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I. INTRODUCCION

En lagjecucion de lapolitica econdmicadel actual régimen, € tra-
tamiento de la inversion extranjera resulta de primordia orden. Aun
cuando la Ley para Promover la Inversion Mexicana y Regular la
Inversion Extranjera’, destaca como €l tronco fundamental, que toma
su base en los preceptos constitucionales que la sustentan, en fecha
reciente se expidio el Reglamento de laley referida?, cuyo proposito
fundamental es el de desarrollar y complementar laLIE .

No es laintencién de un estudio monografico, como el presente,
el hacer referencia a aguellos casos donde tal desarrollo y

! Publicada en el Diario Oficial de la Federacion (DO) de 9 de marzo de 1973. En lo sucesivo
«LIE».

2 Denominado: Reglamento de la Ley para Promover la Inversion Mexicana y Regular la
Inversién Extranjera. Publicado en el Diario Oficial de la Federacion del 16 de mayo de 1989.
En lo sucesivo: «Reglamento de la L1E».

3 Ver la siguiente jurisprudencia: Apéndice al Semanario Judicial de la Federacién, Periodo
1917-1985, Segunda Sala, Tesis 404, p.709.
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complementacion se cumplen y cuando existen excesos *. Nuestro
foco, en examen, son algunas Resoluciones General es emitidas por la
Comision Nacional de Inversiones Extranjeras®, las que se analizan a
laluz delapropia LIE y su Reglamento.

En la préctica, es de particular importancia la emisién de estas
Resoluciones Generales, que, en el caso particular, animan ideas cuyo
objeto es resolver algunas deficiencias del Reglamento de laLIE y
facilitar 1a aplicacion de la normatividad que regula la materia.

II. CONSTITUCIONALIDAD

El fundamento legal para la emisién de Resoluciones Generales,
por parte de la Comision, podemos encontrarlo en la fracciéon VI del
articulo 12 de la LIE, que facultaala Comision a:

«Establecer los criterios y requisitos para la aplicacion de las disposiciones
legales y reglamentarias sobre inversiones extranjeras».

Ademas, € articulo 23, fraccion V, de la LIE sefidla que deben ins-
cribirse las resoluciones que dicte la Comision. Con base en lo ante-
rior, el articulo 53 del Reglamento del RIE las clasificd en
Resoluciones Generales y Resoluciones Especificas, dando con ello
pabulo alaemision de resoluciones generales que, como su nombre lo
indica, son genéricasy se emiten como normas de caracter abstracto.

Se entiende como «criterios y requisitos para la aplicacion de las
disposiciones legalesy reglamentarias» aque serefierelafraccion VI
del articulo 12 delaLIE, laemision, por jemplo, de cuestionarios a
ser presentados por |os solicitantes, dependiendo del &reade inversion,
aproposito de la solicitud, pero la emision de una definicion, delo que
con base ala LIE se debe entender como «nuevo establecimiento» es,

+ Al respecto ver: Alvarez Soberanis, Jaime, EI Régimen Juridico y la Politica en Materia de
Inver siones Extranjerasen M éxico, México, Ed Themis, 1990; y Gémez Palacio, Ignacio, Ley
de Inversion Extranjeray su Reglamento Comentados México, Ed. Themis, 1989.

® Enlo sucesivo la «Comision».
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de no excederse alo preceptuado por laLIE, laemision de unanorma
abstracta de carécter general, reglamentaria de la EIE.

Por €ello, se considera que la emision de Resoluciones Generales
por la Comision de manera abstracta, de carécter general, constituye,
de no excederse de o previsto por la LIE, un acto reglamentario que
por precepto constitucional (articulo 89, fraccién I) corresponde al
Presidente de la Republica. Obviamente, de excederse ala LIE, la
Resolucién General congtituiria un acto legisativo. Ambos, tanto el
acto legidlativo como el reglamentario no pueden, por razones cons-
titucionales obvias, llevarse a cabo por la Comision.

En razon de lo anterior, se concluye que la emision de
Resoluciones Generales, por parte de la Comision, constituye un acto
anticonstitucional.

En el andlisis que se lleva a cabo de cada Resolucion general, se
sefida la base legal de lamisma. Se advierte al lector que no se hara
referencia ala mencionada fraccién VI del articulo 12 delaLIE, que
utiliza la Comision para expedir cada resolucion, a efecto de evitar
repeticiones innecesarias y tan solo se hara referencia alos preceptos
especificos de los que derive laresolucion que se analice®.

III. RESOLUCION GENERAL No.l. PROCEDIMIENTO
PARA LA EXPEDICION DE RESOLUCIONES ESPECIFICAS

1. Proposito

Laintencion primaria de esta Resolucion General eslade estable-
cer procedimientos rdpidos y agiles, a efecto de que el Gobierno
Federal conteste con lamayor celeridad al peticionario, emitiendo en
su caso la autorizacion correspondiente.

