Ley para regular las agrupaciones financieras

Andlisis y breves comentarios

Jorge Barrera Graf*
(D.0. 18-VII-90.- En vigor al dfa siguiente.- 1° Transitorio).

1.- Publicacién y derogacién de ciertas disposiciones legales .- El mismo dia en que
se publicé en el Diario Oficial de la Federacién — 18 de julio de 1990 la nucva
Ley de Instituciones de Crédito (LIC), de la que se dio noticia en esta Revista
de Derecho Privado en sus nimeros 2y 3 del afio 1, aparecid publicada esta nueva
Ley para regular las Agrupaciones Financieras --LRAF—, que a pesar del
dispositivo de su art. Primero Transitorio, de que entraria en vigor al siguicnte
dia de su publicacidn, no fue ni seria asi respecto a las nuevas instituciones de
crédito que crea la LIC ya que respecto a ellas, a su creacién y funcionamiento,
su art. Séptimo Transitorio sefiala un término, para que entren en vigor, de 360
dias, y que vencerd en mayo de 1991. Ahora bicn, en tanto que la LIC abroga la
anterior Ley Reglamentaria del Servicio Piblico de Banca y Crédito del 14/1/85,
esta LRAF sé6lo derogas ciertas disposiciones que se le opongan, entre ellas, el
art. 15 bis de la Ley de Instituciones de Fianzas, 21 bis de la Ley General de
Instituciones de Seguros y 49 de 1a Ley General de Organizaciones y Actividades
Auxiliares de Crédito (art. 2° Transitorio LRAF).

2.- Terminologia Legal.- La LRAF versa y con frecucncia se refierc a ciertos
conceptos ¢ instituciones que, a la usanza del common law y de algunas leyes
modernas nuestras, hubiere sido conveniente definir en su articulo 12. De algunos
de ellos la Ley si ofrece conceptos e ideas claras (art. 79, respecto a Grupos
Financieros, art. 19 respecto a inversionistas institucionales, art. 15 respecto a las
socicdades controladoras). Estos conceptos ¢ instituciones que debieran haber
sido definidas son las siguientes:

a) Grupos Financieros (G.F.), a que se reficren los arts. 62 y 7°.

b) Sistema Financiero del Pais {S.F.P.}, a que alude ¢l art. 22,

¢) Autoridades Financieras (A F.), arts. 2° y enumeracion de ellas quizis exhaus-
tiva en el art. 6°

d) Entidades financieras (E.F.): arts. 32, 72 pérrafo primero, 8 y tercero y cuarto
transitorios.

¢) Inversionistas Institucionales (L.L): art. 19y 20 fr. L

* Investipador Emétrito del Instituto de Investigaciones Juridicas y profesor de Derecho Mercantil
de fa UNAM.
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3.- Objeto o propésito de ia Ley.- Lo indica su art. 12, que seiiala tres distintos
supuestos, a saber: a) “Regular las bases de organizacién y fuacionamiento de
los G.E”; b) Establecer los términos bajo los cuales habrin de operar; c)
Establecer los términos de “proteccién de los intereses de quienes celebren
operaciones con los integrantes de dichos grupos”.

4.- Finalidades de la ley.- Alude a cllas el art. 22 al referirse a las “autoridades
financieras”, las que “cada una en la esfera de su respectiva competencia ejerce-
rén sus atribuciones, procurando: a) el desarrollo equilibrado del S.FP,, con una
apropiada cobertura regional” (a una finalidad similar, aunque de mayor impor-
tancia, se refiere el art. 36 segundo pérrafo en relacién con la SH: dotorgar las
autorizaciones y a ejercer las facultades que esta ley le confiere; procurars evitar
en todo tiempo que sc presenten fendmenos de concentracién indebida o incon-
veniente para el S.FP.”; b) “una adecuada competencia entre los integrantes de
dicho sistema” (expresidon muy obscura que tal vez hubiera ganado en claridad
si se hubiera definido el concepto del S.F.P); c) la prestacién de los servicios
integrados conforme a sanas pricticas y usos financieros (el mismo comentario;
ademds, ¢a qué “servicios integrados” se refiere? Quizas a los de los G.F); d)
“fomento del ahorro interno y adecuada canalizacién hacia actividades pro-
ductivas, asi como en general, que el sistema citado (el S.F.P.) contribuya al
sano crecimiento de la economia nacional”. De qué medios se sirvan ¢l S.F.P,,
y las A.F, para cumplir tan elevados fines, dependera de la autoridad que
intervenga, y en definitiva, en caso de dudas o de discrepancias de alguna o
algunas de ellas con el particular interesado, dependera de la “interpretacién
administrativa de la Ley que queda a cargo de la SH, segan el art. 5%, y a las
disposiciones gencrales que dicte la propia SH y a que se refieren diversos
articulos de la LRAF (72 in fine, 14, 23, 36). Las respectivas disposiciones
generales de la SH seran, sf, discrecionales, pero no arbitrarias; es decir, la
Secretarfa deberd justificar debidamente en cada caso la resolucion o la regla
que dicte.

