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Observand1) J.:. i111po1't.1ncin q•t<? t,j011e ¡,, •1flmini.s+,1.,1c:ibn crn el 
rln.";.:1rrqlln dt: l•1'> empros.-\s, 0str•.1ct.u1.,\11do tlido'.; los roc11r;;os <.pie 
:.t::u1 npcc1 !;1)1·:i.ci-:-~ fH11·.:\ Pbt.r:'nPr- Pl órt:i.mo f1Jnr:in11o:n:ic1nto d<:~ }1)f> 

djvprso~ hroo~ de~ rlicl1os 8mnrP~OSr Pllr1 llo\1 t\ 1:tl ol~J~ti\'O rlr l8 
proscr;to :lnvr<»li<:;•)C ión rp.1P cnrn:,i o:te c··n ("lahni··~ r 'I d•·'S•:11· rnl Ja i· 
lo;; 11r.prctos lJPn<.•ro:l Ps q•.ir-• in't.é!rJr•)ll a l•l c•mpl'c~r..:-1 clPnn111:ino:Hla 
H()t.fltNG o CONT!'.:i11.t)flOr;t1, pnl'•l obt.c•b1~r lo :.111ifi.c•1ción t1D esf•.wr;·'.o:> 
pa•a lograr lo prnduc:ci6n y el dosurrollo dr los servicios. 

Tom•1ndo on r:nn'.;i.dor.1c:i<'>n l··1 i.111pnrl'"1ncin <ir! J.,1 0111p1'<"!'''' 
controladora en la unificación dr dic:hos Asfumr~ns hacia un 
nbJetjvn cnmdn rn el dosarrnlln dP empresas, SP. hus~ard can ello 
11n0,J :~;~.:\T' Jos n1t\jOT'c'r; cnmbinn(') onr:'::. ck? rr:-1c1.trsns. c:ulm:4n:is't.r·:·d.:ivnGy 
l1~1J•llos, ri.n•1nci.t)l'O'.; y fi.<;c•llr)~.;, u-:,:( cnmo nl intP.rc•1mbio <le 
opininnDs a niv0l <lirec:~ivn, mDdinnte el mecanismo nporacionnl 
qun condu~·:r:i:a ol rlr~'f~C":'nVei1v:ind.Pn·t.o :idr:·l'.\l de ].:>~~ r-1mprt:~:.o~·i-, tr,1uor1dn 
mn Cltentil ln 1~ 11plic~eio11vs pr~cti~ildns da ~sta. 
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1.1 lk•finic:ión. 

Para pndpr PntendPr y pnder asimjJar Pn forma senrilla Pl 
siqnifi.c:•1do d0 11nn (~mpr1~~,n, SP. P.):ponor<in dt:>fini.cion(·'S <:-nh1·0 lo 
'll.lc:1 0:.. 11n11 0mpr2!:1~, rle <ii'N.1r$1.1~; fttr::•nt.ns y 1111to1'0s y pnst.nri.01·\111ontc 
conclujr ~c1n tJíl•J rlcflrtición ccrndor1s11do rie los 0!{purnta~ 
o.ntpr•l n1·m?nt0. 

l°n ¡;ri.lllPI' l.•UJ<lr Sf! <1C:lldP. •l l.ln oi.c:r:i.onario P•lr<l olt,t(ndr.I' <l l•l 

df•fi.n:lción dp F!íllpJ·Qs1·, t¡IJP rin~~. c?~·:pr·c·s1J. C:'!:d.o! 

" C-)nc:i.C?c!·:1rl ind1.1r:-.t.r:i .:11 o mr~r'r.ürd.:i 1 ,. ll11.i.rl1:>rl r-•c:r:n-1óm:i ro flíl ln qu¡~ ~q~ 
d(~~arrol l•1 01 prnr.1e·~n pl'Ddllcti.vo. En é>stP. •;r-1 cnmbi.n,.111 1.os 
f·~c:tores prod•tcti'JO'.; p<lr•1 consr.g11ir •in prod11ct.o q11e obtenqn el 
mó::imn dt·~ honr~\f':ir:)n~ r.q:r111ñm:ico n sr)cji:l1: ::)f\qr'1n r~l r.11~:¡0.'(1.) 

De aruordo a un qlnsarin dP tórmlno~ nronómirn1, 
C'lllp Y'flf~I~: 

'[·.~·. l•J 1tn:i6n rlP c:n¡l'.i.'t.oJ, tr(lbndn '/ h:i.rnpc; rlr rop:i.'l.·~'1 ,. o ~'"'º 
ftJrtorrc~!:; dr• 111·oci•.•cr:ión, que 111Pr3n •J<·'l1Pl"ll1 hü•11Ps y/n sPrv:ir.:in'.'; y 
ér,tn:-. gPnr!ron 1.111 volnr t•rn11óm:i.co <:UJT'"HJodn', (;~) 

"Ur-.11 úr'L1.v:ir.l1Jtl en 1.:1 r:uq] vor·i.i.-.:. íH'.'1'~:.nnn~·~ cümh:i.on ol<Jo cfr--' volar~ 
bi.on sP tr1:\t0 ch: 1TH::i1•c11nr.:fi:\~; o (f!,"'1 scirví.c:i.ns p11r1l obtc=H1,~1~ I1ni:-1 

g•ln•1nci•1 o ut.1lidnrl m11+,1¡q',C3> 

t'1'Lf.•nd:ir-ncJn ¡,>r-.tr: tórminn "10,;rlf' un ¡.11.Jn-Ln clP vjrd.a or1m:in:l;;·t.r•Jt:i.vo ;.n 
dr~fi.IH~ COITI<J! 

Lr:. 1.trio un:i r!qd p rncl11ct:i.V(l o dc--1 !:d~n·vi.c::i.o qun r:nn~;·t,:i tui do ::.P-C]tln 
11s¡10c:tos pr~ctiCOS () l0q11leS qe i11t0gr11 por rec11r~;t15 Y S8 110\e do 
l<l adminjstración p<lra el lnarn rlr sus ohdntivns',(4) 

( 1) Fncic:lopr•cl:i n :lolvot D-Icr.:i.011üdn •. 
9nr~nlnnn 1?7t, pr. t173. 

(2) Glos<lrin de Tórmi~o~ rr:onómlro~. 
D.F. t?133. n~· 1~. 

1 CllllO 

(3) ÜT'Q•ln:i.::or:jón Y l.li1·c•r:ión dt' Emprr>so!"-. f'r-•·c.r.>l'~:.Pn C:tn111c, f'1•imPN1 
Lr1.i.cion. rll'>::irn, n,.F, pe • .!,~.'.. 

