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INTRODUCCION.

Durante el primer tercio del periodo gubernamental de
Carlos Salinas de Gortari se han efectuado diversas
reformas a la legislacion financiera, iniciando con un
paquete de modificaciones a las leyes Reglamentaria del
Servicio Publico de Banca y Crédito; de Organizaciones y
Actividades Auxiliares de Crédito, del Mercado de Valores;
asi como a las de Seguros y Fianzas que fueron
aprobadas por el Congreso de la Union en diciembre de
1989."

Estas reformas introdujeron a la legislacién financiera
tres reglas importantes, a saber:

1. En el capital social de las sociedades nacionales de
crédito puede invertir la iniciativa privada en un monto
mayor al 34%, hasta entonces permitido, mediante la
colocacion de los nuevos certificados de la serie "C" que
no conferian derechos corporativos.

2, En el caso de los intermediarios financieros no
bancarios ya no es necesario obtener concesion del
Gobierno Federal para el ejercicio de las actividades que
les son propia sino que basta con simple autorizacion.

1. Estas reformas fueron publicadas en el Diario Oficial de la Federacion de
fechas siguientes; Ley General de Instituciones de Seguros, el 3 de
enero de 1990; Ley General de Instituciones de Fianzas, 3 de enero de
1990; Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliare? de
Creédito, 3 de enero de 1990; Ley del Mercado de Valores, 4 de enero de
1990; Ley General de Sociedades de Inversion, 4 de enero de 1990.

3.- Se permite la creacion de grupos financieros
integrados por intermediarios financieros no bancarios.

Unos meses después, el Poder Constituyente
Permanente aprueba, a instancias del Presidente de la
Republica, la derogacion del parrafo quinto del articulo 28
constitucional, con lo cual el ejercicio del servicio publico
de banca y crédito deja de ser considerado como
exclusivo de la Federacién.? Como complemento de lo
anterior, Congreso de la Unién conocié unas semanas
después un proyecto de Ley de Instituciones de Crédito
que fue aprobada y publicada en el Diario Oficial de la
Federacion el 18 de julio de 1990 y que abrogoé a la Ley
Reglamentarla del Servicio Publico de Banca y Crédito de
1985, y dejo sin sentido a las reformas a que nos referimos
en el numeral lo; asi como de una Ley de agrupaciones
financieras igualmente aprobada y publicada en la misma
fecha en el Diario Oficial de la Federacion.

La reforma constitucional simplemente vino a formalizar
la reprivatizacion de los servicios bancarios que ya se
habia gestado en el sistema financiero nacional, tanto
desde la perspectiva del ejercicio de actividades bancarias
a través de la banca paralela, como desde el punto de
vista formal al permitir las reformas a la ley del Servicio
Publico de Banca y Crédito la emisién de certificados de la
serie "C", y en ese sentido esta enmienda no significa la
configuracion de un nuevo escenario legislativo para el
sistema financiero. La nueva Ley de Instituciones de

2. Ver Diario Oficial del 27 de junio de 1990.



Crédito es en gran medida la vieja Ley de Instituciones y
Organizaciones Auxiliares de Crédito que recoge el
contenido de las reformas realizadas a la abrogada Ley
del Servicio Publico de Banca y Crédito aprobadas en
diciembre de 1989, por lo que de hecho sus efectos
juridicos se hubieran producido igual sin que de hecho
fuera aprobada ya que como se recordara la Ley de 1941
nunca fue abrogada y en ese sentido se encontraba
vigente y por otra parte ya las reformas de 1989 permitian
la participacion mas directa del capital privado en los
bancos.

De manera tal que el Unico ordenamiento salinista que
significa una modernizacion del aparato financiero en el
sentido de definir un escenario juridico que sienta las
bases para la reorganizacion de la estructura financiera,
es la Ley de Agrupaciones Financieras. Al andlisis de este
ordenamiento nos abocamos en este articulo.