5 Cabe hacer notar que la Resolucién General No.1 es la Gnica que se emite sin fundamento en el
articulo 12, fraccion V1.
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La meta es de beneficio para el inversionista extranjero solicitan-
te, si por este conducto puede obtener una contestacion rapida que le
brinde seguridad juridica, base de toda inversion solida. La resolu-
cion General, sin embargo, no es de caracter meramente procesal, ya
que no sblo incluye los casos en los que se le dara el procedimiento
que se denomina «expedito», sino que a hacerlo llega, en ocasiones,
a introducirse en la sustancia del reglamento de la LIE, como es €l
caso de las fracciones | y 1l delaRegla 2.

L as Resoluciones Generales mantienen la posicion desregulatoria
de lainversion extranjera prevista en el Reglamento delaLIE y dan
un paso mas a expresar, en e Cuarto Parrafo de los Considerandos,
lanecesidad de «adoptar una politica de promocion activay sistemética
de nuevas inversiones en las que participe € capital foréneo».
Entiéndase entonces tal politica como un proposito definido de la
Resolucion General No.1.

2. Base Legal

Losarticulos 15y 16 delaLIE prevén e procedimiento para reci-
bir, tramitar y resolver las solicitudes de autorizacion que presenten
los peticionarios y por €ello sirven de base lega a esta Resolucion
General. Estos sefiaan:

«Articulo 15. Las solicitudes para obtener las autorizaciones a que esta Ley
se refiere, se tramitardn por conducto del Secretario Ejecutivo de la
Comisién Nacional de Inversiones Extranjeras.

»Las resoluciones que dicte la Comision se turnaran a las Secretarias y
Departamentos de Estado que corresponda, quienes emitiran las autorizacio-
nes que procedan con apego a las resoluciones citadas».

«Articulo 16. Las Secretarias y Departamentos de Estado, dentro de su esfe-
ra de competencia, resolveran los casos concretos conforme a los criterios
generales que establezca la Comision Nacional de Inversiones Extranjerasy
alas disposiciones de esta ley».
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Conforme a primer parrafo del articulo 15, las solicitudes para
obtener las autorizaciones, a que la LIE se refiere, se tramitan por
conducto del Secretario Ejecutivo de la Comisién. Ante dicho
Secretario Ejecutivo «tramita» su caso; es decir, |o presentay enca
mina hasta obtener del mismo una resolucion final y definitiva. Los
tramites administrativos internos del Poder Ejecutivo, a efecto de
emitir laresolucién, son un campo diferente que no concierne al peti-
cionario, sino alas autoridades decisorias.

Unainterpretacion diferente a laintencion acarrearia la necesidad
para el peticionario de ocurrir a diferentes dependencias adminis-
trativas, con idéntica solicitud, obteniendo quiz& contestaciones
contradictorias.

La intencion del legislador a crear la Comision es precisamente
unificar los criterios de las diversas dependencias del Poder Ejecutivo
(articulo 12, fraccion V dela LIE), coordinando su accion en materia
de inversiones extranjeras (articulo 12, fraccion VII de la LIE), a
efecto de que el Poder Ejecutivo actle coherentemente frente a los
particulares. Es por ello que, conforme a segundo parrafo del articulo
15 de la LIE, las Secretarias y Departamentos de Estado estan
obligados a emitir autorizaciones con «apego» a las resoluciones que
dicte la Comision.

Tal precepto (articulo 15, segundo parrafo) admite una excepcion,
a saber, la prevista en e tercer parrafo del articulo 8 delaLIE en
el que se prevé que tratandose de adquisiciones (de capital, acti-
vos o fijos, administracion de una empresa o facultad de control),
las Secretarias y Departamentos de Estado tendran la facultad de
resolver, en Ultima instancia, con base en la conveniencia de los
intereses del pais, previa resolucion de la Comision. Sin embar-
go, las autorizaciones que emitan dichas Secretarias y
Departamentos de Estado deberdn sujetarse, en todo caso, a los
criterios generales que establezca la Comision y alas disposicio-
nes de la LIE, de conformidad con lo preceptuado por €l articulo
16 del mismo ordenamiento.
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En consecuencia, € caso de un peticionario que desea llevar a
cabo una adquisicion controlada por € articulo 8 de la LIE, éste pre-
sentara su solicitud ante el Secretario Ejecutivo de la Comision para
su resolucién. Una vez resuelto por la Comisién, e Secretario
Ejecutivo lo turnard a las Secretarias y Departamentos de Estado que
correspondan, quienes contestaran su decision a Secretario Ejecutivo
de la Comision. Este Ultimo, a su vez, 1o hard del conocimiento del
interesado.

El Secretario Ejecutivo, actuando en representacion de la
Comision (articulo 14, fraccion |, de la LIE) coordinara la accion de
las diferentes dependencias del Ejecutivo que intervengan.