14> Prontuar.i.n Aciminin-trativn. Seminario r1P Invp5ti0oción. J,M, 
MC>·t•l Compnc:, Mef!~::• en 11. r·. pe-, 7 



·. 

Tomo.ndo en . c:on~;ir!eroc:ión lt;!; dt?finir:ion1~s nntr.1'ic•l'&'!:", podc¡mo!> 
con e J.1.d. r q11e !~lll¡l rAs•1 0.·3: 

•Una unidorl industrial, com0rciol o de servirjn5, la ruoJ cu•nta 
':nn rer.11i·:;o·:"'} m:1tr...tri.11J.~r:.,, técnicos y hu11111nns. r.on lo"S cul\l12s <;P 
crJmbi.lic.i1 lo'.; f•v:tnric•; produr.tivns r¡r:e J.11c·o'JO r¡P.n()r•111 b:i.rJnnr., 
morc(1n~iDs~ prc>rltt<:tn~ o ~prvicior; rc111 un valor etonómiro 
og1·<:>r1odo,. ut:l:l:i.:m1rln como her·r·1m:ir»nto pr:i.nc:ipol lo •1rlm:in:lst.J'oc:ión 
por·o e'I ln~¡ri::1 rl". 1 !'.·.u.s nh .. ;r;1 l:i.vn~·. 

l. ,2 Ob.joti.Vt)5, 

Todas lo~ ~mpt'RS(t5 r~quinr~n de Jo satisfac~ión de ~~is ()11 .. j0tivu!~, 
es dor::ir qu<~ se l't'<1licon df.' •1c:<terdo •l como f'1101•1)n fi,j•1dos, c•1do1 
PWpl'f-)fi.o te!ndró. :;11~. nh,Jr:~tivni::; de o.cuprdo o r:.uf~ rH:~cC':..:idodo~; Y f:'.ln 
forma qr~érico éston lnn rodomo~ dividir Pn tres tipos, qur son! 

~j11ti.~~f11cor 1' lnr.; r.on~11midor0s y t.t'31.!l'.tri.o~; r.:on bit~nüs ofet~t1'!;" l11s 
(jl.lf! !:)1.1t:i.fif1·j~;1n¡ :~u~. nPc:c_..! ... :irl1:itlr:s con Jo:~ prnc:Juc'Ln-::. n r:,r~\rv:i.c:in!'~ dr~ 

l \1 f.)lllp rn~:.n t 

Oh,jPt :i vr.1 r.nr.: :í.•).1; 

Sf:a ~;,tti.~,fr\C0 r:on r,:.il l:u.10n troto t~c:nnómir.n y mnt.iv11cio111.tl (\ 
Ampl,::i11do~; ~» obPl~ros c¡110 pr(~~>t(\n h1.1s. <;a1•vi.cios, en 111 '~nipr'::i~;n .• 

Tomh:l~?n •::cir. 9r1.1po i.111por-t..:;ntr' Jns fomj l :loros y depenrlit\'nt,t>~.: rl<" 
oque1ln~;. 

C1.1mplim:i.c>11·l,n r!r' to!'-•l<- t.r:ibuto:iP:ior-. poro ptorm:i-t.ir Jo:1 rc•nJ.L:üc:i.ór. riF! 
los oc-t.:ivi.cJ.:1cles quli01·n·lllll,,nto:•lt"<o., 

OhJotivn rcnn6micol 

1''<1gn de 1.111 divi.dt~ndo r<l;:,,n•1hl.c> q11R :,rrn proporci.nn•1 l •ll 1·ie>.rJo 
•)s1.rn1icln. f':f'invc•n;:ión ele uno cift'o prnpnrrion,Jl cf•':' Jo u·t.:i:l:irl•Hl y 
que gorontice nl bupn crPcimi0ntn dQ lo institurión. 



1.3 CJosific0riór1t 

L 11~:" P1t1prP':'.,1):.-. puPc~Pn rlo~;if:i.rors~ ele rlivet'~>l1!> fc1rmo~::.~ Óf.t1J~:; puet!Pn 
SC'r do:> ·~c110rrin •11 se>ctor en el q11e t"ienon [J•lrtic'ip11ciém, rial 
t1'\JTI1lr'f o d f.".:' 1 •1 s mi ·:;11111 <; l' 1v; :r (: OITIO d f.\ l 11 11C ti Vid 1:id p Pl':'p t)l1d 01'1)n t..c-...1 q lle 
de-'">11l'rolJ,.::n, 

A cnntir1uaci~r1 cln~ifjr·a~é a las P111r1rt1sos M0 ()Clt0rdo a los 
caT•(lCi.crf.:.t'.i r~o~~ i:'.ln't.Pr:i n1•ment.E' Pnunc-:i 11dn!~<-

F.s. c:;l '.;i.(;t,1.11111' qttc:? tini1f:'.• pnr fi.n di.r.i.Qir ;- (":6rJr<lini'\r l1J 

acti\•irlarl ele g1'ltpa~ hl1m(1r1ns r:nn c)·~1·c1~; sist8mo~ moyn1·psf t1ati(\ 
ob.j~1tivo~.~ r:om6nt\s qlli? r.:rn•"\n 1·i.r¡i.tr~;:11 7 1'\Sf.'.'f)ltt'1\ndo le:\ s•1ti~;f1'\c:cir'111 
dr0 l•v; 1ic)c:0•;idr!S hum.11111•;, J.n niJtanci.<111 dt> h!)noric:ios dir0cto111ant0 
P•1rol riicl1>l'.; 1)11ipl'(":;•1'; n i.11diract,11111ente P•ll'•~ tod•l lol co111•.11iidnd". (~) 

Estos Pl!lprrsos tienen como obJeto dirigir y coordinar las 
11ctividarl0s cl~l nsti~rlo l111cia lns n1et11s p1•cJp1.10stns 11nr'l 01 
beneficio dr!l polis. 

L.o~ prinri.j)0lf\G 1iif(,T'enrjGs r?P ~s·Los ~1nnresan t"C)ll los r1rivadas 
son~ ~'=1tiin i.nfl11~:inci11d11<; ~· 1' ,...~u vP.z intJuy1:)n 11 let pnl1t.ic1lr Sil~ 

fin!);; de !Jrd011 '.";oc:inl y r:<J11111nit•l1•i.o y en mf1s nll.11 dr 1.n !1Sfr-yro 
rle l.C:\t;. int.Pt'P.sof:. lndi.vidu11l~·)S.~ P.~d.r,t.e 11ni:\ 1·01.1,cié>n dif'c0\:t.1l í.'ntrP. 
~~t,.:\r;. 01t1p1't-?~:.1'~ '/ P.1 11111hi.r:int'-' r~n (]ltP. i:\ct(ti:\n. 

