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{ n México, Las Sociedades de Control surgieron como la ma-

-4 yorfa de las figuras mercantiles, como simples situaciones
de hecho, en que una sociedad dedicada a la industria o al co-
mercio, adquiria la mayoria o totalidad de las acciones de otra,
probablemente con la idea de eliminar la competencia, de ahi que
en sus inicios las Sociedades de Control fueren vistas con reservas,
como tendencias al monopolio. Para denominar a este tipo de
forma social, se han venido aplicando indistintamente, los vocablos
Holding, Controladora, Dominatriz, Sociedad Accionista y Socie-
dad de Control, entre otros.

De manera general, puede sefialarse que una Sociedad Contro-
ladora es una persona moral que juridica y administrativamente
domina o controla a otras personas morales, bien sea porque su
objeto social sea estrictamente la inversién en otras sociedades, o
porque su objeto social comprenda, ademas de la inversién en
acciones, otras actividades.

Asi, Joaquin Radl Sedane, define a la Sociedad de Control,
como “La sociedad anénima cuyo activo se forma con acciones
de otras sociedades anénimas, en cantidad suficiente como para
ejercitar el control de las mismas, designando los directores
que las gobiernan e imprimiéndoles, por consiguiente, la po-
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litica que mas le interesa”. El Cédigo Federal de las Obliga-
ciones Suizo, sefiala que son controladoras: “Las sociedades cuyo
objeto consiste esencialmente en la participacién de otras em-
presas’-

En resumen podemos afirmar, que la Sociedad Controladora
es una estructura juridica para centralizar la toma de decisiones
a nivel corporativo, de un grupo de empresas.

Puede observarse que cada vez mas se recurre a la formacién
de este tipo de sociedades por las multiples ventajas que repre-
senta, entre las que pueden citarse las siguientes: constituyen una
oportunidad para actualizar el valor del patrimonio de los inver-
sionistas, ya que en el momento de la enajenacién de las acciones
a favor de la controladora, se adiciona a su valor nominal el
superavit, bien sea ganado o por revaluaciéon de activos y el
crédito mercantil que reconozcan los accionistas a cada una de
las empresas que se integran; facilita el control de la inversién
personal al encontrarse su patrimonio representado por acciones
de una sola compaiiia; y facilita la transmisién de las acciones por
encontrarse consolidada la inversiéon personal en la empresa contro-
ladora; permite la diversificaciéon del riesgo, al representar las
acciones de participacién en un grupo diversificado de empresas,
etcétera.

En la misma forma, para la Sociedad Controladora se derivan
ventajas de tipo financiero, pues al consolidarse la inversién en
una sola empresa se amplian las posibilidades para concurrir al
mercado de valores, se permite la transferencia de recursos entre
las compaiifas del grupo; se posibilita a las Sociedades de Control
el acceso a financiamentos en condiciones atractivas y en general,
se amplia su capacidad para obtener créditos.

Puede senalarse que la concentracién de empresas ha demos-
trado poder constituirse en eficaz instrumento para el fortaleci-
miento de la industria, y para la consolidacién y dilucién de
riesgos para el comercio, por lo que tal concentracién no debe
suprimirse, pero si reglamentarse por parte del Estado, a fin de
que sea utilizada como soporte para el sostenimiento de la sociedad
misma y de su capacidad productiva, mediante la construccién de
sélidos consorcios cuyas empresas sirvan la una a la otra de
apoyo, y no para la edificacién de construcciones de naipes sin
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contenido y como instrumento de fraude para inversionistas y
terceros.

Las Sociedades de Control deben fomentarse, pues igualmente
han demostrado su. capacidad para impulsar el desarrollo del
Pais, pero, como ya se ha dicho, deben ser objeto de una cuida-
dosa reglamentacién, debiéndose exigir requisitos precisos para la
constitucién y existencia para este tipo de sociedad.