Aun cuando la LIE no sefida que las Secretarias 0 Departamentos
de Estado enviardn su contestacion a Secretario Ejecutivo, ni que
éste emitira la contestacion final al interesado, se estimartal interpre-
tacion consecuencia natural de |os otros preceptos relacionados de la
LIE.

¢Cud esla Secretaria o Departamento de Estado competente para
resolver de una adquisicion? Como se ha dicho, es un problema que
toca resolver ala autoridad; ésta, desde luego, resolvera con base en
la Ley Orgénica de la Administracién Publica Federa y otras dispo-
siciones legidativas, mediante las cuales se otorguen facultades a
tales dependencias del Ejecutivo.

Por lo que se refiere alas solicitudes para obtener autorizaciones
gue deban otorgar la SECOFI y la SRE, se remite al lector al comen-
tario del articulo 2 del Reglamento delaLIE, yaque este precepto las
regula.

En razon de que lanormageneral es que las Secretarias emitan las
«autorizaciones», con apego a las resoluciones citadas (LIE articulo
15), el primer parrafo de la Regla 1 de esta Resolucion Genera debe
interpretarse en el sentido de gque «la autorizacion» de la SECOFI se
debe otorgar con apego a laresolucion que emitala CNIE.
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Resulta sorprendente que €l citado primer parrafo de la Reglal de
esta Resoluciéon General solo se refiera a tal Secretaria, no «a la
Secretaria que corresponda», como debid haberlo previsto con base
en € citado articulo 15 dela LIE, ya que la decision de centralizar la
emision de autorizaciones en la SECOFI resulta contraria a citado
articulo 15.

Por otro lado, no puede considerarse una delegacion de facultades
de la Comision, ya que ésta carece, ademés, de tal facultad de
sustitucion.

La unicafacultad otorgada ala Comision, que podriainterpretarse
como fundamento paratal sustitucion, seriala previstaen lafraccién
VI dd articulo 12 delaLIE, conforme alacual laComisién esta auto-
rizada para «establecer |os criterios y requisitos para la aplicacion de
las disposiciones legales y reglamentarias sobre inversiones extranje-
ras». Tal atribucion no puede considerarse como base para que la
Comision, unilateramente, se otorgue facultades adicionales no
previstas por € legislador.

Desaf ortunadamente, para la conveniencia de agilizar las resolu-
ciones a emitirse por la Comision, mediante la designacion de
representantes con facultades ejecutivas, ésta carece de facultades
de sustitucion; la conclusion no pretende caer en un legalismo
exagerado, empero la LIE no permite otra interpretacion.

3. Comentarios

Con la excepcion de los casos previstos en las fracciones |1 y VI
de laregla 1 de esta Resolucion General, en los que a la SECOFI
puede llegarle a competer €l resolver, en Ultima instancia (en el caso
que resulte ser la Secretaria «que corresponda» con base a articulo 8
delaLIE, previaresolucion de la Comision), por tratarse de eventos
regulados por el mismo articulo 8; en todos los demés, debe aplicar-
se integramente el articulo 15 de laLIE, como la base legal procesal
y, por ende, las autorizaciones deben emitirse por la Secretaria de
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Estado que «corresponda», la que emita la autorizacion que proceda
con apego alas resoluciones que dicte la Comisién, transgrede €l pro-
cedimiento establecido en el articulo 15 delaLIE.

Deberd, entonces, determinarse en cada caso, con base en €
articulo 15 de la LIE, s las autorizaciones que llegare a emitir la
SECOFI, conforme a esta Resolucién General, son 0 no emitidas por
autoridad competente.

Tocante alo previsto en la Regla 1, conviene aclarar:

1. Las sociedades de inversiéon de capitales, que son sociedades
prestadoras de servicios, «tienen por objeto la adquisicion de valo-
res y documentos seleccionados de acuerdo al criterio de la diver-
sificacion de riesgo, con recursos provenientes de la colocacion de
las acciones representativas de su capital social entre el publico
inversionista» (articulo 3 de la Ley de las Sociedades de
Inversion).

Para constituir este tipo de sociedades se requiere: autorizacion de
la Comision Nacional de Valores, existiendo tres tipos de sociedades
de inversion, que son las comunes, de renta fija 'y de inversion de
capitales (articulo 4), todas las cuales deberdn organizarse como
sociedades andnimas (articulo 9).

Mediante decreto de 28 de diciembre de 1991, publicado en €l
Diario Oficial de 4 de enero de 1990, en vigor a dia siguiente, se
reform6 e articulo 9, fraccion 1V, de la Ley de Sociedades de
Inversion, permitiéndose |a participacion de lainversion extranjeraen
este tipo de sociedades, siempre que ello no implique participacion
directao através de interpdsita persona, de gobiernos o dependencias
extranjeras.

2. Las empresas maquiladoras y las empresas industriales parala
exportacion, asi como las comerciales para la misma exportacion,
también denominadas empresas de comercio exterior, a que se
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refiere €l articulo 6 del reglamento de la LIE, deben identificarse en
los términos de los incisos A, B y C de la Regla 1 de la Resolucion
General 2.