5.- Grupos financieros: exclusividad, concepto e integracién - G.F. s6lo pueden ser
los que se integren con algunos de las E.F. que senala el art. 7%, “cuando dichos
grupos se encuentren constituidos y funcionen conforme a las disposiciones de
la presente ley” (art. 32 pdrrafo in fine). La tnica salvedad es la autorizada por
la propia norma (parrafo Segundo)l.

El concepto y la integracion de los G.F. s¢ indican en el art. 7°: se constituyen a
base de una sociedad controladora y “por lo menos tres de las nueve E.F. siguientes,
que no sean sociedades operadoras de sociedades de inversién”: a) almacenes generales
de deposito; b) arrendadoras financieras; ¢) casas de bolsa; d) casas de cambio; e)
empresas de factoraje financiero; f) instituciones de banca miltiple, g) instituciones

'La terminologia del parrafo primero de este art. 32 no es clara, porque la salvedad no es —no
parece ser— la que ahi se indica, sino la dei pdrrafo segundo.

? La exclusién de estas S.0. de S. de 1. indican que dos de cllas pueden participar en cada grupo
aunque sea con menos de tres de los demds E.F., que a continuacidn se citan.
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de fianzas; h) instituciones de seguros; i) sociedades operadoras de sociedades de
inversién” 8.0. de S.1.).

Por otra parte, como regla general “no podran participar en el mismo grupo dos
o mas entidades de una misma clase (art. 7° parrafo tercero), salvo que se trate de
$.0. de S.1. o de instituciones de seguros de vida o de daiios.

Por Gltimo, a las nueve E.F. antes enumeradas puede agregarse otras que autorice
la SH mediante disposiciones de cardcter general (vgr. instituciones de banca de
desarrollo, otras sociedades de inversion; casas de cambio). En este caso, debe regir
el mismo principio general de que “no podran participar en un mismo grupo dos o
més entidades de una misma clase”.

6.- Incorporacién de una nueva sociedad a un grupo ya constituido.- El art. 10 se
refiere a tres supuestos de incorporacion a grupos previamente constituidos: a)
que se trate de una sociedad distinta a las del grupo, que desee formar parte de
él; b) que se fusionen dos o mas grupos, y que del fusionante vaya a formar parte
una sociedad fusionada que no integraba aquel grupo fusionante; ¢) “fusioén de
dos 0 més entidades participantcs en un mismo grupo”. Este (iltimo supuesto sélo
daria lugar a la incorporacion de una sociedad, cuando en virtud de la fusién
desaparecieran todas las fusionadas y se creara una nueva sociedad fusionante
(fusion por creacion).

El procedimiento que debe seguirse, con autorizacion en todo caso de la SH
oyendo la opinion del Banco de México y, segan corresponda, de las CNB, CNVy C.
de 8.y F,, se precisa en las frs. 1a VI del mismo art. 10.

7.- Facuitades de la E.F. que formen parte de un grupo.- Las enumera el art. 8%, que
se refiere a funciones y actividades propias de cada una de las sociedades
agrupadas en cuanto miembros de la respectiva agrupacién. Ellas son: a) “actuar
de manera conjunta frente al pablico, ofrecer servicios complementarios y osten-
tarse como integrantes del grupo” (fr. I): b) usar denominaciones iguales o
semejantes que las identifique frente al pablico como integranies de un mismo
grupo”, o bien, conservar su denominacion original y en tal caso afiadirle a ella
las palabras Grupo Financiero y la denominacion de éste; ¢} Lievar a cabo las
operaciones que les sean propias “a través de oficinas y sucursales de atencién
al piblico de otras E.F. integrantes del G.F. de conformidad con las reglas
generales que dicte la SH” (fr. III).

“En ningiin caso, —agrega la norma -, podré realizar operaciones de las EF,,
integrante del grupo a través de oficinas de la controladora”.