I. DE LAS DISPOSICIONES PRELIMINARES

La Ley que comentamos puede considerarse como lo
denomina la doctrina alemana" un texto refundido”, es
decir un ordenamiento que cumple la finalidad de agrupar
normas que teniendo un comun denominador se
encuentran sin embargo dispersas en varias leyes,

creando asi un ordenamiento auténomo, que en cinco
Titulos establece las bases legales para propiciar una
nueva concentracion del capital financiero y del destino del
crédito.

En efecto, el propio articulo lo. de la Ley sefala que el
objeto de la misma es: "regular las bases de organizacion
y funcionamiento de los grupos financieros; establecer los
términos bajo los cuales habran de operar; asi como la
proteccion de los intereses del publico que celebre
operaciones con este tipo de grupos".

De manera tal que la reglamentacién, al menos
parcialmente, del objeto transcrito ya habia sido motivo de
preocupacion del legislador al aprobarse las reformas a
las leyes financieras en diciembre de 1989- Asi, las
exposiciones de motivos de las leyes de seguros, fianzas,
y de organizaciones auxiliares contenian el siguiente
parrafo:

"La dinamica de nuestro sistema econdmico, ha
propiciado que empresas de distinto género en el ambito
financiero no bancario, se interrelacionen patrimonial y
operativamente mediante la participacion individual de sus
accionistas en el capital de éstas, constituyéndose de
hecho en grupos financieros. Esta situacién, es una
realidad que debe regularse y reconocerse a través de la
constitucién de una sociedad controladora de acciones, en
la cual se prohibe la participacién en su capital de



inversion extranjera en general, asi como de personas
morales, instituciones de crédito o de cualquier otro
intermediario financiero, incluso las que forman parte del
respectivo grupo. La sociedad controladora se integrara
por lo menos con tres intermediarios financieros y debera
detentar el cincuenta y uno por ciento del capital pagado

de cada uno de los integrantes del grupo financiero".?

En el caso de la Ley del Mercado de Valores, la
referencia fue del siguiente tenor:

"Dentro de las medidas destinadas a brindar
congruencia global al sector financiero, tanto en la Ley del
Mercado de Valores, como en las que regulan a las
instituciones de seguros, de fianzas y a las organizaciones
auxiliares del crédito, se propone su vinculacion operativa
mediante la creacién de grupos financieros no bancarios.
Esta medida es de enorme trascendencia para el sistema
en su conjunto y permitira la organizacién de economias
de escala en beneficio de los usuarios de los diferentes
servicios, a través de organizaciones con la capacidad,
cobertura y recursos suficientes para competir a nivel
domeéstico e internacional”.*

Il. DE LA CONSTITUCION E INTEGRACION DE LOS
GRUPOS.

En principio, para ostentarse y funcionar como "grupo" se
requiere de autorizacién que confiere la Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico, segun reza el articulo 60. de
la Ley. Empero esta regla admite una excepcién que
marca el articulo 3o. al sefialar que: "...las instituciones de
crédito, las casas de bolsa, asi como las empresas filiales
de tales intermediarios, podran utilizar denominaciones
iguales o semejantes, actuar de manera conjunta y ofrecer
servicios complementarios, de conformidad con lo previsto
en la Ley de Instituciones de Crédito y en la Ley del
Mercado de valores".

3. Tomado de la exposicion de motivos de las respectivas
iniciativas en la publicacion de la S.H. y C.P. denominada
INICIATIVAS FINANCIERAS, y publicada en diciembre de
1989.

4. Op.cit.

Ahora bien dichas autorizaciones recaen en grupos que
se integran de la siguiente manera: una sociedad
controladora y por lo menos con tres de las siguientes
entidades financieras: almacenes generales de depdsito,
arrendadoras financieras, casas de bolsa, casas de
cambio, empresas de factoraje financiero, instituciones de
fianzas, instituciones de seguros, asi como por
sociedades operadoras de sociedades de inversion, (ver
art. 70.) Esto es:

SOCIEDAD CONTROLADORA

Almacén general de depdsito
casa de bolsa
casa de cambio

empresas de factoraje financiero
instituciones de fianzas
instituciones de seguros

sociedades operadoras de
sociedades de inversion.