Nuestra legislacién todavia parece ignorar el fenémeno de la
concentracién de sociedades, que se observa cada vez con mayor
frecuencia. La existencia de esta forma social, crea una serie de
cuestiones econdmicas, financieras y legales que demandan, con
urgencia, un trato especial a través de un marco juridico comple-
to y definido.

En México, no sélo se ha incrementado el niimero de las So-
ciedades de Control, sino que las mismas empresas controladoras
han tenido crecimientos significativos. Asi, mientras en 1979, exis-
tian 39 grupos que controlaban 530 empresas; en 1980, operaban
90 grupos que controlaban 1 100 empresas, y actualmente, dentro
del circulo de empresas que cotizan sus acciones en la Bolsa, se
estima que cerca del 70% son sociedades controladas o controla-
dores, con un activo total de 527,869-7 millones de pesos, un
capital social de 125,715.3 millones de pesos y un capital contable
de 329,244.3 millones, lo cual pone claramente de manifiesto su
importancia en la actividad econémica del Pais.

No obstante lo anterior, s6lo normas de caracter fiscal se han
ocupado de este fenémeno, sin que exista en el Derecho Mercantil
Mexicano una definicién de este tipo de sociedades, ni disposicion
alguna que regule su formacién y funcionamiento.

La primera disposicién legal que habla de esta nueva forma
social, es el “Decreto que Concede Estimulos a las Sociedades y
Unidades que Fomentan el Desarrollo Industrial y Turistico del
Pais” (Decreto de Unidades de Fomento), de 20 de junio de 1973.
Este Decreto forma parte de la politica de fomento de grupos
financiera y administrativamente poderosos, que promuevan la
creacién de fuentes de trabajo, de empresas industriales y de tu-
rismo, desarrollo de tecnologia nacional, orientacion de inversiones
en zonas de menor desarrollo econdmico relativo, industrializacién
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de recursos naturales y mexicanizacién de la industria, todo ello
segtin la exposicion de motivos de dicho Decreto.

La promocion de estos objetivos, se hace a través de incentivos
fiscales a quienes se ajustan a las disposiciones del Decreto, consis-
tentes en excension del pago del impuesto sobre la renta en log
casos detalladamente establecidos en le referido Decreto.

Ademas, con la integracién del grupo, se obtiene una singular
disminucién del impuesto sobre la renta, al evitarse el efecto de
cascada del impuesto sobre resultados de cada empresa del grupo.

No obstante los beneficios tan atractivos, los requisitos que en
€l se establecieron son tan rigurosos, que sblo los consorcios em-
presariales muy poderosos han tenido acceso a €l

Desarfotunadamente, muchas de las empresas poderosas que
se acogieron a las disposiciones de este Decreto, cometieron una
serie de abusos a su amparo, principalmente en el sentido de no
dar cumplimiento a la finalidad perseguida por él, pues en mucho
se dedicaron sélo a comprar empresas chicas y medianas ya es-
tablecidas, en lugar de crear nuevas negociaciones, lo cual sin
duda motivé su pérdida de utilidad, y asi se reconoce en la ex-
posiciéon de motivos de la Ley de Ingresos de la Federacién para
el ejercicio de 1982 que establece la abrogacién del ordenamiento
que nos ocupa.

Como se menciond, el Decreto antes citado resulta ser el
antecedente directo del actual Capitulo Cuarto, del Titulo Se-
gundo, de la Ley del Impuesto Sobre la Renta, denominada “De
las Sociedades Mercantiles Controladoras”, que contiene un pro-
cedimiento especifico para este tipo de empresas, que les permite
en forma optativa consolidar resultados entre las diversas empresas
que integren un grupo econdémico.

Por otra parte, en este capitulo se hizo necesario orientar la
fiscalizacién hacia las operaciones del grupo, para evitar mani-
pulaciones entre las empresas que lo integran, trasladando sus
utilidades o pérdidas. Como se dijo con anterioridad, el sistema
previsto en esta Ley es optativo pero global, ya que se exige la
incorporacién de todas las sociedades del grupo. Esta incorpora-
cion es en el sentido de proporcionar informacién financiera de
cada una de ellas y resumirla en el estado financiero consolidado
de la Sociedad Controladora, sin que esto implique la obligacién
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de rendir, junto con el consolidado, el estado financiero de cada
una de las controladas.