8.- Prohibiciones y limitaciones de adquisicion de acciones entre las entidades
financieras integrantes de un Grupo. Las establece confusamente el art. 31, que
plantea cuatro diferentes hipotesis, a saber: Primera.- Dichas E.F. integrantes de
un grupo (que enumera cl art. 7?) s6lo pucden suscribir acciones de otras
entidades financieras (de distintos grupos) sin exceder el 1% del capital social
de cllas; Segunda.- Dichas E.F. no podrin suscribir acciones de las sociedades
integrantes del mismo grupo.- Tercera.- No obstante la anterior prohibicién (y
pese a el tenor tajante de ella: “en ningiin caso participaran”), tratindose de
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instituciones de seguros y de fianzas, podrén participar de conformidad de las
respectivas leyes aplicables en el capital de otras de dichas instituciones; Cuarta.-
Las EF. integrantes de un grupo “tampoco deberén participar en el capital de
las personas morales que a su vez sean accionistas de la sociedad controladora o
dc las demas E.F. participantes del grupo”.

9.- De la saciedad controladora.- Formas de control y acciones que emita.- De la
variedad del fenémeno corporativo de la concentracién y de la unién de empre-
sas, la LRAF s6lo prevé una, consistente en la supervivencia de todas las socie-
dades integrantes del grupo y la creacion de una socicdmd gue las controle
(Holding); ademads, los sistemas de control sobre las E.F, participantes se reducen
a dos, que son los mas obvios y que deben funcionar conjuntamente: la titularidad
del 51% cuando menos de las acciones con derecho a voto (de aqui que dichas
sociedades controladoras siempre sean sociedades por acciones), y la posibilidad
de nombrar a la mayoria de los miembros del consejo de administracion de cada
sociedad integrante def grupo (art. 15). Se descartan otras formas de control
como el que pudiera resultar de convenios entre la controladora y alguna o
algunas de las sociedades integrantes; y tampoco es necesario para su validez que
los acuerdos de las asambleas o de los consejos de administracién siempre scan
mayoritarios —aunque si pueden serlo—. En ellas, 1a controladora puede abste-
nerse de votar, total o parcialmente, o puede no concurrir a la junta respectiva,

Por lo que se refiere a las acciones que emita la contoladora (Holding) (art. 18),
debemos senalar las siguientes caracteristicas:

En primer lugar, como ¢s obvio, también ésta debe ser una sociedad por acciones,
y més precisamente una S.A., no una sociedad en comandita pYr acciones, que a pesar
de estar reglamentada en la LGSM no se practica en México™.

En segundo lugar, todas las acciones que emita, independientemente de la
persona o institucion que las suscriba, “en todo tiempo deberdn mantenerse en
depGsito en la Indeval”; ¢l que “en ningin momento se encontrard cbligada a
entregarlas a sus titulares”, o sea, que se (rata de un depdsito obligatorio que puede
resultar permanente a juicio y eleccidn de la depositaria (!). Los titulares de dichas
acciones depositadas de la socicdad controladora, sOlo podran ejercitar sus derechos
de accionistas en ella, a través de dichas Indeval y de acuerdo con las normas que las
rigen que indica la LMV (arts. 57 y s.), lo que a mi juicio constituye un grave escollo
para constituir y funcionar estas sociedades controladoras.

En tercer lugar, las acciones que Ja controladora emita se dividirdn en dos Series
cuando menos, Ja A yla B, y cuando la SH lo autorice en una tercera Scrie, la C, cuya
cuantia nunca ser4 superior al 30% del capital social de la controladora (emitente) y
que se detraerd de las que corresponden a la Serie B.- El régimen de estas tres series,
que indican las fracciones I, II y III del art. 18, es el siguiente:

a) Serie A.- “Deberd representar €l 51% del capital pagado de la emitente; y las

? Juridicamente, nada obsta a que se constituyan estas S, en C. por A., ya que, como dispone el
art. 10 del C. Civ. “contra la observancia de la ley no puede alegarse desuso, cosiumbre o préctica en
contrario”.
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acciones s6lo pueden adquirirse por personas fisicas mexicanas, por el Fondo Mexi-
cano de Proteccidn al Ahorro (fideicomiso administrado por el Banco de México a
que se refiere el art. 122 LIC) y “por el Fondo de Proteccién y Garantia a que se refiere
la LMV” (art. 89 , que también se trata de un fideicomiso). La norma no senala
proporcién alguna de distribucion de este 51% entre los tres posibles titulares, ni
tampoco limita el porcentaje que cada uno de los tres puede adquirir, pero el art. 20
sf fija un tope que aparentemente rige para todos y para cualquiera accionista: no
podran adquirir “directa o indirectamente... el control de mas del 5% del capital
pagado de una socicdad controladora” . Esta limitacion, como ¢s obvio, s6lo podria
aplicarse a las acciones de la Serie A, cuando sus titulares, o sea, “las personas fisicas
mexicanas”, scan mas de una, que sean tantas entre ellas y las dos fideicomisarias se
distribuya ?1 51% de las acciones de la Serie A respetando las cantidades maximas
del art. 20°.

