U.S. del 2 de abril de 2007 y del 13 de enero de 2002, respectivamente.
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de cristal de 40 pisos en Houston, indispensables para la imagen que queria proyectar.
Adquirié empresas, las vendid, organizé otras 200 y, aunque gand mucho, perdié mas.

Hitos del Grupo Enron

Cambios en el entorno. 1984-1985 Nuevos reglamentos permitieron la especializacion
de las empresas de energia en productoras, comercializadoras o meras transportadoras
de gas, y fueron creando un sistema de mercado de precios para el gas natural, con
precios spot y volatilidad en los de transaccidn, y luego sistemas de mercado con valo-
res para variadas mercancias.

Surgimiento 1985-1986. InterNorth de Nebraska se fusion6 con la de menor tamafio
Houston Natural Gas dirigida por Keneth Lay y surgié Enron. Cuatro meses después ya
la dirigia Keneth Lay y mudd su matriz a Houston, creci6 como comercializadora y
transportadora, operaba gasoductos de 64,000 millas y abastecia gas natural y petréleo
a mayoristas.

Primer problema 1987. Enron sufri6 pérdida de $85 millones de délares (MD) que en
1993 reconocié que habia sido de $142 a $190 MD. Dos ejecutivos se declararon cul-
pables de fraude y datos falsos en devolucion de impuestos, y uno fue a prision.

Ampliacién de giro 1988. Se amplié con “GasBank” ofreciendo servicios de financia-
miento y de administracién de riesgo. Intermedia en compraventa al mayoreo de gas
natural a precios estipulados y protegia los vaivenes de precios con acuerdos financie-
ros en contratos especiales y de derivados. Su consultor de negocios era McKinsey &
Co.

Mercado de valores 1990. Fortalecié el mercado de valores de gas natural, nego-
ciando futuros y opciones en el NY Mercantil Exchange y mediante instrumentos finan-
cieros como las opciones y los swaps en su empresa Enron Capital & Trade Resources.
Llamé del despacho McKinsey & Co. y contraté a Jeffrey Skilling como ‘segundo de a
bordo’; y, del medio bancario contraté a Andrew Fastow para encabezar la funcién fi-
nanciera.

Cambios contables 1991. Adopté la practica contable de mark-to-market **® para in-

formar los ingresos y valuar los activos financieros al costo de reemplazo (valuacion al
precio de mercado justo o conocido).

Estrategia de crecimiento 1992. Extender su red de energia en el mundo y: gasoduc-
tos de gas y petrdleo, electricidad, negociacion de valores, servicios financieros y admi-
nistraciéon de riesgo. El grupo corporativo crecié de formas variadas aprovechando las
coyunturas; constituyd, adquirio, fusion6 y vendié empresas; y también hizo alianzas
con empresas externas.

En su expansion internacional, en 1993 empezo6 a operar la planta de electricidad
Teeside en Reino Unido; y, firmd convenio para construir la enorme planta eléctrica de
gas Dabhol, en la India, cuya construccion inicié en 1995. En 1994 era la mas grande
comercializadora de electricidad en Estados Unidos y, en 1995, de gas y electricidad en
Europa.

En 1996, adquirié en Estados Unidos la Portland General Corp., empresa de electri-
cidad. Su filial Enron Renewable Energy Corp. abastecidé energia eléctrica de origen

136 Mark-to-market.
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edlico. En 1997 empez0 la construccion de otra estacién eléctrica, Sutton Bridge, Reino
Unido.

Estrategia de diversificacion a partir de 1993. La CFTC*¥, presidida por la esposa de
un senador, promovid y logré reformas que liberaron de supervisién los swaps de ener-
gia y favorecieron la activacion de los mercados de derivados basados en mercancias
del giro; luego renuncié a su puesto publico e ingresé al Consejo de Administracion de
Enron. Siguieron creandose oportunidades de mercado al liberar la transmisién al ma-
yoreo de corriente eléctrica.

En pleno auge, Enron Energy Services, distribuyé energia eléctrica al mayoreo y ser-
vicios de administracion de riesgo a usuarios comerciales e industriales; y Northern Na-
tural Gas, el gasoducto de Enron, increment6 la capacidad de contratar la red de trans-
portacion a 350,000 millones de pies cubicos al dia. En 1998 hizo su primer trato con
General Cable.

En 1999 la Enron Energy Services obtuvo el contrato para abastecer al estadio de
béisbol de la ciudad y, por otras razones, el New Houston Astros cambié de nombre a
Enron Field.

En realidad, su actividad delirante fue el alza del valor de las acciones en la bolsa.
Por ejemplo, invirti6 en Rythms Net Connections, proveedora de servicios de la red a
suscriptores y las acciones que salieron al puablico en 21 délares, se cotizaron a 69 do6-
lares al caer la tarde. En agosto de 2000, las acciones de Enron con valor nominal de
un dolar se cotizaron a 90.56 ddlares.

Riesgo y coberturas. El gas natural no fue la fuente de ingresos que proyecté a En-
ron, mientras se negocio en el mercado fisico spot y para entrega inmediata. Su éxito
en el entorno de la desregulaciéon y con la volatilidad de precios fue en el mercado de
derivados con base en el gas natural. Enron ofrecié soluciones de administracion de
riesgo mediante contratos en que los clientes podrian controlar su riesgo-precio com-
prando gas a precio fijado el dia de la operacién y para entrega futura. Y también con-
tratos de opcion que daban a los clientes el derecho (pero no la obligacion) de comprar
o vender gas a precio fijado en el futuro. Los clientes podian obtener informacién y ex-
presar sus propias expectativas comprando o vendiendo al futuro. Con precios de con-
tado y futuros crearon un mercado mas coherente del gas natural que, aunque no elimi-
naran el riesgo ni la incertidumbre daban oportunidad a los clientes de ajustar sus ex-
pectativas y planes, y administrar su riesgo.

Para operar en este mercado de derivados del gas natural, Enron establecié el Gas-
bank que intermedié las compras, ventas y entregas de gas entrando luego en largo
plazo, entrega futura a precio fijo y contratos de administracién de riesgo. Enron entr6 a
este mercado por los dos lados, comprando y vendiendo a precio prefijado y flotante y
propiciando intercambios. Proporciond liquidez a ese mercado y derivd ganancias de los
diferenciales entre precios de compra y oferta. Creia no estar expuesto a los riesgos de
precio buscando posiciones compensatorias en el gran nimero de contratos que opera-
ban y aprovechando el conocimiento que tenia de la oferta y demanda de gas y de la
operacion de los gasoductos. La division de Enron Gasbank se volvié Enron Gas Servi-
ces y después Enron Capital & Trade Resources. Después, sus directivos buscaron re-
petir la experiencia en otros mercados y, por tanto, usando como base de los negocios

%7 Commodity Futures Trading Commission. Comisién para Negociar Futuros con base en Mercaderias.
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otras mercancias. Enron entré al mercado de derivados OTC ** e hizo paquetes de
productos y servicios combinando la entrega de combustibles con la administracion de
riesgo en la volatilidad de los precios. En 1997 negocid su primera operacion derivada
con base en el clima y luego se puso a hegociar operaciones con commodities como la
hulla, pulpa, papel, plasticos, metales y banda ancha.

Cambios estructurales desde 1993. Constituy6 la primera empresa de propésito es-
pecial *° del grupo, JEDI, y la alié con el sistema de pensiones CalPERS **° para
hacer inversiones conjuntas en la energia de 1993 a 1997, afio en que Enron constituyo
la filial Chewco Investments para comprar la parte de CalPERS en su filial JEDI. Inici6 la
practica viciada de que Chewco fuera manejada por un empleado de Enron, en vez de
encargarla a un independiente. Desde 1997, dejé de cumplir requisitos de las empresas
para propositos especiales, afiliadas pero con caracter independiente. Aunque Chewco
no cumplié que el 3 por ciento de su capital fuera independiente, mantuvo sus transac-
ciones fuera de la contabilidad y los estados financieros del grupo.

En 1998 mezcl6 aceite y agua en el sentido de que adquirié Wessex Water en el Re-
ino Unido y constituyd Azurix para manejar todo lo del agua en Europa. Se sali6 del sec-
tor de electricidad residencial de California, después de varios problemas.

En 1999 constituyd Enron Broadband Services para invertir en la banda ancha; En-
ron Intelligent Network para explotar aplicaciones en Internet; lanz6 EnronOnline, como
plataforma en la red para transacciones con sus variados commodities que a los dos
afios eran 6,000 diarias. Constituy0 las afiliadas LIM1 y LIM2 con su director de finan-
zas (CFO) Andrew Fastow como socio, conflicto de intereses y uso para ocultar pérdi-
das y fracasos.

En 2000 lanza EnronCredit.com para compraventa de riesgo de crédito a las em-
presas para que se protejan en sus transacciones de valores en tiempo real. Crea las
cuatro afiliadas Raptor I, Raptor Il, etc., para proteger las inversiones de Enron pero
termind ocultando pérdidas en ellas. Celebré convenio de 20 afios con Blockbuster para
el servicio de video-a-la-demanda a través de Internet; termind el trato 8 meses des-
pués. Lanza la New Power Co. para surtir electricidad a negocios pequefios y residen-
cias.

El declive, agosto 2000. Conflictos y pérdidas en la planta Dabhol de la India. Pobres
resultados de Azurix, el precio de las acciones de Azurix se desplomo. Enron tuvo pro-
blemas enormes en los negocios intensivos de capital y pérdidas en relacion con tan
grandes inversiones como hizo. Por lo tanto, inici6 la estrategia de vender los activos
internacionales para recoger dinero y encauzarlo a nuevos proyectos. Los ejecutivos de
Enron venden sus acciones de Enron obtenidas como bonos y estimulos. De octubre de
1998 a octubre de 2001 30 ejecutivos vendieron 20.7 millones de acciones propias en
1,191 millones de ddlares.

Febrero 2001, Keneth Lay queda s6lo como presidente de Enron y designa a Jeff
Skilling ejecutivo en jefe (CEO).

138 OTC, over the counter, “sobre el mostrador” porque no son negociables en las bolsas de valores.

139 SPE special purpose entity, afiliada que se crea para una actividad especifica y por ello se tenia la expectativa de
que representaban riesgo bajo.

140 calPERS, California Public Employees’ Retirement System, sistema de pensiones de los empleados pablicos de
California.
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Marzo 2001. La revista Fortune deja de alabar a Enron, se pregunta “¢;Esta Enron
sobrevaluado?” y plantea la duda de como gana su dinero.

Abril 2001. Los analistas de Wall Street dejan de recomendar a Enron y en entrevista
a Skilling uno pide explicacion de los estados financieros y le contesta con un insulto. Le
empiezan a achacar la crisis eléctrica de mayo 2000 en California.

Agosto 2001. Skilling renuncia y Kenneth Lay reasume como CEO.

Octube2001. Enron reporta pérdida de $638 millones en estados financieros del ter-
cer trimestre. La SEC '*' empieza a investigar las transacciones con partes relaciona-
das después que Enron corrige sus utilidades de 1997 a 2001 disminuyéndolas en $586
millones, reporta omisiones de $1.2 mil millones que disminuyen el capital contable de
los accionistas y la carga de la deuda aumenta en $2.6 mil millones cuando considera
las operaciones con las afiliadas SPE que estuvieron fuera del balance general de En-
ron. Despide a Andrew Fastow, el artifice de las filiales tipo empresas SPE y nombra un
comité para que las investigue, mismo que informa en el Powers Report de febrero
2002, que hubo algunas deficiencias del Consejo de Administracién y del director de
Enron. El despacho del auditor externo destruye documentos relacionados en Enron.

Noviembre 2001. A 600 empleados en puestos “criticos” para las operaciones de la
empresa, les dan bonos por $100 millones. Anuncian que el grupo Dynegy comprara
Enron pero se echa para atras. La accion de Enron de un délar que llegé a cotizarse en
mas de 90, ahora vale menos de un délar en el mercado. Despide a 4000 empleados.

Diciembre 2001. Enron Corp. presentd ante el Tribunal de Quiebras de los Estados
Unidos en Nueva York, la solicitud de reorganizacién segun el Chapter 11.**> De en-
tonces hasta junio de 2003 lo hicieron 143 empresas afiliadas. Colectivamente, hicieron
la mocion de entrar a un orden conjuntamente administrado y consolidado para propdsi-
tos administrativos.

A diferencia del Chapter 7 para la liquidacion de la empresa, el Chapter 11 da a
las empresas un periodo de tiempo para reorganizarse y escapar de la bancarro-
ta; les permite reestructurar sus finanzas bajo la vigilancia de un tribunal y detie-
ne las acciones de los acreedores, para buscar un posible arreglo con las deudo-
ras o, en su defecto, desembocar en la liquidacion de las empresas. El Chapter
11 da a las solicitantes tiempo para determinar su principal curso de liquidacion,
permitiendo a los directores retener alguin control de dicho proceso. Una vez que
la companiia plantee la peticién de liquidaciéon bajo el Chapter 7 del Codigo Fe-
deral de Quiebras, un tribunal nombra al sindico para que complete el proceso de
liquidacion, sin consentimiento de los administradores de la compafiia.

Enero 2002. Iniciaron investigaciones penales de lo ocurrido en Enron: el Departa-
mento de Justicia de los Estados Unidos, el Buré Federal de Investigaciones,** el Ser-
vicio de Impuestos Internos,'** la Comision de Bolsa y Valores,'* y la Fuerza de Tarea
de Fraude Empresarial del Presidente Bush, creada en julio de 2002 para investigar
alegatos de fraude y corrupcién en empresas de los Estados Unidos.'*°

11 SEC, Security Exchange Commission, Comision de Intercambio de Valores.

2 Titulo 11 del Cédigo Federal de Quiebras de Estados Unidos.

13 |, Federal Bureau of Investigation.

YRS, Internal Revenue Service.

15 SEC, Securities Exchange Commission.

18 The President’s Corporate Fraud Task Force, a septiembre de 2006, tenfa logradas 1063 condenas; de 167 presi-
dentes y directores generales de empresas y 36 directores financieros.
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El once de enero, el Tribunal de Quiebras de Estados Unidos en Nueva York aprobé
la oferta de UBS Warburg LLC por el negocio de comercializacién de gas natural y elec-
tricidad a mayoristas, de Enron Corporation, a cambio de un tercio de las ganancias
futuras.’*’ Kenneth Lay renuncié a sus cargos de presidente y CEO de Enron. Termina
la relacion con su auditor externo y consultor Arthur Andersen y con sus abogados Vin-
son & Elkins. El anterior vicepresidente de Enron, Cliff Baxter fue encontrado muerto de
un tiro en su auto.

Febrero y marzo 2002. Varios ejecutivos de Enron fueron presentados al Congreso
pero en general no testificaron. El auditor externo de Enron, Arthur Andersen, fue acu-
sado de destruir documentos relacionados con Enron y mas tarde fue condenado y mul-
tado. Su reputacion sufrié, trasladaron los negocios a otros despachos, ces6 a 7,000 y
el nombre desaparecio del rol de grandes consultores multinacionales.

Andrew Fastow, ex director de finanzas acusado en 2002 de conspiracion, fraude y
otros cargos, habld y cooperd con evidencia de los malos manejos. En enero de 2004
se confeso culpable y en 2006 fue sentenciado por dos cargos de conspiracion para
cometer fraude de valores y fraude telegrafico, a 6 afios de prision y la confiscacion de
23.8 millones de ddlares. Admitid que: 1) él y otros gerentes superiores de Enron cons-
piraron para manipular fraudulentamente los resultados financieros informados publica-
mente; 2) mediante ardides se enriquecio a costa de la empresa y sus accionistas; 3)
conspird con gerentes superiores para las transacciones indebidas con las entidades
LJM bajo su control; 4) participd en transacciones de usufructo personal para enrique-
cimiento propio y de terceros, como la "transaccion de Southampton” por la cual Enron
adquirio la entidad LIM Swap Sub LP controlada por Fastow, en 30 millones de délares;
5) viol6 su deber de lealtad y servicios honestos hacia los accionistas de Enron. 8

Lea Fastow, extesorera adjunta de Enron y esposa de Andrew Fastow, se declaré
culpable de solicitar devoluciones de impuestos improcedentes en relacidn con las ga-
nancias que la pareja obtuvo de Enron, y fue sentenciada a un afio de carcel, arresto
domiciliario y luego libertad condicional.

Kenneth Lay fue acusado y quedé pasmado pues quiza se consideraba en la catego-
ria de los siempre protegidos por los poderosos.

Febrero 19 2004

Jeffrey Skilling (COO, chief exective officer) fue acusado de 30 cargos, entre ellos
conspiracion, fraude con valores y mal uso de informacion privilegiada, y condenado a
24 afios. Dirigio el esquema complejo que dio a los accionistas y al publico inversionis-
ta, la falsa apariencia de fuerza financiera y seguridad, cuando Enron ya iba en caida.
De 1999 a 2001, engafaron al publico inversionista, a la SEC, a las calificadoras del
crédito y a otros acerca de las utilidades de Enron. Parecia que Enron seguia creciendo
a tasa saludable, predecible y consistente con las expectativas de los analistas, que
tenia buen apalancamiento financiero con deudas manejables, que era exitosa y con
adecuado flujo de efectivo. Como era muy bien calificada para invertir en ella, el precio
de sus acciones subiod y subio pero inflado artificiosamente. Sentencia maxima proba-
ble para Skilling, 325 afios en prisién y multas millonarias. Para Causey un maximo
de265 afios y multas.

Y7 pyblicado en Hart’s Petroleum Finance Week del lunes 28 de enero de 2002.
148 www.usdoj.gov Pégina del United States Department of Justice. Departamento de Justicia de Estados Unidos, el
26 septiembre 2006.
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La investigacién del colapso de Enron la dirigié Enron Task Force, grupo de procura-
dores federales supervisados por el Justice Department y agentes del FBI y de IRS
Criminal Investigations Division, y con apoyo de la Securities and Exchange Commis-
sion. Enron Task Force es parte del President Corporate Fraud Task Force, creada en
julio 2002 para investigar alegatos de fraude y corrupcion en las empresas americanas.

2006. Lay y Skilling fueron sentenciados culpables de conspiracion, fraude genérico y
otros cargos. Tres meses después, Kenneth Lay murié de ataque al corazdn en su casa
de campo en Aspen, Colorado. Su condena fue después anulada al considerar el juez
que su muerte le habia quitado la oportunidad de apelar.

Otros exejecutivos de Enron condenados: Causey, Dispain y Delainey. Richard Cau-
sey, exdirector de contabilidad de Enron, fue sentenciado a cinco afios y medio por su
papel en el fraude masivo, después de que se declaré culpable de hacer estados finan-
cieros falsos de Enron y admitié que “se hizo de la vista gorda” respecto a las practicas
contables fraudulentas que ocultaron las agobiantes deudas y la llevaron al colapso.

Causey se declar6 culpable de fraude con titulos valor; reconocié haber conspirado
con miembros del directorio de Enron para realizar declaraciones falsas y engafiosas en
las presentaciones de Enron a la Comisién de Titulos y Cambio [Securities & Exchange
Commission (SEC)], asi como en llamadas con analistas, sobre la situacion financiera
de Enron, las cuales no reflejaban de manera justa y precisa el desempefio financiero
real de la compafiia, segun era de su conocimiento. Causey también reconocié haber
participado con otros miembros del directorio en esfuerzos realizados para utilizar las
presentaciones y declaraciones publicas de Enron para engafiar al pablico inversor, al
realizar declaraciones falsas y engafiosas y omitir hechos sobre la verdadera naturaleza
del desempefio de Enron. Como parte del acuerdo, Causey acuerda entregar 1.25 mi-
llones de délares al gobierno y desistir de cualquier reclamo de indemnizacion diferida a
Enron. www.usoj.gov

Timothy Despain fue sentenciado el 15 de septiembre de 2006 a cuatro afios de li-
bertad condicional y multado por 10,000 délares por un cargo de conspiracion para co-
meter fraude con valores. 3) David Delainey fue sentenciado el 18 de septiembre de
2006 a 30 meses de prision por un cargo de abuso de informacion privilegiada. (Pagina
del Departamento de Justicia)

Fuerza de Tarea de Fraude Empresarial, del Presidente #°

Bajo la autoridad del Fiscal General (Departamento de Estado), se estableci6 la fuerza
de tarea para investigar y someter a proceso los delitos financieros, recuperar los recur-
sos de dichos delitos y asegurar castigo justo y eficaz de los perpetradores. La preside
el Subfiscal General y la integran el Asistente del Fiscal General Division Criminal, el
Asistente del Fiscal General Divisién Impuestos, el Director del FBI, los Fiscales de sie-
te estados, y quien diga al Fiscal General. Se pueden agregar el Secretario del Tesoro y
el Presidente de cada Comision: de Bolsa y Valores (Securities and Exchange Com-
mission), de Comercializacién de Futuros sobre Mercancias (Commodities Futures Tra-

19 Decreto del Ejecutivo 13271 del 9 de julio de 2002, Establecimiento de la Corporate Fraud Task Force. depen-
diendo del Departamento de Justicia de los Estados Unidos.
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ding Commission), Federal Reguladora de Energia (Federal Energy Regulatory Com-
mission) y Federal de Comunicaciones (Federal Communications Commission).

Funciones

1) Dar direccion a la investigacion y prosecucion de los casos de fraude con valores,
fraude por correo y telégrafo, lavado de dinero, fraude de impuestos basado en dichos
delitos, y otros delitos financieros cometidos por las entidades comerciales y los delitos
financieros relacionados que cometan las entidades comerciales y los directores, ejecu-
tivos, consultores profesionales, y empleados. Ademas,

2) Hacer recomendaciones al Presidente, a través del Fiscal General respecto a: a)
la asignacién de recursos para investigar los casos, recuperar los recursos y castigar a
los culpables en los casos notables; b) acciones para mejorar la colaboracién entre las
dependencias federales, entre las federales, estatales y locales; cambios en las reglas,
reglamentos o politicas para mejorar la investigacion eficaz y el castigo de los crimenes
financieros; y recomendaciones al Congreso respectos a las medidas que el Presidente
pueda juzgar necesarias con respecto a los casos notables.

Antecedentes

Julio 9 2002. Se anunci6 que el Presidente tuvo la iniciativa de crear la Fuerza de Tarea
de Fraude Corporativo que se ocupe de la responsabilidad en las empresas y ayude a
determinar los delitos en las corporaciones que tendran penas de céarcel para los indivi-
duos y entidades que violen la confianza publica, minen el sistema de libre empresa y
pongan en riesgo las pensiones de los trabajadores.

Julio 22 de 2002. El Departamento de Justicia exigid un Examinador independiente
en el procedimiento de quiebra de WorldCom, el mas grande de la historia, para dar
transparencia al proceso y resaltar la responsabilidad, aumentar la confianza del publi-
co, preservar el valor de la masa y proteger a los acreedores y accionistas, y a los tra-
bajadores cuyos fondos de pension estén invertidos en acciones de WorldCom.

Julio 24 de 2002. EIl subfiscal general anuncié que cinco exejecutivos de Adelphia
Communications fueron arrestados por los cargos de fraudes con valores, telegrafico y
bancario con motivo del proceso de quiebra ante el Southern District de Nueva York y la
investigacién del Fiscal General y del Servicio de Inspeccion Postal de Estados Unidos.

Se trata de: John Rigas, fundador, presidente del consejo de administracion y Direc-
tor General de Adelphia; Timothy Rigas vicepresidente ejecutivo, director de Finanzas,
de Contabilidad y Tesorero; a su hijo John Rigas y a su hermano Michael Rigas, vice-
presidente ejecutivo de operaciones, secretario y miembro del consejo de administra-
cion de Adelphia; James Brown, vicepresidente de finanzas donde preparaban los es-
tados financieros; y, Michael Mulcahy, director de reportes internos, supervisor de los
flujos de efectivo y registro de los gastos del grupo de empresas y de la familia Rigas.

Malintencionadamente proporcionaban informacion falsa a los inversionistas y “esta-
dos financieros maquillados” al publico para mantener elevado el precio de las accio-
nes. Adelphia creci6 mucho gracias a la estrategia agresiva de adquisiciones en los
afos 1990. Desde 1999 el grupo obtuvo préstamos de $2.28 mil millones que ocultaron
al publico y a la SEC. Falsearon los resultados de operacién creando honorarios de
administracion de millones, transacciones con afiliadas e inexistentes suscriptores de
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cable e Internet. Fraude enorme con valores, engafio a bancos y dafio a los accionistas
mediante variadas trampas y registro contable heterodoxo.