Se incluyeron en la Ley reglas para catalogar a una empresa
como “controladora” a través de lo que se llama control directo,
indirecto y efectivo; entiendo que existe el primero, cuando la
sociedad mercantil controladora detenta mas del 50% de las ac-
ciones con derecho a voto de otras sociedades; existe el segundo,
cuando dicha tenencia se adquiera por conducto de otras socieda-
des que a su vez controladas por aquéllas, y se entiende por control
efectivo, cuando las actividades mercantiles de una sociedad re-
sidente en el pais se llevan a cabo preponderantemente con las
sociedades controladas o cuando estas sociedades tengan junto con
otras personas fisicas o morales vinculadas con ellas, una partici-
pacion en el capital de otra sociedad, superior al 50% o, cuando
tengan inversién en una sociedad, de tal magnitud, que de hecho
y de derecho les permita ejercer una influencia marcada en las
operaciones de esta empresa.

La resolucién general niimero 13 de la Comision Nacional de
Inversiones Extranjeras aprobada en la Sesion de 23 de junio de
1977, es otra de las raras disposiciones que reconoce la existencia
de grupos empresariales, para el caso de autorizar la transmision
de acciones o de activos entre inversionistas extranjeros pertenecien-
tes a un “mismo grupo de interés”.

Sin embargo, ninguna ley mercantil mexicana se reficre si-
quiera al concepto de sociedad controladora o expresion equiva-
lente, como si se hace para otro tipo especial de sociedad, la
Sociedad de Inversiéon, regulada expresamente por la Ley del 31
de diciembre de 1955.

Precisamente esta falta de regulacidn legal, ha hecho que la
Comisién Nacional de Valores, en uso de la facultad que le con-
ficre la Ley del Mercado de Valores, y mediante disposiciones
de caracter general, haya intentado colmar esta laguna, estable-
ciendo en las Circulares 11-2 y 11-4, que se refiere a la informa-
cién que estan obligadas a proporcionar las sociedades cuyos va-
lores se encuentran inscritos en el Registro Nacional de Valores e
Intermediarios, que es obligacién de las mismas incluir dentro de
la informacién anual, los estados financieros consolidados y sin con-
solidar, asi como hoja de consolidacién del balance general y del
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estado de resultados. Esta informacién deberd proporcionarse por
sociedades que se encuentren en cualquiera de los siguientes su-
puestos: Que sean tenedoras del 50% o mas del capital social
de otras sociedades o controlen por cualquier medio su adminis-
tracién, que su inversién en acciones de otras empresas ascienda
al 20% o mas de su capital contable. '

En caso de que la sociedad por su tenencia no puede ejercer
control sobre otras sociedades, sélo deberd enviar estados finan-
cieros de las empresas subsidiarias.

Establecen también estas circulares, que ‘“de existir alguna
otra informacién cuya revelacién sea significativa o pueda resultar
de interés aclaratorio, debera consignarse ya sea con caracter tem-
poral o permanente”. En caso de que la sociedad emisora man-
tenga inversiones en subsidiarias y asociadas, deberad informar el
porcentaje de tenencia de cada una de las compaiiias subsidiarias y
asociadas; bases usadas en la consolidacién, si se trata de informa-
cién trimestral consolidada, (si existiesen inversiones en subsidia-
rias que no hayan sido consolidadas, debera expresarse el motivo
de su exclusién) ; método de valuacién de la inversién en asocia-
das y de aquellas subsidiarias no consolidadas.