b) Seric B.- “Podrd representar® hasta el 49% del capital pagado"7 de la contro-
ladora.- Titulares de estas acciones pueden ser: a) las personas senaladas en el caso
de la Serie A; b) sociedades mexicanas con clausula de exclusién de extranjeros, (la
Ley habla de personas morales mexicanas, pero la exigencia de que tengan estatutos
y de que éstos contengan dicha cldusula nos lleva a concluir que siempre se trate de
sociedades y no de ninguna otra de las personas morales que enumera el art. 25 del
Cédigo Civil del DF); ¢) “inversionistas institucionales de las mencionadas en el art.
19 de la Ley”.

Estos LI pueden ser las siguientes (art. 19), ') instituciones de seguros y de
fianzas, pero sélo cuando paguen dichas acciones Serie B invirtiendo “sus reservas
técnicas y para fluctuaciones de valores” {a que hesen referencia, respectivamente los
arts. 35, 56 y 57 y demas relativos de la LIS y 59 y demis relativos de la LIF); b')
Sociedades de inversion; ¢’) “los fundos de pensiones o jubilaciones de personas (que
sean) complementarias a las que establecen la Ley del Seguro Social; d') las primas
de antigiiedad, que cumplan los requisitos sefalados por la Ley del Impuesto sobre
la Renta® y de las demds que la SH autorice expresamente oyendo la opinién de la
CNB>.

Sin embargo, tratandose de cualquiera de dichos LI, cuando ellos sean “integran-
tes o controlados directa o indirectamente por participantes de un grupo (ademas del

* El articulo permite que dicho porcentaje del 5%, sea, del 109%, o cuando mds del 15%; en
cuah}uier caso se aplicaria lo que a continvacion se indica en el texto,

Debe notarse que e art. 20 no excluye, sino que considera e incluye los dos fideicomisos, cuando
habla de adquisicion indirecta (i.e., la que se obtiene por la institucidn fiduciaria a través, precisa-
mente de los fideicomisos).

6 “Podrd”, no “deberd”, como en el caso de la Serie A, porque si ¢l pacto lo permite yla SH lo
autoriza, pueden emitirse acciones Serie C, reduciendo el porcentaje de las de 1a Serie B.

" En Ios tres casos, Scries A, B y C, 12 Ley habla de capital pagado, o sea, que no comprende el
suscritoy parcialmente pagado, ni menos al que adn no esté suscrito ni pagado (acciones de tesoreria),
permitido por el art. 21 Gltimo parrafo de esta LRAF.

® Este requisito de que “cumplan los requisitos sehalados en la LIR, parece aplicable a los
supuestos b") y ¢').
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control que sobre ellos tenga la sociedad controladora) no podrin adquirir acciones
representativas del capital de la controladora o de las dem4s integrantes del grupo”.
Es decir, en estos supuestos de un doble control de los integrantes de un grupo, se
prohibe las inversiones reciprocas, o sca de la sociedad controladora, hasta el 51%, y
de otra u otras sociedades integrantes del mismo grupo.

C.- Serie C.- “podrd representar hasta (no mds del) ¢l 30% del capital pagado de
la controladora y s6lo se emitird con autorizacion de la SH” (fr. III). Esta Seriec C,
puede adquirirse por cualquiera de los inversionistas sefialados en las otras dos series,
asi como por personas morales mexicanas o extranjeras y por personas fisicas extran-
jeras.

En consecuencia, la posibilidad legal de que los extranjeros sean accionistas de
una sociedad controladora se extiende y s¢ limita a estas acciones Sene C, ademas de
las limitaciones establecidas en el art. 20 (hasta el 30% del capital pagado, silo autoriza
la SH), a la participacién que a ellas corresponda en las instituciones de seguros y de
fianzas (Serie B), y quizas (lo tendrd que precisar la propia SH) en otros LI, que al
efecto autorice expresamente la SH, oyendo previamente la opinién de la CNV (como
pueden ser las Casas de Bolsa, segin la reforma del art. 17 de la LMV, publicada en
¢l D.O. del 18/VII/90).