Cl11sifi<:•'\r:ir'Jn dQ i:\c1terdo '" Sil t11m•1~0: 
' 

rste tipo rle emrrrsns son loe que tirnen 500 n mds trohaJariores, 

i:'i) Clr~¡on:i.::oc::ión y funr::i.n1,.JmiP1rt.o clr un<o Pmpre;;o ~DlllF!T·ciol rlp 
t.omo:ii'lo mr·di.··in;.1, ,lrirgP f.;,·,np1:is: rl, Mr.\::il'.01 fl,r, pe, ,1(), 



Por cnn~~ru2nria lógica, lo~ alto~ C?Jecutivo& no pueden conocpr a 
la inmPns~ moyor{(l ~P s~1 personal; los oltc1!¡ eJecutivos nr) Pstdn 
e11 Jo rnsibilid~d de ronat~r los diver~os téctlj.cas e1npleocios p•lt'a 
1..1 prod11r:r.U111 d<·~ bipnp<; o se1·vi.cios, rk>dic!indnse tnn ·;nln, n 
l•'\bo1•w:. dG clir0r:r:ión y cnn1•cli11•'\t:i(in, dcbi.dn '' l•l CJl'•'\11 C:•1ntJ.dqd de~ 
tc'.ic:nlc1v; 1:.e rf:q1lir-n'f! dt:- 1111 CJl .. llp.o muy <Jl'ftnde de t-~¡pe:-:ir.i11li.~;t.•\".'H 

• l 1:; pT'C::·'v·i:·;:ir'lr1 y ]fl p1i:,11Poc::ión E.on rr-\111.:i~::i:id(·~ • .;t mil~. lorrjO pJi:i;::o~-

t .... f: :i.nd:i~.pr>r1;;ohlr:' e~·;t.1·Jr ric-'!?')üt·rn1Jondci y v:iCJ:ilünrln unn mi:iynr 
{:nntid11d di"' t.<'•,:n\c-:n<i- dP. f~omitnici"\Ci.ón fnrmi:\l y Sllf){~rvi:3-i:\1' 111 
co11llll1lt:11r:ión i.1lfnrml1l~ S\:~ 1l1tce nr:icr.~':.i"tl'i.ft l.11 prr:ip11.t'11.t:i.ón y 
d0~~rro\].(J cin P,j0c1ltivos'~<~> 

~n f?~:..t1·\~; c•mp t'r-?'.:.11(;; r;11 pa1"-;nn11l flllt:t(111 0ntre lc1~-; 60 y ~)00 

tr11b1'.l,j11do1·es; c1 :; llnü tnnpr0~~·1 con nn 1•itmo riP. crc•r:imiP.nto m11yor 
q1.lf:1 1or; r~mprP:>o.!.;. ~Jr•'.'.nc!PS y ch:ic(\S~ ¡H11• ln q1.1fl e11 r1c.or,innf~·~·1· ~'f' 
cti. ric:11lt,11n Oii c]t.~tPl'Olilli'.lr lo C:)-l:.1\!J11 r:::•n <11J'2 Si::.' r_:.nr:ttc~nt,1'(1~ f-~'5 i.111¡'H:"Y',.\rlt0 

Jo n~c:psjdad dP ir r0alj=ar)tio Ltna mayor Moscp11troli~:•lc·ió11a y pc1r 
lo cont;iC)1tic~nto)' lo cl~l0<]'1ci.ón., v11 inr:t'Plllr:.'nti:uido sil pt'rson11l '11\ 

f()r11111 p111tl.11t,j,nn y ,,,..1111 1\p111·eci.endo funcione'.; d:i.st..i.nti:\s :, ~-~) h1'.\CP. 
1.11•9pn-lP n 1 e: nn <Jr. :i m :l rm to rlP téc n :i i· o!', od m:i n :i é»t r ot :i. vn ;; p ti r p o r·t.u 
cfp lo:; o1tr•i:: r::i,jr·~c.11t:ivn:.; ::~r-.1 c:-mpi.p:·'o. ,~, pPrrlror P1 conti:)r:·t.n pt:'lrC':c.u1i:¡J 
con 1.of; t.1•'\b•'\,j11do1·0s dP. bo,jn<; n:i.vnlcts r~n 111 <':'111f)t'Q~;11r ll•'\}' 
1H··~CP~'.i:trlorl dt-! li•:H:r:'l' p1 or1P~:. rt11'\::~ C:lH1pJ :lo~:; y rlf'ltQJ] odü:.- y 1 os 
dr:'t :i.G:iunc··:; rlr\ lo'.:¡ r-1,jr~cut·ivn:·. ('~;"l,1'\r1 rn1:\r.;, c-\mp1r·11'Jr!oF. Pn pt·nh1.c:-mo~¡. rlf~ 
pl1'\1"1t::Ol'.\CJón ¡• '~nntrol q1u.? 11 111 r2,j1~t:ución dr:i ln~; nd.~;111n~; .. 

Fl r1ómf1 rn ciP p~1·sor10J de estQ!; e1r1prnsos ria sc>hrPpoGa 1.a con1.1d(>M 
dr ¿o lndivicluo~I nl rlupfto o gernnte del negocio conoc~ a todos 
sus empJPndn;~ ~Jos p1·nbJ.C"~~m·:t!; téc11:icn:~ C':t~ prncl1u.r:ión1· vc.~nto:-," 

finon~o~, et~., ~on trotorlos rlirrctamente por Jq dirncci~n d" lo 
c•mp1r-:i<;11 1 ].1''\S dcci.•.;i.on(·:?Sr P.n ·..:..1t 'Jl'11.n rnoyrq•:f;l., ~;()n t,1")1111"\df\S pot• el 
pror~::<Jn1il f\jccut.i.vo de lt\ m·i.<;1111i.; nn h1l'/ vnrd11dero!:> c.::-spcc:i11li.stn.s 
r.~n lo!:> f'1.1nc::ionPs pr:i.nc:i.polr~s clt::o Jo. C'.;lmprP.f.,o.; ln~1 pr(1blr~mor.~ ~;e;! 

rc"s•rntven c~n 1•1 p1·6.r:tic•'\• 

(6) Ickm. pe. 1.2 
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Clo~jficac!ón dP acurrdo o su actividad: 

Llls i:~m¡1Pl-?~~i:1s i.11d11~3-\:..ri.1'.\l0s ti.t~·n,;:in por ob,jc-}t,c) 11.1 f:.1 ~:pJ<Jt,i:\ci.ón dt? 