Al prever la Regla 1, en su Ultimo parrafo, eventos en que la
Comision «siempre» habra de emitir las resoluciones especificas, y
éste interpretarse en €l sentido de que laresolucion habra de ser favo-
rable a los intereses del solicitante (interpretacién que no necesaria-
mente debe seguirse), puede tal resolucion acarrear la consecuencia
de violar los criterios econdmicos establecidos en e articulo 13 dela
LIE, pues, por gemplo, a través del mero transcurso del tiempo,
puede descalificarse aun inversionista extranjero que desee participar
en determinada actividad econémica, en virtud de considerarse que su
inversion llegaria a desplazar a mexicanos que estén operando
satisfactoriamente al cubrir e mismo (LIE articulo 13lI1).

La exclusiéon de la fraccion 1l del articulo 13, como criterio pre-
ponderante, por parte del articulo 82 del Reglamento de la LIE es
contraria a lo previsto por este ordenamiento, que no distingue entre
un criterio y otro, ni los jerarquiza.

La Regla 2 le otorga a la Comision e lugar que no le dio €
Reglamento de la LIE, que de manera centralista concentr6 muchas
facultades de autorizacion en la SECOFI, haciendo a un lado lanece-
saria Resolucion Especifica de la Comision, en los términos del
articulo 15 de la LIE. De esta manera, la Comision queda confirma-
da para emitir dicha Resolucion Especifica, con respecto a los fidei-
comisos referidos en los articulos 10, 12, 13, 14 y 17 7 de
Reglamento delaLIE.

Resulta obvio que esta confirmacion, via Resolucion General, no
le es necesaria, en razén de que su facultad se deriva del Articulo 15
delalLIE.

Lafraccion VIl delaRegla 2, aclaraque laautoridad que debe exi-
mir y modificar |os compromisos, metas y programas audidos es la
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SECOFI; lo que es atodas luces improcedente, ya que resulta contra-
rio a la letra e intencion legidativa de la LIE que una de las
Secretarias de Estado, que forma parte de la Comision, que en oca-
siones queda legitimada por €l articulo 15 de la LIE a emitir autori-
zaciones, tenga la capacidad para enmendar y revocar los referidos
compromisos, metas y programas que los inversionistas extranjeros
hubieren concertado con otras Secretarias de Estado y la propia
Comision.

Si bien el articulo 5 del Reglamento de la LIE se ha considerado
en estaobracontrario alo previsto por laLIE, laRegla 2 viene aenci-
mar violacion sobre ilegalidad, al permitir a la Comision, en sus
fracciones | y Il, modificar el monto de lainversion en activos fijos
por parte de inversionistas extranjeros (articulo 5-1 del Reglamento
delaLIE), y aeximirlos de mantener un saldo de equilibrio en su
balanza de divisas acumulada, durante los tres afios de operacién
(articulo 5-1V del Reglamento de laLIE). En este caso, la Comisidn
se esta adjudicando facultades que el Reglamento de la LIE no le
reconoce.

Por ultimo, se comenta que el procedimiento autorregul atorio para
la expedicion de Resoluciones Especificas, previsto en € penudltimo
parrafo de la Regla 3, incluyendo la positiva ficta ahi sefidlada, apa-
rece conveniente, por tratarse de un cuerpo colegiado, cuya toma de
decisiones ha demostrado ser lenta en un sinnimero de ocasiones. NO
existe obstaculo legal alguno para que la Comisién prevea un meca-
nismo para la toma de sus decisiones, las que se veran agilizadas, a
consecuencia de esta regulacion que permite que e organismo fun-
cioney tome decisiones, sin que requiera reunirse en sesion formal.

El articulo 11 de la LIE, prevé que «la Comision sesionard por o
menos una vez a mes», por lo que & procedimiento que la faculta a
decidir con mayor frecuencia no resulta violatorio del referido pre-
cepto. El hecho de que la decision se adopte sin que medie sesion,
parece no violar un requisito de forma, pueslaLIE no lo sefidlacomo
necesario parala adopcion de decisiones.
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El informe mensua del Secretario Ejecutivo ala Comision, pre-
visto en el Ultimo parrafo de esta Regla 3, parece querer salvar €l
escollo de una estricta interpretacion. Si tal fuera el caso, convendria
gue laComision no sdlo recibiera el informe, sino que confirmaralas
Resoluciones Especificas asi adoptadas.

IV. RESOLUCION GENERAL No. 2. CRITERIOS PARA LA
APLICACION DE DIVERSAS DISPOSICIONES DE LA LIE
Y SU REGLAMENTO

1. Proposito

Esta Resolucion General es de caracter miscel@neo, ya que inten-
ta hacer una serie de precisiones, algunas de ellas muy necesarias, en
cuanto atérminosy preceptos incluidos en el Reglamento delaLIE.