10.- Efectividad del control sobre los porcientos mdximos de acciones que forja el
art. 18.- Para hacer efectivos los porcentajes méximos de acciones de la contro-
ladora, de las tres Series de acciones A, B y C, que establecen los arts. 18 y 20,
asi como la limitacién que fija el segundo parrafo del art. 20, la LRAG, impone
algunas sanciones para los casos de infracci6n a las distintas reglas, en contra de
los accionistas de las sociedades miembros de la controladora (art. 21), y en
contra de la controladora misma (esto, en el caso del art. 35).

Considero que dichas sanciones son muy leves y que deberian comprender,
ademas de los socios, a los funcionarios de la controladora que resultaran responsa-
bles de las infracciones relativas. Deberian tipificarse delitos sancionados con severas
penas corporales y pecuniarias contra las sociedades-socios infractores, y en contra
la propia controladora. El sistema de esta LRAF, asi como el de la propia LIC, que
tiende a limitar grandemente las adquisiciones, la formacién y consolidacién de
nuevos y poderosos centros bancarios y financiercs nacionales e internacionales, asi
como combatir eficazmente y proscribir practicas oligopélicas y procedimientos
secretos de adquisicion de acciones y del control de instituciones de la banca y de la
bolsa, nos hacen pensar que las sancicnes establecidas son tenues y totalmente
insuficientes, y que Jejos de evitar adquisiciones de acciones en exceso de los liinites,
la propiciaran, tanto porque cl dafio patrimonial del infractor puede no existir o ser
minimo (en el caso, por ejemplo, de que el 50% del valor de las acciones que se
“vendan” a la controladora iguale o supere el valor original de adquisicion de ellas),
como porque la autoridad sancionadora (SH) decida no aplicar las penas pecuniarias
que la ley fije.

Estas sanciones son las siguientes: a) La prohibicion de inscribir las suscripciones
relativas de las acciones en el libro de registro de acciones a que se refiere el art. 128
LGSM.- La consecuencia de esta falta de inscripcidn es que la sociedad sélo quede
obligada a reconocer como socios a los inscritos y respecto al nimero de acciones
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debidamente inscritas (art. 129 ibid); b} El segundo parrafo del mismo art. 21 LRAF
prevé que quienes “contravengan lo previsto en los articulos 18, 19 y 20 serén
sancionados por la SH”: la sanci6n sélo parece alcanzar a los socios, no a funcionarios
responsables de dicha inscripcion indebida en el libro; consisten en que las “acciones
que excedan de los limites fijados” se vendan a la controladora al 50% del menor valor
que tuvicran entre suvalor en libros y su valor de mercado. Agrega el precepto, parrafo
cuarto, que “el beneficio que se obtenga (o sea, el excedente del 50% a que se vendan
a la controladora) sera entregado por la controladora al gobierno federal”, sin que se
establezca por qué concepto legal entraria este excedente en el erario federal; es
posible que esta disposicion se considere como confiscatoria, en violacion del art. 22
pérrafo segundo.

El peniltimo pérrafo del art. 21 indica que las sanciones por €l establecidas son
sin perjuicio de otras “que conforme a ésta u otras leyes fueran aplicables”. En mi
opinion, se aplicarén las disposiciones del Cédigo Penal relativas a fraude y simulacién
fraudulenta, en casos en que las limitaciones para la adquisicién de acciones a los
accionistas se burlaran o trataran de burlarse por medio de prestanombres o de otros
negocios ocultos. Tal seria el caso, claramente, de los socios extranjeros, por aplica-
cion de lo dispuesto en el art. 31 de la Ley de Inversiones Extranjeras.

Por Gltimo, aquellas acciones vendidas a la controladoray pagadas por ellaal 50%
de su valor en libros o de mercado, que ¢l dltimo parrafo del art. 21 llama “acciones
recmbolsadas”, se convertiran y se mantendrén por la controladora como acciones
de tesoreria (es decir, acciones no suscritas ni pagadas), con un régimen especial
transitorio de seis meses de duracion durante los cuales, aparentemente, se compu-
tarian en el capital social — lo que me parece totalmente inadmisible — y al transcurso
de dicho plazo, si no se han colocado, “la controladora procedera a reducir su
capital...”. :

11.- Operaciones autorizadas a la controladora y a sus socios.- La funci6n y las
actividades econémicas y juridicas de la sociedad controladora se limitan, en
general, a su funcién de control de las sociedades que la integren como accionis-
tas. Al efecto, es claro lo dispuesto por ¢l art. 23, que por una parte, indica que
el capital pagado y las reservas de capital de dicha controladora se invertird “de
conformidad con las disposiciones de carécter general que dicte la SH (las que
deberan respetar esa limitacién general) en lo siguiente:

Fr.I.- Acciones emitidas por las sociedades integrantes del grupoy por sociedades
distintas en los casos de incorporacion o fusién que se indican en el art. 10. Este
supuesto plantea €l grave problema de las inversiones reciprocas que se puede
traducir en el “aguamiento” del capital social tanto de la controladora como de la
respectiva sociedad integrante.