Cuando la sociedad emisora tenga o adquiera el caracter de
controladora, ademas de la informacién precedente, deberid sumi-
nistrar: A) Testimonio notarial o copia certificada notarialmente,
de la escritura constitutiva, asi como de los instrumentos piiblicos
en que se hagan constar las reformas a los estatutos de las socie-
dades en las cuales la emisora detente el 50% o més del capital
social o tenga la facultad, por cualquier titulo, de determinar su
administracién; en todo caso, deberan incluirse sus datos de ins-
cripcién en el Registro Publico de la Propiedad y del Comercio
respectivo y, cuando sea necesario, en otros Registros competentes,
B) Informe acerca de las operaciones de compra o venta de ac-
ciones de sociedades, que signifiquen para la emisora adquirir o
transferir el 50% o mas del capital social de aquéllas; la facultad
de determinar su administracién, o bien cuando una o varias de
dichas operaciones, respecto de las acciones de una misma so-
ciedad, asciendan al veinte por ciento o més del capital contable
de la propia emisora.
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Asimismo, la Comisién Nacional de Valores ha adoptado una
serie de criterios internos, fijando ciertas clausulas que deben in-
cluirse en los estatutos de las sociedades controladoras inscritas en
el citado Registro Nacional de Valores e Intermediarios. De esta
manera, se exige se establezcan las siguientes limitaciones:

I. La sociedad o sociedades de que sea accionista la controla-
dora, no podra invertir en acciones de la misma, ni de ninguna
otra empresa que sea accionista en cualquier porcentaje de la
propia controladora-

II. El Consejo de Administracién requerira de la autorizacion
previa de la Asamblea General Ordinaria de accionistas para
aprobar, en todo caso, la adquisicion o cnajenacion de acciones
en los siguientes supuestos: A) Cuando el valor de la adquisicién
de acciones de otra sociedad por virtud de una adquisicién
o por la suma de varias adquisiciones simultaneas o sucesivas, ex-
ceda del 20% del capital contable, segiin el ultimo estado de
posicién financiera de la sociedad controladora, excepcién hecha
de cuando se trate de acciones de sociedades cuyo principal ob-
jeto sea semejante a cualesquiera de los de la controladora. B)
Cuando el valor de la enajenacién de acciones de otra sociedad
exceda por virtud de una o de varias enajenaciones simultaneas o
sucesivas, del 20% del capital contable, segiin el Giltimo estado de
posicién financiera de la sociedad controladora. C) Cuando la
venta o enajenacién de acciones implique por virtud de una o de
varias operaciones simultaneas o sucesivas, la pérdida del control
de la sociedad a que pertenezcan las acciones y cuyo principal ob-
jeto sea semejante de los sefialados en los estatutos de la con-
troladora.

ITI. El Consejo de Administraciéon tomara sus resoluciones por
mayoria de votos de los miembros presentes, pero para determinar
el sentido en que deberan ser emitidos los votos correspondientes
a las acciones propiedad de esta sociedad en las Asambleas Ge-
nerales Extraordinarias y Ordinarias de Accionistas de las socie-
dades controladoras, se requerira una mayoria calificada de dicho
consejo.

IV. La Asamblea General Ordinaria Anual, conocera del in-
forme a que se refiere ¢l articulo 172 e la Ley General de
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Sociedades Mercantiles, tanto de la propia sociedad, cuanto de las
sociedades de que sea titular del 50% o més de sus acciones,
cuando el valor de su adquisiciéon total haya excedido del 20%
del capital contable, segiin el estado de posicién financiera de la
sociedad controladora al cierre del ejercicio total correspondiente.

No obstante la relativa seguridad que sin duda introducen las
limitaciones anteriormente referidas, no debe perderse de vista que,
ademas de ser insuficientes, las mismas no tienen caracter obliga-
torio por carecer la Comisién Nacional de Valores de facultades
para darles tal categoria, lo que explica se mantengan en calidad
de “criterios internos”, contra cuya aplicacién sin duda cabria el
recurso de amparo, ademas de la posibilidad que siempre existe
de que se introduzcan modificaciones estatutarias que supriman
estas limitaciones, en dafo de las minorias.