2. Base Legal

Por tratarse de una resolucion miscelanea y presentarse diversas
bases legales dependiendo del tema de referencia, se hard alusiéon a
ésta en |a siguiente seccién, cuando se considere necesario.

3. Comentarios Relacionados

Lasreferencias establecidas por las Reglas 1, 2 y 3 constituyen un
acto de precision muy adecuado, por parte de la Comision, que brin-
dan seguridad juridica.

La Regla 4 hace un listado de ocho sociedades financieras inter-
nacionales para el desarrollo (SFID), que son las primeras a las que
laComision les reconoce tal caracter con base en € Reglamento dela
LIE (independientemente de que ya reconocia otros listados anterio-
res ala expedicion del Reglamento de la LIE con base en la Seccion
VI de la Resolucion General Unica, abrogada por la fraccion V del
articulo segundo transitorio del referido ordenamiento).
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La Regla 4 debid haberse limitado a listado, evitando la declara-
toriade que no seles considerariainversion extranjera, ya que en todo
caso ésta se encuentra sujeta, en el articulo 9 del Reglamento de la
LIE, alas condiciones ahi incluidas y pareceria que, al no hacer refe-
rencia a tales limitaciones, la declaratoria podria interpretarse en el
sentido de no resultarles aplicables alas SFID listadas. Desde luego,
s tal fueralaintencion de la Regla 4 (lo cua no se considera que lo
sea), seria contraria alo preceptuado en € articulo 9 del Reglamento
delaLIE, que prevaleceria.

Respecto de la legalidad de la calificacion de las SFID como
inversionistas mexicanos, remitimos a lector al comentario realizado
con respecto a articulo 9 del Reglamento delaLIE.

Las SFID, que no se encuentran reconocidas en la Regla comenta-
da, deberan solicitar, en términos del articulo 8 del Reglamento de la
LIE, el reconocimiento de la Comision y cumplir con lo preceptuado
por € articulo 9 de dicho ordenamiento, a efecto de allegarse €l trato
preferencia que le otorga el mencionado Reglamento.

LaRegla 5 a hacer un listado de lo que «no se considera estable-
cimiento» erra, ya que varios de los listados caen bajo la definicion
de la fraccion XV1 del articulo 1 del Reglamento de la LIE vy, por
ende, la Comision no estafacultada para excluirlos delamisma. (v.gr.
Regla 5, IncisosA, Dy E).

La via de evitar la autorizacion correspondiente, que pareceria la
maés adecuada, (que establece la Regla 6), tampoco queda abiertaala
Comision, por haberse seguido a través de un enunciado que se limi-
ta a la frase «salvo en los siguientes casos», prevista en e primer
parrafo del articulo 28 del Reglamento delaLIE, excepcion alaregla
general que exige la autorizacion.

La solucion de la autorizacion automatica que sigue la Regla 7,
puede considerarse también contraria a la intencién limitativa del
referido articulo 28 del Reglamento de laLIE, como unaguiaun tanto
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burda de evadir la intencion reglamentaria, aun cuando es la que
resulta mas aceptable de las tres soluciones (Reglas 5, 6y 7).

Se considera que todos los casos previstos en estas Ultimas tres
reglas, debieran sujetarse a una autorizacion expedita, en lo que
mediara solicitud y, asi, evitar una contradiccion con lo establecido
por el Reglamento delaLIE.

En estricto cumplimiento a lo previsto por € articulo 28-1-b del
Reglamento de la LIE, €l inversionista extranjero que desee invertir
sin sujetarse a autorizacion, en una area o local fisicamente inde-
pendiente o diferente a los establecimientos que opere y que sea
considerado, en los términos del articulo 1-XV1 del mismo ordena-
miento como un nuevo establecimiento (que no sea operado por las
sociedades a que se refiere el articulo 6 del mismo) para su apertu-
ra, sin autorizacion, debera cumplir con las condiciones fijadas en
dicho articulo 28-1-b. Cabe apuntar que la posibilidad otorgada al
inversionista extranjero de evitar la autorizacion de la Comision, en
el articulo 28-1-b del Reglamento de la LIE estambién dudosa, si se
interpretaque laLIE o exige en todo caso. Por otro lado, para «afi-
lar el grado de embrollo de este nudo juridico-gordiano», habra que
tomar en cuenta que el articulo 12-111 de la LIE presenta un serio
problema, de técnica legislativa, por la falta de un precepto com-
plementario dentro de la LIE que obligue, alos particulares afecta-
dos, a solicitar la autorizacion de la Comision cuando ocurran los
supuestos previstos en las mencionadas fracciones. La Comision
gueda facultada para decidir tales supuestos; sin embargo, en estric-
to rigor, €l particular no necesita solicitar su aprobacién, dado que
no existe precepto legal que lo obligue.