Fr. I1.- Inmuebles, mobiliario y equipo que scan estrictamente indispensables (a
juicio de la SH) para la realizacion de su objeto; y

Fr. IIl.- “Valores a cargo del Gobierno Federal, instrumentos de captacion
bancaria y otras inversiones que autorice la referida Secretarfa”.

Por otra parte, este articulo en su parrafo segundo, prohibe a la controladora
contraer pasivos directos o contingentes, dar en garantfa sus propicdades, salvo los
casos previstos en el art. 28, y la posibilidad de celebrar operaciones con el Fondo

193



Jorge Barrera Graf

Bancario de Proteccion al Ahorro (art. 29) y con el Fondo de Proteccién y Garantia
previsto en la LMV,

Del parrafo final del art. 9° se desprende que la controladora puede también
“adquirir acciones de empresas (la norma debié también incluir cuotas o partes
sociales) que le presten servicios complementarios o auxiliares de ellas, o a los
integrantes del grupo relativo (rectius, acccionistas de la controladora).

Por lo que sc refierc a las sociedades miembros, que la LRAF denomina “entida-
des financieras que formen parte (del) grupo”, en términos generales tienen amplia
libertad de funcionar segiin sea su objeto, y pueden hacerlo aisladamente, o bien, como
se desprende del art. 82 fr. 11, a través de “oficinas y sucursales de atencién al pliblico
de otras entidades financieras integrantes del grupo”, y en este caso “de conformidad
con las reglas gencrales que (al efecto) dicte la SH”. Limitaciones a dicha libertad de
actuar de los accionistas pueden derivar de “criterios generales a seguir para evitar
conflictos de interés entre los particulares del grupo” (rectius, las sociedades que sean
accionistas de la controladora); y del “convenio de responsabilidades que debe
celebrarse entre la controladora y cada uno de sus accionistas, a que se refiere el art.
28 (art. 9 fr. IV). Sobre este convenio, V. Infra 15.

12.- Organo de administracion de la controladora.- La LRAG establece las si-
guientes reglas:

Primera.- “Estara integrado, dice el art. 24, a cleccion de la sociedad, por once,
por veintidés o por miltiples de once (treinta y tres, cuarenta y cuatro, etc.). Los
accionistas de la Serie A designaran seis en €l primer caso, doce en ¢l segundo, etc.;
los de la Serie B “hasta cinco™ o “hasta diez”, etc.; y los de la Serie C, en el caso de
once consejeros”, por cada 10% del capital pagado correspondienic a esta seric,
podréan nombrar un consejero”, y si son 12 los miembros, “por cada cinco por ciento
de dicho capital pagado podrén nombrar un consejero”.

Hay que aclarar que en ¢l caso de la Serie C ¢l maximo que les corresponderé serd
de tres miembros en caso de once consejeros, ya que el méximo de capital pagado que
puedan representar sera de 30%, y de seis miembros en el caso de veintid6s conseje-
ros, (ctc.); que el nimero de consejeros de esta serie se restard del que corresponda
a la Serie B, de tal manera que si son tres los de la Serie C, seran dos los de la B, si el
consejo es de once, serdn seis los de la C y los de la B,, etc.

Segunda.- Que la Ley reconoce (art. 24 pérrafo tercero) un derecho a minorfas
de accionistas dentro de cada serie “que representen cuando menos un diez o un cinco
por ciento segin se trate de consejos de administracién integrado por once o por
veintidos miembros, respectivamente, del capital pagado de la controladora, para
designar un consejero de la Serie que corresponde”. Por tanto, tratindose de la Serie
A, en el caso de once miembros del Consejo, de los seis que corresponden a esta serie,
hasta cinco de cllos podrian corresponder a cinco grupos minoritarios que integren
la Serie, y s6lo uno a la Serie en su conjunto.