Resultados al quinquenio

El informe que presentd la Fuerza de Tarea de Fraude Empresarial con motivo de su
quinto aniversario da un panorama de lo acontecido en los casos mas sonados en que
intervino, y los resultados que obtuvo para restaurar la confianza del pablico e inversio-
nistas en las empresas combatiendo los delitos financieros y vigilando el castigo de
quienes faltaron. De julio de 2002 a julio de 2007, fueron 1,236 casos con convictos y la
gama de delitos fue: engafios en la contabilidad, fraude con valores, aprovechamiento
de informacion privilegiada, manipulacion de mercados, fraude telegrafico, obstruccién
de la justicia, estados financieros falsos, lavado de dinero, violaciones a practicas em-
presariales en el extranjero, retroaccion de fechas en opcion de acciones, conspiracion,
etc.

Los 23 casos que incluye el informe, son:**°

Enron Corporation: Fueron acusados 36; de los cuales 27 exejecutivos de la em-
presay, de los cuales 18 resultaron culpables.

Enterasys Network Systems, Inc. Ocho ejecutivos, comprendidos el presidente y el
CEO, se declararon o resultaron culpables de inflar artificiosamente las utilidades para
aumentar o mantener el precio de mercado de las acciones con pérdidas para los ac-
cionistas de $1.3 mil millones.

Qwest Communications International, Inc. EI CEO fue condenado por mal uso de
informacion privilegiada acerca de la situacion financiera, en su venta de $100 millones
de acciones de la empresa. El Director Financiero también culpable.

AEP Energy Services, Inc. Subsidiaria de propiedad total de American Electric Po-
wer, Inc., entré en convenio de prosecucion diferida en el mercado de gas natural y me-
diante manipulaciones y falsos reportes financieros alteraron los indices del mercado.
Pagaron multa de $30 millones y $21 millones a la Federal Energy Regulatory Commis-
sion.

PNC ICLC Corporation. Los ejecutivos de esta subsidiaria de PNC Financial Servi-
ces Group, Inc. el banco tenedor de acciones/controlador mas grande, fueron acusados
de conspiracion para violar las leyes de valores, por transferencia fraudulenta de $762
millones en préstamos dificiles e inversiones de capital desde la PNC ICLC a entidades
fuera del balance general.

Cendant Corp. El presidente y vicepresidente del grupo fueron sentenciados a 12 %
y 10 afos respectivamente por conspiraciéon y fraude con valores por el esquema in-
adecuado de contabilidad durante 10 afios y pérdida de capitalizaciéon de mercado de
$14 mil millones en un dia. Fueron condenados a restituir $3.2 mil millones.

Mercury Finance Company. Sus altos ejecutivos fueron condenados por esquema
fraudulento de contabilidad para inflar los ingresos y bajar el valor de las trastadas y los
cargos tramposos. La capitalizacion de mercado disminuy6 $2 mil millones en un dia al
publicar el fraude. El CEO, el tesorero y el contador se declararon culpables y tuvieron
condenas de 10 afios, 20 meses y 12 meses. El Director de Finanzas admitié la culpa
pero murié antes de recibir sentencia.

150 Informacién obtenida de la pagina del Departamento de Justicia de Estados Unidos www. usdoj.gov
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Hollinger International, Inc. Cuatro ejecutivos de esta controladora de periddicos,
incluidos CEO, COO, CFO, vicepresidente ejecutivo y el consultor fueron culpables de
cargos de un esquema para defraudar a la empresa malversando fondos con convenios
de no competir como parte de la venta de los grupos de periddicos.

Homestore.com, Inc. Once ejecutivos y empleados de esta empresa de Internet fue-
ron condenados por el complejo esquema contable para inflar los ingresos. La empresa
se auto pagé millones de doélares en fingidos “tratos de ida y vuelta” para lograr las ex-
pectativas trimestrales de ingresos. Sentencia de 15 afios al CEO y $13 millones de
multa y restitucion.

Adelphia Communications Corp. CEO and CFO fueron condenados por fraude
dada su participacion en complejo fraude en los estados financieros y esquema de des-
falco contra los acreedores y los accionistas, a 15 y 20 afios de prisién.

WorldCom. ElI CEO fue condenado por conspiracion, fraude de valores y presentar
estados financieros falsos a la SEC, y sentenciado a 25 afios de carcel.

Refco. Empresa de corretaje de mercancias, cuyo CEO, CFO y propietario de la mi-
tad de la empresa, fueron condenados por el esquema para ocultar pérdidas masivas y
sostener el valor de la empresa. El dafio al publico inversionista fue de $2 mil millones.

Impath, Inc. El presidente y COO de esta empresa de biotecnologia fue condenado
por el fraude en la contabilidad que causoé declinacion de la capitalizacion de la empresa
en el mercado de $260 millones. Sentenciado a 42 meses de prision y pago de $50 mi-
llones en restitucion y $1.2 millones de pérdida.

Monster Worldwide, Inc. El consultor general de servicios de reclutamiento se con-
fes6 culpable del esquema para retrotraer fraudulentamente la fecha de las opciones y
acciones de empleados, aparentando que habian sido negociadas en fechas en que el
precio de las acciones de la Monster habia sido bajo.

Imclone Systems, Inc. El CEO fue acusado de conspiracion y obstruccion a las in-
vestigaciones federales sobre los manejos de valores. Se declar6 culpable de mal uso
de informacion privilegiada y fue sentenciado a 7 afios.

Bayou Hedge Funds. Tres principales se declararon culpables de fraude y conspira-
cion para la substancial y prolongada presentacion incorrecta del valor de los activos y
de los fondos, habiéndoles confiado los inversionistas $450 millones.

Prudential Securities. Tres de la oficina de Boston se declararon culpables de un
convenio de prosecucioén diferida. Pagé $600 millones en penalizacién y restitucion en
conexiéon con un esquema de “market timing”. Empleando depdésitos de entrada-y-
salida, y retiros de fondos mutualistas, incremento las ganancias de los inversionistas,
siguiendo el alza y la baja de los mercados extranjeros con horario varias horas adelan-
te de los mercados americanos.

Network Associates Inc. El CFO fue condenado por fraude en valores y otros car-
gos, refrenando un esquema de reconocimiento de ingresos que los sobrevalué en mas
de $470 millones. .

DVI. El CFO de esta compainiia financiera de actividades médicas, fue sentenciado a
30 meses de carcel por defraudacion a las empresas y bancos DVI de $50 millones
mediante el uso de libros de contabilidad apécrifos y el doble juego de activos.
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Beacon Rock Capital. Primer delito de prosecucion de un esquema de tiempos del
mercado (timing scheme) con fondo de cobertura. Los de la empresa y su corredor de
valores se confesaron culpables de defraudar los fondos mutualistas y a sus accionistas
por $2.4 millones. Utilizaron multiples nombres y nimeros de cuenta, y operaciones es-
tructuradas para evitar que los detectaran e hicieron falsas declaraciones a los fondos
mutualistas al dar 6rdenes a los negociadores, respecto al momento del mercado.

Comverse Technology, Inc. EI CFO se declaré culpable de fraude por la retroaccion
de fechas de las concesiones de opcion y por otorgar concesiones de opcion a emplea-
dos ficticios, de 1998 a 2006. El consultor general también fue condenado por participar
en el esquema de retrotraccion de la fecha. EI CEO fue detenido en Namibia y se solici-
t6 su extradicion.

Dynegy. Tres ejecutivos de esta empresa de energia fueron condenados por idear y
mantener un esquema de contabilidad que registro los avances de $300 millones de
préstamos, como ingresos de las operaciones en vez de como deuda.

El Paso Corporation. Cuatro negociadores de esta empresa de energia y seis de su
subsidiaria Merchant Energy, fueron condenados por registro inadecuado e informacién
falsa para reportar operaciones con gas natural.

Explicacion contable y revelacion financiera

Segun trascendio, los problemas contables y de revelacion en los estados financieros
de Enron, no estuvieron en sus operaciones de transportacion y distribucion de energé-
ticos ni en sus transacciones con derivados, sino en las realizadas con sus partes rela-
cionadas o empresas dentro del gran grupo, particularmente con las entidades para
propdsitos especificos (SPE).

“Conforme se han ido aclarando los escandalos contables, “el problema es con la
aplicaciéon de las normas, no con las normas mismas, pues aun las mejores resultan
ineficaces si los auditores no verifican y dan testimonio de que las empresas las aplican
correctamente.” ™!

SPE es una entidad econ6mica creada para realizar un propdésito especifico, activi-
dad preestablecida o serie de transacciones directamente relacionadas con dicho pro-
posito, el cual debe ser valido en los negocios como, por ejemplo: aislar activos de las
actividades para proteger los intereses de acreedores, 0 para asignar el riesgo entre los
participantes, etc. La SPE se maneja como inversion y sus estados financieros deben
consolidarse con los de su controladora, a menos que: a) un independiente con respec-
to al grupo de empresas, invierta en capital de riesgo por lo menos el 3 por ciento de los
activos, durante toda la vida de la SPE; y b) ejerza el control de la SPE.

Los principales trucos con la contabilidad o interpretaciones heterodoxas de las re-
glas, se describen a continuacion.'*?

Reconocimiento de ingresos

151 Brazelton J y Ammons J, Enron and Beyond, pagina 101.
152 Brazelton J. y Ammons J. Enron and Beyond, paginas 100 a 121
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La contabilidad financiera sigue la base de valores devengados: las ganancias se regis-
tran conforme vayan siendo ganadas en el transcurso del tiempo. Sin embargo, Enron
dio el aval de un préstamo a una de sus SPE a cambio de $10 millones de honorarios.
En vez de irlos registrando como ganados a lo largo del plazo del contrato, los conside-
ré “honorarios por reestructuracién de deuda” y los aplicé a resultados en un solo asien-
to.

Enron y Jedi (su afiliada tipo SPE) convinieron que ésta le pagaria honorarios anua-
les por administracién pero en vez del registro mensual durante todo el afio, en el tercer
mes Enron lo consideré “pago exigido” y lo abond completo a resultados. No hubiera
tenido repercusion si al cierre del ejercicio se hubieran consolidado los respectivos es-
tados financieros compensandose los saldos entre partes relacionadas, pues Jedi no
tenia el 3 por ciento de capital de riesgo proveniente de un inversionista independiente.
Pero no se hizo.

Reconocimiento de ganancias

La empresa no debe registrar la apreciacion de sus propias acciones como ganancia,
sino hasta hacerla efectiva al venderlas por encima de su valor nominal. Enron le vendié
acciones a una de sus SPE al valor de mercado (mas alto que el nominal) y registré la
diferencia como utilidad. Enron registroé algunas SPE como inversién por el ‘método del
capital contable’ que le permitié registrar su participacion en los resultados de la SPE,
por lo cual, logré registrar indirectamente los millones de apreciacion de sus propias
acciones. El auditor externo opin6 que ni las ganancias ni las pérdidas de las acciones
de Enron que poseia su SPE, deberian ya ser registradas en el estado de resultados de
Enron, lo cual resulté muy conveniente un afio después que las acciones bajaron de
valor y las utilidades quedaron infladas por atender la indicacion del auditor externo de
ya no registrar los cambios en el valor de las acciones. Empresa y auditor omitieron
aplicar retroactivamente la decision y cancelar todas las ganancias implicitas en haber
registrado las acciones a su valor de mercado.

Las afiliadas SPE que no tuvieran un inversionista independiente con aportacion del
3 por ciento de su capital de riesgo y que la controlara, tenian que haber sido consoli-
dadas con los ingresos y costos de Enron, con lo cual las transacciones entre ellas se
habrian eliminado, neutralizado los efectos en los resultados y presentado al publico
cifras consolidadas correctas.

Enron constituy6 la SPE Braveheart para registrar ingresos por el contrato que cele-
bré con Blockbuster para distribuir cine por la red y que fracas6 seis meses después.
Para capitalizar su SPE, obtuvo $116 de fondos garantizados del banco canadiense
CIBC y $9 millones de dos entidades supuestamente independientes para el 3 por cien-
to de capital de riesgo; y luego le vendié el supuesto negocio con Blockbuster en el va-
lor estimado de $126 millones, menos los costos que le aplico, dieron en libros $111
millones de utilidad ficcion.

Compensacion de pérdidas

Las normas requerian que las inversiones en acciones de otras empresas se “marca-
ran” al valor justo o de mercado, con las pérdidas y ganancias no realizadas debida-
mente reconocidas antes de determinar la utilidad neta. Enron vendio acciones suyas a
una SPE, la cual vendi6 a Enron opciones en inversiones con riesgo de declinacion. La
pérdida en las inversiones fue compensada con las ganancias de las opciones. La SPE
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pago6 por su obligacién en las opciones con las acciones de Enron; con lo cual, Enron
traslado sus pérdidas reales a la SPE.

De nuevo, dicha SPE carecia del inversionista independiente que hubiera aportado
el 3 por ciento de capital de riesgo porque no habian podido encontrar a alguien dis-
puesto. El Director de Finanzas arreglé todo para que los inversionistas de la SPE recu-
peraran su inversion original mas ganancia sustanciosa antes de que la SPE entrara en
transacciones de cobertura. Las pérdidas y las ganancias de la SPE debian quedar
consolidadas antes que las transacciones inter empresas hubieran sido eliminadas co-
mo si nunca existieran. La pérdida en las inversiones no fue compensada ni la SPE
consolidada con Enron.

Ingenieria financiera con afiliadas

Enron constituyd mas de doscientas afiliadas del tipo SPE, esto es, para proposi-
tos especiales, y las denomind en series para mas facil identificacién y evocacion. De
la serie de la guerra de las galaxias fueron JEDI, CHEWCO; de la serie de aves fueron
Whitewing, Raptor; de la serie de iniciales familiares fueron LIM1, LIM2, etc.; y fueron
domiciliadas en distintos lugares, incluidas las Islas Cayman.

Con las afiliadas realiz6 variedad de transacciones como la compraventa de acti-
vos. Les vendid activos para sacarlos de sus libros antes del cierre del ejercicio y se los
recomprd después del cierre del ejercicio. También oculté perdidas, pasivos y malas
noticias en sus muchas afiliadas SPE. Su cultura intensa de negociaciones y de hacer
tratos, encontrd en la contabilidad de las SPE la herramienta idonea para la ingenieria
financiera ‘al gusto’, generando ganancias cuando se necesitaban y ocultando activos
gue se volvian engorrosos. Sacaron jugo de las afiliadas SPE como herramientas de
ingenieria financiera para la manipular registros e informes financieros.

La ingenieria financiera puede dar a los grupos de empresas, estructuras ad hoc pa-
ra sus propositos de crecimiento y globalizacién y para que vayan alcanzando sus pro-
pias metas y contribuyan a las del grupo. Pero también tientan a los gerentes poco es-
crupulosos a manipular las utilidades y, consecuentemente, elevar sin sustentacion el
valor de mercado de las acciones. Las estructuras financieras complejas deben contar
con la aprobacion explicita en actas, del consejo de administracion.

Al parecer, la ingenieria financiera y sus ingenios despiertan el ingenio de los débiles
morales hacia los artificios que muestran ganancias engafiosas, los aficionan a la tur-
biedad de las acciones y de sus consecuencias, y a la manipulaciéon que aparenta com-
plejidad en lo que realmente es enredo de intereses personales. La falta de transparen-
cia en que caen estas acciones, dan la oportunidad de ocultar a los inversionistas, pa-
sivos desmesurados y utilidades precarias.

Desde luego, es dificil engafar a los inversionistas despiertos, que aprenden su mer-
cado de valores, que dominan el analisis financiero, que son suspicaces ante la desme-
sura en el crecimiento de utilidades vy flujos de dinero, y que toman con reserva las re-
comendaciones de las casas calificadores de valores y de los agentes de bolsa e inver-
siones, pues saben que no son neutrales sino partes tan profundamente interesadas
que sus ingresos dependen de cada compra de valores que les haga.
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El inversionista tipico no es asi, sino un ser humano que tiende a confiar y prefiere
considerar honestos y conocedores a los profesionales del mercado de valores. El pro-
blema no esta en los inversionistas y menos en los inversionistas en pequefio, sino en
los trastocados valores de los actores del mercado de valores, que tienen a la competi-
tividad por el dinero y todo lo que puede adquirir, como prioridad indiscutible.

Existen varios tipos de control para evitar los desaguisados de las quiebras resultan-
tes del engafio, especificamente cuatro tipos de control: 1) el control de tipo policiaco a
base de espionaje, sospecha y vigilancia personal y directa, con castigos para quienes
sean descubiertos en falta; 2) el control burocratico a base de reglas y érdenes dictadas
del superior al subordinado; e informes verbales y reportes escritos del subordinado al
superior, acerca de todo lo que hace, cdmo lo hace, por qué lo hace, quién esté entera-
do, etc., que sobrecarga el trabajo de las personas y en donde se premia con la conser-
vacion del puesto, el apego a los procedimientos, a la autoridad y al superior; 3) el con-
trol a base de metas y estandares, mas técnicamente ejercido a base de dialogo entre
superior y subordinados y de estados comparativos y estudios estadisticos, que premia
a quienes mejor realizan y obtienen los resultados esperados y prefijados; y, por ultimo,
4) el control por vocacion, el control que practican las personas honorables y respetuo-
sas del derecho ajeno que pueden ensefiar los superiores a los subordinados, mejor
llamado el autocontrol de los dignos que encuentran su premio en la satisfaccion de
hacer lo mejor que pueden para contribuir a los buenos propositos, de quienes conside-
ran mas importante llevar la frente en alto aunque sea a pie, que no en automovil ni
avion ni yate malhabidos, o bienhabidos pero en detrimento de alguien mas.

En lo contable, existen reglas para registrar las transacciones; en lo administrativo
existen procedimientos de control, en lo auditable existen técnicas y pruebas para juz-
gar la razonabilidad, pero son limitados para monitorear y revelar el desempefio de los
astutos en ocultar deuda, enmascarar activos y registrar en libros ganancias todavia no
realizadas, sobre todo en casos de complicidad. Las reglas de contabilidad, las técnicas
de control y las habilidades de andlisis financiero, son eficaces cuando se trata de per-
sonas con autocontrol, precisamente el descrito en el inciso 4)
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Tabla 18

Resumen de técnicas contables y de presentacion en los estados financieros para

Transacciones de ida y
vuelta, y de lavado

Contabilidad de marcar-
al-mercado

Registro de utilidades
sin flujo de efectivo

Entidades para prop6si-
tos especiales (SPE)

Transacciones con
derivados con sus SPE.
Utilidades sin flujo de
efectivo.

engafiar

Son aquellas sin contraparte real. Enron hizo varios negocios consigo misma,
para inflar sus utilidades y el valor de sus activos, sin generar beneficios eco-
némicos tangibles.

Enron aplicé inadecuadamente el Gtil y bien aceptado principio de hacer cier-
tas transacciones de energia abierta a sus valores de mercado corrientes para
crear falsos resultados contables y reflejar utilidades.

Reconocimiento de utilidades.- Registro en libros la utilidad de las negocia-
ciones al cerrar los tratos, en vez de esperar a que las utilidades calculadas y
provocadas se convirtieran en reales.

Entidades para propdsitos especiales.- Enron utilizé ciertas entidades para
propositos especiales, impropiamente para facilitar negociaciones impropias
de lavado y contabilidad de “marcar-al-mercado”. Parece que uso estos tipos
de estructuras en fuera de sus actividades de energia para ocultar parte de su
endeudamiento, inflar los valores de los activos y las utilidades y mejorar las
cifras de su balance. Establecidas para celebrar transacciones con Enron. A
continuacion se explican las transacciones de derivados, las otras (como ocul-
tamiento de pérdidas y pseudoproteccion de riesgos), y la venta de activos.

Enron hace una transaccion con derivados del clima a 2 afios, fija el precio y
lo registra en su contabilidad y en la de la filial SPE. Como la operacién no es
liquida, no es facil detectar la ficcion del valor de mercado asignado, y menos
si fue la Unica de su tipo, porque no hubo marco de referencia y querer creer

que sea correcto. Luego no consolida para que no se compensen los saldos y
se pierdan los efectos de las utilidades creadas.

Elaboracion propia.

La auditoria del grupo Enron

Los estados financieros del grupo Enron fueron auditados, las auditorias fueron reali-
zadas de acuerdo con las normas de auditoria generalmente aceptadas **° y los audito-
res dieron constancia de que los estados financieros fueron presentados de acuerdo
con los principios de contabilidad generalmente aceptados y ofrecian revelacion ade-
cuada.

Los papeles de trabajo de la auditoria son huella y testimonio de las revisiones del
auditor, del cuidado puesto en ellas, de posibles desacuerdos entre los revisores y de
sus opiniones acerca del riesgo de incorrecta revelacion debida a fraude; y, debe con-
servarlos el tiempo suficiente para satisfacer requisitos e investigaciones legales. El
Grupo de Normas Profesionales del despacho Andersen se defendi6 diciendo que envid
correo electrénico al socio responsable de la auditoria de Enron, con su desacuerdo
respecto a “la propiedad de ciertas practicas contables seguidas por Enron para ciertas
entidades de proposito especial (SPE),” a pesar de lo cual, el despacho emitié su dic-
tamen sin salvedad ni advertencia. Luego el despacho destruy6 papeles relacionados
con Enron y su abogado que envié a sus auditores el recordatorio de la politica de

158 GAAS Generally Accepted Auditing Standards establecidas por el Consejo de Normas de Auditoria del Instituto
Americano de Contadores Pablicos Certificados, y GAAP Generally Accepted Auditing Principles, vigentes en esa
época, pues en la actualidad mucho ha cambiado.
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hacerlo, se confesé culpable de ‘destruir documentos para impedir una investigacion
oficial.’

Las transacciones con partes relacionadas deben ser reveladas en las notas de los
estados financieros que se auditen. Pero no en los de Enron cuyos asientos de contabi-
lidad disefio “para lograr resultados favorables en los estados financieros y no objetivos
econdémicos de bona fide ni para transferir riesgo... Enron podia haber mantenido los
activos y las deudas fuera de su balance general, pero no siguié todas las reglas y ter-
mind ocultando pérdidas”. Hizo ventas de activos a partes relacionadas y transacciones
de cobertura de riesgo que inflaron las utilidades, pero “las revelaciones fueron obtusas,
no comunicaron la esencia de las transacciones completa ni claramente, ni transmitie-
ron la sustancia de lo que estaba pasando entre Enron y sus afiliadas.” ***

En Enron habia comité de auditoria acerca del cual se plantearon dudas durante la
investigacion: fallo en el ejercicio de sus deberes de supervision; dudosa independencia
financiera de sus miembros con respecto a la empresa; y, su falta comprension de las
tacticas complejas fuera del balance general de Enron. En cuanto al auditor externo, “no
cumplio con su responsabilidad profesional en conexién con sus auditorias de los esta-
dos financieros de Enron; ni con su obligacion de llamar la atencion del Consejo de Ad-
ministracion ni del Comité de Auditoria, sobre las preocupaciones de los controles in-
ternos en las transacciones con partes relacionadas.”*®

Hay la obligacion de informar a la SEC, acerca de las empresas que cotizan en bol-
sa: el acto ilegal que tenga efecto importante en los estados financieros, al cual los altos
directivos ni el consejo de administracion pongan remedio, y haga que se aparten de las
normas de auditoria o debiliten el compromiso. En breve, el auditor estd obligado a
identificar las transacciones con partes relacionadas, importantes, y cuidar que las reve-
len en los estados financieros

El otro tema de la auditoria, la independencia como habilidad de mantener actitud
mental objetiva e imparcial para opinar sobre los estados financieros, hubo el problema
de los elevadisimos honorarios anuales e igualas que pagaba Enron a su auditor exter-
no por servicios de auditoria y de consultoria.

Enmiendas legales y practicas

La consecuencia prevista de los problemas con los grupos de empresas, son nuevas
disposiciones legales, nuevos organismos reguladores, nuevos nombres, etc. En julio
30 de 2002 se dio caracter de ley a la Sarbanes-Oxley Act y crearon el Public Company
Accounting Oversight Board como agencia de contabilidad independiente para supervi-
sar a los despachos de auditores, y ser supervisada por la SEC y financiada con hono-
rarios que cobran a las empresas cotizadas en bolsa que contratan los servicios obliga-
torios del auditor externo.