LaRegla 5, inciso A, vuelve aintroducir, al tratarse de estableci-
mientos, la frase «constituyan la forma o manera natural en que la
empresa realice sus actividades econdmicas principales», de dificil
precision, que fue materia de enconadas interpretaciones al incluirse
con los vocablos «natural y ordinaria» en la fraccion |, del punto
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resolutivo 3, de la antigua Resolucion General No.8, adoptada por la
Comision el 2 de octubre de 1975, publicada en € DO dd 5 de
noviembre del mismo afio®.

En materia de relocalizaciones, la Regla 7-B, interpretada en con-
juncién con e articulo 28-11 del Reglamento de la LIE, arroja las
siguientes conclusiones:

1. La relocalizacion de establecimientos industriales se permite
«cuando no se realicen dentro o hacia zonas geogréficas de mayor
concentracion industrial, sujetas a crecimiento controlado» (Articulo
28-11 del Reglamento de la LIE). De lo contrario, se sujetan a la
autorizacion de la Comision.

2. Larelocalizacion de establecimientos comerciales, o de presta-
cién de servicios, se encuentra permitida dentro de cualquier zona
geografica del pais (Regla 7-11) para determinar si € inversionista
extranjero esta invirtiendo «en un nuevo campo de actividad
econémica» 0 en «una nueva linea de productos», con base en €
articulo 1, fracciones X1V y XV del Reglamento de la LIE, se pre-
senta una regul acion sorprendente, ya que éstos aluden que por tal se
considerara el pasar «a una clase distinta de acuerdo con la
Clasificacién» y como se hamencionado, la Clasificacion (segun dis-
pone el articulo 1-VIII del Reglamento de la LIE) no es la CMAP,
sino la «basada en ella», que forma parte del Reglamento.

Es decir, que para determinar si se esta invirtiendo en una nueva
actividad o en una nueva linea de productos, €l inversionista
extranjero, tan solo, habra de consultar la Clasificacion adjunta al

" Estearticulo 17 del Reglamento delaLI|E no debi6 haberse listado en laFraccion VI delaRegla 2,
por yaobligar el Reglamento de laLIE, ala Resolucion Especificade la Comision, delamisma
manera que lo hace el articulo 23 del Reglamento de laLIE, que regula la inversion extranjera
temporal, razén por la que no seincluyé en el listado de esta Regla 2.

8 Paraun andlisis de dicha frase, en lareferiday abrogada Resolucion Genera No. 8, ver Gomez
Palacio, Ignacio, | nversion Extranjera Directa, México, Editorial Porrda, 1985, p.291, notade
pie de pagina 49, parrafo 4.
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Reglamento, la que le permite gran libertad de accion, ya que es,
como se ha dicho, muy reducida, incluyendo Unicamente 136 Clases.
Esto acarreara la consecuencia de que €l inversionista extranjero no
utilizara con frecuencia el aparente beneficio que le otorga el articu-
lo 29 del Reglamento de la LIE, ya que lo sujeta a condiciones que
posiblemente no requiera cumplir, ante la apertura que brinda la
Clasificacion del Reglamento delaLIE.

La Regla 8 de la Resolucion Genera No.2, emitida por la
Comision (publicada en el DO de 21 de junio de 1989), pretende
enmendar esta situacion a sefidar que para «los efectos de determi-
nar las clases en que operan y en que pretendan operar |os inversio-
nistas extranjeros (...) debera estarse alas clasesincluidasen la(...)»
CMARP, correspondiente a la edicién 1989. Como resulta obvio, una
Resolucién Genera de la Comisién no puede modificar lo previsto
por € Reglamento de laLIE, en razén de lajerarquia de éste.

En los casos previstos en la Regla 10 (constitucion de sociedades,
inversiones de nuevos establecimientos, nuevas lineas de productos,
nuevos campos de actividad econdmica y adquisiciones de capita
social, por parte de inversionistas extranjeros, Sin que se requiera auto-
rizacion alguna, conforme a Reglamento de la LIE) prevé que las
inversiones «podran realizarse con recursos provenientes de su propio
patrimonio». La Regla 10 aclara que estos recursos propios «podrans»
provenir de «reinversion de dividendos o utilidades no repartidas o apli-
cadas», es decir, que no necesariamente deben de provenir del exterior.

LaRegla 13, en sus Fracciones | y |1, directay frontalmente con-
traviene lo preceptuado por el articulo 8 de la LIE. Resulta temera-
rio contradecir un nimero porcentual como lo hacen laRegla 13y el
articulo 7 del Reglamento delaLIE. ¢Cdémo puede explicarse, que si
la limitacion en materia de adquisicion no sujeta a autorizacion, de
capital socia por parte de inversionistas extranjeros es de 25%, €l
referido Reglamento y esta Regla lo eleven a 49%7? Al respecto se
enviaal lector al comentario del articulo 7 del Reglamento delaLIE,
contenido en esta obra
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Cabe sefidar que conforme a articulo 8 de la LIE, también se
sujetan a autorizacion los actos por virtud de los cuales la admi-
nistracion recaiga en inversionistas extranjeros o éstos adquieran el
control de la empresa. La Fraccion Il de la Regla 13, a menos,
debio dar el beneficio a los inversionistas extranjeros propietarios
del 51% o més (es decir, ocupando una posicién mayoritaria) y no
como lo hizo, cuando sean propietarios de mas del 49% (en el que
cabe la posicion minoritaria, paritaria y mayoritaria), siempre y
cuando ya detentaran la administracion y estuvieran en posicion
controladora.