lo~:; 1"('.:'C1.11·~;us nn.t.11rolc:5 ., como mi.n11s, 1\\)ri.r:1tl."tur11I' ()llrl\"\rlc-~1·:\i-1 1 i"\t)UO.S y 
ctl'?md<; in 1·.-tr.1'i.(\~·; pl"Oc11lc:j_d1"'\~5 pn1· 11'\ n1'\t,1tri:llPzo., comprnndiP.ndo 
iq1Jaln1Rrltn r;11 t.ror1~rr)rrnarj6n ~· adoptoc:ión flGT'•:l llE1 no1· los 
nnc0si.dt1\ie~·~ o dQSf:'(')'i r:nlcctivos n individtl11lc::ist 

Er.ti:¡c.;, c1 mprr--:;i-1~-: 

c::on dt1~- r1"'\1Uc'\•;: 

l. a~ r 1 nq1T'P!·~q~-~ industriales r~trartivasl onn aquPllas que limitan 
~:;11 1.ictivid1Hi •:\ 11'.I. obti-:inci.ón dr~ 1'!0r:11r:~.os dP. l•l lli"\tl.lr(\lí:~'...~o P.ll <"'>ll 
C';\',aclo h r11to, 

1.i:~c:: r:~111r11·cF>()!·> int:!1.1~:.'\'.i'i11Jc-~ 1:. m1:>,nofoct1JT'r:1roi.:;t ér-•to~~ rc~c:ibP11 ln~; 
111•1tnrio\lc<; br11tc)S dC' 1·1 r.-1111•1 i.11d11stl'i.al. m:t1»1ctiv•1 par•\ t;u 

transrnrmoción, adaptación, y npPrar:innes diversos de c:ardr:ter 
flsico o quimir:n noc:esarins para qup los materiales hrutns o 
pl·nduc:to~-~ 11ot11ro]P~.) !)<:'ün 1J·L:ili:·:l'HJri;. fH\rü ]11 L~·'."l·t.:ii;for:r·:lón de:\ lo.!; 
nP.CP.~->id11d<~s o dcc;cn'.; col.i.:\c f.ivn~:; o indivi.rtun. le?<;~. hi:\cit-1 ndn~;t1 1\~;5 

ct:unerci111 i.~~flblc:i~:; y t\pt..ns pn1•n. ~;1\ r.on~;1uno. 

Las ~mpresas comerciales ttcncn como principal objetivo el 
:intcr<"•)nth:io n cli.r>t.1•i.bur:U:m dP lo'; prncluc:·l.o~; PHplo'Loc.ln:. y 
manufacturados ~ar las empresas industriales y comprende los 
tr·"····.pol't.c?o;, J.1i'; r:om<?rci.ns prnpi.1mrmt.e di.chns y toil•1s •vpwl.l.<'1s 
ac'Lividndes que tienen por objeto poner a los productos 
industrialns en conilictones de ser consumidos n ndq•cirldns bien 
por grupas, roloctividadRs o indjvjduns. 

Empresns de ~ervicio; 

Este tiro dP amrresa Ps nqurlla en que el trahaJo o 
pe1·;;011•1l "'S r2l r<'1pit•1l pri.nr:ip•ü y s1.1 1.1tilirl•1rl sor(1 

sc;\rvir.:io 
l'C)fl.P.,j<'\dü 



por la calicioci y la tócnjco do trohajn o Rervicio prestado. Fsto5 
Rervjcio~ se ofrecen al pdblico por personas o prnfesionistos 
!nciivjduoles e independientes, o por organi~ac!ones 
profc)s\onnl!'.'s. 

A continuación enunciaré los principalPB riguras ciD concentración 
de? i?mpres11s! 

(\fi] i (¡CJ.:1 ! 

Son t:vp1l?l.lq~; ceimp11r'l":f11s qite '3in toner i.nversinn8s cio i111port•1ncii:1 
ent.rt_. r.:.í -t.:i.P.nc~n 11rc:i on:i sto!:• c:om(HH'S r.¡i.1cl r.;nn p1'c:,pir·''to.rit1r.; dí.·'l 2~)% 

o mt\s dP ::~us 1:lr:c::i e>n~!:; nrcl:i íl(1r:i.at;. (7) 

f\sor: :i (\(') i:\ t 

Es uno cnmpnNla de Jo cual ntra empresa es propietario de no 
menos del ~SZ y no m~s rlPl 50% de las acciones orcilnarins en 
e: :i 1· e: u le• e: :i ón • ( n) 

tirJrl.lpOiTl.ir-'nto pur•111w11t.p comerciol p«r•o:i f:i .. jor pr·Pcin!·. rlr! vr.•nta. 
['.:;peci.e de •;i.nd:i.C:•1'lo o 11ni.ó11 de 110:1ri•1s 1~mp 1•o•;ns p•H'•1 el fin 
c?•;pec.::lfi.cn di:' colllf!rc:i.n1L~ür <;11s prorluctcJs '.;i.n r:ompl:'tir c~ntre sí, 
1::s •111 n;rinrtn di·) ml:'rcado, fi,j•1ndo de camón •1r:•wrclo producci(m y 
prer:icJ, En ve~: de compt,ti. r crntre ~;1, rlich•1s l:'ITlprc~s·1s 1J11sc•1n ln 
manera de numentnr el mercado, en banefi.cio de todns ellns.(9) 

(7) Fmprr-~~:os Con·l,rol•1dnror;. Jnstit1.1to ~:uper:ior (Je~ f":lo:.nPac::i.ón A.C. 
G~rordo Lozano, pe. 3 

CH) tdem. pe. ~~ 
(9) Ihidem. Glo~arin rln lérminns rconómicos, pe. 46, 
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Con t. ro] oJrloro: 

Es una ~ociodod mercantil controladnro d0 lo mayoria d0 los 
l"\CCÍ()lie?S .10 !'.?mj)I'C?'.:.1'\S Cl111101'Ci11lf-_\5 ~ ii1d1l:;lrj1:\l8S qt.t~ i:.ir.onf.111 ontrP. 