En 1978, a consecuencia de varios escéndalos en Estados Unidos por los pagos ile-
gales de empresas americanas para obtener contratos en el extranjero, el presidente de
la SEC, Harold Williams, narré en su discurso-exhortacion una obra de teatro en tres
actos. En el primero, hay escandalos y abusos y el publico empieza a pensar que el
gobierno deberia hacer algo. En el segundo, siguen los escdndalos empresariales y el

154 Brazelton J y Ammons J., Enron and Beyond péginas 130 y 131.
1% Report of Investigation by the Special Investigative Committee, febrero 2002 citado por Brazelton / Ammons.

178



Congreso muestra interés. En el tercero el desenlace es la expedicién de la ley para
meter al orden a los administradores de empresas. ¢Cual es el titulo de la obra? Wi-
liams dijo que era “Ley Federal de los Negocios”, pero en 2002 se supo que era Sarba-
nes-Oxley Act.

“La separacioén de la propiedad y del control produce una condicién donde los inter-
eses de los propietarios y de los gerentes se volvieron divergentes.” Surge el concepto
de gobierno corporativo que es la relacion de la empresa con una sola de sus fuerzas
constitutivas, los accionistas a fin de refrenar que los gerentes eludan sus responsabili-
dades, caigan en calculos erroneos o juicios equivocados, 0 persigan intereses perso-
nales a costa de los accionistas.

“La corporacién publica grande y su integracion en grupos de empresas, se convirtio
en el siglo XX, en la institucion dominante del mundo moderno. Conforme la riqueza de
innumerables individuos fue concentrada en enormes agregados, el control sobre esa
rigueza cambio de las manos de los propietarios a las de los administradores profesio-
nales, capaces de dar direccion a las nuevas empresas grupales...Sin embargo, la se-
paracion de la propiedad y del control es un arma de doble filo; pues por un lado la ad-
ministrlaégién profesional da lugar al crecimiento de las empresas pero requiere ser vigi-
lada.”

Gobierno corporativo, Sarbanes-Oxley Act

1% Culp y Niskanen, Art de Hans y Kramer, pagina 55.
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Tabla 19

Origen del tema

Consecuencias

Sarbanes-Oxley
Act 2002, pro-
mulgada el 31 de
enero 2002 y que
enmienda la Se-
curities Exchan-
ge Act (Ley de la
Bolsa de Valo-
res) de 1934

GOBIERNO CORPORATIVO DESPUES DE 2000

La separacion extrema entre la propiedad de las empresas por parte de sus accio-
nistas y el control de las mismas por parte de sus administradores, ha llevado a una
estructura de control ineficaz segiin dos sintomas: el impacto de deterioro en los
accionistas y acreedores y demas compradores de los valores que emitieron; y, el
temor e inseguridad en el mercado de valores.

Los administradores abusivos y sin control, provocaron escandalos por la forma de
administrar las corporaciones y correcciones a sus estados financieros publicados,
en detrimento de los accionistas y de terceros, que: Implican sumas enormes de
dinero; impactan a las empresas en distintos giros y paises; y, perjudican directa-
mente a terceros e indirectamente a las empresas de buena fe.

La reaccion de los legisladores, en la forma de nuevo marco legal para las empresas
en E.U., promulg6 en 2002 la Sarbanes-Oxley Act con el fin de “proteger a los inver-
sionistas mejorando la precisiéon y confiabilidad de las revelaciones acerca de las
corporaciones...”

Las leyes mas importantes sobre mercados de valores y proteccion a los comprado-
res son dos: la que cre6 la Securities and Exchange Commission (SEC) en 1930,
después del “crack” tremendo, para regular a las empresas de suscripcion publica
registradas en las bolsas de valores de E.U.; y la Sarbanes-Oxley Act en 2002.

I. Public Company Accountig Oversight Board (Consejo Supervisor de la Contabi-
lidad de Empresas de Suscripcién Publica)

Il.  Independencia del auditor

Ill. Responsabilidad corporativa

IV. Mejores revelaciones financieras

V. Conflictos de intereses de los analistas

VI. Recursos y autoridad de la Comisién y Bolsa de Valores

VII. Estudios e informes

VIIl.Responsabilidad del delito de fraude y corporativo

IX. Agravacion de las penas por delitos “de cuello blanco”

X. Devoluciones de impuestos a las empresas

XI. Responsabilidad y fraude corporativo

Elaboracion propia con base en el texto de esta ley (Act)
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Tabla 20
Contenido de la Sarbanes-Oxley Act

Guia para la membresia y actividades del Comité de Auditoria.
Gobierno corpo- | Procedimientos para denunciar y proteccion
rativo y respon- C_ertificacién trimestral y anual del CEO, CFO de todos los informes y estados finan-
sabilidad cleros.
Reglas para tratos de los enterados
Delito de cambiar, ocultar o destruir informacion con la intensiéon de esconder o des-
figurar esa informacién en un procedimiento oficial

Nuevo ente publico supervisor: Consejo Supervisor de la Contabilidad de Compafii-
as Publicas (PCAOB).

Registro obligatorio de las firmas de auditores externos.

Normas para las firmas de auditores externos: auditoria, control de calidad, ética e
independencia.

Reglas para los
auditores exter-
nos y su supervi-

sién - .
Inspeccién de que los auditores externos cumplan la ley SOA.
Auditores externos, deben evaluar e informar el control interno de sus auditadas.
Reglas para que los abogados informen evidencia de violaciones materiales a la ley
Terceros de valores y responsabilidad fiduciaria al CEO y comité de auditoria.

Exige revelacion de cualquier conflicto potencial de intereses cuando el analista
recomienda los valores emitidos.

Elaboracion propia con base en el texto de la ley (Act)
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Tabla 21

SARBANES-OAXLEY, TiTULO IV. MEJORES REVELACIONES FINANCIERAS

Medios de reve-
lacién

Actuantes

Antes de la ley

SOA 2002: Re-

glas y esquemas
del control interno

Conclusion en el
caso de Enron y
demés quiebras
fraudulentas.

Recomendacion

Elaboracion propia.
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Los estados financieros.
Las notas de los estados financieros.

1) Una firma de auditores externos que evalle el control interno de la empresa

2) Los administradores de la empresa que revelen los resultados de la valuacién del
control interno y certifiquen que no han hecho declaraciones falsas ni engafiosas.

La SOA exige que los administradores de la empresa realicen la valuacion anual del
control interno e informen sobre la eficacia y la precision de los balances e informa-
cion que publiquen. Sefiala los requisitos de la valuacién y que los administradores
certifiquen su propia conducta.

1950 Norma de ejecucion del trabajo de auditoria externa (para dictaminar los esta-
dos financieros): Estudio y evaluacién del control interno de los Institutos de Conta-
dores Publicos (ICP)

Normas de informacion del trabajo de auditoria en boletines especificos de los ICP:
Estudio y Evaluacion del Control Interno (nGmero 3050), Evidencia Comprobatoria
(nimero 3060), Consideraciones sobre Fraude que Deben Hacerse en una Auditoria
de Estados Financieros (nimero 3070), Opinion sobre el Control Interno Contable
(nGmero 4100), etc.

1985 Treadway Commission integrada para estudiar los factores que llevan a infor-
mar mediante estados financieros fraudulentos. Publico en 1987 el Integrated Fra-
mework for Internal Control (Estructura integrada para Control Interno).

Toda la mencionada literatura contenida en manuales de cientos de paginas que
emiten los mencionados Institutos y en E.U. el FASB, no impidieron los fraudes y
disimulos contables de los grandes grupos de empresas que han quebrado de 1972
a 2002 en el mundo, con estados financieros multimillonarios auditados por contado-
res independientes y con dictamen limpio:

En Estados Unidos: JP/US — DAIWA, WorldCom, Enron; en ltalia, Parmalat; en HK,
Jardine Fleming; En Australia, National Australia Bank, en UK Barings y BCCI, en
Francia Crédit Lyonnais, etc.).

El andlisis histérico comparado nos permite concluir que los Estados Financieros de
los grupos de empresas implican riesgos y que el lector externo puede llegar a con-
clusiones incorrectas de las operaciones y resultados.

Seria mas Util para los inversionistas e interesados externos en los estados financie-
ros de los grupos de empresas, que el dictamen del auditor externo consistiera en la
actual Carta de Declaraciones de la Administracion (que obtiene s6lo para incorpo-
rarla a sus papeles de trabajo como resguardo de acuerdo con lo prescrito en el
Boletin de los ICP: Declaraciones de la administracion, nimero 3080), y respecto de
la cual el auditor externo estableciera dos zonas de riesgo: a) La de bajo riesgo con-
sistente en las declaraciones de los administradores que reviso y de las cuales se
constituye en co responsable; y, b) la zona de alto riesgo que serian las declaracio-
nes de los administradores gue no revis6 porque no estuvieron en alcance de su
auditoria y, por tanto, los lectores externos sabrian que dependen exclusivamente
de los administradores, su ética, sentido de responsabilidad, etc. y si las creen ten-
drian conciencia de que seria bajo su riesgo.



Tabla 22

SARBANES-OXLEY ACT DE 2002

Promulgada el 31 de enero 2002, que enmienda la Securities Exchange Act (Ley de Bolsa de Valores) de 1934.

RESUMEN DEL TIiTULO IV — MEJORES REVELACIONES FINANCIERAS,
PARA DESTACAR SUS IMPACTOS IMPORTANTES EN LO FINANCIERO

Sec 401. REVELACIONES EN LOS ESTADOS FINANCIEROS PERIODICOS

a) REVELACIONES REQUERI-
DAS.- Ala Sec 13 de la Ley de
Bolsa de Valores de 1934 se
agregan al final, los incisos i) j):

b) REGLAS DE LA SEC EN LAS
CIFRAS PRO FORMA.- En plazo
maximo de 180 dias la SEC emiti-
ra reglas para que la informacion
financiera pro forma incluida en
cualquier informe periddico u otro,
se presente de manera que:

c) ESTUDIO E INFORMACION
SOBRE LAS ENTIDADES DE
PROPOSITO ESPECIAL

(i) PRECISION DE LOS INFORMES FINANCIEROS.- Todo informe financiero que contenga estados
financieros preparados segun los PCGA reflejara todos los ajustes de correcciéon material que hayan
sido identificados por una FCPR de acuerdo con los PCGA y las reglas y reglamentos de la SEC

j) TRANSACCIONES FUERA DEL BALANCE GENERAL.- En plazo maximo de 180 dias (desde 31
enero 2002) la SEC emitira las reglas finales para que todo informe financiero trimestral o anual reque-
rido por la SEC revelara todas las cosas fuera del balance general: transacciones importantes, conve-
nios, obligaciones (incluidas las contingentes), y otras relaciones del emisor con entidades no consoli-
dadas u otras personas que puedan tener un efecto importante actual o futuro en la condicion financie-
ra, cambios en la condicidn financiera, resultados de operaciones, liquidez, gastos de capital, recursos
de capital o componente significativos de ingresos o gastos.

1) No contenga declaracion falsa de un hecho importante u omita declarar un hecho importante nece-
sario que haga engafosa la informacion financiera pro forma, a la luz de las circunstancias en que se
presente;

2) La reconcilie con la condicion financiera y los resultados de las operaciones del emisor segin los
PCGA.

1) ESTUDIO REQUERIDO.- La
SEC en plazo de un afio de adop-
tadas las reglas de revelacion de
las transacciones fuera del ba-
lance general (Sec 13 j) complete
un estudio de expedientes de los
emisores y sus revelaciones para
determinar:

A) El alcance de las transacciones fuera del balance general, in-
cluyendo activos, pasivos, contratos de arrendamiento, pérdidas y
el uso de entidades de propdésito especial; y

B) Si los PCGA dan como resultado estados financieros de los
emisores que reflejen los aspectos econémicos de dichas tran-
sacciones fuera del balance general, a los inversionistas de mane-
ra transparente.

A) La cuantia o una estimacion de la cuantia de las transacciones
fuera del balance incluyendo activos, pasivos, contratos de arren-
damiento, y pérdidas de y el uso de entidades para propositos
especiales, emisores presentando informes periddicos para seguir
la Sec 13 0 15 de la Ley de Bolsa de Valores de 1934;
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especiales, para facilitar las transacciones fuera del balance gral.;
2) INFORME Y RECOMENDA- C) Si los PCGA o las reglas de la SEC dan como resultado esta-
CIONES.- En plazo maximo de 6 | dos financieros de los emisores que reflejan los aspectos econé-
meses de completado el estudio, | micos de dichas transacciones a los inversionistas de manera

la SEC sometera un informe al transparente;

Presidente, al Comité de Bancos, | D) Silos PCGA dan como resultado la consolidacion de entidades
al Senado, a la Camara de Re- de propdsitos especiales patrocinadas por un emisor en los casos
presentantes. en que el emisor tenga la mayoria de los riesgos y recompensas

de la entidad de propdsito especial;

E) Cualesquiera recomendaciones de la SEC para mejorar la
transparencia y calidad de informacion de las transacciones fuera
del balance general en los estados financieros y revelaciones
requeridas para ser incluidas en expediente por un emisor con la
SEC

Sec 402. CONFLICTO RESALTADO DE PROVISIONES DE INTERES
1) EN GENERAL.- Sera ilegal que cualquier emisor directa o indirectamente, o a través de cualquier
subsidiaria, extienda o mantenga crédito, para convenir para la extension de crédito, o para renovar
una extensién de crédito, en la forma de una préstamo personal para cualquier director o ejecutivo o
equivalente del emisor. La extensién de crédito mantenida por el emisor en la fecha de promulgacién
de esta subseccién no estara sujeta a sus provisiones supuesto que no haya modificacién importante a
cualquier término de dicha extension de crédito o a cualquier renovacion de cualquier extension de
crédito en o después de esa fecha de promulgacion.
2) LIMITACION.- Esto no incluye | A) Hecho o proporcionado en el curso ordinario del negocio de

a) PROHIBICION DE PRESTA- préstamos para construir y mejo- | crédito al consumidor de dicho emisor;

MOS PERSONALES A LOS rar la casa, crédito al consumidor, | B) De un tipo que sea generalmente hecho disponible por dicho
EJECUTIVOS plan de crédito, tarjeta de débito, | emisor al publico; y

Agregar al final (de Sec 13) créditos a empleados de corredo- . . P P

k) PROHIBICION DE PRESTA- res de bolsa, no préstamos que C) Hecho por dicho emisor en términos del mercado, o términos
MOS PERSONALES A LOS Se usen para comprar acciones que no sean mas favorable; que aquello_s ofreudos}pqr el emisor
EJECUTIVOS. de ese emisor que sea: al publico en general para dichas extensiones de crédito.

3) REGLA DE CONSTRUCCION DE CIERTOS PRESTAMOS.- El punto (1) no se aplica a préstamo
hecho o mantenido por una institucion depositaria asegurada, si esta sujeto a las restricciones de prés-
tamos a los de casa de la Ley de la Reserva Federal.
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Sec 403. REVELACIONES DE TRANSACCIONES QUE INVOLUCRAN A LA ADMINISTRACION Y A LOS PRINCIPALES ACCIONISTAS
1) DIRECTORES, EJECUTIVOS Y PRINCIPALES ACCIONISTAS.- Toda persona que sea directa o
indirectamente el propietario beneficiario de mas del 10% de cualquier clase de cualquier valor de
capital (Que no sea exento) que esté registrado segun la Sec 12, o que sea director o ejecutivo del
emisor de dicho valor, registrara las declaraciones aqui requeridas en la SEC y en la Bolsa de Valores
en que esté registrado (si es el caso).

A) Al momento de registrar dicho valor en una bolsa nacional de
valores o en la fecha de registrar la declaracion de la Sec 12 (g)
B) 10 dias después de que de que se convierta en dicho propieta-
rio beneficiario, director o ejecutivo.
2) PLAZO PARA REGISTRAR C) Si hubo cambio en dicha propiedad o si dicha persona habra
LAS DECLARACIONES: comprado o vendido un convenio de canje basado en valores,
antes de concluir el segundo dia habil posterior a la transaccion

a) Se enmienda la Ley de Bolsa 0, si esto no es factible, al momento que establezca la SEC en

de Valores en su Sec 16. DI- regla.

RECTORES, EJECUTIVOS Y A) Segun incisos A) o B) contendra la declaracién de la cuantia de

PRINCIPALES ACCIONISTAS.- todos los valores de capital de dicho emisor del cual la persona

a) Revelaciones requeridas: que solicita el registro, sea propietaria beneficiaria.

3) CONTENIDO DE LAS DE- B) Segun inciso C) indicara la propiedad por la persona solicitan-

CLARACIONES.- Una declara- do el registro a la fecha del mismo, cualesquiera cambios en dicha

cion metida a registro: propiedad, y tales compras y ventas de los convenios de canje
basado en valores que hayan ocurrido desde el registro mas re-
ciente.

A) La declaracion del inciso C) podra ser via electrénica.

B) La SEC proporcionard la declaracién en Internet.

C) El emisor que tenga pagina proporcionara esa declaracion al

dia habil siguiente.

4) REGISTRO ELECTRONICO Y
DISPONIBILIDAD.- Un afio des-
pués de la promulgacioén,

Sec 404. VALORACION DE LOS CONTROLES INTERNOS.

a) REGLAS REQUERIDAS.- La 1) Declare la responsabilidad de la administracion de establecer y mantener una estructura y procedi-
SEC prescribira reglas exigiendo | mientos de control interno adecuados para los estados financieros; y

gue todo informe anual (Sec 13a
0 15d contenga un informe del
control interno que:

b) EVALUACION E INFORMACION DEL CONTROL INTERNO.- Con respecto a la declaracion del inciso a), toda FCPR que prepare o
emita el dictamen de auditoria para el emisor atestiguara e informara la declaracién hecha por la administracion del emisor. La testificacién
hecha sera acorde a las normas de compromisos testificacion emitidas o adoptadas por el PCAOB. Dicha testificacién no estara sujeta a
compromiso separado.

2) Contenga la declaracion, como al final del mas reciente ejercicio fiscal del emisor, de la eficacia de
la estructura y procedimientos de control interno del emisor para los informes financieros.
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Sec 405. EXCEPCION

Nada de las secciones 401, 402 o 404, las enmiendas hechas a ellas ni las reglas de la SEC bajo cuyas secciones se aplicaran a cualquier
compainiia inversora registrada bajo la Sec 8 de la Ley de Cias de Inversiéon. De 1940.

Sec 406 CODIGO DE ETICA PARA EJECUTIVOS FINANCIEROS DE ALTO NIVEL

a) REVELACION DEL CODIGO DE ETICA.- La SEC emitira las reglas para requerir a cada emisor, junto con los informes periédicos exigi-
dos en Sec 13a o0 15d de la SEA si dicho emisor ha adoptado el codigo de ética para ejecutivos financieros de alto nivel (y si no, explicar la
razon), aplicable a su ejecutivo financiero principal y contralor o principal ejecutivo contable, o similares.

b) CAMBIOS EN CODIGOS DE ETICA.- La SEC revisara sus reglamentos concernientes a asuntos que requieran pronta revelacion en
Forma 8-K para exigir la revelacién inmediata, por medio de meter a registro dicha forma, diseminacién por la Internet u otro medio electro-
nico, por cualquier emisor de cualquier cambio o renuncia del codigo de ética para ejecutivos financieros de alto nivel.

c) DEFINICION.- “Cédigo de éti-
ca” significad dichas normas que
sean razonablemente necesarias
para promover:

d) FECHA PARA HACER LAS
REGLAS.- La SEC :

1) Conducta honesta y ética, incluyendo el manejo ético de conflictos de intereses reales o aparentes
entre las relaciones personales y profesionales;

2) Revelacion completa, justa, precisa, oportuna y comprensible en los informes periddicos requeridos
que meta en registro el emisor;

3) Cumplimiento con las reglas y reglamentos gubernamentales aplicables.

1) Propondré reglas para instrumentar esta seccion, en plazo de 90 dias

2) Emision final de las reglas para instrumentar esta seccion en 180 dias.

Sec 407. REVELACION DE EXPERTO FINANCIERO DEL COMITE DE AUDITORIA

a) REGLAS PARA DEFINIR AL EXPERTO FINANCIERO.- La SEC emitira las reglas necesarias o adecuadas al interés publico y consis-
tente con la proteccion de los inversionistas, para exigir que cada emisor, junto con los informes periédicos de Sec 13ay 15d de SEA reve-
le si su comité de auditoria incluye como miembro por lo menos a un experto financiero en los términos que ella defina. Si no lo incluye

explicar las razones.

b) CONSIDERACIONES.- La
definicion de experto financiero
considerara que la persona ten-
ga, gracias a la educacién y ex-
periencia como contador publico
o0 auditor o principal ejecutivo
financiero, contralor o principal
ejecutivo contable de un emisor,
0 desde un puesto con el desem-
pefio de funciones similares:

c) PLAZOS PARA LAS RE-
GLAS.- La SEC
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1) La comprension de los PCGA y estados financieros;

A) La preparacion o auditoria de estados financieros de emisores
generalmente comparables; y

B) La aplicacion de dichos principios en conexién con la contabi-
lidad de estimaciones, acumulaciones (de gastos por pagar) y
reservas

3) Experiencia con controles internos de contabilidad; y

2) Experiencia en

4) Comprension de las funciones del comité de auditoria.

1) Propondra las reglas para instrumentar esta seccion, en 90 dias
2) Emitira las reglas finales en 180 dias.



Sec 408. REVISION RESALTADA DE LAS REVELACIONES PERIODICAS POR LOS EMISORES.
a) REVISION REGULAR Y SISTEMATICA.- La SEC revisara las revelaciones hechas por los emisores seguin Sec 13a de SEA (incluyendo
informes sometidos a registro en la forma 10-K) y que tengan una clase de valores listados en una bolsa nacional de valores o comerciali-
zados en una instalacion de cotizacién automatizada de una asociacién nacional de valores, de manera regular y sistematica para la pro-
teccién de los inversionistas. Incluird la revisién de un estado financiero del emisor.

1) Emisores que han emitido redeclaraciones importantes de resultados financieros

2) Emisores con la experiencia de volatilidad significativa en su precio por accién comparado con otros

b) CRITERIOS DE LA REVI- emisores

SION.- Para programar estas 3) Emisores con la capitalizacion mas grande del mercado.

revisiones, la SEC considerara 4) Compaiiias emergentes con disparidades en las razones de precio a ganancias

entre otros factores: 5) Emisores cuyas operaciones afecten significativamente cualquier sector importante de la economia;
y

6) Cualesquiera otros factores que la SEC considere pertinentes.
¢) PERIODO MINIMO DE REVISION.- En ningiin caso se requerira al emisor someter a registro informes 13a y 15d menos frecuente-
mente que una vez cada 3 afios.

SEC 409. PLAZO REAL DE REVELACIONES DEL EMISOR

1) PLAZO REAL DE REVELACIONES DEL EMISOR.- Todo emisor que informe bajo la Sec 13 a'y 15d
revelard al publico de manera rapida y actual dicha informacion adicional concerniente a los cambios
importantes en la condicion financiera u operaciones del emisor, en inglés llano, pudiendo incluir ten-
dencia e informacidn cualitativa y presentaciones graficas, segun la SEC determine, por regla, sea
necesario o Util para la proteccién de los inversionistas y en el interés publico.

La Sec 13 de la SEA se enmien-
da agregando al final:

Sec : Seccion de la Ley Sarbanes-Oxley Act (SOA)

FCPR: Firma de contadores publicos registrados.

PCGA: Principios de contabilidad generalmente aceptados.

SEC: Security and Exchange Commission (Comision de Valores y Bolsa).

SEA: Securities Exchange Act (Ley de Bolsa de Valores de 1934). SEA

PCAOB: Public Company Accounting Oversight Board (Consejo Supervisor de la Contabilidad de las Compafiias de Suscripcion Publica).

Fuente: Elaboracion propia con base en la ley (Act).

187



Proteccion a inversionistas y mercados

Nada parecia detener el crecimiento de Enron en innovacién para inventar operacio-
nes y crear mercados, en agresividad para hacer negocios y obtener créditos, en la co-
tizacion de sus acciones y en la magnifica calificacion que les daban las casas especia-
lizadas con recomendacion directa a los inversionistas de meter su dinero en tan reali-
zadas y prometedoras acciones.

Los Vigilantes de las empresas

Las organizaciones vigilantes de Enron y de los prestadores de servicios a su alrededor,
eran: La Comision de la Bolsa y Valores (SEC), la Bolsa de Valores de Nueva York
(NYSE), la Asociacion Nacional de Corredores de Valores (NASD), el Instituto America-
no de Contadores Publicos Certificados. También realizan algun tipo de revisién, o se
espera que la realicen, los bancos, las casas calificadoras del crédito, las calificadoras
de las acciones y los analistas de valores.