Laflexibilidad de la Fraccion 1V de la Regla 13 trae como conse-
cuencia que la inversion extranjera pueda adquirir, sin previa autori-
zacion de la Comision, en un afio un dia € 98% de los activos fijos
de una empresa, y en dos afios un dia el 100% de los mismos, 1o que
resulta contrario a articulo 8 de laLIE, que no otorgatal beneficio al
inversionista extranjero.

Lafraccion V de esta Regla 13 también contradice a articulo 8 de
laLIE al identificar al vendedor, posicién genaa precepto legal, que
tan solo serefiere a comprador.

Las Reglas 14 y 15 establecen un mecanismo analogo a otras pre-
vistas por €l Reglamento de la LIE (v.gr. articulo 5, 28, etcétera), a
efecto de que e inversionista extranjero evada la obligacion legal
(generalmente previstaen laLIE) de recabar autorizacion de parte del
Gobierno Federal, mediante el tramite de cumplir condiciones prefi-
jadas. En este caso, las Reglas 14 y 15 violan nuevamente €l articulo
8 delaLIE que obligaalaautorizaciéon en el caso de adquisicion por
inversionistas extranjeros «de més del 49% de los activosfijos de una
empresa», y laRegla 18, € articulo 12-1V delaLIE.

La Regla 16 fue aprobada por la sesion de la Comision No. 4/89
de 5 de septiembre de 1989, derogando y sustituyendo la Resolucion
General No.1, Regla 1-1-a (adoptada por sesion de la Comision de 31
de mayo de 1989), que sujetaba la constitucién de este tipo de socie-
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dades a autorizacion de la SECOFI, previa Resolucién Especifica de
la Comision. La encomienda tuvo como propésito eximir la obliga
cion de autorizacion. Resulta obvio que debid haberse incluido a este
tipo de sociedades tenedoras 0 holdings dentro del Reglamento de la
LIE, como un caso de excepcion del articulo 5 de dicho ordenamien-
to y, a no hacerlo, ahora se pretende corregir la omision via
Resolucion General.

De haberse incluido en el Reglamento de la LIE, también resul-
taria ilegal, como lo es via esta Regla 16, ya que se estima que si
bien la Comisién, en gercicio de las facultades que le concede la
LIE en su articulo 12-1, tiene la atribucion de elevar el por ciento de
participacion de la inversion extranjera, esto 1o puede hacer Unica-
mente por area geografica o actividad econémica (como en €l caso
de las maquiladoras) o mediante Resol ucion Especifica (con base en
el articulo 5 delaLIE), pero no esté facultada para hacerlo genéri-
camente, como |o es el caso de estas empresas tenedoras o holdings
gue pueden constituirse con respecto a las més diversas actividades
econdémicas.

El hecho de quelaRegla 17 otorgue al Secretario Técnico lafacul-
tad de declarar integrado el expediente, que el articulo 2 del
Reglamento de la LIE concede a Secretario Ejecutivo, no debe
interpretarse en el sentido de que a este Ultimo se le renueva, ya
gue la continuara manteniendo. La capacidad de otorgamiento de
facultades al Secretario Técnico, por parte de la Comision, se con-
siderailegal, por carecer la Comision de atribuciones para hacerlo.
El Reglamento de la LIE se quedd corto al respecto, pues cred la
figura del Secretario Técnico (articulo 81) y tan solo le dio facul-
tad de «auxilio» al Secretario Ejecutivo (articulo 86), atribucion
que, por incursionar en el campo de una nueva figura juridica,
resulta de dificil interpretacion.
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V. RESOLUCION GENERAL No.3. CRITERIOS PARA LA
APLICACION DE DIVERSAS DISPOSICIONES DEL
REGLAMENTO DE LA LIE EN RELACION CON LA
INVERSION NEUTRA

1. Propésito

Esta Resolucion General tiene como propésito autorizar a que
cierto tipo de acciones, diferentes a las de la Serie «N» o0 Neutras y
Serie «A» 0 mexicanas (a que se refieren los articulos 13 y 14 del
Reglamento de la LIE), puedan ser materia de los fideicomisos de
inversion neutra y, por ende, no ser computados «para €l efecto de
determinar el monto y proporcion de la participacion de inversionis-
tas extranjeros en el capital social de las sociedades emisoras»
(Resolucién General No.3, Regla 1, primer parrafo).