Para estos supuestos de nombramientos de conscjeros minoritarios, la Gltima
parte del pérrafo tercero establece una regla especial: “Sélo podra revocarse el
nombramiento de los consejeros a que se refiere este pérrafo, cuando se revoque el
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nombramiento de todos los demés miembros de la misma serie”. Regla ésta que no
protege debidamente a los grupos minoritarios, ya que la mayoria de votos de la
asamblea puede revocar a todos los miembros de aquellos grupgs, sin tocar a los
consejeros mayoritrios o minoritarios de otras series: la regla debida’ es que la mayoria
de votos de los accionistas no revoque el 0 los nombramientos hechos por la o las
minorfas, sin revocar a todos los demés consejeros.

Tercera.- El Presidente del Consejo (a quien la LRAG no otorga voto de calidad,
pero si lo hace ¢l art. 143 péarrafo tercero LGSM, de aplicaci6n supletoria) debera
clegirse entre los propietarios de la Serie A.- Por cada propietario, agrega la norma
(art. 24 Gltimo pérrafo), se nombrar4 un suplente”.

13.- Director General, Puede o no ser miembro del Consejo de Administracién de
la controladora (afirmacién que desprendemos tanto de la redaccion de la fr. I
del art. 25: “podrin ser consejeros... fr. I... €l director general”, como de la del
iltimo péarrafo del art. 26 “el nombramiembro de consejeros, comisarios, de
director general y de los funcionarios...”). La LRAF no establece sus facultades
y sus limitaciones, lo que constituye una grave omisién. Por el nombre con que
sc le designa, director general, creemos que se trata de un representante general,
similar al factor, quien segiin el art. 309 del Cédigo de Comercio puede realizar
todos los actos concernientes a la empresa, salvo las limitaciones que indique €l
pacto socnal Y que aparezcan inscritas en el Registro Pablico de Comercio (art.
10 LGSM)'?.

Los requisitos que deben concurrir en la persona que se designe como director
General, los sefala el art. 26. También esta diosposicién hace referencia a los
impedimentos para serlo (fr. IV). De las distintas partes de dicho art. 26 es de relevante
importancia el {ltimo pérrafo, segin el cual el nombramiento no sdlo del director
general, sino también de todos los consejeros, de los comisarios y de los funcionarios
que ocupen cargos con la jerarquia inmediata inferior a la de aquél (vgr. Subdirector,
Gerente, Subgerente), (solo) surtird efectos previa aprobacién, que, por acuerdo de
su Junta de Gobierno, otorgue la Comisién que supervise a la controladora, (v. Infra
Niimero 14), la que en ejercicio de esta facultad procurarj evitar que se presenten
fendmenos de concentracién indebida o inconveniente para ¢l sistema” (seguramente
se refiere al SFP a gue elude el art, 29),

14.- Organo y sistema de vigilancia de la controladora.- Como en el caso de las SA
reguladas por la LGSM, la vigilancia corre a cargo de un drgano especial,
constituido por uno o varios comisarios (arts. 164 y sigs. LGSM). La LRAF no
habla de dicho 6rgano de vigilancia, por lo que se debe considerar supletoria

? Que contenia ¢l segundo pdrrafo del art. 144 LGSM, en la reforma de esa ley de encro de 1981
fue omitida.

1% Gin necesidad de homologacién judicial, segin dispone el dltimo pérrafo del art. 17. Es
criticable que asi Jo disponga la LRAF, no s6lo porque se priva de la intervencidn del juez, sino
también de la del Ministerio Publico al calificar el pacto social. Por lo demds, tan bajoy desprestigiado
estd cl sistema, que no ¢s de extrahar esta norma, que se viene repitiendo en muchas leyes dltimas de
interés social.
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aquélla ley, maxime que en algunas de sus disposiciones (arts. 26 dltimo pérrafo
y 27 primer pérrafo) si habla de los comisarios, a quiencs sujeta, en cuanto a su
nombramiento, a la aprobaci6n de la Junta de Gobierno de la “Comisién que
supervise a la controladora”. En cambio, no existen disposiciones respecto a los
requisitos, a las calidades, a los impedimentos y a las funciones de los comisarios
(salvo la disposicion general de la fr. V del art. 25), por lo que también deben
regir supletoriamente las disposiciones de la LGSM en todo aquello que no
resulte incompatible con la LRAF.

En cuanto a esa “Comisién que supervise a la controladora”, de la que nada se
dice sobre su naturaleza, ni sus funciones, ni su integracion, pero a la que se refieren
los arts. 26 in fine y 27, parece ser distinta de otra, igualmentc misteriosa y ayuna de
fundamentacién legal, a que alude el art. 30 y a la que denomina “Contisién que
supervise a la entidad financicra integrante del grupo que la SH determine como
preponderante dentro del mismo grupo”. Y agrega este precepto: “Para tal efecto (o
sea, para el efecto de que la SH determine como preponderante a algunas de las E.F.)
tomar4 en cuenta entre otros clementos de juicio, el capital contable de la entidad de
que se trate”.