Es decir, la Ley regula a los agrupamientos de
entidades de banca paralela en torno a una sociedad
controladora, lo cual significa que quedan fuera del ambito
de validez de este cuerpo normativo las instituciones de
crédito, aunque nada obsta para que éstas ultimas se
constituyan en Sociedades Controladoras o bien operen
de hecho como tales a la luz de la excepcidon que
establece el propio articulo 60., misma que también es
aplicable a las casas de bolsa.

Existe por otra parte la regla general de que no podran
participar en un mismo grupo dos o mas entidades de una
misma clase. Sin embargo esta regla también admite las
siguientes excepciones:

-Sociedades operadoras de sociedades de inversion.
-Instituciones de seguros, en cuyo caso no podran
participar dos o mas instituciones autorizadas para
celebrar operaciones de vida ni dos o mas autorizadas
para celebrar operaciones de dafios.

Ahora bien, el constituirse como grupo otorga las
siguientes ventajas para sus integrantes:

- Podran actuar de manera conjunta frente al publico
ofrecer servicios complementarios y ostentarse como
integrantes del grupo.

- Usar denominaciones iguales o semejantes que los
identifiquen frente al publico como integrantes de un
mismo grupo, o bien conservar su denominacion original.

- Llevar a cabo operaciones de las que le son propias
a traveés de oficinas y sucursales de atencion al publico de
otras entidades integrantes del grupo, pero en ningun caso
podran realizarse operaciones propias de las entidades



financieras integrantes del grupo a través de las oficinas
de la controla- dora.

La incorporacion de una nueva sociedad a un grupo ya
constituido, la fusion de dos o mas grupos, la fusion de dos
o0 mas entidades participantes en el mismo, la separacion
de alguno o algunos de los integrantes, asi como la
disolucion del grupo deberan ser autorizadas por la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, oyendo la
opinién del Banco de México y, segun corresponda por las
Comisiones Nacionales Bancaria, de Valores, de Seguros
y Fianzas (arts. 10y 11).

Por ofra parte, tanto las autorizaciones para la
constitucion de grupos financieros como a las
relacionadas en el parrafo anterior deberan publicarse en
el Diario Oficial de la Federacion (art. 13).

Finalmente, por lo que hace a este Titulo, la Ley
contempla la posibilidad de que la autorizacion respectiva
pueda ser revocada por la Secretaria de Hacienda y
Credito Publico, si la controladora o alguno de los demas
integrantes del grupo reiteradamente incumple lo
dispuesto en la presente Ley.’

lll. DE LAS SOCIEDADES CONTROLADORAS.

Sin duda la parte nodal del nuevo ordenamiento lo es el
Titulo Tercero ya que en él se regula la constitucion y
funcionamiento de las sociedades consoladoras, que
ahora pasaremos a analizar.

Aunque la Ley no establece un concepto de sociedad
controladora, de los articulos 15 y 16 de la misma se
puede desprender que ésta se caracteriza por los
siguientes elementos:

-Es una sociedad anénima que tiene por objeto adquirir
y administrar acciones emitidas por los integrantes del
grupo. Cabe sefalar que la Ley no dispone que se trate de
un objeto exclusivo, lo que significa que una sociedad
anonima cualquiera (incluso una institucion de crédito)
puede tener como parte de su objeto social el sefalado
anteriormente.

-Es propietaria en todo tiempo del 51% de las acciones
del capital pagado con derecho a voto de cada uno de los
integrantes del grupo.

-En virtud de lo anterior tiene el control de las
asambleas generales de accionistas y de la administracion
de todos los integrantes del grupo, y esta en posibilidad de

5. Ver articulo 12 de la Ley.

nombrar a los miembros del Consejo de Administracion de
los integrantes del grupo.

-En ninguin caso puede celebrar operaciones que sean
propias de las entidades financieras integrantes del grupo.