La Sarbanes-Oxley Act 2002 busca mejorar la vigilancia en lo interno de la empresa,
y para la vigilancia desde el exterior se han reformado las reglas de los entes mencio-
nados en el parrafo anterior. Se han esmerado en reglas para preservar la independen-
cia de criterio y opinién de los distintos entes que revolotean alrededor de las emisoras
de acciones y de obligaciones hipotecarias o bonos, cuando su dependencia econémica
es total de las comisiones que reciben por su intermediacion o de los honorarios e igua-
las que cobran a las empresas emisoras y a las colocadoras y a las otorgadoras de cré-
dito. Estar en medio y cobrar tan sélo por estar en medio y por cada transaccion de ida
o de vuelta, es la gran clave de por qué la intermediacion nada tiene que ver con la im-
parcialidad ni con la neutralidad.

Por oleadas, se intensifica el interés de proteger a los inversionistas y de procurar
mercados de valores que los sirvan en vez de atraparlos y que alienten la formacion de
capitales proporcionando un campo de juego en el que todos puedan perseguir la fortu-
na. El problema de los entes, personas fisicas 0 morales, que aconsejan, sugieren o
califican, es que sus estudios pueden estar mal hechos, sus opiniones ser infundadas y
su apreciaciones incorrectas. Si son de buena fe pero cometen errores y mal aconsejan,
el dafio es el mismo que si su mala fe los lleva a recomendar con insidia porque estén
pagados o gratificados para ello.

Los malos se salen con la suya cuando los buenos no hacen su trabajo.

Antes y durante Enron: NASD

La venta de bonos justo antes del colapso de Enron costaron millones a los comprado-
res. NASD hizo cargos de fraude a H&R Block Financial Advisors por la venta de bonos
de Enron Corporation, de millones de délares, después de que sus finanzas habian em-
pezado a colapsar, y a bajar la calificacion de sus valores. **’

Durante las cinco semanas que antecedieron a la solicitud de Enron de iniciar su
procedimiento de insolvencia, del 29 de octubre al 27 de noviembre de 2001, 200 corre-
dores de H&R Block Financial Advisors recomendaron a sus clientes que compraran los
bonos de Enron, sin revelarles los serios riesgos que corrian, habiendo logrado vender

57 \www. nasd.com
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mas de $16 millones de dolares a mas de 800 clientes en 40 estados. La casa H&R
Block obtuvo utilidades de $500,000 dolares y pagd a sus corredores incentivos mas
altos que los acostumbrados.

Un mes después, el valor de los bonos cay6 en picada y los clientes de H&R Block
perdieron su inversion. “Este es el caso especialmente dificil de cientos de pequefios
inversionistas que creyeron que sus corredores de H&R Block les daban consejo justo y
honesto respecto a las inversiones,” dijo la vicepresidente de la NASD. “Pero los corre-
dores de H&R Block traicionaron esa confianza vendiéndoles los altamente riesgosos
bonos de Enron, callando informacién que conocian, o deberian haber conocido, de los
serios problemas financieros de la empresa.”

NASD responsabilizé a los corredores de H&R Block de no revelar los riesgos de in-
vertir en los bonos: la baja de calificacion del crédito de Enron y que los bonos estaban
desacreditados y en riesgo de bajas adicionales; que Enron habia modificado las cifras
de sus estados financieros de cuatro afios corrigiendo errores contables de mas de
$552 millones; que Enron habia revelado en la solicitud que present6 a la Securities &
Exchange Commission, que sus problemas financieros amenazaban su continuidad
como negocio en marcha; que la SEC habia iniciado una investigacion de sus empresas
filiales, y que la propia H&R Block habia retirado otro valor de Enron, de su lista de em-
presas aprobadas.

Segun la NASD, algunos corredores de H&R Block afirmaron a los clientes que la in-
version en bonos de Enron estaba a salvo, que era una comparfiia grande que no falla-
ria y que su calificacion del crédito era mas alta que nunca. NASD consideré que H&R
Block viol6 sus reglas porque no establecié y mantuvo un sistema adecuado de super-
visién de las ventas de bonos por sus corredores registrados.

Después de Enron: FINRA

La Autoridad Reguladora de la Industria Financiera,*® es la reguladora no gubernamen-
tal de las corredurias de valores en los U.S. Supervisa a 5,100 firmas de corretaje, con
173,000 oficinas y 669,000 corredores (representantes de valores) registrados.

Creada en julio 2007 mediante la consolidacion de la NASD vy la reglamentacion de
membresia, coaccién y funciones de arbitraje, de la New York Stock Exchange. Los ob-
jetivos de FINRA son la proteccion del inversionista y la integridad del mercado median-
te reglamentacioén eficaz y eficiente, y servicios basados en tecnologia. Se considera
mas apta que su antecesora, para la complejidad y competitividad de los mercados de
capitales globales de la actualidad.

FINRA toca todos los aspectos del negocio de valores: desde el registro y la capaci-
tacion de los corredores, examen de las firmas de corretaje de valores; reglas y su apli-
cacion asi como la de las leyes federales sobre valores; informando y educando la in-
version del publico; proporcionando reportes comerciales y otros instrumentos de la
industria; y administrando el foro mas grande de resolucién de disputas entre los inver-
sionistas y las firmas registradas. También hace la regulacién del mercado bajo contra-
to, para el NASDAQ Stock Market, la American Stock Exchange, la International Secu-
rities Exchange y la Chicago Climate Exchange.

158 FINRA, Financial Industry Regulatory Authority, www. finra.org
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Considera que la proteccion del inversionista empieza con su educacion, la cual imparte por la Inter-
net, los medios y los foros publicos, con la idea de ayudar a que los inversionistas construyan su conoci-
miento financiero y proporcionarles las herramientas esenciales para entender mejor los mercados, y los
principios basicos para ahorrar e invertir. La Fundacion para la Educacion del Inversionista FINRA es la
mas grande dedicada a educarlo, con programas educacionales y presupuesto para hacerlo.

Ademas, FINRA considera que en el paso veloz y economia global compleja de la
actualidad, es un abogado confiable para los inversionistas, que busca mantener los
mercados justos, asegurar al inversionista la posibilidad de eleccion y proactivamente
dirigir los temas reguladores emergentes antes de que lastimen a los inversionistas o
los mercados, y no después, como ha sido histéricamente.

Legislacion posterior

Como un valor sobreentendido de decoro minimo después de los escandalos, surgen
nuevas leyes. Respecto a la aplicable a las empresas que cotizan en bolsa, Tiffany y
Peterson, dicen que:

“Después de una serie de pasmosos escandalos financieros, el Congreso de
E. U. recientemente saco la Sarbanes-Oxley Act, ley que exige a los adminis-
tradores de alto nivel de las empresas cuyas acciones se negocian entre el
publico, que certifiquen la exactitud de sus estados financieros y asuman la
responsabilidad de los controles internos financieros. Si dejan de hacerlo es
susceptible que vayan a la carcel. Los ejecutivos del mas alto nivel ya no
pueden decir que realmente no saben qué esta pasando en la empresa que
administran; ahora son responsables de cada nimero que aparezca en los
estados financieros de la empresa a su cargo.” **°

Reaccion de los profesionales

Contaduria y Administracién *® dedicé un “Numero especial sobre el caso Enron” por
considerar que “la profesion contable tiene un compromiso con la sociedad, la cual ha
depositado su confianza en la firma que avala o no la informacién contenida en los es-
tados financieros”, y que en “los casos Enron y Worldcom, entre otros, hubo distorsion
de la informacion financiera avalada por auditores que no le respondieron a la socie-
dad.”

Del panel que convocaron, Alfredo Adam Adam ®* destacé las reflexiones siguien-
tes: 1. Las firmas de contadores publicos deben reconsiderar la contrataciéon de méas de
un servicio con un solo cliente para evitar el conflicto de intereses; 2. En la prestacion
de servicios de auditoria de estados financieros para empresas que cotizan en bolsa,
incluir la auditoria de desempefio y responder a los inversionistas ‘hasta donde las ac-
ciones de la empresa estuvieron orientadas al cumplimiento de los objetivos, qué tanto
se respetaron los programas fijados, y cual fue la eficiencia institucional; 3. Pensar en
los seguros por responsabilidad profesional; 4. Fijar formas adecuadas de registro con-
table y de informacion de operaciones y figuras especiales (pago con acciones a los
ejecutivos, empresas con propositos especiales, operaciones de derivados), y reforzar

159 Tiffany, Paul & Peterson, Steven, Business Plans for Dummies, Wiley Publishing, 22 ed., New Jersey 2005,
pagina 35.

160 Fye el nlimero 207 octubre-diciembre de 2002, de Contaduria y Administracion, revista que edita la Facultad de
Contaduria y Administracién, U. N. A. M.

181 |bidem, pagina 6.
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la revision de auditoria; 5. Problema ético subyacente en la conducta de los ejecutivos
de la empresa y de los socios de firmas de contadores.

Arturo Diaz Alonso abordd la formacion ética de los contadores publicos, a partir de
la figura paraddjica de “utilizar las sombras del caso Enron para hacer un poco de luz en
este tema.” %2 Sefialé que no se puede ser auditor y asesor de la empresa al mismo
tiempo pues aunque la ley lo permita la razon, no. Acentud la necesidad de fundamento
cientifico de la empresa y su administracion, y de construir tecnologias basadas en in-
vestigaciones desprejuiciadas. Otros destacados maestros de la Facultad, dejaron
constancia de sus opiniones y de que el mayor problema del caso Enron en los nego-
cios fue la pérdida de credibilidad en la informacién de las empresas.

182 |hidem, pagina 7
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Capitulo 8
HISTORIA COMPARADA DE QUIEBRAS NACIONALES

Las nociones de ley y de teoria tienen sentido en la administracion, pero no el mismo en
las ciencias sociales que en las naturales.

En relacion con los grupos de empresas, recopilamos y examinamos hechos que se
dan en diferentes niveles: la empresa individual perteneciente a un grupo, las relaciones
bilaterales en el grupo de empresa y las multilaterales. El entorno econdmico y social
influye en las variaciones de comportamiento de unas empresas con otras o de un gru-
po de empresas a otro; no dirige sus mutaciones pero aumenta la probabilidad de que
aparezcan por razon de su valor adaptativo a las nuevas condiciones que se vayan pre-
sentando.

Fueron surgiendo cuestiones a cada paso de la investigacion pero las fuimos apar-
tando para mantener la concentracion en la pregunta central. Habra que investigar pos-
teriormente: ¢ Qué relacion hay entre el valor adaptativo de los cambios que realizan las
empresas y la generacion de dicho cambio? ¢En qué medida interviene el entorno en
las variaciones de comportamiento de unas empresas? ¢Hay alguin principio de selec-
cion natural segun el cual solo sobreviven los grupos de empresas mejor adaptados?

Es dificil y dirfamos que hasta inconveniente, que las organizaciones socioeconomi-
cas ajustaran su comportamiento a leyes inmutables, pues llevan en si mismas su histo-
ria de aciertos y errores y sus maneras de responder a los desafios del entorno, y es
variable dada su heterogeneidad y sus asimetrias.

En administracion podemos hablar de explicaciones y de buenas o malas practicas
en las empresas y hasta de generalizaciones, pero no de leyes universales que deban
cumplirse invariablemente y que, en caso de aparecer una excepcion haya que explicar-
la exhaustivamente, puesto que no se esperan generalizaciones sin excepcion.

Nuestro acercamiento a las empresas en grupos empez6 cuando tratamos de enten-
der la inquietud que despiertan las “partes relacionadas” y los distintos comportamientos
de las empresas en grupo cuando hay recursos a su alcance y cuando escasean. En
condiciones favorables es facil ser buen estratega, pero cuando hay escasez y racio-
namiento, sélo los grandes capitanes sacan la flota adelante, después de cambios, re-
acomodos, desplazamientos e innovaciones.

Los grupos de empresas resultaron sumamente interesantes. Son un fenémeno
complejo resultante de fuerzas en equilibrio que pueden demostrar fuerza y dominio
pero, en caso de alteracion de dicho equilibrio, puede haber diversidad de posibilidades
y de problemas.

EQUIPOS ELECTRONICOS, S. A. de C. V.
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Se trata de un concurso mercantil iniciado por solicitud, con etapas de conciliacion y
quiebra.

En 2003, el apoderado general para pleitos y cobranzas de la empresa Equipos Elec-
tronicos, S. A. de C. V., present6 solicitud de concurso mercantil, con el propésito expli-
cito de “lograr la conservacion de la empresa” y pidio la declaraciéon de apertura de la
etapa de conciliacion.

Proporcioné como domicilio social, el de sus oficinas y la administracion principal en
el D. F., y también el de bodegas de mercancias en los estados de México, Jalisco y
Nuevo Leon.

Antecedentes

En 1988 constituyeron la empresa Equipos Electronicos, S. A. de C. V. con capital
mexicano para la compraventa, importacion y exportacion de equipos electrénicos.

Incrementaron el capital social de la empresa en 1991 y en 1993. Fueron abriendo
sucursales en el pais y para 1992 ya tenia 10 en distintas ciudades de México y 4 en
paises extranjeros. En 1998, los socios ampliaron el objeto social a: investigacion, desa-
rrollo, asesoria técnica a empresas, implantacién de tecnologia y servicios de manteni-
miento. La empresa adopto la estrategia de crecimiento: invirti6 en sucursales, incre-
menté la produccion, contratd créditos, mejord tecnologia, diversificd sistemas de inge-
nieria, crecié su equipo de ventas, invirti6 en publicidad, calidad, capacitacion, fabrica-
cion y modernizacién de aparatos de computo, infraestructura, equipo e instalaciones, y
logroé ir saliendo adelante con buenos porcentajes de utilidades.

Precisamente, ante la creciente demanda de equipos de computacion por parte de
las familias, de las empresas pequefias y medianas y de las instituciones educativas y
de investigacion, reinvirtid6 constantemente en el negocio y fue creciendo su némina
hasta 500 empleados, cosechando beneficios econdmicos y constituyendo afiliadas,
aunque nunca salié de su esquema de empresa familiar alrededor de un pensante y
creativo: su fundador.

Llegd a tener la cuarta parte del mercado de equipos electrénicos y, entre sus inno-
vaciones, estuvo la plataforma de comunicaciones para recibir y surtir pedidos en forma
automatica y el soporte técnico a sus clientes en red de “linea de emergencia”. Recibié
premios y reconocimientos a sus innovaciones, como el “Premio al Exito Innovador Ver-
sién México” y el de Empresa Mediana de Latinoamérica otorgado por la Organizacion
de las Naciones Unidas para el Desarrollo Industrial (ONUDI).

Sin embargo, con el advenimiento del nuevo siglo, algo pasé y la empresa empezé a
resentir problemas y a ver lo mucho que iban creciendo sus pasivos por abastecimiento
de equipos electronicos que le otorgaban sus proveedores con base en la trayectoria de
afios anteriores, la espectacularidad de la empresa en las ferias comerciales, los reco-
nocimientos de adeudos y varias reestructuras financieras.

En 2002 fue convocaron la asamblea de accionistas para la revision profunda de los
estados financieros de 1999, 2000 y 2001. Entre otras decisiones, fueron revocados los
poderes del fundador y nombrado nuevo consejo de administracion.
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Hechos que motivaron la solicitud

En sesioén celebrada el primer trimestre de 2003 y con base en los estados financieros
al cierre de 2002, el Gerente General informé los problemas econdmicos y financieros
graves que estaba padeciendo la empresa, aunados — dijo — “al bajo o nulo crecimiento
econdmico del pais, que ha provocado severa crisis en el mercado y disminucion de las
operaciones relacionadas con los equipos de computo.” Continué diciendo: “Desde su
fundacién fue superando las crisis que la politica econémica y social de nuestro pais
generd, y se mantuvo como una de las mas importantes empresas en su ramo. Confio
en la politica econdémica del pais con la intencion de contribuir a su desarrollo.” Atribu-
yeron sus problemas a las crisis de la economia desde 1997, alzas fuertes en las tasas,
devaluacion teniendo deudas en délares americanos, presiones bancarias reclamando
sus créditos, politica econémica recesiva, etc. También dijeron que los fabricantes ex-
tranjeros, una vez aprendido y conocido el mercado nacional, fueron prescindiendo de
los intermediarios y vendiendo directamente a los consumidores nacionales, por lo cual
la empresa perdié su mercado.

En 2002 la empresa tuvo pérdida de $22 millones que, sumados a la arrastrada de
1999 a 2001, acumulé la pérdida de $ 200 millones.

Los accionistas acordaron que se solicitara el concurso mercantil “para lograr me-
diante este procedimiento judicial, el reajuste y saneamiento de su economia.” El apo-
derado present6 escrito con la solicitud de que la empresa fuera declarada en concurso
mercantil y se dictaran medidas precautorias, entre ellas, la suspensién de cualquier
procedimiento administrativo o judicial de ejecucién en contra de los bienes y derechos
de la empresa, 0 que tuviera por objeto el aseguramiento de los mismos.

Preliminares del concurso mercantil

En 2003, la solicitud de concurso mercantil fue admitida por un Juez de Distrito, quien
solicito la designacion de visitador, especialista que realizoé su auditoria especial y emi-
tio dictamen de que ‘“revisé la informacién que le fue presentada por el Comerciante
sefialada en la orden de visita por el periodo marcado en la misma, y manifesté que el
Comerciante incurrié en las hipétesis de las dos fracciones del articulo 10 de la Ley de
Concursos Mercantiles, segun las cifras financieras a la fecha en que presentaron la
solicitud.

CIFRAS FINANCIERAS DEL DICTAMEN DEL VISITADOR
Fraccion del Art. 10 Férmulas Razon financiera  Indicador

I. Importancia relativa Obligaciones de pago con por lo menos 30 dias $250.000,000

del incumplimiento de vencidas / Total de obligaciones de pago a —_— 100 %
de pagos cargo del Comerciante. $250.000,000

Il. Razon de liquideza  Total de activos liquidos / Total de obligaciones ~ $125,000 0.05 %
corto plazo de pago vencidas $250.000.000 05%

NOTA.- Cantidad de acreedores distintos a quienes les incumplié pagos: 100
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Durante la visita de inspeccion, el visitador observé que la empresa ya habia sus-
pendido operaciones y conservaba el personal minimo. Segun los datos de su dicta-
men, todas las obligaciones habian vencido desde meses atras y los activos solamente
podian pagar 5 centavos de cada peso de deuda. ¢Cémo pudieron los accionistas es-
perar del procedimiento de concurso mercantil, “el reajuste y saneamiento de la econo-
mia de la empresa™? Probablemente mediante aportaciones o algin apoyo de las de-
mas empresas del grupo.

Procedimiento de concurso mercantil

Con base en el dictamen y demas elementos a su alcance, el Juez de Distrito declaré a
la empresa en concurso mercantil, dio por iniciada la etapa de conciliacion, fue desig-
nado el conciliador y, como esta previsto, la empresa quedd en manos de sus mismos
administradores bajo la vigilancia de dicho especialista. (2003)

El conciliador prepard y propuso al Juez de Distrito la lista de reconocimiento de cré-
ditos que, con observaciones y cambios menores, sirvié de base para la sentencia de
reconocimiento, graduacién y prelacion de créditos (2004). En ésta se reconocieron
deudas a 100 acreedores, ninguna laboral ni bancaria, la de caracter fiscal por $1 mi-
lI6n, y las demas a favor de acreedores comerciales; por cierto, uno solo, Proveedor
Internacional México, S. A. de C. V., con deuda de $150 millones (60 % del pasivo).
Pronto, dicho proveedor, y por su lado el conciliador designado, presentaron incidentes
pidiendo se ampliara el periodo de retroaccion previsto en la ley de 270 dias naturales
antes de la fecha de la sentencia de concurso mercantil, a 6 afios a fin de someter a
escrutinio la contabilidad de la empresa por todo este lapso pues se observaron algunas
irregularidades y la quiebra no parecia fortuita sino planeada.

El Juez considerd pertinentes las peticiones y dictd sentencia incidental llevando el
inicio de la retroaccion a partir de 1997. Esta sentencia, como las del procedimiento de
concurso mercantil y todas las incidentales, fueron combatidas con los recursos (de re-
vocacion, de revisién, amparos) de las leyes supletorias de la de Concursos Mercanti-
les, y tomaba tiempo que las sentencias adquirieran firmeza procesal.

Posteriormente, la principal acreedora solicité y obtuvo su derecho de nombrar un in-
terventor para que representara sus intereses y vigilara la actuacion de los administra-
dores de la concursada y de los especialistas. Con base en los estados comparativos
gue los financieros aportados por la concursada, se fueron detectando discrepancias y
variaciones notables y la concursada fue requerida de exhibir registros y documentacion
comprobatoria de transacciones y de declarar si los que aportaba el acreedor coincidian
con lo registrado y archivado por ella.

La conciliacién no llegdé a convenio entre las partes litigiosas pues nunca hubo oca-
sion propicia de que se sentaran en platicas negociadoras ni disposicion de los accio-
nistas a aportacion alguna. La cuota concursal del pago de 5 centavos por cada peso
de deuda, resulté inadmisible para los acreedores. Transcurrido el plazo de 185 dias y
una prérroga que solicitd el Comerciante con anuencia de los acreedores y el concilia-
dor, fue dictada la sentencia de quiebra y, tanto la administracion como la masa, fueron
entregadas al sindico designado; ésta Ultima mediante inventario ante el secretario del
juzgado.
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Equipos Electronicos, S. A. de C. V.
Balance General

Activos liquidos 125,000 Pasivo vencido 250.000,000
Cartera por cobrar a clientes 100,000 Insolvencia (incluidas pérdidas
. . acumuladas de $200 millones) - 234.775,000
Activos fijos 15.000,000
Activo total (masa) 15.225,000 Pasivo y descapitalizacion 15.225,000

El sindico vendid los bienes en 3 millones de pesos pues su fuerte contenido tecno-
I6gico que los hizo practicamente obsoletos, les anul6 el valor de salvamento.

Ya antes y, con base en los datos e irregularidades resultantes del andlisis de la do-
cumentacién contable, el acreedor reconocido Proveedor Internacional México, S. A. de
C. V. presento en la via penal del fuero comun (juicio aparte al de concurso mercantil)
su querella en contra de los accionistas y del consejo de administracién de la concursa-
da por la probable comisién del delito previsto en el articulo 271 de la LCM. EI M. P.
solicito informacion del procedimiento y fueron enviadas copias (2008) al area especiali-
zada en investigar las operaciones con recursos de procedencia ilicita y de falsificacion.

Investigacion de la contabilidad

Como se dijo, a partir de la preparacién de estados financieros comparativos de la
empresa, se calcularon las variaciones y orientd la investigacion hacia las llamativas,
revisando balanzas de comprobacion, registros contables y documentos que fueron re-
queridos en el procedimiento. Llamo la atencién el cambio de auditor externo en el lap-
so investigado.

Los principales hallazgos de la investigacién de los registros y comprobantes, fueron:
— Operaciones entre las partes relacionadas (filiales)
— Disminucién de activos / abandono de la reexpresion de valores

— Gastos desproporcionados en relacion con los ingresos declinantes

Operaciones entre las partes relacionadas. Desde 1999 realizaron muchas operacio-
nes con sus filiales, que tuvieron efectos en las cuentas por cobrar y cancelacién poste-
rior de las cuentas por incobrables. Celebraron préstamos entre las empresas del gru-
po, con contratos en donde el deudor y el acreedor firmantes eran el mismo sujeto y
estaban fechados siempre en el mes de diciembre de los cuatro distintos afios. Poste-
riormente, algunos contratos se cancelaban, otros se pagaban en una direccion y luego
habia devoluciones en la opuesta. Las tres cuartas partes de las cuentas por cobrar,
figuraron a cargo de empresas del grupo durante tres afios, no coincidieron con las dic-
taminadas en los estados financieros, y desaparecieron el cuarto afio en que hubo de-
ducciones fiscales fuertes. La reserva para cuentas incobrables mantuvo saldo estable
dos afios, se multiplicé por 12 veces en el tercero y volvié al estable en el cuarto afio,
después de haber cancelado cuentas vencidas y no vencidas por “imposibilidad de co-
bro” (100 millones). Aparentemente, cancelaron cuentas sin suficientes elementos de
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gue las deudoras no podian pagar, fallecimiento de los deudores, etc., sin acciones ju-
diciales, sin determinar si las deudoras tenian bienes embargables, y sin elementos de
prescripcion de la deuda pues una parte no habia vencido.