E~lJJ\~-. un co111rjr, pJ,:'1nPntr1:.- c~1 !-;P.r porte rlr.1 un C]ri.tpn e:·~· nP~Jeicio".".:r 

i7.1Unque :ind:;V'.idu11lmP1d,p p1_:f. 1 t1rin lr:in<:'T' un CJiT·n d:;.~:;.tint.r•y r:on opn)'n 
f'in11ncil~rn y opc'rn.ci.nn 11l 1111ltttc.\ 1 q1t0 P.,jer<:e c.:nnt1'ol no ó11i.r~i:\1T1C?nte 
li:íJ11l ni r:ontc1blc~, '.S.ino onc~l'l'.\CiOnt\l y fi111111ci.r.:·rQ,. l'í·:'.'CibP. fnnilCJ'3 
rl f'?' 't. o rl .:i r:. ~.i.l ~:. ~· 1.1 h t~ :i el :i ,·1 r i •'1 r:. )' 1 o:, d ;; '.--. l T' i b ,_~y(\ e:- n t r f·· 1 11 ~... 1r1:1 c:11111l !.., 

confo1·1111:• •11 111e,jor i.11ter~·s •1 lo11'go pl.0120 dPl tJr11po q110 e>11c•1h<.),~<1 lq 
con·t.r·olo.dorür ruyo c1b,jP'Lr:1 p~. J.-1 nfi"l.<:--n1-:iñn y lo :invPrr;:ión rlr·· 
uti.lida-,dc:?s r:o11 ónf'i-tsi.~; ~n 111 pl•1n~11c:ión intcQr11l i:\ l.11l'CJO 

p 1•120. (J.()) 

M11l i.i.110:1c:i 01101: 

[<; l>l qur:> r)pern f~n 1111 p>lis, siP.ndo qllC? su C:•lpit11l., te>cnolo<JÍ>l 'I 
dirr:>cci6n no se ubico on un solo pqfs, sino on dos o mns. 

[s nr¡1.:0ll.:1 P.lllprr!:;.-, pn:;oP.rlnro tlrl ;'.'.)/. ci m<'\,, r.!P ""1pit(1] ,-.nr.i•1l en 
accion~s camrtnr,s ~u1jtjdos r~c1r otra~ 

En mat0ria mnrcantj], Jo legislación mewir:ono snftalo r¡uo todo 
•1cch1ni.>;t.1 cuy.1 posesi.ón T'Oprescnt,e c•l•lndn lllt'nns P.l. ~~)/. ciel 
ce.pito'.! ;-.oc:io] Pl1 •:irc:icw11;o:-. comr.'tnc1 t; C'lHl).·t,jdi::!i por ot.1·0 c:.-mpt'(.ISl'.l.t 

t.E'ndrn ciPrP<ho o no111b1·01· co111n mtn:i.mn un i-rnH<P.JPl'D y 
c.nn!>f!f'Ur!nt.Pmr.>ntr1 tr~nrlr.\ ingP.rC?nci•1 r->n lo admin:istr•1r::ión dP eso 
soc::i edo:1tl, \ 1.1) 

E~ la qt•c op~1·0 en un rJainr r1c1 r(~ ~011 ~lt dirPc~idri y 
CPrl·tral er¡ otroc Lc)n econo1uistas SC)Ciol1sta~y odvc~rso~; 

tipo de e111pr1Y.1•1, •if'irm•1n q11P. oes do11'Hn>1 pOT'C]UP. sustr•iC-) 
ttli J. id11dt:o5 '/ lit<; ~3(\C11 dciJ. p111.·:; t 

( tOl Holding·- Control•idorn. l:nst,\ti1t,o r.spN:i.ol.i::•'\Cln 

i: on t. ro J 
1) t=itd.f.~ 

m11t:h•lS 

( t t) 
r,jf.'f'l.ltivn~ ... (\, c. c.r-. C·11·Jo:. Clro7r·n FelCJUP.l'P.'" 1S'f.l0. 
Ob. Cit. En1p1'e·~as ront1'olado1'''s• pe. ~) 

p1.l rt.\ r• 
pe, 4,, 
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Suhr;:i d:i 01•:i.i:1 :. 

·Es r;l nrnubr(·~ q11e <:;e J.e d•l O:\ l•i ~~lllPl'f?'.;•1 CllY•lS QC:Ciones ordin•ll'i•lS 
ho:rn r::irlCl Gdq•dr:ic!o" c>n f>I• mnynrin <m•1s r,•) 50%) por otro. 1J•1m 01r.ln 

r.nntl'c1Jorlnt'0:1> ( J.2) 

Cl2> Qb, cit+ EmpresaD Controlndol'as+ pe. 2 
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O:í•1 •l d:!·1 'H? hw><:•:111 íormn<; m6s •;nfistir:.id·~<; pol'•1 fldo¡11Ar .-;01110 
t?'~:>tr 11t.0qi.o. 1~.dmí.nj.~'l:.rqtivt:\r ,j•11·1dicn y fifl(ln<:i.P.r1:\ dQnt.1'0 d01 smindo 
<l<? ln<:; n~qca(:i.os pnr p11rt~ dP. lo~ 0mp1·e•;.i:\1·ios, n1.tc~v11~:; fnrmo::. y 
1 J!~os rl0 ~c)ri8ciarlon civilPs )' mt~rcantiles r!P cc1prcipicdorl Prn11ómjco 
'/1"1 '3A11 fHll'11 PVit1tr rr~<;pqn~:.l.\hi.J.:i.c11Hf~s de tipo 1.1.\bnr'i:l.lr f·i.~;r.111 1 
~te~, í) ~):iPl1 poro m(i>:imj~o1• os¡lPCto~ Grl1ttir1i!~i.rQ·l.iv<.1~1 y 
r 1.11(ll1r.1 ~?ro<;~ 

SP d11n d :i ·1r: 1•{'~ü~~ r.):¡·}, ruc ·r.u 1'11~-, ,jii r· :f. d ·i co ~- po rr.J r:or~!:'.C"<Jl.! :l r 1 C.\;·. f:i nr•f; 
or\"t.rq·jc.1rc~-;: drntrn dP 1rJ'..-. Cl.1 11.]ri!~. pndri111nr, f"Ol\~;t(tt11r Jo 

con::.ol\dc:'lt:ié>n., i1'.:oci.i:lr.iJ1n 0n j)•:\l'ticip11<:i.6n, ~;ttcl!r~.c\les,. 

tH:;.t11b.l1'.:'r:imi.nntL\S pP1'11J¡1110nt\:~f;, p~·ro croo q1te 111 í·:?'.;t,l~l\c:t·,nri:\ 11115~; 

crrn1plPt.11 quP vir~1i1-: i:1 ~:.i"t~,i.~:;f1~cr.-r 0";1~ ti.po dt·:i n0C<:os:i.rli:\dH~;r e~:; f!l. 