-Tiene duracion indefinida y domicilio social en territorio
nacional.

-El capital social de esta sociedad se integra por
acciones que presentan dos caracteristicas, a saber:

1. En todo tiempo deberan mantenerse en depdsito en
alguna de las instituciones para el depésito de valores®.

2. Como consecuencia de lo anterior, la instituciéon
para el depdsito de valores no esta obligada a entregar las
acciones a sus titulares en ningun momento, con lo que
alteran seriamente los principios de literalidad y
legitimacion que son propios de estos titulos de crédito.

-Por otra parte, el capital social se divide en tres series
que pueden colocarse de la siguiente manera:

SERIE A QUE « PERSONAS FISICAS
REPRESENTA EL 51% MEXICANAS
« FONDO BANCARIO DE
PROTECCION AL AHORRO
« FONDO DE PROTECCION Y
GARANTIA
SERIE "B" QUE PODRA « MISMAS PERSONAS QUE LAS
REPRESENTAR SENALA-

HASTA EL 49% EN EL PARRAFO ANTERIOR

« PERSONAS MORALES
MEXICANAS CON CLAUSULA DE
EXCLUSION DE EXTRANJEROS
« INVERSIONISTAS
INSTITUCIONALES’

SERIE "C" QUE EN SU - PERSONAS A QUE SE REFIERE

CASO PODRA LA FRACCION ANTERIOR
REPRESENTAR . ;
HASTA EL 30% LAS DEMAS PERSONAS

MORALES MEXICANAS

« PERSONAS FIiSICAS Y
MORALES EXTRANJERAS.

Ahora bien, este tipo de agrupamientos ya operan de
hecho en el sistema financiero nacional, lo cual es incluso
reconocido en el articulo Tercero Transitorio de la Ley,
mismo que dispone:

6. Las instituciones para el depdsito de valores segun el articulo 57 de la
Ley del Mercado de Valores tienen como objetivo prestar un servicio
publico para satisfacer necesidades de interés general relacionados con
la guarda, administracion, compensacion, liquidacion y transferencia de
valores.

7. Los inversionistas institucionales son, segun el articulo 19 de la Ley: las
instituciones de seguros y de fianzas, Unicamente cuando inviertan sus
reservas técnicas; las sociedades de inversion; los fondos de pensiones
0 jubilaciones de personal; asi como los que autorice la Secretaria de
Hacienda



"Las entidades financieras y cualesquiera oftras
personas que a la entrada en vigor de la presente Ley se
ostenten ante el publico como grupos financieros, sin
reunir los requisitos previstos en esta Ley, deberan
solicitar la autorizacion a que se refiere el articulo 60. de
esta Ley, en un plazo de noventa dias habiles siguientes a
partir de la vigencia de este ordenamiento":

Asi, si la estructura financiera nacional antes de la
entrada en vigor de esta Ley era la siguiente:

AUTORIDADES
FINANCIERAS

S.H.C.P.

BANCO DE MEXICO

COMISION NACIONAL BANCARIA
COMISION NACIONAL DE VALORES

COMISION NACIONAL DE SEGUROS
Y FIANZAS.

SOCIEDADES NACIONALES DE
CREDITO EN PROCESO DE
TRANSFORMACION EN
INSTITUCIONES DE CREDITO Y
NORMATIVAMENTE Y DE HECHO
SEPARADAS DE LAS INSTITUCIONES
AUXILIARES DE CREDITO

INSTITUCIONES AUXILIARES DE
CREDITO EN LA PRACTICA LIGADAS
POR NEXOS PATRIMONIALES

SOCIEDADES NACIONALES DE
CREDITO QUE NO SE
TRANSFORMARAN EN
INSTITUCIONES DE CREDITO.

BANCA COMERCIAL

Con la entrada en vigor de este ordenamiento el
sistema financiero nacional pasara a basarse
exclusivamente en unas cuantas sociedades nacionales
de crédito y en pocos grupos financieros que podran estar
encabezados por bancos o por instituciones de banca
paralela y que habran de concentrar fuertemente tanto la
captacion como el destino del crédito.