Pues bien, lo curioso de esta segunda Comisién es que, segiin el art. 30, somete a
la controladora a su inspeccion y vigilancia — que son las funciones propias de los
comisarios de las SA: en cambio, la Comision que supervise a la controladora solo
resuevle sobre “la remocién de los consejeros, del director general, de los comisarios
¥ demds funcionarios...”, que en la LGSM son funciones propias de la asamblea
ordinaria de accionistas; y sobre la inhabilitacién de dichas personas “por un petiodo
de seis meses a diez anos.” Lo que resulta inconstitucional, tanto porque la sancién
¢s “inusitada y trascendental”, como por no ser dictada por autoridad judicial, sino
por una comisitn administrativa.

15.- Responsabilidad de la controladora .- Segln dispone ¢l art. 28, la controladora
deber4 celebrar un convenio con cada una de las E.F. integrantes del Grupo, en
virtud del cual, en primer lugar, la controladora responda subsidiaria e limitada-
menle del cumplimiento de las obligaciones a cargo de dichas E.F, pero sélo de
aquellas (obligacioncs) que “conforme a las disposiciones aplicables les sean
propias a cada una dc ellas, aun respecto a aquellas contraidas por dichas
entidades con anterioridad a su inlegracion al grupo”; en segundo lugar, la propia
controladora “respondera ilimitadamente por las pérdidas de todas y de cada
una de dichas entidades financieras”. Esta responsabilidad se cubrird a prorrata
en el caso de que el patrimonio de la controladora resulte insuficiente; y en tercer
l;ugar, el Gltimo pérrafo del art. 28 indica que ¢n el convenio debera precisarse
que “cada una de las E.F. del grupo no responderd por las pérdidas de la
controladora ni por las de los demas participantes del grupo”.

La primera duda que surge es sobre el caracter de dichas responsabilidades de la
controladora. No parecen ser de pleno derecho, sino que se adquieren en virtud de
convenio, aunque este parece ser uno de los presupuestos de la autorizacién que liene
que conceder la SH (art. 92 fr. 1V) para la constitucion y el furcionamiento del grupo.
De cualquier mancra, sc trata de una responsabilidad derivada de contrato, ala que,
en consecuencia, se aplican los principios relativos de los contratos, sobre consenti-
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miento, objeto, fin y forma, asi como lesién, nulidad y rescisién. Tomando en cuenta
que se trata de un convenio plurilateral: cuatro partes cuando menos, considerando
ala controladora, segiin se desprende del art. 7°.

Por lo que respecta a la responsabilidad ilimitada de ia controladora a que se
refieren los dos primeros puntos (fracciones I y IT), ella convierte a la controladora
en una socicdad-garante de todas y cada una de las sociedades controladas yde todos
y cada uno de los acreedores de ellas; por otra parte, desvirtiia el caracter de sociedad
anénima de tal controladora por lo que respecta a sus socios (las E.F. que la integran),
que en lugar de responder de las deudas sociales solamente con el monto de sus
aportaciones (como ordena el art. 87 de la LGSM), responderin, en realidad, con la
parte que les corresponda ea el patrimonio social de la controladora. Dicha respon-
sabilidad ilimitada resulta tan abrumadora que me atrevo a pensar que hara dificil
que en la practica se acuda a este fenémeno de concentracion de empresas.

No amengua esta critica que, en el primer caso, la responsabilidad de la contro-
ladora sea subsidiana; ello quiere decir que cuando alguna o algunas de las E.F.
controladas no cumpla sus obligaciones — cualquiera o todas ellas, con tal de que “le
sean propias” — respondera la controladora. Se trata, como también en el caso de la
fr. I1, de una garantia adicional, de caracter legal, que presta la controladora a todos
y cada uno de los acreedores de todas y cada una de las sociedades-accionistas de ella,
Para ellos, la figura de 1a agrupacién financiera que establece esta LRAF si resulta
amphamente satisfactoria. Pero surgen las preguntas: (es a ellos, a los eventuales
acreedores (incluyendo preferentisimamente al fisco) a quienes se busca proteger, 0
bien, al sistema financiero mismo y a las E.F. integrantes del grupo? éSon ellos, los
acreedores de dichas E.F., y no éstas, las que resolveran la agrupacion en tormo de
una controladora?
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