r~1oplrc~ <lf1 1n ~1nprn~f1 ccir¡·tro1adr1rt1, 

f.lr1ntro (je.:.) lo:, pl' i.111~1~nc; 1i.nt<0cnt11~1\tt'~ q:t0 r,r-~ t.i~~nnll dv~ 11'\ nmprf~~~(\ 
cn11t1·olocinro srt11 pn Jo 1)r~.m~r': mitorl ~,~1 s~glo XJXt c1n c~J. ()~(1 
do 1.B:~:!.,. t;,0 pod:fo yn, vl~;.lum!JT'1it' <:'1mprc,·.~J\t; qttcl npo1•11br\n r.,111 f'n1•t1111 
p•ll'C·~c:irlo i:'I li:1:~ r:lrtf)T'f"~~iJr• r·ontrti)o:inrof.;i, ftlHIO P,j<:mp:tc, po<lr--mn~=· r :it.üt' 
<1 lo c111p1'í'!'.~•1 fr.•r1•0•1i.01ri<1 fl•1l ti11101·0 ünd Ohi.Q :;:ni l PO•\d í'!n r:o1<;i dn'.; 
tf:'rcr·ro~~ po1·to 1~; dt~l mc111·Ln "t.cd,11] rlF· é:i.tn~:) ( .. Ol"J'j'.i r'l.·i.l"?ndn-:-;r.-' o!~{ qu:i~c'.'\ 
·~n el pri.111c1' tipq de c;mpr1?·óü contrnlndo1"1 Pn ln hL;tori.n. 

l..o pr:iwnri:1 CO)'pnr1)r:ión r:nnr~:i.r!t:·T'i'.}r!O co1110 1.1no c~1r111t•t\~~.o r:n1,t1·n:i.orlr•r 1:1 
j11Jl'Ot .f'Uf' 1o Cnn"l.:in<"ltil] J111prcv,1e>mrrd, r:rnupony r¡•H! 1>1nr¡u 11/l"ió o 
~11r; propñ(;itn~; r\ mi'.°"l~:;. tií~' 40 rnnp1·2snc; nntrr. U36n y ur1·~~~ 

L11 pri.111et'11 1-'.:'111:11'r?'.;1) c:ont1·n]J\do1·i:' ,.:•n c>l <'.i:lmpo r!P los s01•vici.ns 
públ :i en'.". conr-~:i r:r>rorl•·l 011110 "t.o:lJ, fl.IP l •:• f'i111pr·i co:u1 f:r>l.l TnlPpl1n1H.» 
nor::iclo Pn .1nno G'li Múr;sr.u-h11~·;r- ... t·.Lo:-;>. q1.tp pu'.:·.{·~{'"' 11r.r;:ion1_. ... ~:~ dP co!;:i 
tod11r> 1i:\~ dc-1111is e>mpf"(:)~:.n~; n~~i.-:--}t.Pnt·,,~(;. <-:·n ln~? Er>t,·,dn3 Uni.dn 1;; d€.1 

f)mó1•i.c:i:\ t 

t-J !\1.1hr~nc1.1nri'l.P rlr:.1r.:.r:¡1·1·n) lo deo l·-, r n11t1·()] nrlnrn r!r:"'.·:t!P cl".lmi pr,;::::or:. 1lf1 l 
si.<Jlo :e< h•\•;tq 1111r.~'~t.rrJ<.> dí•)'.;,. r>s r:q111¡H'f}ndi.dn pl'i.lllfl•'n pnr los 
c-onnnl'C :i o~~. :intlt.t!;'t.T'i(;J c~~>r l1JfJCJíl pnr l.:, 1.f.ni::~(\ fPrrn\1:i or:i . .:J. y 
cnmp•ln)n•; dr-? !;::•rví.cJ.O'.; y por rílti.1110, por J.q bün<:•1r dest•lC:•1!Hln el 
dR~0rrnlln do ln línon Forroviqriq, 

l .. o i:tn"Lf'lt'inr·mr:-nt..c-_- cnmf~nt,•,<!<) r?'; rr,f0r-r:n·L1:i i"ll pro<:t-?.-;o dP. l11s 
~nntrnlndnran on Pl nPc1.nr privndn, p~ro tnmhJón pudPmun 
cnn.-:.id0r1J 1· dt? i.mpnt•t11n(: i.11 f·~l enf1~·\1ttr~ q1.l(~ 1.(:- h;J.ll da\do ni:\r. iont-'7'<; o 
suG c1fi(:·irl0~ flr~l>licos )' omr1·p!;ot. ro1•nn~~1.0·Lolc~n ~r~r)l.eonrl1J 01 
mer(~nismo rlP c1r1Pror~6r1 clP c·or1trolor!o1·a y ~~·~(JJor P11 r~,pn~a t~l 

Innt)t1.1-Lci No:ic:inn.:.J di' Jnclu!;·t.r:i.o'.<, r-•s <'.rPorlo por- Pl [!;torio F:,po:u'i'e>l 
en 1')4) <:on mn+,i.vo d<0 l•:- •3i.t11•1r.il'Jn dn cn1'r.'•;t,j,1 <}011<:,rnl de 



l'l:!í.l.11'~-n<.c finonrjcrn~ )' r-•mprr,•sori•1lp,; y de> detPri.c1rn c•1r.:l to-t.o] <.Ir~ 
1°1 inctw;t.rio1, r.0111n c:nnse<:•\l~1H:i·1 1 t•1ntn dP 1.01 CJ•1~1·ro c:iv\ l 
r-:·~po1'iolo N1t1·e l.936 y 19;';7, crn110 dr.> Jo !7·P1JUnd·1 our!rro:i m1Jnr!:i•1l r¡tJP 

]e SUCE~d:ió~ 

Lo ley d2 creación r¡uP 
propulsor y finonrior 
indlJStri.a nGcionolt 

r:i._¡1·lb1) COUIP fjf¡().1'.ir\(\r\ rur1d11íT1F:nt1'll 
lo in~1.iturión y r~surgimi0nta 

1Jn11 \J~:: ·~np.~r1\dn ln r. ri-t:"~i.s dr~ 1.i:\ po~;+AJl\<~rl'(\ / f71 \nsti t1\'\~o 
Nül."":i n11ol r!Ei T11tlu~~.tri11::. cnn·(_.:; nú.-•• ~.;. luondo y con:.;t.:i l1J)'f.' 1.1n ~;:i r.~te?mo 

i:~!°>nnr:'.¡l'.\1 r11J1'.-, cnmplG··+,,·,1· ]l'.J':".. :in~:.ufir-:i0nc:i1l5 clf:'l sc~c-t.nr pr\hl:i.cc' 
indur.t1•:i 011. 