Dentro de los principios generalmente aceptados de contabili-
dad, no existe una norma que obligue a presentar informacién
sobre las Sociedades Controladoras y Controladas en forma simul-
tanea, sino que la obligacién en las Sociedades de Control, recae
sobre los informes consolidados de la unidad econémica; mas adn,
en algunas ocasiones, dentro de tales principios dictados por la
Comision de Normas de Contabilidad, del Instituto Mexicano de
Contadores Puablicos, A.C., se sefialan casos en que debe excluirse
de la consolidacién las cifras de alguna o algunas de las subsi-
diarias. |

Por todo lo anterior, estimamos que la Ley Mercantil debe
conceptualizar a la sociedad controladora y precisar cuando se
esta en presencia de una sociedad de este género.

Esta reglamentacién, debe prever las distintas formas de vincu-
lacién que con objetivos diversos y distinta terminologia, es con-
templada por la doctrina, abordar cuando menos las tres formas
de control de que hablan los criterios de la Comisién Nacional de
Valores: control directo, indirecto y efectivo.

Debe establecerse la obligacién de indicar dentro del objeto
social de una controladora, no la declaracién general de parti-
cipar en el capital o administracién de otra u otras empresas,
sino el particular de la rama industrial o comercial a que estara
orientada, o a la linca de que forme parte, ya que el interés del
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accionista puede ser grande cuando la sociedad se dedica a deter-
minado objeto, y minimo o nulo si la sociedad controlada cam-
bia el objetivo para el que inicialmente fue creada.

Deben establecerse también por la Ley Mercantil, normas de
caracter obligatorio sobre la consolidacion de estados financieros,
que se complementen con cifras individuales de las subsidiarias
consolidadas para que los inversionistas cuenten con una informa-
cién correcta y suficiente de la Sociedad de Control, donde van a
mvertir.

Por otra parte, la informacién financiera, al proporcionar sélo
datos del pasado, resulta insuficiente para que el inversionista tome
sus decisiones de compra o venta de acciones de la sociedad de
control, siendo de la maxima importancia que se hagan explicitas
las politicas del grupo, para que el ptblico pueda fundar sus
espectativas que den base a sus 6rdenes de adquisiciéon o enajena-
cién de acciones. No se propone que se dé a conocer la estrategia
para el logro de los planes, sino los fines que perseguira el grupo.

No debemos olvidar que al inversionista, si bien lo orientan
los resultados de afios anteriores de una empresa, su determina-
cion se guia fundamentalmente por el futuro de la sociedad.
Busca las utilidades que obtendra, no las que ha repartido la em-
presa a la que se vinculara.

Deberan dictarse las medidas que impidan la concurrencia si-
multanea al mercado de valores de acciones de sociedades contro-
ladas y subdidiarias, evitando asi los fenémenos de piramidacién
accionaria y crediticia y prohibirse el acceso al mercado, de em-
presas controladas cuyo fin preponderante pueda en un momento
dado ser mas el apoyo a otra u otras sociedades del grupo, por en-
cima de los resultados de la misma sociedad.

Por la magnitud y por tanta importancia que puede llegar a
tener esta forma social, deben establecerse requisitos calificados
para su constitucion, y no restringirse su corroboracién a lo que en
México se denomina homologacién judicial, o sea la comproba-
ciéon de tales requisitos por un juez de distrito o de primera ins-
tancia, lo que ha demostrado ser totalmente ineficaz, sino confe-
rirse tal vigilancia a una autoridad administrativa especializada
y conocedora a fondo de los objetivos perseguidos por la Ley.
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Se habra de exigir también la necesaria dictaminacién de los
estados financieros de estas sociedades por contadores indepen-
dientes, como una garantia méas de su fidelidad.

Sin duda un analisis mas acucioso de este fenémeno, dard ma-
yor luz respecto de otras cuestiones de importancia que debera
abordar la reglamentacién juridica, que nos parece urgente, de
esta a nuestro juicio, nueva forma social.
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