Disminucién de activos y abandono de la reexpresion de valores. La empresa practi-
c6 durante varios afios la reexpresion del valor de sus activos fijos, actualizandolo con
base en los indices de inflacién, de 1998 a 2000. En 2001 cancelé la cuantia reexpre-
sada y en 2002 realiz6 la dacién en pago de un inmueble (su valor representaba la mi-
tad de los activos), y vendié los demas a sus valores historicos, o sea a bajo precio pa-
ra los compradores relacionados. Un particular (no comerciante puesto que la factura no
desgloso el IVA) compré una docena de vehiculos. El activo fijo quedo con el saldo ya
citado de $ 15 millones.

Gastos desproporcionados en relacién con los ingresos. Su filial prestadora de servi-
cios, les proporcionaba el personal operativo que, con la declinacién llegé a representar
el 40 por ciento del gasto. ¢ COmo les facturaba? Ya en pleno declive cancelé los servi-
cios y contraté directamente al poco personal necesario. Los gastos de venta soporta-
ban fuertes cargas por rentas pagadas hasta el 2001 que desaparecieron en el Gltimo
afo, el cual, por otro lado, tuvo la fuerte carga por la cancelacion de las cuentas por
cobrar. Los ingresos en caida libre y los gastos en ascenso.

Via penal

Como se dijo antes, el acreedor presento en la via penal querella en contra de los ac-
cionistas y del consejo de administracion, por la probable comision del delito previsto en
el articulo 271 de la LCM, pues la quiebra no parecia fortuita sino un plan para tratar de
defraudar a los acreedores. El esquema de pensamiento de la querella fue:

En fin, dicen que secaron a la empresa principal y que las empresas filiales siguen
trabajando. Dicen que no fueron causas fortuitas. La Ley de Concursos Mercantiles tie-
ne su capitulo de “Aspectos penales del concurso mercantil” (articulos 271 al 277). Al-
gun penalista ha dicho que es redundante pues bastaria remitir el asunto al Cédigo Pe-
nal; sin embargo, la mayoria opina que es muy util su inclusion. La pena por conducta
dolosa que cause o agrave el incumplimiento generalizado en el pago de las obligacio-
nes, es de 1 a 9 afios de prision segun la cuantia del perjuicio inferido a los acreedores
y Su namero.

Hay diversas opiniones respecto del articulo 276 de la LCM que sefiala que es com-
petencia del juez concursal y no del juez penal, el conocer sobre la reparacion del dafio
derivada de la comision de los delitos definidos en la LCM, pues pudiere plantear algu-
nas dificultades practicas.

Respecto de la posible libertad bajo fianza de los indiciados en este tipo de investi-
gaciones, hay la opinion de que la garantia del inculpado a obtener la libertad provisio-
nal debe interpretarse arménicamente con la garantia de la victima u ofendido a obtener
la reparacion del dafio causado por el delito. Por lo tanto, se dice que el Juez penal, al
fijar el monto de la caucion para ser procesado en libertad provisional, deberia contem-
plar los dafios y perjuicios causados al ofendido, ademas de la naturaleza, modalidades
y circunstancias del delito; la base es que el derecho a la reparacion del dafio del ofen-
dido esta protegido en el apartado relativo a las garantias del inculpado, al condicionar
su libertad provisional al otorgamiento de una caucién en la que se contemplen los as-
pectos mencionados.
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El texto del articulo 276, en tal caso, pudiera contravenir la interpretacion y aplicacion
armonica y equilibrada que deberia hacerse del derecho del inculpado a la libertad pro-
visional y del ofendido a la reparacion del dafio segun el espiritu del articulo Constitu-
cional; y el juez penal seria el competente para conocer de la reparacion del dafio oca-
sionada con motivo de la comisién de un delito, a la vista de la reparacion del dafio y
reconociendo el derecho del ofendido de obtener la reparacion del dafio, debiendo que-
dar garantizado al fijar el monto de la caucion que es un acto procesal del juez penal.

El problema es que el comerciante cause o agrave el incumplimiento generalizado en
el pago de sus obligaciones, mediante cualquier acto o conducta dirigidos hacia tales
fines. Ademas, la causacion o agravacion del incumplimiento generalizado en el pago
de sus obligaciones han de ser para reputarse tipicas, expresamente dolosas: cuando
el comerciante lleve su contabilidad en forma que no permita conocer su verdadera si-
tuacion financiera o la altere, falsifique o destruya, tales hechos son suficientes para
procesarlo penalmente, salvo que pruebe en contrario.

Los delitos establecidos por la LCM son perseguibles a instancia de parte agraviada,
en los términos del articulo 275. Es mas, la victima puede otorgar el perdén cuando el
sujeto activo le repara el dafio, por la existencia misma de la reparacion del dafio.

Via penal
Elementos Fundamento
Ley Conc. Merc.
Comerciante persona moral: miembros del conse- | Art. 4° fr. Il
Sujeto activo jode admin_istr_acién, administradores, directorgs, Art. 271
gerentes o liquidadores que sean autores o parti- ’
cipes del delito. Art. 273
Sujeto pasivo Cualquier acreedor reconocido que resienta un
perjuicio patrimonial
Conducta tipica Causar o agravar el incumplimiento generalizado | Art. 271
en el pago de sus obligaciones
» Que el comerciante lleve la contabilidad en for- Art 271
Presuncion ma que no permita conocer su verdadera situa-
cion financiera, la altere, falsifique o destruya.
Requisitos para Sentencia de concurso mercantil firme; y, Art. 275
denunciar Querella del acreedor ofendido
Dolo. No es delito grave y admite el perdon. Art. 275
Delito Implica conocimiento del hecho tipico y acepta-
cion del resultado
Bien juridico Patrimonio del acreedor deteriorado por transgre-
tutelado sién dolosa
. De 1 a9 afios de prision, Art 271
Castigo dependiendo de la cuantia del perjuicio inferido a
los acreedores y su nimero
Reparacion del Materia del juez de concurso mercantil; Art. 276

dafio

al juez penal no corresponde este tema.
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En la administracién, diriamos que estamos ante la problematica de la division del
trabajo por la especializacién y de la atribucidén de funciones especificas a puestos pu-
blicos distintos originadas precisamente por la especializacién. Los ambitos de actua-
cion, las esferas de competencia y las responsabilidades que se derivan de la actuacién
o de la no actuacion, plantean dudas y la oportunidad de refugiarse en la omision para
librar responsabilidades y cargas de trabajo adicionales, y la existencia de zonas de
nadie. Lo vemos ocurrir en las empresas en que la division del trabajo y las lineas de
autoridad prevalecen sobre el espiritu de colaboracién y cooperaciéon para el logro del
objetivo global.

La denunciante nombré su perito que opind a su favor y, por su parte, la demandada
nombré a su perito que opinod a su favor; ante la usual contradiccion, el Juez nombré a
Su perito que parecié coincidir con la opinion del perito de la denunciante, y se presumié
gue hubo operaciones fraudulentas: la cesacion de pagos a los acreedores, posible
fraude y presuncion de operaciones fraudulentas en que se dilapidaron los bienes antes
de 2003.

En fin, dicen que secaron a la empresa principal y que las empresas filiales siguen
trabajando. Dicen que no fueron causas fortuitas. La Ley de Concursos Mercantiles tie-
ne su capitulo de “Aspectos penales del concurso mercantil” (articulos 271 al 277). Al-
gun penalista ha dicho que es redundante pues bastaria remitir el asunto al Cédigo Pe-
nal; sin embargo, la mayoria opina que es muy Uutil su inclusion. La pena por conducta
dolosa que cause o agrave el incumplimiento generalizado en el pago de las obligacio-
nes, es de 1 a 9 afios de prision segun la cuantia del perjuicio inferido a los acreedores
y su numero.

Hay diversas opiniones respecto del articulo 276 de la LCM que sefiala que es com-
petencia del juez concursal (no del juez penal) el conocer sobre la reparacion del dafio
derivada de la comision de los delitos definidos en la LCM, pues pudiere plantear algu-
nas dificultades practicas.

Respecto de la posible libertad bajo fianza de los indiciados en este tipo de investi-
gaciones, hay la opinion de que la garantia del inculpado a obtener la libertad provisio-
nal debe interpretarse armdnicamente con la garantia de la victima u ofendido a obtener
la reparacion del dafio causado por el delito. Por lo tanto, se dice que el Juez penal, al
fijar el monto de la caucion para ser procesado en libertad provisional, deberia contem-
plar los dafios y perjuicios causados al ofendido, ademas de la naturaleza, modalidades
y circunstancias del delito; la base es que el derecho a la reparacion del dafio del ofen-
dido esta protegido en el apartado relativo a las garantias del inculpado, al condicionar
su libertad provisional al otorgamiento de una caucién en la que se contemplen los as-
pectos mencionados.

El texto del articulo 276, en tal caso, pudiera contravenir la interpretacion y aplicacion
armonica y equilibrada que deberia hacerse del derecho del inculpado a la libertad pro-
visional y del ofendido a la reparacion del dafio segun el espiritu del articulo Constitu-
cional; y el juez penal seria el competente para conocer de la reparacion del dafio oca-
sionada con motivo de la comisién de un delito, a la vista de la reparacién del dafio y
reconociendo el derecho del ofendido de obtener la reparacion del dafio, debiendo que-
dar garantizado al fijar el monto de la caucion que es un acto procesal del juez penal.

El problema es que el comerciante cause o agrave el incumplimiento generalizado en
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el pago de sus obligaciones, mediante cualquier acto o conducta dirigidos hacia tales
fines. Ademas, la causacion o agravacion del incumplimiento generalizado en el pago
de sus obligaciones han de ser para reputarse tipicas, expresamente dolosas: cuando
el comerciante lleve su contabilidad en forma que no permita conocer su verdadera si-
tuacion financiera o la altere, falsifique o destruya, tales hechos son suficientes para
procesarlo penalmente, salvo que pruebe en contrario.

Los delitos establecidos por la LCM son perseguibles a instancia de parte agraviada,
en los términos del articulo 275. Es mas, la victima puede otorgar el perdon cuando el
sujeto activo le repara el dafio, por la existencia misma de la reparacion del dafio.

En la administracién, diriamos que estamos ante la problematica de la division del
trabajo por la especializacion y de la atribucion de funciones especificas a puestos pu-
blicos distintos originadas precisamente por la especializacién. Los ambitos de actua-
cion, las esferas de competencia y las responsabilidades que se derivan de la actuacion
o de la no actuacion, plantean dudas y la oportunidad de refugiarse en la omision para
librar responsabilidades y cargas de trabajo adicionales, y la existencia de zonas de
nadie. Lo vemos ocurrir en las empresas en que la division del trabajo y las lineas de
autoridad prevalecen sobre el espiritu de colaboracién y cooperaciéon para el logro del
objetivo global.

Nota.- Las cifras son ficticias y esta empresa pertenece a un grupo de relacionadas.

AUTOPIEZAS, S. A.DEC. V.

La empresa fue constituida en la primera mitad de la década de los 1990s, con el objeto
social de fabricar, estampar y ensamblar piezas metalicas para la industria automotriz
terminal y operar en maquila o compraventa nacional e internacional.

Empresa de tipo familiar, con el accionista importante designado como gerente gene-
ral. Su némina habia llegado a tener méas de 1,000 trabajadores en su planta ubicada en
un estado nortefio.

Su mercado fue siempre reducido en cuanto al nimero de armadoras de vehiculos
en el pais y que hayan sido sus clientes: uno permanente (Armadora A, S. A.de C. V.)y
tres mas eventuales. Durante una década, la relacion con su cliente permanente fue de
gran interdependencia, pues representaba el 40 por ciento de sus ventas; y, por su par-
te, Autopiezas, S. A. de C. V. era su proveedor Unico de mas de 200 piezas de serie y
especiales para el armado de los vehiculos, para cuya precisa fabricacion habia recibi-
do en comodato varios cientos de troqueles y herramental. Por la otra parte, la falta de
piezas fabricadas por ésta podria parar a la armadora, cuando menos los tres meses
necesarios para que retirara los troqueles y el herramental, y reubicara con otro fabri-
cante el proceso de produccion hasta alcanzar los volimenes diarios requeridos por sus
programas. Ademas, durante tal cambio indeseable, seria inevitable el paro total o par-
cial de otros proveedores de la Armadora A, S. A. en varios estados de la Republica,
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que trabajan total o parcialmente para ella dando lugar a severas repercusiones en ca-
dena sobre la solvencia econdmica de todas las implicadas en los procesos de produc-
cion de vehiculos. Autopiezas, S. A. de C. V. trabajaba con sus clientes atendiendo pe-
didos para entrega segun el método de “just in time and spot”

Empez6 operando en un terreno rentado y con el tiempo celebré contrato de cesién
de derechos y obtuvo certificado parcelario con la perspectiva de obtener la escritura
final dos afios después, sin haberla logrado.

Al final de la primera década de operaciones y buen entendimiento con su cliente
permanente, empezaron las discordancias y efectos nocivos en los resultados y la si-
tuacion financiera del fabricante de piezas.

Datos financieros

A continuacién se hacen algunos comentarios a los estados financieros de 1998 a 2002
de Autopiezas, S. A. de C. V.

El resultado por posicion monetaria reflejo la erosién de la inflacién sobre las partidas
monetarias.

Una deuda fuerte con el proveedor extranjero de maquinaria que Autopiezas, S. A.
de C. V. import6 para estar a tono con los planes de producciéon de sus clientes y que,
eventualmente se vieron frustrados. El financiamiento obtenido a mediano plazo gene-
raba intereses que no fueron pagados. Al final de la década, dada la falta de liquidez,
omitié pagos y la autoridad fiscal intervino la tesoreria de la empresa para liquidar im-
puestos de afios anteriores determinados por revisiones efectuadas a sus registros, reti-
rando semanalmente un porcentaje de la cobranza.

Al final del octavo afio de existencia, empezé a incumplir algunas clausulas de con-
tratos por créditos bancarios obtenidos, con el efecto de que dos afios después los pa-
sivos a largo plazo se fueron volviendo inmediatamente exigibles.

El estado de variaciones en el capital contable al cierre del noveno afio, reflejaba
pérdida total resultante de la pérdida neta mas el efecto acumulado inicial por el ISR
diferido que se llevé directamente al capital contable. El capital social al cierre se com-
ponia de fijo y variable de $ 217 mas actualizacién de $38 haciendo un total de $255.
En esa fecha aprobaron aumento de capital de $45 pero exhibieron sélo $10 y el resto
lo iban a exhibir en el siguiente afio.

Pérdida neta del afio 2000 $16,940 y 2001 (7,936) pero utilidad fiscal por partidas no
deducibles 2000 $64,987 y 2001 $18,360. Amortiz6 pérdidas fiscales de ejercicios ante-
riores $64,987 y $4,680, lo cual gener6 beneficio de ISR por $22,745 y $1,638 que se
presentan en el estado de resultados como partida extraordinaria.

Causas del incumplimiento de pagos

Desde el punto de vista de los administradores de la empresa, los motivos que llevaron
a la empresa a sus dificultades de pago fueron preponderantemente atribuibles al en-
torno econdémico.

En 1999, en plena época de auge y expansion del mercado automotriz y en conso-
nancia con los planes de su cliente permanente, la Armadora A, S. A. de C. V., tomaron
la decision de expandir la planta productiva adquiriendo tres nuevas lineas de prensas
de mayor capacidad que las instaladas, con el objeto de ampliar la gama de productos
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que le surtian. La compleja instalacion requirié dos afios (2000 a 2002) y la fuerte inver-
sion de 40 millones de doélares. La perspectiva era aumentar las ventas a 50 millones de
dolares anuales para llegar a 100 millones de délares para fines del 2002.

La instalacion se realizé conforme al programa pero no asi las ventas, atribuyéndolo
a la baja generalizada de la actividad econémica en la industria del ramo (en la venta
mundial de autos nuevos) nacional e internacional, a partir de 2000. Las ventas del afio
siguiente resultaron 25% menores a lo proyectado (2001) y las del subsiguiente cayeron
al 35% con respecto al presupuesto.

La consecuencia de baja tan sensible en las ventas proyectadas al inicio del progra-
ma de expansién y la necesidad de continuar pagando los gastos de operacion de la
fabrica y los créditos contratados para financiar el programa de expansion, determina-
ron la incosteabilidad de amortizar las nuevas lineas de manufactura que, por falta de
pedidos permanecian inactivas o con actividad minima que no permitia recuperar su
costo. Se redujo sensiblemente el flujo neto de dinero y dia con dia fue siendo mas difi-
cil el pagar. Las deudas crecieron y se hicieron exigibles, y varios acreedores demanda-
ron a la empresa por la via mercantil. La falta de los pedidos esperados y convenidos
con la clientela, llevo a la iliquidez.

Solicitud del procedimiento de concurso mercantil

Los administradores de la empresa dijeron que consideraban que mediante el proceso
de conciliacién se podria arreglar con los acreedores para conservar la empresa y sal-
var la fuente de empleo. Ademas, que esperaban dar la confianza a sus clientes de que
les continuara suministrando las piezas de rutina y las criticas para el ensamble final de
autos que producen bajo el sistema de “justo a tiempo”; y, que los 200 acreedores que
tiene podran ser tratados con equidad para que sufran el menor dafo posible en la re-
cuperacion parcial de sus créditos.

Por lo tanto, el representante legal presenté la solicitud de ser declarada en concurso
mercantil, conforme a los requisitos establecidos en el articulo 20 de la Ley de Concur-
sos Mercantiles y pidiendo que de inmediato le fueran decretadas medidas cautelares
consistentes en: a) prohibicion de ejecuciéon de mandamiento de embargo contra los
bienes y derechos de la empresa; y, b) prohibicion de que ésta haga pago de los adeu-
dos contraidos con anterioridad a la fecha de admision, salvo los indispensables para
su operacién ordinaria.*®®

El Juez no las dicté porque la empresa todavia no estaba en concurso mercantil, y
sin perjuicio de que durante la visita de verificacién a solicitud del visitador o de oficio,
las mismas se decretaren. El juez admitié a tramite la solicitud y pidié al IFECOM que
designara al visitador.

Visita
El visitador fue designado y, a su vez, nombro a sus auxiliares. El juez ordend la practi-

ca de la visita de verificacion, y el dictamen fue que la empresa estaba en incumplimien-
to generalizado en el pago de sus obligaciones, con base en los siguientes datos:

163 er articulos 25, 26, 30 y 37 de la LCM.
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Referencia Dictamen del visitador Millones $

1 Obligaciones de pago con al menos 30 dias de vencidas a 363 acreedores 750
distintos

2 Obligaciones de pago con menos de 30 dias de vencidas 50

A=1+2 Total de obligaciones de pago vencidas 800

3 Obligaciones de pago no vencidas 300

B=A+3 Total de obligaciones de pago 1,100

4 Total de activos para hacer frente a por lo menos 80% de las obligaciones 80

de pago vencidas

1/B Porcentaje de obligaciones de pago con por lo menos 30 dias de vencidas 68 %
/ Total de obligaciones de pago vencidas y no vencidas

41A Porcentaje de Total de activos para hacer frente / Total obligaciones de 10 %
pago vencidas

DICTAMEN DEL VISITADOR: Revisé la informacién que me fue presentada por el Comerciante sefia-
lada en la orden de visita por el periodo marcado en la misma. Manifiesto que de acuerdo con la solici-
tud, el Comerciante incurrié en las hip6tesis de la fraccion 1 y 11 del articulo 10 de laLCM y esta en
incumplimiento generalizado de sus obligaciones de pago.

Antes de transcurridos tres meses de la solicitud, el Juez habia dictado la sentencia
declarando a Autopiezas, S. A. de C. V. en concurso mercantil; las medidas precauto-
rias de que durante la conciliacion fuera suspendido todo mandamiento de embargo o
ejecucion contra los bienes y derechos de la concursada; y, la fecha de retroaccion en
el dia 270 anterior a la fecha de dicha sentencia.

Conciliacion

Abierta la etapa de conciliacion en la sentencia de concurso mercantil, el IFECOM de-
signé al conciliador y éste a sus ayudantes y el juez ordené a la concursada pusiera a
disposicion del conciliador los libros, registros y demas documentos de su empresa; y
los recursos necesarios para la publicacion de la sentencia. También, que permitiera al
conciliador la realizacion de sus actividades. Se suspendio el pago de los adeudos con-
traidos antes de la sentencia, salvo los indispensables para la operacion ordinaria de la
empresa.

El conciliador registr6 en los Registros Publicos de la Propiedad y del Comercio la
sentencia de concurso mercantil y publico un extracto de la misma. Treinta 30 dias des-
pués presenté la lista provisional de créditos al Juez. Hubo objeciones de acreedores
nacionales y extranjeros que, una vez investigadas por el conciliador, produjeron en
algunos casos modificaciones y 10 dias después presentd la lista definitiva de créditos
indicando el monto que recomendaba reconocer, en pesos, en moneda extranjera (en
su caso) y en UDIs. El Juez dict6 la sentencia de reconocimiento, graduacién y prela-
cion de créditos de 300 acreedores: 2 bancos nacionales (52 millones UDIs); 1 banco
extranjero (12 millones UDIs), 1 proveedor de maquinaria extranjero que tiene pagarés
firmados por la empresa (12 millones de UDIs), adeudos fiscales ($400 millones, 124
millones de UDIs), 1 empresa relacionada en Norteamérica que le provee piezas tro-
gueladas y herramentales (3 millones de UDIs), etc.
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Seis meses después, se presento la lista definitiva de créditos y el Juez dicté la sen-
tencia de reconocimiento, graduacion y prelacion de créditos. Varios acreedores apela-
ron esta sentencia y, por su parte, la empresa concursada también la apeld. Los recur-
sos no fueron resueltos pero se ordend la reposicidn de la visita de verificacion para que
abarcara desde diez afios atras y no solo los cinco afios que abarcé. La visita de verifi-
cacion es una auditoria especial a una fecha dada (la admision de la solicitud del co-
merciante en el juzgado). Se ordend reponer el procedimiento desde la visita pero se
dej6 subsistente la sentencia de concurso mercantil e insubsistente la de reconocimien-
to, graduacion y prelacion.

El visitador repiti6 la auditoria y emitio nuevo dictamen con cifras semejantes e igual
opinién de que la empresa estaba en incumplimiento generalizado de sus obligaciones
de pago, aunque encontro los elementos para reconocer un crédito mas a cargo de la
empresa y a favor de acreedor extranjero.

La conciliacion se prolong6d porque fueron solicitadas las dos prorrogas de 90 dias
cada una, la primera por el especialista y la segunda por los acreedores y la concursa-
da, ante las posibilidades que aumentaban y disminuian de celebrar convenio; pero
también hubo retrasos e imprevistos y la iniciativa de presentar convenios por canales
distintos al conciliador: un acreedor bancario prepar6 un contrato de fideicomiso irrevo-
cable de administracién y custodia que, diciendo era derivado de platicas conciliatorias,
lo presento al juicio. El representante de la concursada presento otro texto de convenio
que tuvo dificultad para lograr las mayorias necesarias de acreedores pero finalmente
se completaron y luego el conciliador presento el resumen de ley.

La etapa de conciliacién duré méas dias que los 185 previstos y sus dos posibles proérro-
gas por variadas razones, entre ellas los medios de defensa previstos en la ley de la
materia y en las demas leyes aplicables, que utilizaron las partes implicando cada uno
un trAmite procesal en el mismo o diferente tribunal, reposicion del procedimiento, que-
jas de la concursada contra el especialista, causa de fuerza mayor, etc.

Los conatos de convenio parecian lograrse y luego fracasaban, llevando la empresa al
filo de la quiebra. Finalmente hubo sentencia de aprobacion del convenio y consecuente
terminacién del concurso mercantil y de las funciones del conciliador.

Reincidencia

Dos afios después de terminado el concurso mercantil por convenio, la firma Consulto-
res ABC present0, en su caracter de acreedora, demanda de declarar en concurso mer-
cantil a Autopiezas, S. A. de C. V. por servicios prestados desde 5 afios antes de $ 140
millones, segun contrato. A la concursada se le requiere de pago por el incumplimiento
del convenio.

En el inter de dos afos, la empresa no pagé a sus proveedores ni estos ejercieron
sus derechos sobre las garantias, quienes las tenian de caracter real.