En UQL1nrh1., poi' t:•,j•:::mp1n 1 c-r\-::;i \·.od11·.; 1.c'\•; 12mpre~::11s públ~c··1s dnp,::ir.dnn 
OC? lo U')1'lnd1.1 t:1c'\.'c·10¡:,111cnt Cc1;·pr:11·ütic"1n, e~;t,11b:tc~c:idi:\ en t';\~·0 1 p11f'1:\ 
contr-nli:l.r ?() f?tupr~:·.~os ost.i1tr\l1::"s cpt~ t.\b1~\\'C:f1n 11<:t,i.ví.d11dc11.:. d(:~ 
prPrlur:r:i.ón rlr1 ,·,;-rlri:.1·,. popl'.1] r h·ir:orro y v:i.d1·:io. 

r11 Mé~::~cn dt-:i~~q-¡'(1(:j(1do.mr_.-.nt.P no f"~f-' ("·'Vt111Jr::innó (-~I) motr:-~r:ii:1 . .iUf'ii:::i.ci-1'/ 
rlc~._innrlo r'11·1·i Ci.')iner1+.r.· ·11.tn i:"'Vo'l 1.1c:i Pnor•\ r•n n111'l.P1·.ir1 1lcllu.i r1:i ::.tri:\tiv,·, ~ 
:dC:'i1do quP nn ln i\Ct1.Jol)cJr;cl c~n rP.lrH:.-~.rrJ pi"ti;, ol hi:d.l1or· dr:~ ;_;;nc:i1:::-dl'.1d 
c:ontrol11do1·11 (?':;tnrr.amo~:-. h1\bl.11r.do dr.i 11n1l comb.i.1111ci..ón do form11s l' 
fé11mtllq·; ,jllrfdicn--~ mo<lir\nt.(~~ l(\S (~1\1\lr-Jf.'.. proc1trn.1·c:-1110~~ lo 
r~acn•din.-1c1.ón dP ropi.t.-1'.IP~:·. y dt~c::i.r)~.onPs r.!P 1.1nr-1 <.1 vo.r:i.i:l.':'°~ :.oc::iPd()rl~?S 

por ot1·n r.oci~cinrl,(J~l 

En Mr.'1 ~~i.cn 1 N1'\cin¡··11·,1 Fjni:\nci.t~t·n~ 1')\'(j11ni.~rn10 c•s+, .. 1t111. n11ci.do en :t<74:;, 
cuya finalidad prjmorciiol o~ otorgar crórlitn~ y ostlmu)n~ porn ~] 

th,•;,.irrol lo indu!;trio1l, c:onst.i.t11ye •i t1-.1vt''.; <Ir. 1.015 P.111pr<·''.;•1G rlfJ1 
C)r•1po ~h;r:i.onoil r:;.11.1nr.ic1-.1, ~).(\,, 1111•1 e:;p(·)C'.Ü~ dn c:ontrol•irlC1ro1 yo 
q1.1n p{1!'.~r~r.·1 un pn1•r:c-\n-t~1.,¡r-~ cnns:idc-iri:Jh)P df~ 11{Mt::ic111P:~ c:lf"-' lo'-?, Pmprr\~:.o-:-. 

\11corriorr1d•i'.; •ll g1•11po, '11lC lro• permit.~~n t.nmor un•i d1~r:i•>ión y 
P.,jr.rc:er •1lg•111•1s fof"in•~s r:\r-) cent.rol .. 

íltt·n~:~ cor-.n~. el(? f1.1nc:1.nnom:i F~n'to cntun 111 c~mprc1r>o rc)nt,rc)l11rJ(JT'O 1<1 
c:onsti.t11yf'11 P.l Or11po Alf•1, Gr11po lJi'.~•1, Or•.lpo 0>:1·, Gr11po 
:.>on Crir.toboJ y nlfJUll•)!i. 111t\.,-, que• ';ª :inrl:icon en P] f;np:lt1.1ln VIJJ • 

(13) Gri.ipr>o., r.lr; :.~t1r:-ior!oi.10!>. 1"0Jvo1·P.;' Mr-elcon, Si::t,ci, M:in:l~-t.rn•:i<l clt> 
Ho1c:i1~ncto. Instttl.lto ciP. Pl•lnifir:•lC:i6n Cnntr1blr.. Mndri.d Espn1~01, pe. 
6 '1 9. 
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~, • 2 Dc>finic Hm. 

Para efecto~ do ostudjo debomcc definjr Pl slguiente 5jgnificado 
de la empreca controladora. 

Fn un pr:inr:jp:io ck~f:i.r;·irnmn'.:; Pl "·i<Jn:lf:icodo rlc> :to polohro linlcli.rl<Jr 
C~r'> l.Hl t(1 rminc:i i.ntjló~; que JlO'.:.(:il:.ros llSl'.\l\IOS rh\rr\ dC':.'5i(jl1f\1' i"\ qn11 

emprps.o. qup tj ¡:'nt\~ po~;r~f:'!l' cnntroJ (1 n dom:i.no rd.T'i"l!.~. r~u1p1·r1 ~~.or,~ 

Berp.111 1.111 <?r,t11din r1~·11. L:'1dn. p<ll' P.l I11'.;ti t1.1to Sit¡H~rior el<~ 
Plor1r:.loc:íón ()"'C~ lo' lo r:1 mpre-.i~:;o cnn'l.T'n]otlnr11\< Pf~ ·l.ndo. Pmprp~:-.i1 q1.1r~ 

0Je1·=0 un co11t1'01 dir0ctc1 C\ inrlircrtc' 01i ]o nrln1jr1j~·t.1·ociór1 M~ 
()tral u <3t.1•i"\S c.:0111pt'o<-;1v·>, i:t t1·i:,v(l·:; dr:-~ 1u1•1 pn~.;r-:i~;ión mnyor dc1J. ~301. dsi 
'.óll co:ipit.ol d<e •1<:cion0'.; r:nmdn<?s.<J.4) 

Ot.ro deri.nici.dn, 1 .. 1 dPl T.n<;tit11t11 (¡(.; r::~,pieCi.•Üi5'l:.0"\'3 pül'•l 
F ,jnc u·L :i. Vf"J~; \' '~ (e' ~ í) [l ~-¡ (! :i C'. ('-\ C'j IJ Fl 'I (\ Pntp r e:•o. C' n11tT'tl1 (\rlr1 T'O dn ~"d C:1 (:\ l 
p1rnto de v'i•;t" •1d111.in:i.'.;t,r,1ti.vo e"" l•"\ di.r:t.•vlo1"1 y r:1Jnt.rolndor•"\ dP. 
todafi loK [\C\]i·l.ira!~y en·1.1·otegio~~t pla11t~~~ y sjsi.e111(\S y 
cv:idcntr-~111t-1 n'tt:' dr:i ln~:; r1l>,jc.~·t·j\JC1~·. dn Jn!• unidc,dr'!:-. qur·' rln (:,Jlo 
d1:ipOHdí::On1• ¡111t"1' l:fH1f\ ttnf\ de:~ l1v; Ól'C".11'.\~.?, ÍUllC i.01l11lc1 :; qllf-:'.' lo. i.n·terJri'\r 
orir:a11t11ndn hós i.c:r1mr.~ntr~ (\ lr:\ tomn dP. dr0r:i(;;i.onr)~;. ( t:)) 