Lo anterior significa necesariamente la reduccion de
oferentes de los servicios de banca y crédito y como
consecuencia una tendencia hacia el oligopolio.

Por otra parte, aunque al discutirse en la Camara de
Diputados si la nueva Ley propiciaria la concentracion y
centralizacion del capital financiero, al permitir a las
instituciones bancarias operar conjuntamente con las
casas de bolsa se haya considerado que "la posibilidad de
que se presenten en este ambito fendmenos monopdlicos
u ologopodlicos se ha reducido considerablemente, en
virtud de que ni las instituciones de crédito, ni las casas de
bolsa, ni los demas intermediarios financieros tienen
posibilidad de influir de manera determinante en las tasas
de interés o en otras condiciones del mercado financiero,
que es lo que caracteriza a las practicas monopdlicas"; lo
cierto es que tampoco en los afios setentas la multibanca
estaba en posibilidad de determinar por si misma la tasa

de interés, pero ello no obstd para que la concentracion de
los servicios bancarios en unos cuantos grupos provocase
también la concentracion en el destino del crédito y que
bajo el escenario de la Ley de Agrupaciones Financieras
estan dadas las bases para reproducir esta tendencia en
una forma por demas similar al escenario existente a la luz
de las modificaciones que a la Ley Bancaria de 1941 se
habian hecho en la década de los setentas.’

IV. DE LA PROTECCION DE LOS INTERESES DEL
PUBLICO

En la légica que maneja la nueva ley hay tres
cuestiones que garantizan los intereses del publico que
contrata con agrupaciones financieras, a saber:

1.- Al tenor del articulo 31 de la Ley, entre las entidades
financieras que integran a un grupo se establece un
vinculo patrimonial que, a diferencia de lo que sucede con
otros grupos econdmicos, tiene un reconocimiento juridico
muy claro, toda vez que el articulo 28 de la Ley dispone
que:

"La controladora y cada una de las entidades
financieras integrantes de un grupo suscribiran un
convenio conforme al cual:

. La controladora respondera subsidiaria e
ilimitadamente del cumplimiento de las obligaciones a
cargo de las entidades financieras integrantes del grupo,
correspondientes a las actividades que, conforme a las
disposiciones aplicables, le sean propias a cada una de
ellas, aun respecto de aquellas contraidas por dichas
entidades con anterioridad a su integracion al grupo, y

8. En efecto el articulo 1 0. de la Ley de Monopolios sefiala: En los términos
del articulo 28 constitucional, se prohibe la existencia de los monopolios
y estancos, asi como los actos que tiendan a evitar la libre concurrencia
en la produccion, distribucién o comercializacion de bienes y servicios, y
los acuerdos, combinaciones o practicas de cualquier naturaleza que
celebren los productores, industriales o comerciantes, para evitar la libre
competencia entre si 0 para desplazar a terceros del mercado, o imponer
los precios de los articulos o las tarifas de los servicios de manera
arbitraria. Es decir que no toda concentracion econémica esta prohibida
sino Unicamente las que producen los efectos a que se refiere el articulo
transcrito y en ese sentido la simple concentracién de los negocios
bancarios no constituye monopolio.

9. En los afios setentas se hicieron dos reformas importantes a la
legislacion bancaria, la primera permiti6 a los grupos financieros
ostentarse como tales ante terceros y la segunda otorgd a las
instituciones de crédito la posibilidad de constituirse en multibancos. Ello
sin embargo llevé a que para 1982 Banamex tenia concentrado en 95%
el destino de sus créditos que eran dirigidos a las empresas ligadas con
el grupo econdmico que ese banco encabezaba.