Nuevo procedimiento de concurso mercantil
La demanda fue admitida por la autoridad, quien ordend la visita de verificacion, y reci-

bi6 el dictamen en el sentido de que la empresa estaba en las hip6tesis de incumpli-
miento generalizado de pago.
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En consecuencia, cuatro meses después la empresa fue declarada en concurso mer-
cantil. Inici6 la etapa de conciliacién y el conciliador designado preparo la lista provisio-

Referencia

41A

Dictamen del visitador

Obligaciones de pago con al menos 30 dias de vencidas a 363 acreedores
distintos

Obligaciones de pago con menos de 30 dias de vencidas
Total de obligaciones de pago vencidas

Obligaciones de pago no vencidas

Total de obligaciones de pago

Total de activos para hacer frente a por lo menos 80% de las obligaciones
de pago vencidas

Porcentaje de obligaciones de pago con por lo menos 30 dias de vencidas
/ Total de obligaciones de pago vencidas y no vencidas

Porcentaje de Total de activos para hacer frente / Total obligaciones de
pago vencidas

Millones $
1,176

15
1,190
449
1,639
162

2%

14 %

DICTAMEN DEL VISITADOR: Revisé la informacién que me fue presentada por el Comerciante sefia-
lada en la orden de visita por el periodo marcado en la misma. Manifiesto que de acuerdo con la solici-
tud, el Comerciante incurrié en las hipétesis de la fraccion 1 y 11 del articulo 10 de laLCM y esta en
incumplimiento generalizado de sus obligaciones de pago.

nal y la definitiva de reconocimiento de créditos por 500 millones de UDIs, y concluyo

185 dias después sin visos de convenio. La empresa fue declarada en estado de quie-
bra y designado el sindico para que vendiera los bienes y derechos de la masa y paga-

ra a los acreedores reconocidos en su orden y prelacion.
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Autopiezas, S. A.de C. V.
Balance General en los ejercicios que se indican

1998 1999 2000 2001 2002
Activo:
Bancos 11 9 12 2 -3
Cuentas por cobrar 81 101 127 208 83
Cliente grande 27 54 23 15
Otros clientes 49 42 72 160 71
Partes relacionadas 5 5 32 33 12
Almacenes 79 83 132 105 52
Inmuebles, mag y eq 416 669 693 950 870
Activo total 587 752 964 1265 1002
Pasivo corto plazo 259 307 468 458 680
Préstamos 17 115 106 62 139
Proveedores 182 121 266 87 303
Impuestos x pagar 60 71 96 309 238
Pasivo largo plazo 104 134 155 397 326
Préstamos 104 134 102 342 310
Impuesto Rta diferid 53 55 16
Capital social 133 164 178 255 259
Utilid acum y Rvas. 85 91 147 163 155
Resultado ejercicio 6 224| 56 311| 16 341| -8 410| -418 -4
Pasivo y capital 587 752 964 1265 1002




Autopiezas, S. A. de C. V.
Estado de Resultados de los ejercicios que se indican

Ventas netas

Costo de ventas

Utilidad / Pérdida bruta

Gastos de operacion

Utilidad / Pérdida de operacién

Intereses

Utilid posicion monetaria
Utilidad/Pérdida cambiaria
Otros productos/gastos

Utilidad del ejercicio
Pérdida del ejercicio

1998 1999 2000 2001 2002
Mill. Mill. Mill. Mill. Mill.
490 570 710 700 620
-315  -440 -610 -660  -705
175 130 100 40 -85
-125 -50 -50 -56 -210

50 80 50 -16 -295
-14 -14 -26 -31 -58

30 20 27 30 37
-59 17 -1 9 -78
-1 -47 -34 0 -24
6 56 16
-8 -418
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CONCLUSIONES

Las conclusiones se presentan en relacién con cada objetivo de la investigacion con lo
que, al mismo tiempo, se da respuesta a las preguntas que guiaron el trabajo.

Objetivo principal

e Determinar cOmo iniciar y cimentar una teoria de insolvencia de los grupos

de empresas.

Aunque pareciera pretencioso, en un principio se tomé un tema de actualidad preocu-
pante para transformarlo en tema cientifico: la quiebra de los grupos de empresas.

La conclusion principal de la tesis es la necesidad de contar con bases sélidas de
teoria para el estudio sistematico de las quiebras de los grupos de empresas. Esta tesis
contribuye a cimentarlas estudiando las multiples cuestiones a que da lugar la compleja
situacion financiera, laboral, social y hasta politica que es la quiebra de un consorcio. La
formulacién del problema en la pregunta “¢como iniciar y cimentar una teoria de insol-
vencia de los grupos de empresas?”, y los esfuerzos para buscar las posibles respues-
tas, nos llevaron a explorar campos nuevos y a reunir la informacion que aportamos
para la integracion inicial del cuerpo de conocimiento en este tema.

La historia comparada de quiebras, limitada por ahora en cuanto a su validacion, no
nos dio elementos suficientes para rechazar la conjetura con la cual iniciamos esta in-
vestigacion, respecto a que se dan algunas regularidades en la quiebra de los grupos
de empresas, que son invariantes en el tiempo y en el espacio. La abstraccién de la
compleja situacion de la quiebra de los grupos de empresas, a que llegamos destacan-
do las variables pertinentes, es el “Patrén de problema y alivio en grupos empresariales”
a base de etapas.”

En esta tesis tratamos de establecer el marco interpretativo de la quiebra de los gru-
pos de empresas en el mundo, combinando con espiritu generalizador los conocimien-
tos y observaciones dispersos y nuevos que hemos recopilado, en un todo coherente.
Como una de las conclusiones planteamos la hip6tesis de que todos los grupos de em-
presas tienen en comin una misma estructura de base y buscaremos explicar como un
sistema complejo sobrevive y evoluciona, y como ejerce efectos sobre su entorno, lo
gue dara soporte a la teoria que aspiramos.

Nos hemos esforzado por atacar el problema en su conjunto y en toda su compleji-
dad y dado lo dificil que es extraer principios generales, sintetizamos la variedad de
pensamientos en la imagen del “Patron de problema y alivio en grupos empresariales”,
con las etapas: problemas del entorno, errores de los administradores, abusos en las
empresas o en el manejo de valores, escandalos financieros y quiebras, opinién publica
inquieta, nuevas reglas de los institutos privados aplicables principalmente por sus
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miembros, intervencion del Estado con nuevas leyes, algunos castigos y, luego, olvi-
do... y se reinicia.

Patrén de: problema y alivio
en grupos empresariales

Abusos en 2 Quiebras y
empresas escandalos
0 en mane- financieros
jo
1 3
Problemas Opinién
entorno o publica
administra- inquieta
dores
7 4
Algunos Institutos
Castigos. privados:
Luego, Nuevas
olvido Reglas
6 Interviene
el Estado: 5
Nuevas
Leyes

Fuente: elaboracion propia con los resultados de la investigacion.

La informacién disponible sobre las quiebras y que hemos recopilado, no nos lleva
todavia a establecer principios o leyes, sino s6lo a hacer generalizaciones y distinguir
que hay quiebras por causas fortuitas, por errores de los administradores, y quiebras
gue dan lugar a suspicacia por posible engafio.

No es propdsito de este trabajo promover mayor legislacién ni mas cuerpos de vigi-
lancia que se agregaran a los ya existentes, sino que los empresarios y los estudiosos
de la administracion y los profesionales de la insolvencia y de los concursos mercanti-
les, encuentren lecciones Utiles para evitar los errores y fracasos econémicos, y para
seguir investigando.

Objetivos secundarios
e Analizar cudl es el estado del arte en la investigacion sobre quiebras de

grupos en el &mbito mundial.

Empezamos por admitir el estado imperfecto de nuestro conocimiento acerca de la
quiebra de los grupos de empresas, pues disponemos de informacién e indicadores
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fragmentarios, y de datos numéricos no plenamente confiables. Consideramos estar en
el primer paso de esta teoria, haciendo la descripcion de los fenébmenos y buscando
apreciarlos con visidn objetiva, uniforme y coherente.

Buscamos llamar la atencién de los investigadores hacia este campo de estudio que
en México tiene bibliografia de una treintena de titulos en lo juridico, pero s6lo dos en lo
administrativo, financiero y contable.

Desde el afio dos mil cinco, los organismos y entes internacionales empezaron a
manifestar inquietud respecto a los procesos de concurso mercantil de los grupos de
empresas, en el ambito de jurisdiccion nacional y los que operan internacionalmente. La
conclusién preliminar fue que es imposible encontrar una solucion satisfactoria para to-
dos los paises.

Si bien la existencia de grupos de sociedades y la importancia de las relaciones entre
sus integrantes se reconocen cada vez mas, tanto en la legislacién como en las resolu-
ciones judiciales, no existe un solo codigo coherente de normas que rijan directamente
esas relaciones de modo completo. En algunos paises en que los grupos de sociedades
estan reconocidos en la legislacion, no hay leyes de orden comercial o empresarial que
regulen explicitamente su funcionamiento, sino aparecen en disposiciones de otras le-
yes que rigen los impuestos, la contabilidad empresarial, la competencia, las fusiones y
cuestiones de otra indole. Es muy raro encontrar legislacion que trate del régimen apli-
cable a los grupos de sociedades en un procedimiento de insolvencia. Ademas, al com-
parar las leyes en que si se regulan algunos aspectos de un grupo de sociedades, las
distintas cuestiones se abordan con criterios dispares no sélo de un pais a otro sino
también de una ley a otra de un mismo pais. Asi pues, cabe que el término “grupo” de-
note realidades distintas a efectos diferentes, aunque tal vez haya elementos comunes;
cuando se utiliza un concepto particular para definirlo, como el de “control”, por ejemplo,
el concepto se define en sentido mas lato o més restringido, como ya se sefald, segun
la finalidad de la legislacion.

Aungue en la mayoria de las leyes del mundo sobre insolvencia, se evita precisar lo
que se entiende por “grupo de empresas”, se recurre a varios conceptos comunes para
establecer cudles seran las relaciones entre las entidades constitutivas que bastaran
para configurarlas como grupo con fines especificos, como la extension de la responsa-
bilidad, los fines contables, la fiscalidad y demas. Esos conceptos comunes se encuen-
tran en la legislacion y en muchos decisiones judiciales relacionadas con los grupos de
empresas de diversos paises y suelen denotar aspectos como la propiedad y el control
o la influencia que se ejerce tanto directa como indirectamente, aunque en algunos
ejemplos se regula Unicamente el ejercicio directo de la propiedad, del control o de la
influencia.

En algunos casos, la propiedad se define por referencia a una relacion formalizada
entre las empresas, como la que existe entre una sociedad de cartera y sus filiales. A su
vez esta relacion viene determinada por un criterio de forma, consistente en la titulari-
dad directa o indirecta de un porcentaje concreto de capital social o de derechos de
voto. Los porcentajes sirven de presuncion rebatible de la propiedad y, los mas altos,
establecen una presuncién absoluta.

Lo que realmente cuenta no es tanto la forma juridica estricta de la relacién entre las
entidades, como la relacion entre la sociedad matriz y las filiales, sino las caracteristicas
de esa relacién. Un criterio mas funcional del grupo de empresas, lo centra en el control
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juridico-econémico, en el dominio o influencia decisiva que se llama “control”. Se refiere
a la capacidad de controlar, directa o indirectamente, la politica financiera, el proceso de
tomar decisiones Yy las operaciones del grupo. La capacidad de control hace referencia
a la potencial pasividad de aceptar el control, y no a quien efectivamente lo ejerza.

El control se obtiene por la propiedad de bienes, la adquisicién de derechos o la con-
certacion de contratos que confieran a la empresa dominante la capacidad de controlar.
Puede ser entonces que el dominio venga de la titularidad de acciones o de las de op-
ciones sobre acciones, Yy tenga la mayoria de los votos en las sesiones del consejo di-
rectivo o de la asamblea de accionistas, pero puede ser por otras razones. Una socie-
dad controla a otra cuando domina la composicidon del consejo de administracion, o
puede nombrar o destituir a la mayoria de los miembros del consejo de administracion o
de sus directivos, o predomina en las decisiones estratégicas, o en los acuerdos inter-
nos y externos en materia de gestién y direccion; o administre y tenga firma en las
cuentas bancarias; o custodie la informacién sobre el personal o razones de parentes-
co.

o Determinar la validez de la teoria de insolvencia de los grupos de empresas

que propone esta tesis.

De las dos maneras fiables de establecer la validez de una teoria cientifica: la de verifi-
car una prediccion en el tiempo de que el acontecimiento anunciado se produzca efecti-
vamente en la fecha anunciada; y la de aplicar la teoria a casos diferentes a aquéllos
gue se utilizaron para establecerla, optamos por la segunda.

Con base en la historia comparada de quiebras nacionales, concluimos que las no-
ciones de ley y de teoria tienen sentido en la administracién, pero dado su caracter de
ciencia social no es el mismo que en las ciencias naturales.

También, con base en dicha historia, en administracién podemos hablar de explica-
ciones y de buenas o malas practicas en las empresas y hasta de generalizaciones,
pero no de leyes universales que deban cumplirse invariablemente y que, en caso de
aparecer una excepcion haya que explicarla exhaustivamente, puesto que no se espera
gue dichas generalizaciones sean sin excepcion.

Por teorfa de la insolvencia de los grupos de empresas, vamos a entender *** el con-

junto de enunciados, reglas, conceptos, simbolos y conocimientos que permitan descri-
bir, explicar y predecir objetivamente la estructura (constitucion) y comportamiento (mo-
vimientos y evolucién) del fendmeno socioeconémico de los consorcios o familias de
empresas, que resulten de observar, medir, registrar, analizar e interpretar las regulari-
dades y generalizar en la forma de reglas y leyes.

Para ello, nos imbuimos en el proceso de conocer mediante rigurosa observacion del
objeto ‘grupos de empresas’, con método fenomenolégico buscando su mas completa
descripcion, explicacion e interpretacion. Seguimos la definicion de método fenomeno-
I6gico de Hessen, en cuanto a “aprender los rasgos esenciales y generales del fenome-
no mediante autorreflexiéon de lo que vivimos” respecto a los problemas de los grupos
de empresas. Buscamos “aprehender la esencia general del fendbmeno concreto, sin

164 Siguiendo las ideas acerca de ‘teoria’ de Heinz Dieterich, Nueva guia para la investigacion cientifica (1996).
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describir el proceso ni establecer lo propio de un conocimiento determinado, sino lo
esencial a su conocimiento, explicando en qué consiste su estructura general.” Nos limi-
tamos a la descripcion del fendémeno, tal como lo aplica Hessen, de que “la fenomeno-
logia sélo puede mostrar la efectiva realidad de la concepcion natural pero no decidir
sobre su justeza ni verdad. Este método nos condujo al problema aunque sin resolverlo,
lo cual postergamos para un esfuerzo posterior ya que, como dice el autor, “la descrip-
cion fenomenoldgica puede y debe descubrir los problemas que se presentan en el fe-
némeno del conocimiento y hacer que tomemos conciencia de ellos.” 1¢°

La investigacion inicié con la intencion de integrar un marco teérico, en un esfuerzo
disciplinado de recopilar conocimientos pertinentes, completos y coherentes, aunque sin
llegar a formar una teoria cabal, debido a algunas inconsistencias o experiencias aduci-
das en contrario, pero que estuvimos dispuestos a aceptar mientras se encuentra una
mejor teoria. Fue asi como determinamos el estado del arte, recopilando lo conocido y
lo construido por otros, estableciendo conexiones de conceptos y de logros aislados, de
manera que fuera congruente y Util el conjunto que ofreciera esta tesis.

En otras palabras, nuestras propuestas de cimientos para la teoria de la quiebra de
grupos de empresas buscan sustentacién por razones objetivas, por motivos de interés
y experiencia, y por antecedentes indagados, tal como pide Villoro que se expliquen las
creencias para que puedan convertirse en conocimientos. ® Asi, nuestras ideas se
fundamentan y consolidan con las aportaciones que han hecho otros investigadores, a
lo largo del siglo pasado y hasta la época actual.

Comenzamos por el estudio de eventos particulares: un grupo de empresas, otros
grupos de empresas, una quiebra, pocas quiebras; a sabiendas de que el arbol puede
ocultar el bosque y de que es dificil reconocer la organizacién de un conjunto que se
observa muy de cerca. Procuramos mantener objetividad y juzgar desapasionadamente
los comportamientos de los protagonistas, tanto de las personas como de las entidades
mercantiles, de los gobiernos y de los organismos internacionales.

Encontramos reiteracion en los comportamientos, repeticion de esquemas, presencia
de sintomas similares y consecuencias parecidas, en distintos grupos, distintos paises y
distintas culturas, que habra que seguir investigando para llegar a la exposicion de la
teoria de la insolvencia de grupos de empresas con validez comprobable en investiga-
ciones independientes.

Para esta tesis, restringimos el campo de validacién a sentar bases sélidas para in-
vestigar sobre nuestro objeto de estudio que hemos definido y que resulta reconocible e
inquietante para otros investigadores en el ambito financiero, de la administracién, de
las relaciones industriales, etc. Ademas, nos hemos permitido conclusiones que no en-
contramos en fuente alguna de las consultadas, y hemos creado un cuerpo de conoci-
miento que puede ser cientificamente (til ya que reunimos y correlacionamos de mane-
ra organica las preocupaciones y opiniones de otros sobre el mismo tema. Por altimo,
ofrecemos nuestros resultados como avance del conocimiento en el tema, con efectos
potencialmente favorables en la economia de los distintos paises y en la fluidez de la
economia mundial.

185 Hessen, Johan, Teoria del conocimiento, Espasa Calpe Mexicana, 15 edicion, México 1980.
168 villoro, Luis, Creer, saber, conocer, Siglo XXI Editores, 16% ed, México 2004, pagina 123 a 143.
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Entonces, para la pregunta ¢, como establece esta investigacion la validez de la teoria
de insolvencia de los grupos de empresas?, tenemos la respuesta de que la historia
tiene mucho qué ensefiarnos cuando estudiamos las quiebras ocurridas a los consor-
cios y nos esforzamos por confrontar los datos encontrados, buscar formas de compro-
bacién, detectar las discrepancias e investigarlas hasta el fondo. El método consiste en
el estudio de eventos particulares aunque sin perder de vista el conjunto, y de que la
recopilacion de hechos objetivos tiene por objeto el extraer abstracciones y tratar de
mostrar lo contrario a lo que nos propusimos demostrar; esto es, que no hay repeticio-
nes ni rasgos comunes en las conductas detectadas en los casos de quiebra estudia-
dos. Sin embargo, ya dijimos al hablar de los objetivos, que encontramos reiteracién en
los comportamientos, esquemas, etc.

El campo de validacion de esta tesis, quedd restringido a sentar bases sélidas para
investigar sobre los problemas financieros de los grupos de empresas, que acaban re-
percutiendo en la administracion y otras disciplinas.

e Analizar qué método emplear para integrar un cuerpo de conocimiento que

nos permita prever las quiebras de los grupos empresariales.

Con base en la historia comparada de quiebras internacionales, la expansién de la crisis
empresarial de unas sociedades del grupo a otras por su vinculacién empresarial, es
uno de los hechos econémicos que deberian tener en cuenta las leyes de insolvencia o
concurso mercantil, como riesgo inminente de la crisis financiera y posterior insolvencia
de una o0 mas empresas del grupo. A partir de esto, los tribunales competentes para
declarar en concurso a una sociedad filial serian los del Estado desde el que operen
sus respectivos administradores de derecho, de forma reconocible por terceros diligen-
tes. Sin embargo, la individualizacién del foro competencial en funcién de cada socie-
dad filial, cede cuando no goza de una minima autonomia empresarial bien porque la
sociedad se muestre totalmente inerte o porque exista un dirigente de facto, siempre
que dichas disfunciones se proyecten ad extra, esto es, hacia los terceros. Sin embar-
go, ello no supone sin mas la calificacion de la sociedad filial como un mero estableci-
miento secundario, pues entonces, a partir de la literalidad del Reglamento de insolven-
cia se justificaria la competencia de los tribunales del estado donde se encontrase dicho
establecimiento (en el caso, Irlanda), con el riesgo de dejar sin activos al procedimiento
principal (el abierto en lItalia).

Por tratarse de empresas mercantiles, emprendimos la busqueda en el campo de la
economia y seguimos la pista a los estudios interesados en las formas en que la socie-
dad organiza la produccion, distribucion, consumo e intercambio de bienes/servicios
pero destacando como variable importante al comportamiento humano y, como objetivo
fundamental, el entender los fenébmenos empresariales como resultado de dicha con-
ducta y de los cambios e innovaciones que ha provocado en el devenir de la historia.

Caracterizamos la corriente de pensamiento del historicismo comparado, estudiando
a siete autores representativos del periodo desde mediados del siglo XIX hasta el siglo
XXI. Estudiamos con mayor detalle la teoria de William Lazonick quien sigue sostenien-
do que el estudio de los fenébmenos econdmicos debe ser histérico porque los procesos
internos de las empresas asi como las interconexiones que establecen, estan sujetos a
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cambio debido a: a) su propia dinamica interna; b) cambios en la politica publica; vy, c)
el surgimiento de competencia internacional.

e Conocer como detectar los momentos de crisis financiera y explicar los

rasgos comunes de casos heterogéneos.

Hemos querido entender los sistemas llamados grupos de empresas en sus momentos
de crisis financiera; y explicar los rasgos comunes en casos heterogéneos en cuanto a
giro de las empresas, tamafio, pais o paises de operacion y otras caracteristicas. Sacar
lecciones del pasado que hemos estudiado con metodologia de la historia comparada,
explicar los casos presentes e investigar técnicas para pronosticar los que vayan a ocu-
rrir.

Una consecuencia de nuestra investigacion fue que entendimos el funcionamiento de
los grupos de empresas y su caida en quiebra, estableciendo la relacion entre las tran-
sacciones que realizaron, las posibles causas y sus efectos combinados en el tiempo.
Los grupos de empresas son sistemas complejos que evolucionan bajo los efectos
combinados de numerosos factores. Son sistemas heterogéneos y varian en sus pro-
piedades fundamentales: tamafio, capacidad economica, cohesion de las empresas,
nivel de control entre ellas (autoridad-acatamiento), y cuyo comportamiento requiere de
las variadas disciplinas que estudian a la empresa.

Para estudiar el sistema complejo de los grupos de empresas, consideramos sus ob-
jetivos, las funciones, las empresas integrantes, la evolucion al crecimiento y al éxito y
luego los tropiezos financieros y la caida, desde una perspectiva de conjunto para evitar
las conclusiones reduccionistas que explican las diversas consecuencias en funcion de
causas Unicas que luego es muy dificil hacer converger hacia un resultado cercano a la
realidad econémica de las quiebras.

Los grupos de empresas funcionan en México y en el mundo, y mientras son exito-
sos provocan admiracion y obtienen menciones especiales de revistas financieras, de
agrupaciones profesionales y de gobiernos. Pero cuando entran en dificultades, éstas
son enormes y de efectos multiplicativos; resaltan las carencias, las fallas, las omisio-
nes, las imprevisiones y las contradicciones. El colmo de la complejidad, lo vemos
cuando el consorcio entra en dificultades financieras, primero de iliquidez y finalmente
de insolvencia que llevan a la quiebra a una empresa del grupo o a muchas empresas
del grupo.

Entonces vemos surgir concepciones legislativas nuevas o reformas urgentes y a las
autoridades judiciales de diferentes paises que, ante la insuficiente o restrictiva legisla-
cion, dirimen las cuestiones y van construyendo soluciones acordes al mundo empresa-
rial moderno, y en las quiebras internacionales van allanando las dificultades de comu-
nicacion y de ejecucion.

Con base en la historia comparada de quiebras internacionales, se examinaron las
causas, circunstancias y efectos de la declaracion de quiebra de grupos grandes de
empresas, que poco antes habian sido recomendados por las firmas de analistas, de
calificadores y de intermediarios para que la gente invirtiera en sus valores. La quiebra
de estos grandes grupos sigue sorprendiendo. Como una ironia fantastica, primero lu-
cieron poderosos, admirados y luego cayeron. La apreciacion que sus dirigentes llega-

215



ron a ganar y su colapso final no fueron, sin embargo, hechos incongruentes sino fené-
menos encadenados.

Debemos ver completa la vida de los consorcios en relacion con las leyes para apre-
ciar la manera en que condujeron sus asuntos. Los hitos de su crecimiento a partir de
una empresa pueblerina hasta llegar a ser el gran grupo poderoso en su giro, tiene mu-
chas facetas, y directa y profunda resonancia en el grupo social.