Estas acciones, que se pueden identificar como de serie especia coti-
zadas en bolsas de valores en México, son las referidas en la Regla 1-B.

2. Base Legal

Como se concluye al realizar e comentario a articulo 13 de la
LIE, no existe impedimento legal alguno para llevar este tipo de
inversion, denominada neutra, en la medida en que no se gercite e
derecho de convertibilidad y canje de los titulos-valor extranjeros y
se rebasen los limites sefidlados por €l articulo 8 de la LIE; de ta
manera, que no existe base legal para que el Reglamento de laLIE
(articulos 13 y 14) y esta Resolucion General demanden la necesidad
de autorizacion por parte de la SECOFI. Diferente es lo tocante a la
colocacion de los certificados de participacion ordinarios en e mer-
cado bursétil mexicano. Tal colocacion esta sujeta a las autorizacio-
nes especificas de laley en lamateria (Ley del Mercado de Valores).

Laescision delos derechos corporativosy pecuniarios de laaccion
es valida, pues nada lo prohibe, y en la medida que los primeros se
gjerzan por el fiduciario mexicano (empresa no capturada por la
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definicion de la LIE articulo 2-1V) que detenta ser gjercicio con
plena libertad (sin seguir instrucciones de los fideicomisarios
inversionistas extranjeros), lainversion es mexicana, lisay llana-
mente mexicana. Que se le quiera denominar «neutra», es una
prerrogativa bautismal del Ejecutivo Federal, que asi lo quiso
hacer, para efectos de la identificacion de la operacion, desde el
punto de vista econémico, ya que desde el angulo juridico laLIE
sblo reconoce inversiones extranjeras 0 mexicanas. Para ello es
que a detentar un fiduciario mexicano, (con lamayoriade su capi-
tal social propiedad de inversionistas mexicanos, que ademas
estan en posicion controladora) la propiedad, la titularidad de las
acciones y ademas el gjercicio de los derechos corporativos (den-
tro de los que si se incluye el voto), ésta se debe considerar inver-
sién mexicana; razén por la cual la declaratoria, en este sentido,
de esta Resoluciéon General No.3 'y del ultimo parrafo del articulo
13 del Reglamento de la LIE, aportan sblo pararatificar lo que no
era necesario legalmente.

No obstante lo anterior, el articulo 15 del Reglamento de la
LIE precisa que la Comision, a propuesta de la SHCP o de la
Comision Nacional de Valores, podra expedir Resoluciones
Generales mediante las cuales se establezcan «instrumentos o
mecani smos especial es, diferentes a los previstos en los articulos
13y 14, orientados a captar y a canalizar la inversion extranjera
neutra hacia el mercado bursétil nacional». De esta disposicion,
gue sirve de base legal a esta Resolucion General No.3, se des-
prende que el término inversion neutra no se refiere exclusiva-
mente a los mecanismos concretos, a cualquier instrumento o
mecanismo que en esencia permita a la inversién extranjera
detentar |os derechos pecuniarios de acciones o partes sociales de
sociedades mercantiles, sin que ello implique tener derechos
corporativos, ni latitularidad de las mismas.
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3. Comentarios

Las Reglas 1-A y 1-C y la Regla 2 son meramente repetitivas de lo
prescrito por los articulos 13 y 14 del Reglamento de la LIE, por lo que
su inclusion resulta redundante y, por ende, ociosa. La Unica aportacion
eslade permitir que no sean necesariamente certificados de participacion
los que emitan fiduciarios, sSino también constancias de fideicomisario.

La Regla 1-B prescribe que se autoriza parallevar a cabo inversion
neutra con € siguiente tipo de acciones:. las que ya se coticen en bol-
sas de valores en México y que, conforme a articulo 14 Bis-I11 de la
Ley del Mercado de Valores, constituyan series especial es de acciones:

a. Que limiten e gercicio de derecho corporativo, entre otros €l
derecho a voto; o

b. De voto limitado, que otorguen a sus titulares preponderantemen-
te derechos pecuniarios y que dichostitulares no controlen alaemisora.

La decision de la Comision de expandir los casos en que puede
otorgarse la autorizacion de inversion neutra, seguramente, se dio a
consecuencia de emisores de valores cotizados entre e publico inver-
sionista, que deseaban llevar a cabo este tipo de inversiéon, que €l
Reglamento de la LIE no contempld, pero que dej6 abierto para ser
cubierta por futuras Resoluciones Generales en e articulo 15 del
referido Reglamento®.

La Regla 3 dispone que para llevar a cabo inversion neutra,
mediante estas acciones de serie especial cotizadas en las bolsas de
valores en México, debe recabarse la opinion, que no la autorizacion,
de la Comision Nacional de Valores.

° A este respecto, se remite al lector a comentario inicial, sobre la constitucionalidad de las
Resoluciones Generales emitidas por la Comision.
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