Il. La controladora respondera ilimitadamente por las
pérdidas de todas y cada una de dichas entidades. En el
evento de que el patrimonio dé la controladora no fuera
suficiente para hacer efectivas las responsabilidades que
respecto a dos o mas entidades financieras integrantes del
grupo se presenten de manera simultanea, dichas
responsabilidades se cubriran a prorrata hasta agotar el
patrimonio de la controladora. Al efecto, se considerara la
relacion que exista entre los por cientos que representan,
en el capital de la consoladoras, la participacion de la
misma en el capital de las entidades de que se trate...".

e Segun el articulo 29:

"Los apoyos preventivos del Fondo Bancario de
Proteccion al Ahorro y del fondo de proteccion y garantia
previsto en la Ley del Mercado de Valores, sélo se
concederan previa garantia suficiente que otorge la
controladora del grupo de que se trate, o bien sobre las
acciones representativas del capital social de esta
ultima...".

Es decir que las acciones representativas del capital
social garantizan la operaciones de la propia agrupacion,
lo cual se garantiza porque el propio articulo citado
prescribe que:

"Los estatutos y los titulos representativos del capital
social de la controladora sefialaran expresamente que los
socios, por el sdlo hecho de serlo, aceptan que sus
acciones puedan darse en garantia a favor de los fondos
antes citados".

e La sociedad controladora, segun dispone el articulo
30 de la Ley, estara sujeta a la inspeccion y vigilancia de la
Comisién que supervise a la entidad Financiera integrante
del grupo que la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico
determine como la preponderante dentro del mismo.

V. DE LAS DISPOSICIONES GENERALES

Desde nuestro punto de vista, este Titulo contiene
cuatro cuestiones que deben comentarse:

1. Se prohibe la constitucion de subgrupos al interior
de la agrupacion financiera, al sefialar el articulo 31 que:

"Las entidades financieras integrantes de un grupo sélo
podran adquirir acciones representativas del capital de
otras instituciones financieras, de conformidad con las
disposiciones aplicables, y sin exceder del uno por ciento
del capital pagado de la emisora; en ningun caso
participaran en el capital de los otros integrantes del
grupo".

Esta regla sin embargo admite como excepcion el caso
de las instituciones de seguros y de fianzas.

2. Las agrupaciones financieras participan en el
sistema de informacién sobre operaciones activas que el
banco de México administre.

3. Las comisiones Nacionales Bancaria, de Valores, y
de Seguros y Fianzas, en el ambito de sus respectivas
competencias, podran ordenar la suspension de la
publicidad que realicen los grupos financieros, cuando a
su juicio ésta implique inexactitud, obscuridad o
competencia desleal entre las mismas, o que por cualquier
otra circunstancia pueda inducir a error, respecto de sus
operaciones y servicios (art. 34).

4. Elincumplimiento a lo dispuesto en la presente Ley
y a las normas que de ella emanen sera sancionado con
multa que impondran administrativamente las Comisiones
Nacional Bancaria, de Valores y de Seguros y Fianzas, en
sus respectivas competencias hasta por el cinco por ciento
del capital pagado de la sociedad de que se trate, (art. 35)

A MANERA DE CONCLUSION

La reprivatizacion de los negocios bancarios no
significa necesariamente la posibilidad de la constitucién
de monopolios financieros, mientras las autoridades
conserven las facultades suficientes para influir en el
control del mercado, esto es precio del dinero, destino del
crédito, multiplicador monetario, etc.. En ese sentido ni la
reforma al articulo 28 Constitucional ni la emision de la Ley
de Instituciones de Crédito son suficientes en si mismos
para propiciar una alteracion sustancial de la estructura
financiera nacional, en la medida en que a la luz de tales
ordenamientos practicamente lo que se daria seria la
venta de los ahora bancos publicos a la iniciativa privada,
sean 0 no ex propietarios de instituciones crediticias
quienes los adquieran. Empero la Ley de Agrupaciones
Financieras permitira conectar dos mercados que
histéricamente han estado institucional y legalmente
separados, el del dinero y el de capitales, reconociendo
formalmente su también histérica conexidon econdmica.

En razon de lo anterior la nueva Ley permitira también
seguir con la tendencia iniciada en los afnos setentas hacia
la reduccion de los oferentes de servicios financieros.