Su amplio éxito que aproveché a muchos y su resonado fracaso que dolié a muchos
mas, fueron consecuencia de acciones deliberadas y extremas para establecer, mante-
ner y desafiar los limites de las libertades del marco juridico en el entorno de economias
superindustrializadas y hasta lideres en el mundo, el Grupo de los Siete.

Y asi se da la evolucion:

Comienzo. En el comienzo, una empresa modesta fue obteniendo éxito por algun
factor positivo preponderante.

Transformacion. Luego vinieron los cambios que impulsaron su crecimiento: la fusién
con otra empresa, la adquisicion de competidoras o complementarias y la creacion de
filiales que fueron favoreciendo la expansion territorial y creando fama.

Patrocinio. El grupo llamé la atencién de los detentadores de recursos y fueron pro-
porciondndoselos. Se acercaron los lideres de opinion sobre inversiones y empezaron a
recomendarla y los intermediarios empezaron a ganar dinero, no gracias a los buenos
resultados del grupo corporativo sino al volumen de transacciones con las acciones y
otros valores (los medios se volvieron fines). También los consultores financieros, lega-
les, contables y de auditoria, avalaron el desarrollo del grupo aunque no desinteresa-
damente.

Voragine. El grupo se fue endeudando, luego empezaron los colaterales para aliviar
los predicamentos, se ampliaron las garantias, y se redujeron las opciones para soste-
ner el equilibrio y hubo que recurrir a las mas complicadas. Sus relaciones rebasaron el
ambito econdémico y sus ejecutivos se aventuraron en los ambitos social y politico y
adoptaron mecenazgos preferentemente de deportes aunque también del arte y de la
educacion formal. El fundador del consorcio se sintié obligado a sostener la imagen o
sea las apariencias, y la espiral empez6 a adquirir velocidad y autonomia, vida propia.
El problema ya no fue de formas sino de velocidad superior a la capacidad de los frenos
y se volvio vertiginosa.

Garantias. Se empezaron a otorgar mas garantias y a “cruzarlas” como el paso defi-
nitivo hacia el colapso. Hay que ver el otorgamiento y la cesién de bienes en garantia,
como un tipo de insolvencia puesto que se cede el control de los activos aceptando y
declarando su destino de ser vendidos para pagar a los acreedores 0, mejor dicho, para
gue se cobren.

Colapso. Enredados en las ficciones y apariencias y ya abandonados al vértigo, so-
brevino el desenlace y les fue dificil aceptar lo inevitable. Empezaron a tocar piso ante
la constatacion del abandono por parte de (en su orden) patrocinadores, intermediarios,
asesores, pediglefios y amigos. Hubo que afrontar: la confesion de las acciones equi-
vocadas o perversas, la renuncia al puesto, la quiebra de las empresas, la intervencion
de autoridades financieras, fiscales y penales, en ese orden. Integracion de comisiones
investigadoras, cambios a las leyes, declaraciones, noticias. Soluciones acalladoras,
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conformidad de los pequefios inversionistas con su mala suerte. Callamiento de la opi-
nién publica y olvido paulatino por parte de la comunidad.

e Analizar cuales son las lecciones que nos deja el pasado estudiado con

metodologia de la historia comparada.

En la investigacion que continuara la de esta tesis, en etapa posterior, abordaremos el
fenomeno remontando hacia las escalas mas grandes: acumular numerosas medicio-
nes y cifras pertinentes, buscar la distribucion de los valores y tratar de acomodarlos en
forma matricial. Procuraremos evitar la preocupacion de los cientificos respecto a que la
medicion perturbe al fendmeno estudiado, y el observador interfiera en su desempefio
como ocurre sobre todo en las ciencias sociales. En el futuro, orientaremos el analisis
de los datos hacia la validacion o no de nuestra hipétesis y comprobacion posterior.
Trabajaremos con el doble objetivo de documentar la variabilidad de las quiebras de los
grupos de empresas en un periodo largo para evaluar el impacto en la actividad huma-
na; y también probar los diversos casos sobre regimenes completamente diferentes de
lo que conocemos actualmente.

Expresamos nuestros hallazgos y conclusiones, siendo la inmediata que: los grupos
de empresas son el principal impulsor del desarrollo de las economias capitalistas o de
libre empresa, y seran quienes dominen el mercado nacional y el mundial.

Administrar los grupos de empresas implica decisiones informadas y resolucion de
problemas mas complejos que cuando se trata de la empresa singular. Hay diferencias
en la estrategia y operacion de unas y otra, con resultados distintos en la economia.

Los grupos de empresas establecen redes de relaciones y transferencias que produ-
cen sinergia pero pueden ser tentadoras para sacar provecho mediante maniobras de
beneficio inmediato pero con efectos dafiinos a terceros en el mediano plazo, y hasta a
la propia empresa y su grupo.

Los inversionistas, los gobiernos y algunos entes mundiales, se preocupan por los
riesgos implicitos en la operacion de los grupos de empresas. Pueden tener efectos
monopdlicos, dominar el mercado y fijar los precios a su conveniencia y de quienes los
rodean o sirven. Tenemos el ejemplo de los grupos petroleros. “Si quieren rebajar fuer-
tement1e67eI precio del petrdleo y la gasolina, el camino es romper los monopolios petro-
leros.”

Seré necesario hacer vigorosa y honestamente ejecutables las leyes antimonopolio
para contrarrestar los efectos en los precios y el dominio del mercado, por parte de los
conglomerados gigantescos de empresas redituables que absorbieron a sus competido-
ras mediante adquisiciones o fusiones.

El riesgo con mayor impacto social y hasta politico esta en el financiamiento de los
grupos de empresas mediante la emisién de bonos u obligaciones hipotecarias, que
cuando resultan impagables dafian a miles de pequefios inversionistas y desbordan las
fronteras nacionales.

187 Culp y Niskanen, pagina 203 quienes hacen esta cita como precedente de la escision que sufrié la Standard Oil en
16 empresas el afio 1911.
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Los procedimientos de insolvencia o concurso mercantil son una opcién para resolver
los problemas de las empresas que caen en falta de liquidez. La Ley de Concursos
Mercantiles superé en mdultiples aspectos a su antecesora, la Ley de Quiebras y Sus-
pensidn de Pagos, pero aun tiene algunos que convendria mejorar o complementar

La Ley de Concursos Mercantiles se ocupa del tema de las partes relacionadas, y lo
ha resuelto de una manera funcional, aunque hay polémica en algunos aspectos y se
requieren algunas reformas para que abarque y regule las diversas situaciones.

Cuando una empresa recurre al procedimiento de concurso mercantil siendo viable,
se pueden lograr convenios en los que las partes pierdan lo menos posible, y establez-
can la reestructuracioén y rescate la empresa.

Lamentablemente, a las leyes de insolvencia o de concursos mercantiles, les falta
ocuparse con mayor orientacion y especificidad de la problematica de la iliquidez, insol-
vencia, conciliacidn y quiebra de los grupos de empresas. También es el caso de la Ley
de Concursos Mercantiles sin que se demerite con ello el gran avance que representd
con respecto a su antecesora la Ley de Quiebras y Suspension de Pagos.

Pese a que los grupos de empresas son parte importante de la realidad economica
actual, tanto la legislaciéon mercantil en general como la de los concursos mercantiles en
particular, se centran en la figura de la sociedad mercantil individual. Asi ocurre en
México (con la sola excepcién de una ley financiera), y en el resto del mundo. Se pre-
guntaria uno como se sobrevive en tal carencia de legislacion especifica.

Pues, se sobrevive manejando la complejidad de localizar las disposiciones aplica-
bles en decenas de leyes de variada indole; de vivir al pendiente de reformas a las
mismas, parciales y frecuentes; de interpretar a partir de lo individual, su proyeccién a la
colectividad de empresas que operan en grupo; y, en breves palabras, de ir haciendo
camino al andar.

Se estan haciendo esfuerzos y se ha iniciado el estudio de la insolvencia de los gru-
pos de empresas en el plano internacional, pero en nuestro pais transcurriran varios
afios para alcanzar la madurez social y politica que requiere la actualizacion provecho-
sa de las leyes al ritmo de la dindmica de la vida social.

El tema de la insolvencia y sus repercusiones es campo de estudio necesario y fértil
para la mejor administracion y supervision de los grupos de empresas, y el impulso al
desarrollo econdmico generador del empleo en un pais de sostenido crecimiento pobla-
cional.

Aspiramos a contribuir a que la administracion sea una manera de pensar el mundo
de los negocios y de encontrar formas de que los conocimientos sobre los grupos de
empresas y sus problemas financieros, contribuyan a la resolucion de los problemas
acuciantes de la humanidad.

De las respuestas obtenidas en este estudio no se identificé ninguna “gran idea” que
ayude a eliminar el problema de las empresas fénix, ni se percibe la necesidad de con-
ferir mas facultades legales a entidad alguna. El fendmeno de las empresas fénix esta
mas relacionado con circunstancias particulares del mercado, con dificultades para po-
ner en practica y realizar las medidas ya plasmadas en alguna ley, y con exceso de
tramitologia.
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Lo mas alentador del estudio es que en algunos regimenes, el problema de las em-
presas fénix ha sido resuelto o aminorado con las medidas que ponen en practica los
organos reguladores de insolvencia.

El filésofo Fernando Savater,'®® siempre con comentarios chispeantes, dice

que:

“Hay un antiguo dicho que asegura que si robas un poco te diran robaperras

o ratero y, si lo haces en gran escala, te llamaran gran financiero. Es verdad
que en ocasiones no es facil establecer el limite entre lo que es un robo real
y aquello que son operaciones economicamente audaces. Los financieros
que conocen mejor los entresijos del sistema llevan a cabo operaciones que,
sin estar estrictamente por fuera de la ley, rozan lo ilegal. En ocasiones se
pasa en una misma operacion de lo legal a algo menos legal o a lo franca-
mente ilegal. Existen paraisos fiscales, esos lugares que son como espacios
en blanco, donde pareciera que estan suspendidas leyes que en otros lados
tienen plena vigencia. Hay toda una parafernalia de especuladores que se
mueven y se enriquecen al utilizar sistemas que, si bien no son delictivos en
el sentido literal del término, equivalen a robar a efectos morales. Hay que
distinguir qué es la legalidad y la moralidad de los comportamientos, sobre
todo en situaciones de penuria y escasez.”

Y mas adelante, agrega que:

“El robo de las ideas es una accion mucho més sutil que el sustraer objetos
fisicos, como también ocurre con los fraudes especulativos y financieros.” **°

Q0G00000C0

168 Savater, Fernando, Los Diez Mandamientos en el Siglo XXI (Tradicién y actualidad del legado de Moisés), Edito-
rial Debate, México 2004, pagina 130.
189 Savater, Fernando, Ibidem, pagina 135.
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APENDICE

CUESTIONAMIENTO PARA INVESTIGACION FUTURA EN CUANTO A
LEGISLACION Y ADMINISTRACION DE LOS GRUPOS DE EMPRESAS

Introduccién

“Lo dificil en ciencia no es encontrar las respuestas
correctas, sino plantear las preguntas en forma correc-
ta.” Einstein *°

En el transcurso de esta investigacion fueron surgiendo interrogantes. Es natural, pues
el proceso de investigacion con su propésito de generar conocimiento nunca concluye y
es parte de la esencia humana el querer conocer y saber mas. Cuando la humanidad
llegara a saberlo todo, nada quedaria por investigar.

Cada hallazgo nos fue planteando nuevas preguntas en el proceso continuo del que-
rer saber mas acerca de la posible teoria de la insolvencia de los grupos de empresas,
en las dos dimensiones de amplitud y profundidad. Fue asi que surgieron muchas du-
das concretas que fuimos plasmando por escrito en forma de las preguntas que podran
ser utilizadas en investigacién posterior, por parte de nosotros mismos o de algun otro
investigador interesado en el tema.

Partimos de ideas aisladas para sentar las bases de la teoria de insolvencia de los
grupos de empresas, y otros podran tomar estas ideas para seguir construyéndola. To-
mamos ideas de otros y construimos bases que otros podran aprovechar y acrecentar.
Dichas preguntas estan clasificadas por tipo de problema como sigue:

1) Necesidad de conocer los grupos de empresas

2) Problema conceptual

3) Problema de variedad y de complejidad

4) Problema de insolvencia del grupo

5) Problemas para los acreedores

6) Problemas para los tribunales

7) Problemas por las empresas fénix

8) Problemas del procedimiento judicial del concurso mercantil
9) Problemas de estrategia, contabilidad y de finanzas

170 Cita de Heinz Dieterich, Nueva guia para la investigacion cientifica, Ed. Planeta Mexicana, 1996, pagina 77
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Como ya adelantamos en la introduccién al explicar la estructura de este trabajo de te-
sis, el apéndice se ofrece como apoyo a la futura generacion de conocimiento, pues las
lagunas que fuimos encontrando dieron lugar a cada pregunta.

1. Problema porque hay necesidad

¢ Por qué es interesante estudiar los grupos de empresas?

Porque hay necesidad de legislacion, preferentemente en un cuerpo de leyes
especifico, tanto para su operacién en marcha como para los procedimientos
de concurso mercantil.

También hay necesidad de legislar especificamente el concurso mercantil pa-
ra grupos de empresas.

¢, Qué aspectos del procedimiento de concurso mercantil son los mas acuciantes por
falta de legislacion?

Inicio del proceso: solicitud del comerciante (conjunta de las empresas del grupo)
o demanda de los acreedores (a todas las implicadas).

Coordinacion procesal en caso de dos o0 mas procesos iniciados a las empresas
de un grupo

Financiamiento factible para rescatar las empresas ya declaradas en concurso
mercantil; su gradacion y prelacion

Fecha de retroactividad y posibilidad de impugnar las operaciones entre partes
relacionadas

Consolidacion patrimonial de las empresas de un grupo para integrar “masa” co-
mun de la cual pagar a los acreedores de la quebrada o quebradas

Designacion de un especialista en todos los procesos de empresas del mismo
grupo; o coordinacion de todos los designados.

Rescate. Un Unico plan de reestructuracién financiera para todas las empresas
del grupo.

Necesidad de legislar el concurso mercantil para grupos

Problema mundial: Carencia de legislacién especifica y compilada, para los procedi-
mientos de concurso mercantil de los grupos de empresas.

En México, la Ley de Sociedades Mercantiles regula las diferentes formas de organi-
zar y operar una empresa como sociedad individual e independiente. Sélo la Ley de
Asociaciones Financieras se ocupa de los grupos de empresas en dicho giro. Las dis-
posiciones acerca de variados aspectos de los grupos de empresas, estan dispersas en
diferentes leyes mercantiles y fiscales, y las va uno encontrando bajo diversos nombres:
grupos de empresas, partes relacionadas, agrupacioén financiera, etc. Por su parte, la
Ley de Concursos Mercantiles alude a los grupos de empresas, pero da por sentada la
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personalidad juridica individual de las personas morales, y da la posibilidad de relacio-
nar los procedimientos pero se llevan por cuerda separada.

Los procedimientos judiciales mas complejos del mundo, han sido las quiebras de gru-
pos multinacionales, por dificultades como las siguientes:

r) Jurisdiccion delimitada de los tribunales

s) Comunicacion de los tribunales de diversas jurisdicciones nacionales e interna-
cionales.

t) Legislacion diferente en cada pais.

u) Aplicacion al grupo de empresas, sin considerarlo juridicamente como la entidad
econOmica Unica que es, de las disposiciones hechas para la empresa individual

v) Aplicacion de leyes y decretos hechos al vapor, casi con dedicatoria
w) Empresas del grupo domiciliadas en varios paises.

X) Masa de bienes y derechos, dispersa en varios paises y bajo formas juridicas di-
ferentes. Fideicomisos.

y) Definir al grupo y si todo deberia entrar en insolvencia o sé6lo abrir procedimiento
a las empresas que sean insolventes, y las demés contindan en marcha.

z) Variada estructuracion de los grupos por variado tipo de relacion entre las empre-
sas: juridica o de facto, formal o informal.

aa)Cada empresa tiene existencia y personalidad juridica propias, debe ser tratada
como entidad independiente y, como su patrimonio es propio, se la administra por
separado en su procedimiento de insolvencia.

bb)Transacciones entre partes relacionadas. Para determinar las empresas del grupo
a las que haya que iniciar procedimiento, falta definir el tratamiento de las deudas
internas del grupo, las que pudieren nacer de una contragarantia y la cuantifica-
cion y responsabilidad por pasivos contingentes comunes.

cc) Garantias, contragarantias y avales entre las empresas del grupo.
dd)Contabilidad, informacién financiera por cada empresa y consolidada.

ee)Discrepancia de la estructura juridica del grupo con su estructura operativa, finan-
cieray contable.

ff) Dificultad para desentrafiar las operaciones de un acreedor con varias empresas
de un grupo o de los financiamientos conjuntos; o las operaciones entre ellas o
las copropiedades, o el uso y destino de los bienes de la masa.

gg)Falta de respaldo legal para mancomunar las masas de varias empresas, oposi-
cion de los acreedores de cada una de ellas, ni siendo controladora y controladas,
aunque existan antecedentes, como en México algunas resoluciones de juicios
laborales.

hh)Se carece de orientaciones generales acerca de la forma de abordar la cuestién
de la insolvencia de un grupo de empresas Yy, de las circunstancias en que habri-
an de recibir un tratamiento distinto del que se da a la empresa individual, y si se-
ria legal.
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Aungque menos que los multinacionales, también son complejos los procedi-
mientos de grupos cuyas empresas estan domiciliadas en el mismo pais.

2. Problema conceptual

¢,De cuantas formas se llama al mismo fenémeno y qué significan?

Grupo de empresas, grupo de sociedades, grupo de negocios, agrupacion
mercantil, grupo corporativo, consorcio, conglomerado mercantil, etc. En esta
tesis, he optado por usar “grupo de empresas.”

¢, Qué significa “grupo de empresas™?

¢, Cudl es la diferencia especifica de los demas grupos?

Es un conjunto de entidades econdmicas interrelacionadas, interdepen-
dientes e interactuantes dado que persiguen un objetivo econdémico que les
es comun

Pueden estar interrelacionadas de hecho o de derecho.

Su interdependencia se manifiesta en formas de poder y de control eco-
némico o personal.

Interacttan y los efectos de lo que hace una empresa del grupo afectan a
otra u otras del mismo.

¢Por qué se organizan las empresas en grupo transfronterizo?

Las empresas en su expansion territorial, tienen que ubicar algunas exten-
siones de su estructura en distintos paises, y en ello tienen gran importancia
las leyes nacionales y las facilidades que dan, como la simplicidad de los
mecanismos de constitucién, los gastos de constitucion de la persona juridica
y el régimen fiscal para transferencias, regalias, etc. Es una forma de expan-
sion pero también de distribucion del riesgo.

¢, Qué es el control econémico de una empresa?

Es el que obtiene una empresa de otra por poseer una determinada canti-
dad de acciones o participacion de su propiedad que le permite tomar las de-
cisiones; por ejemplo, mas del 50% del capital.

3. Problema de variedad y de complejidad

¢En qué formas se constituyen los grupos de empresas?

¢,De cuantas formas operan los grupos de empresas?

¢,Como caracterizar el espectro de niveles de complejidad de las estructuras corporati-

vas?

¢,Como caracterizar el grado de integracion del grupo de empresas?

¢,Dan lugar las alianzas (joint ventures) a considerarlas como un grupo de empresas?

¢Hay que considerar dentro del grupo a los fideicomisos (trusts) que tengan constitui-
dos sus empresas integrantes?
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4. Problema de insolvencia del grupo de empresas
¢,Cuando se vuelve insolvente un grupo de empresas?

¢,Deberia la insolvencia de una empresa disparar el concurso mercantil de las demas de
Su grupo?

Jlremos a establecer una norma general por ley, o se deberia conceder al juez (a la
autoridad que decida) si una compafiia dentro de un grupo debe sumarse a la situacién
de insolvencia?

¢, Qué efectos financieros tienen los colaterales?

¢ Por qué si una de las compafiias tiene operacion independiente, deberia ser involu-
crada en el fracaso o problemas de otras compafiias pertenecientes al grupo?

5. Problemas para los acreedores
¢En qué situacion estan los acreedores con respecto al grupo de empresas?

¢, Qué es mas conveniente para los acreedores, la mancomunidad de las propiedades
del grupo o la independencia de los activos de cada empresa?

¢Pueden los acreedores ver al grupo como unidad econdémica y esperar que se integren
los activos en una sola masa?

JActivos destinados a fideicomisos?

6. Problemas para los tribunales

¢, Qué problemas tienen en los procedimientos dentro del &mbito nacional?
¢, Qué problemas especificos tienen en los procedimientos transfronterizos?
¢,Coémo coordinar los apoyos técnicos para la autoridad judicial?

Un especialista de concursos mercantiles (conciliador en la etapa de conciliacion y
sindico en la etapa de quiebra) para todos los procedimientos de varias empresas del
grupo o un especialista para cada uno?

¢,Coémo coordinar a varios especialistas, en varios paises?

¢,Como zanjar que la contabilidad en los casos transfronterizos, obedece a distintas
normas en diferentes jurisdicciones?

¢, Qué necesitan los jueces para facilitar la comunicacién en los casos de procedimien-
tos de insolvencia transfronterizos?

¢, Qué son los protocolos? ¢Qué ventajas tienen y cudndo deben ser usados? ¢ Efectos
de los protocolos, autorizaciones requeridas para establecerlos, negociacion y aproba-
cion, salvaguardias por incluir en los protocolos, problemas posibles y medios de solu-
cion?
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¢,Cual debe ser el contenido de un protocolo?

Declaraciones y antecedentes

Definicién de términos

Clausulas sobre cooperacion (co6mo se maneja la proteccién de los activos, el
reconocimiento de acreedores preferenciales, etc.)

Comunicaciones

Respeto a la independencia de los jueces de cada pais involucrado.

¢, Qué formas de cooperacion hay?

Maneras como los jueces de un pais pueden establecer comunicacién con
los tribunales de otros paises en los casos de juicios de insolvencia que afec-
tan a empresas 0 a grupos corporativos que trascienden fronteras y se ubi-
can en varios paises.

¢,Como deberia ser la cooperacion judicial; esto es, entre los tribunales de los paises
involucrados?

- ¢ Quién debe interactuar con el juez?

- ¢Cémo comunicar la informacion?

- ¢ Como administrar y supervisar los activos del deudor?

- ¢ Como definir el centro principal de negocios del grupo de empresas?

- ¢Administracion conjunta de los procedimientos

- ¢ Financiamientos para las empresas declaradas en concurso mercantil?
- ¢Planes separados o un solo plan de reestructuracién colectiva?

¢, Cudles posibles reformas legales?

Las leyes protegen los derechos a los acreedores que tienen garantia real sobre
inmuebles, pero poco uso en el caso de garantias mobiliarias. Se requiere mejo-
ramiento de los registros publicos de la propiedad, modernizados y hacerlos ope-
rativos para que registraran también las garantias mobiliarias.

¢,Cudles programas de desarrollo son necesarios?

¢, Qué formas imaginar de cooperacion judicial?
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- La comunicacidn judicial internacional, ha funcionado mucho mejor en
materia de derecho familiar que en el derecho concursal. Lo han ma-
nejado mediante tratados internacionales.

- El uso de tratados o convenciones internacionales parece ser el cami-
no més adecuado

- Formas: cartas de solicitud de cooperacion, uso de protocolos por ley
y la comunicacion directa entre los tribunales.



- Eljuez que reciba del extranjero peticion de colaboracion, debe cuidar:
1) ¢Hay una convencién internacional que lo rige?; 2) ¢Como son tra-
tados los ciudadanos de este pais, deudores y acreedores, en el pais
que me solicita colaboracion?

¢, Qué obstaculos hay?

Brecha econémica entre los paises donde estan la empresa controladora y
las afiliadas. Formalidades de la Ley escrita, especialmente en paises de tra-
dicion juridica romano-francesa como México.

Las economias emergentes se involucran en la economia global del flujo de
capitales. Los sistemas de insolvencia juegan importante papel para dar con-
fianza a los inversionistas internacionales y apoyar sistemas de gobierno
corporativo en las empresas.

- Surgen problemas cuando la controladora esta domiciliada en un pais
mientras la operacioén y los activos se encuentran en otros.

- Problemas con la designacion de un especialista en una jurisdiccion y
la posibilidad de actuar en otra.

7. Problemas por las ‘empresas fénix’

¢, Qué es una empresa fénix?

¢ Son legales las empresas fénix?

¢ Por qué crear una empresa fénix?

¢ Por qué tienen mala reputacion las empresas fénix?

¢, Debo tratar con una empresa fénix?

¢, Qué se puede hacer con quienes abusan del sistema?
¢, Como puedo ayudar a este proceso?

¢, Qué tan grande es el problema de las empresas fénix y cual es su impacto?

¢, Qué condiciones legales, regulatorias u otras contribuyen a la formacion de las empre-
sas fénix?

¢, Qué medidas adoptar para contrarrestar la actividad fénix y qué tan exitosas son?

¢,De que forma pueden ayudar los acreedores a que los administradores sin escripulos
ya no constituyan ni administren nuevas empresas, para dafio de posteriores acreedo-
res?

Los paises tienen carencias:
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- En general la legislacién no contempla la actividad de las fénix.

- No hay estadisticas confiables de la incidencia de las empresas fénix, pero si
las hay de empresas concursadas o en quiebra y de cuestiones fiscales.

- Los giros donde se observa el fenédmeno son:

0 Construccion (de vivienda y extraccién de materiales)
Transportes (servicios de vehiculos y mudanzas)
Turismo, restaurantes, hoteles y bares.

Industria textil y del vestido.

[elNelNe)

8. Problemas del procedimiento judicial de concurso mercantil

Numero de procedimientos de concurso mercantil ¢ Cuantos?

¢Es mejor un procedimiento de concurso mercantil para cada empresa de un grupo o
uno conjunto para todas las que lo solicitaran o fueran demandadas?

¢, Seria ideal un solo procedimiento de concurso mercantil para el grupo completo de
empresas? ¢ Sobre todo para los grupos muy integrados o de relaciones imbricadas?

¢lmplicaria el procedimiento Unico, una sola masa con todos los bienes y derechos de
todas las empresas del grupo?

¢Una sola lista de créditos reconocidos, en orden y prelacién, de todos los acreedores
de todas las empresas?

¢, Seria comun el destino de las empresas del grupo? ¢ Una sola sentencia?

¢, Seria funcional para grupos poco integrados, con operaciones conjuntas ocasionales o
pocos intereses en comun?

¢ Seria viable tener dos tipos de procedimiento para dos tipos de grupos de empresas?
¢A los grupos sumamente integrados, encauzarlos a un procedimiento Unico y obligato-
rio para todas las empresas del grupo, y a los grupos formados por empresas con rela-
tiva independencia, tratarlas separadamente?

¢Solucionaria un solo procedimiento, las dificultades de las empresas deudoras (siendo
unas insolventes y otras solventes) y de los acreedores?

¢,Procederia que un tribunal en ejercicio de su discrecionalidad, ordenara agrupar o fu-
sionar la admisién de solicitudes contra mas de una empresa insolvente de un grupo
para facilitar la administraciéon conjunta de todos los procedimientos?

La relacion entre las empresas sea:

a. grado considerable de interdependencia o control
b mezcla de los bienes de las empresas

c.  caracter ficticio de la relacion o del grupo

d por la unidad de identidad.
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Inicio del procedimiento para empresas del mismo grupo

¢, Quién debe dar inicio al procedimiento judicial para dos o0 mas empresas del mismo
grupo?

¢Solicitud de la controladora en nombre de sus controladas, o solicitud conjunta de to-
das y cada una de las empresas del grupo?

¢Solicitudes en escalonamiento? ¢Qué solicite cada empresa que vaya cayendo en
incumplimiento generalizado de sus obligaciones de pago, con la indicacién de que per-
tenece a un grupo y el ordinal de la solicitud, para irlas turnando al mismo tribunal?

¢Demanda del acreedor de una empresa que pertenece a un grupo, o demanda de un
acreedor en el que sean deudoras o garantes varias empresas del grupo, o demanda
del acreedor de una empresa del grupo que crey6 estar negociando con el grupo?

¢,Demanda de varios acreedores contra una o varias empresas del grupo?

¢Demanda de una autoridad penal contra una empresa o contra el grupo en su conjun-
to?

¢ Procederia que la controladora iniciara el procedimiento judicial contra una o mas inte-
grantes de su grupo?

¢Podria una empresa del grupo solicitar el procedimiento para todas las del grupo, in-
cluida la controladora?

¢ Podria el sindico de una empresa en concurso mercantil, solicitar que se declare tam-
bién a otra del grupo? ¢ Podria el sindico de una controladora solicitar que entren a pro-
ceso las controladas del grupo?

¢ Podrian los organismos publicos, en el caso de procedimientos especiales a grupos de
empresas, o los organismos financieros como la Comision Nacional de Valores, la Co-
mision Nacional Bancaria, etc, hacer la solicitud?

¢ Cuando?

¢Solicitar el procedimiento cuando caiga en incumplimiento generalizado de pagos la
primera empresa del grupo o esperar hasta que caigan todas?

¢,Como calificar el grado de integracién econdmica y organizativa del grupo de empre-
sas?

¢Los bienes y deudas estan estrechamente ligados y con alto grado de interdependen-
cia de sus componentes?

Declaracion de concurso mercantil ¢, Cuales?

¢Por una empresa insolvente, declarar en concurso mercantil a todas las del grupo? Si
se declara a una sola habria un solo procedimiento.

¢El incumplimiento generalizado de pago de una empresa, pone en dificultades finan-
cieras a alguna de las demas o al grupo en su conjunto?
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Tratamiento de los saldos entre las partes relacionadas
¢ Tomar en cuenta las deudas contraidas entre las empresas del grupo o ignorarlas?
¢,Hacer compensacion de saldos?

¢ Consolidar los estados financieros de las empresas para determinar si son o no insol-
ventes o aplicar el calculo individual?

Reestructuracion financiera en la etapa de conciliacion

¢ Qué puede ser mas conveniente, reorganizar las finanzas de cada empresa en con-
curso mercantil de un grupo como ente individual, o un plan Gnico que comprenda a
todas las que estén declaradas en concurso mercantil, 0 un plan Unico para todas las
del grupo, quebradas y sanas, estén o no en concurso mercantil?

¢, Cudles son las opciones o modos en que el procedimiento afecta a la deudora y a sus
bienes?

1. Unificar todos los procedimientos y llevar el concurso mercantil de varias empre-
sas de un grupo, en un solo procedimiento.

2. Llevar los procedimientos por cuerda separada pero coordinados en el mismo tri-
bunal y con el mismo especialista a cargo.

3. Llevar procedimientos independientes cada uno siguiendo su propio destino.

¢ Es conveniente que las empresas del grupo se administren conjuntamente vy, las
negociaciones den lugar a planes consensuados de reestructuracion financiera,
en los que las distintas empresas sean tratadas como entidad Unica, aunque en la
realidad nunca se integre formalmente la mancomunidad de sus patrimonios por-
que no lo permitan las normas de derecho positivo?

5. ¢Independientemente de que los procedimientos puedan unificarse o coordinar-
se, la reorganizacion de las empresas deudoras podra efectuarse con arreglo a
un plan unico, buscando su adaptacion y apego a derecho aunque no haya dis-
posiciones juridicas especificas para hacerlo?

6. ¢Hay que respetar la personalidad legal de cada empresa, y que se presente una
solicitud o demanda por cada empresa insolvente? ¢Solo hacer extensivo el pro-
ceso de concurso mercantil a otras empresas del grupo, cuando todas ellas acce-
dan expresamente, como partes interesadas?

7. ¢Como hacerlo? ¢ Con mancomunidad procesal o administrativa?

Mancomunidad de los patrimonios

¢, Qué perjuicio podria acarrear a los acreedores la mancomunidad de patrimonios de
las diversas empresas de un grupo formando una sola “masa”?

¢, Qué es mas conveniente para los acreedores, el procedimiento especifico para cada
empresa deudora o un solo procedimiento con una sola masa resultante de mancomu-
nar el patrimonio de todas las empresas del grupo?

230



¢,Qué marco legal se requiere para que los acreedores participen en una distribucién de
la masa, con los acreedores de otra entidad con menos solvencia?

¢, Qué proteccién requieren los acreedores?

¢,Como hacer vélida la posibilidad de mancomunar o acumular la masa de todas las
empresas del mismo grupo que estén en concurso mercantil?

¢, Qué inconvenientes tiene?
No prevista en la legislacion mexicana.

Pasa por alto la personalidad juridica propia e independiente de las empre-
sas.

Puede resultar inicua para los acreedores que se vean obligados a compartir
la masa que les corresponde, y que ésta sea distribuida también a los acree-
dores de otra empresa menos solvente, aun cuando pudiera haber ahorro en
gastos del procedimiento. Pudiera ser que los acreedores mas fuertes e im-
portantes, se aprovecharan de bienes a los que no tienen acceso ni, con rigor
juridico deberian tenerlo. Probabilidad de que una vez dictado, induzca a los
acreedores que se oponen a solicitar su revision, con las consiguientes pro-
longacién del procedimiento de insolvencia, incertidumbre e imprevisibilidad
juridicas. Dado que los créditos internos desaparecen como consecuencia de
combinar los patrimonios, los acreedores con garantias reales perderian sus
derechos.

¢, Como realizar la mancomunidad de bienes?

Tener presente que la Ley de Concursos Mercantiles regula todas las cuestiones
de la “masa” en el contexto de la empresa independiente, pero pudieran ser in-
adecuadas para tratar la insolvencia de las empresas de un grupo.

¢, Se podria ejercer la combinacion de bienes Unicamente cuando los acreedores estu-
vieren de acuerdo y bajo supervision judicial?

Revisar el criterio de que cada empresa tiene personalidad juridica propia e inde-
pendiente, una vez abierto el procedimiento de insolvencia.

Revisar como fueron admitidos los procedimientos contra una 0 mas empresas de
un grupo de sociedades, y cuales son los efectos.

Tratamiento de los grupos de empresas en un procedimiento nacional

¢, Qué comprende el procedimiento para el caso de insolvencia de una o mas empresas
de un grupo?

¢En qué circunstancias procederia iniciar un procedimiento contra todas las empresas
de un grupo?

¢, Qué criterio aplicar para iniciar el procedimiento a las empresas del grupo que no es-
tén en insolvencia pero que deberian incluirse en el procedimiento por otros motivos?

¢, Quién debe solicitar o demandar el procedimiento?
¢, Cudles son los efectos de la apertura? ¢En qué deberian diferir de los de la empresa
individual?
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¢,Cudles serian las decisiones en materia de utilizacién y disposicion de bienes?

¢,Cudles serian las vias de recurso disponibles en un procedimiento de insolvencia co-
ntra un grupo de empresas?

¢, Cabria 0 no nombrar a un especialista de concursos mercantiles para administrar el
patrimonio de cada empresa insolvente del grupo, o seria apropiado que uno solo ad-
ministrara conjuntamente las distintas masas de insolvencia?

¢Podrian interponerse recursos contra las empresas solventes de un grupo? ¢ Podrian
adoptarse medidas de amparo contra ellas? ¢Podria renunciarse a la proteccion in-
herente de la responsabilidad limitada de entidades independientes? ¢Dos 0 mas em-
presas de un grupo pueden ser consideradas responsables de las deudas a favor de
terceros de una de ellas? ¢Seria apropiado facilitar la mancomunidad sustantiva del
activo y el pasivo de las empresas del grupo, la imposicion de mandamientos de apor-
tacién y la subordinacion de créditos?

¢, Qué medidas de amparo serian adecuadas tratandose de un grupo de sociedades en
situacion de insolvencia?

¢,Como podria buscarse la cooperacion entre los tribunales y los especialistas de con-
cursos mercantiles en el caso de un grupo de empresas, en particular cuando se nom-
bran distintos especialistas para atender a cada una?

¢, Qué facultades especiales requeriria el especialista de concursos mercantiles (sindico)
gue administrara el patrimonio de la sociedad controladora del grupo y, cudles medidas
adoptaria la controlada insolvente?

¢, Cudles serian las reglas para financiar el rescate de las empresas declaradas en con-
curso mercantil, pertenecientes a un grupo?

¢,Como operar la compensacion de adeudos en el caso de los grupos de empresas?

¢,Como juzgar las operaciones de las concursadas, inclusive las efectuadas entre em-
presas del grupo?

¢,Como vigilar las transacciones en el caso de que, durante la etapa de conciliacién, los
administradores sigan en sus cargos?

¢, Qué disposiciones adicionales se requieren respecto a la reestructuracion de la deuda
de los grupos de empresas? ¢ Como hacer la negociacion, aprobacién y ejecucién del
plan de reestructura financiera?

Procedimiento de grupos de empresas en lo internacional

Los procedimientos de concurso mercantil de los grupos de empresas pre-
sentan problemas imprevistos en las leyes, que se multiplican cuando las
deudoras pertenecen a un grupo multinacional, porque cada una es una enti-
dad juridica en si misma, con domicilio en distinto pais, contra las que deben
incoarse procedimientos por separado.

¢,Cudl es la tendencia de quiebras de los grupos de empresas?
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Debido a la ubicuidad de los grupos de empresas en el ambito mercantil con-
temporaneo, en los Ultimos afios ha ido aumentando el nimero de casos de
insolvencia con alcance multinacional.

¢Prevén las leyes mexicanas los problemas de la insolvencia de los grupos de empre-
sas con procesos transfronterizos?

¢, Qué dificultades hay para coordinar los procedimientos paralelos de insolvencia que
se puedan llevar en distintos paises contra empresas vinculadas?

¢, Qué posibilidades hay de conformar un solo plan general?

¢, Como superar la disparidad de regimenes de la legislacion y la variedad de recursos
procedimentales de cada pais?

¢,Como coordinar las distintas actuaciones y superar los problemas de diligenciar actua-
ciones judiciales paralelas?

¢, Qué se puede hacer para facilitar la administracion judicial de los casos de insolvencia
transfronteriza?

¢ Como facilitar la reestructuracion de las deudas? ¢Permitir el financiamiento de las
concursadas y su preferente grado y prelacion, o no permitirlo?

¢, Qué conflictos surgen cuando el procedimiento de insolvencia concierne a partes o
bienes situados en diferentes paises?

¢Si el procedimiento se rige por la legislacién del pais en el que se inicia, podrian
hacerse excepciones?

¢ Puede haber conflicto de leyes en el caso de las empresas multinacionales? ¢ Cémo
determinar la responsabilidad de la controladora respecto a una filial insolvente? ¢ Cual
ley aplicar? ¢Aplicar a la filial la legislacion del pais donde opera? ¢Aunque sea un cri-
terio opuesto a la unidad del grupo de empresa? ¢,Dejar a los acreedores de las filiales
en situacion de desigualdad, dependiendo de su ubicacion en distintos paises?

¢ Seria factible, si la responsabilidad se basara en la legislacion del pais de la controla-
dora, ampliar la jurisdiccién del tribunal? ¢Lo aceptarian los otros paises? ¢Sentirian
afectada su soberania? ¢Se evita esto si la controladora asume voluntariamente las
deudas de las filiales extranjeras?

¢, Qué medidas adoptar al respecto?

¢, Qué autorizaciones exigir (del tribunal o los acreedores) para obtener créditos después
de iniciado el procedimiento (como en el nacional o interno)? ¢Como hacerlo con la
controladora y las filiales en diferentes paises y sujetas a distintas leyes de insolvencia
y a procedimientos separados?

¢,Coémo manejar el financiamiento que alguna de ellas pudiere obtener?

¢Podria la controladora obtener financiamiento en su pais y suministrarlo a la filial de
otro pais?

¢ Se deberia solicitar la aprobacion del tribunal o el consentimiento de los acreedores en
el pais de la controladora, en el de la filial o en ambos?

¢ Podria un tribunal aprobar un financiamiento que tendra efectos en otro pais?
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¢, Se podran reconocer en un pais los mandamientos dictados en otro, aunque en cada
pais se exijan, por ejemplo, diferentes tipos de autorizacidon para contraer diferentes
tipos de deudas?

¢ Tendria el especialista de concursos mercantiles que pedir autorizacion para contraer
una deuda no garantizada para rescatar a la deudora?

¢, Qué garantias y prelacion requeriria autorizacion del tribunal y consentimiento de los
acreedores?

¢, Cudl especialista tramitarlo, el designado en la filial que lo necesita o el de la controla-
dora? ¢ Quién seria responsable, el especialista de la controladora o el de la filial, o los
administradores de las empresas?

¢, Qué grado y prelacion dar a los préstamos obtenidos para rescatar a las concursadas?
¢En lo transfronterizo, a cuales créditos de cudles acreedores corresponderia esa pre-
lacion?

¢,De qué forma afectaran los diferentes grados de prelacion que puedan otorgar los dos
paises de que se trate a la cuestion de la autorizacién para obtener nuevo financiamien-
to?

¢, Permitir que se constituya garantia real sobre bienes no gravados o sobre bienes gra-
vados pero sin prelacion frente a los derechos de los acreedores reconocidos?

¢Podria un tribunal autorizar un préstamo con garantia de bienes en otro pais para res-
catar a las empresas?

¢ Podria el tribunal autorizar la constitucion de una garantia real aun con la oposicién de
los acreedores garantizados reconocidos? ¢ En qué circunstancias?

¢, Qué medidas facilitarian la administracion conjunta de los procesos de concurso mer-
cantil?

¢, Qué marco legal hace falta para la comunicacion y la cooperacion transfronterizas y la
utilizacion de protocolos transfronterizos y de otros mecanismos encaminados a abordar
los problemas administrativos y procesales entre paises?

¢,Como determinar el grado de integracion del grupo?
¢,Como reconocer un grupo fuertemente integrado o en grado estrecho?

¢Tendrian los acreedores qué investigar las vinculaciones de la empresa con la que
trataron y a la que le otorgaron crédito para determinar si pertenece 0 no a un grupo y si
la cohesion de dicho grupo es fuerte o0 no?

¢, Habria que abrir un procedimiento principal contra una filial insolvente, en el pais en
gue se halle el centro de los principales intereses del grupo, independientemente de
gue la sociedad controladora y las demas filiales registradas en ese lugar fueran o no
objeto del procedimiento de insolvencia?

¢, Seria necesario iniciar otro procedimiento en el pais de la filial insolvente a fin de ase-
gurar el acceso a sus bienes?

¢, Seria mejor considerar que el centro de los principales intereses del grupo es el pais
donde esta la sociedad controladora? Asi, todas las filiales tendrian el mismo centro y
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el tribunal competente no tendria qué ver con el lugar de constitucion ni con el domicilio
social de la filial.

¢, Qué ventajas se obtendrian de introducir los conceptos: centro de los principales inter-
eses del grupo de empresas, mancomunidad de patrimonios y administracién conjunta
de los procedimientos judiciales?

¢, Como conocer y definir el Centro de los principales intereses del grupo de empresas?

Es el lugar donde la administracion central del grupo ejerce sus funciones,
donde se adoptan las decisiones de politicas, gestion y financiamiento. Adop-
tar en la ley este concepto seria una solucién para los grupos con gran inte-
gracion de las empresas constitutivas y que actuaran basicamente como en-
tidad anica.

Por ley, el grupo de empresas tendria qué declarar su centro y determinaria
el lugar (ciudad y pais) en donde demandar el procedimiento de concurso
mercantil contra el grupo o contra una o mas de sus integrantes, y la ley apli-
cable.

¢ Podria verse limitada la eficacia de los fideicomisos extraterritoriales si el régimen de
insolvencia del pais del fideicomitente (la empresa que transfirié los bienes), anula los
actos de transferencia a la otra sociedad (fiduciaria)? ¢Esta anulacion de operaciones
podria constituir un dafio a los acreedores? ¢ Podria calificarse como fraude a los
acreedores?

¢Por qué es dificil en algunos paises hacer efectivas las contragarantias en los proce-
dimientos de quiebra y liquidacion? ¢Qué ha ocurrido cuando las contragarantias se
han anulado?

La constitucién y formalizacion de las contragarantias integran al grupo de
empresas en una entidad Unica, pues unas responden por otras y las empre-
sas quedan entrelazadas por responsabilidad mutua. En muchos sentidos,
quedan formando una entidad juridica Unica, por lo cual las contragarantias
vienen a representar una forma de aportacion o mancomunacién voluntaria
de patrimonios en el caso de que una 0 mas de las empresas fueran objeto
de un procedimiento de quiebra, mientras la contragarantia siga en vigor.

¢, Qué tratamiento dar a las cuentas corrientes entre las partes relacionadas, esto es a
los saldos deudores y a los acreedores entre las empresas del grupo? ¢ Tomarlos en
cuenta o eliminarlos para calcular si la empresa esta o no en insolvencia?

¢ Qué tratamiento dar a las contragarantias dadas u otorgadas entre las empresas del
grupo y a terceros?

¢En un caso asi, los acreedores podrian remitirse al balance consolidado de las empre-
sas en vez de fundar sus expectativas de cobro en los estados financieros individuales
de las que suscribieron la contragarantia?

Los grupos de empresas consolidan sus estados financieros para dar informacion atil a
la toma de decisiones de sus administradores. ¢,Por qué no consolidar sus procedimien-
tos de concurso mercantil?

¢ Qué posibilidades de éxito tendria una nueva normativa internacional de que los
grupos presentasen informes financieros consolidados? ¢ Cuales serian los criterios pa-
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ra que los grupos de empresas pasen de presentar sus balances unificados conforme a
un criterio que hace hincapié en el fondo de las operaciones, a presentarlos conforme a
otro criterio en el que la forma juridica ha de predominar sobre el fondo?

Fueron las estructuras contables con partidas no consignadas en el balance
general que posibilitaron las quiebras de Enron y WorldCom; de ahi que se
exija claridad en la presentacion de los estados financieros.

En la practica contable no es indispensable la estructura juridica que tengan
los consorcios; los contadores consolidan balances de sucursales o de filia-
les. Hay riesgo de malentendidos por la presentacién de estados consolida-
dos. En los que los hechos predominen sobre la forma juridica y ésta sobre el
fondo. Fueron las estructuras contables con partidas no consignadas en el
balance general las que posibilitaron las quiebras de Enron y WorldCom; de
ahi que se debe exigir claridad en la presentacion de los estados financieros.

Problemas de estrategia, contabilidad y de finanzas

¢, Qué tenia Enron que fuera valioso: sus activos, sus acciones, su capacidad de crédi-
to?

¢, Como registrar en contabilidad las opciones para comprar acciones dadas como esti-
mulo a los ejecutivos de la empresa?

¢,Como juzgar el valor de las acciones cotizadas en bolsa de la empresa? ¢ Por su utili-
dad generada o por la expectativa de utilidades futuras?

¢Es valido que las empresas o los analistas anuncien utilidades estimadas?

¢,Como registrar las transacciones con las demas empresas del grupo? ¢ Cuales nor-
mas recomendar para las transacciones con partes relacionadas?

¢,Cual es la estrategia para retener al personal en el grupo de empresas? ¢Qué impor-
tancia tiene lo econdmico? ¢ Existen otros factores ademas de la remuneracién?

¢, Qué son las entidades para propdsitos especificos? ¢ Qué tan valida es su existencia?

¢, Qué papel tienen las entidades para propositos especificos en los grupos de empre-
sas? ¢ Qué ventajas ofrecen utilizadas correctamente?

¢, Qué es la consolidaciéon de estados financieros? ¢Cuando se pueden consolidar?
¢,Cuéndo se deben consolidar?

¢A qué maniobras se puede prestar la consolidacién o la no consolidacion?

¢, Cudl es el papel del auditor externo en los problemas de los grupos de empresas?
¢,Cudl es el papel del auditor interno?

¢,Ha funcionado el cddigo de ética de los contadores publicos? ¢ Nota fallas o lagunas?

¢, Qué conflicto de intereses plantea el desempefio del auditor externo de la empresa
como su consultor?

¢, Cémo realizar el ocultamiento de informacién financiera?
¢ Se incurre en delito de fraude ocultando informacion? ¢Y maquillandola? ¢Y distorsio-
nandola?
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¢, Qué obligaciones de revelacion atribuir al auditor externo para considerar que su tra-
bajo es Uutil para los inversionistas?

¢,Cuales diferencias hay en la estrategia y operaciéon de los grupos de empresas con
respecto a la empresa individual? ¢ Cudles son los resultados y efectos en la economia?

¢, Cudles son las repercusiones de las diferencias con respecto al juicio de concurso
mercantil?

¢En qué medida los grupos de empresas contribuyen al surgimiento del fenémeno fé-
nix?

¢, Qué repercusiones tienen estos problemas en el costo y disponibilidad del crédito?
¢,Cuales repercusiones tienen en el desarrollo econémico?
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