El T.n~j.t.i.ttlto i'i(~~·~j.c11no <i:'.~ F.,j0c:ul'¡ivns 01\ Fin•'\ll'..:°":(\Sr (:111 !;t.l 
~~tuMjo~"l_a ~n1p1·0G0 c·nnt1·r1li:lci1J1·o•r 11Qfín0; sn11 ~111r>r~so!~ ruyo 
ob.jc'tivo •;o<::i.•'1 pr•?IHJndE'l'•.1nt•~m1.;1yr,F.> ·~·; ln i·,0nonci•1 do J.,1 t,ot,,,1.i.dad 
r.i ele lo moyori.ü !;•.1f:l<:.:iP.n'l.r! po1·0 <•o,j1,rcnr· r.nntroJ, rlc• lüs or:r::i.niir.:. 
1•r!prt~'.:~C·-:tn·ti:-1·l.iV(lC..~ del r:npitol !;,cic:i.Q] rlcJ cd.ro~·. Plfl)1rt1!:;ns. (1/,) 

Den t t•o 
1-lol.d in<J 
nbJr~to 

del »N:t.or p6bl.'lco, '.",P.rJ(111 I•;,.1lie1. fl<ViC•"\n d1~ 1"{1w~;t.·~v el. 
i''dbJ.i.c:o '"'', lll'ln enti.d•)d constituhl•) 1J1-'I' el <''it•1d1J con el 

do funrlnr di.rectnmenle omprosos póblicos o ogrupar los ya 

(14) üb. cit. ~mpresos rontrnlndoras. pe. ~. 

( l~i) Ibicl<2m, llolcl:ing··Cnntrc1lorlc•ro. fll'' 4:1 
(16) Ln Empr0sn r.ontrolndnrn. Holdin~. Instituto Hoxi<::ono poro 

[',jr~n.1t:i•Jc1'.:, Pn íinon;7.ú~; ¡',.r,, Cop. IV, pe. 1 
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e:cistpnt~s m~djante la adquisjción dP $llS accio11es, para de esta 
manmrn ejercer al control sup~rior de sus mrdjo~ financjern~ n el 
control nperncicnnl de lns mismas,1171 

ne ln¡: d~{'j11jcio11~~; ont.erjc11·1n~11t0 m~nr.ic•11ati~f.r p~ rnnvf1nj~r¡te1 

f\Cl 11r(1r quo r·n 1111:i~ho 0:. c11,:o,; 1.1.l •·~mf)rP.~-=-o cont.1·nl•1dor1·\ t.i.(·:ne pod0r 
dP ci~cisjór1 sc>llre lltfi empr~sos c:lthsir!iar~~!~ rin tDn ~lllll por 
pose~r· arcjc1n~~ rl0 ~~to, G~flD ·ti1mt1~én fJDr ·tenor if\\lí·t·sjone~, [•n 
c1tro l:ipo rlP b:iPnr-1~·; p:11·0 r¡ue le.!,; E•mprr·~·-i:l~; llPVt:1 1·1 ..-.. cohr1 ::,1.l~i 
opta \"•'e i nn f::~; 11 t. 1'•.11...·r";.; de• (\ r ¡•¡;:in d ;:\mi 171 11 to d r.? b i. r:n 1:~; ¡· f' in •in,- .i •1ill i r~n t.o 
•J lo~ ... r:mpr·r~·il-::"·r r-:n c:-.·:.r.i e ·~'. .. ,CJ 1·:11;111Jd11:.:. ~;11b:,"ic'.'.irll'.i,\·;~1· Jn quP 

n.lll:J1:fo 1:1 coc1r:c--¡1t,n dPl t.c'.·r-mi.no cnnt1·ol1,do1•1\ 1 en Cll1-\nto 11 su 
e~:tcint;itin 1:ip2ri"\cionql d~nt..rn \~(-: 11\·:~- c:imp1'P.sn·:.. 

Por.!c'mo:-, i;r.n1c·111·i r q1JP. r-~1 :·. ign i ~':irur~D dr.· ~·nn-t.1·nl1Hlnro nn {'.o:;P1H::iü c1
::;, 

(?1 de:· 1ir111 ,.,lJ<:ic•<l1\d 1)l'<Ji'.l.ni-.""'.n.d1:l cnn Pl pro11ó:;it1J dE> pos,:c:r qcr:lon0E 

dc::i <)tl'1J.'i. c•mprP·.:.(tSr r:l')n Al fi.n dn cn¡1~,1·ol1\r ~~-!l <:t\pit-r"1l y 
i:1dndn:istr·nrJq( 

:~.:3 Ob,je+,o 

Lo institurión llamada empresa controladora ha nacido como una 
solución rara crear un medio de control y una herrnmi~nta de 
crecim:ir~nto f'ITiflPP,,or·iol c:orpor•Yt.:ivn,. dehi.clo .:i J•1s vm1t0Jos que~ 
es+, 01 fi.Q•rr•l tiP.ne desde P.1. punt,o rle vi:;l•1 1~1g•1l, •Hlmi.ni.str•1tivo, 
f:i.noncjern }' fi!;col. 

De oc11erdo «l 
rormoci6n dr.' 
11c.im in i ~-,t r11 ti v•1 
:.~IJ pJ(\l)(lllCjón Y 

( 17) EJ 1:ontHri1J 
Í'Úb l j C:CJ < 

Grnpr·i:11 de 

~.1:·t .Jesós G1l11~6les Elt~onrlo, al olJJ~~o cls la 
1•1 controlüilnr•1, C!s: 1•1 astr11ct,11r•1ción 

y fi.nqnc i.r>r•1 dn 11n CJl'l1po dP. empres.1s qnr> permi.tnn 
dc·~;or·rollt• o. lüt'rJO p]1J~:nv uti.l:l~-::nn11n r;u~~ rc\r.1.1r!=io~; 

Pn Jo 01·~:11ri i ~-·i:lc :Lón riPl Sr~·c tor [cnnórn;i en 
Isül:,p] f!n!:con B1.12sto t r.·r1:tlor:i..:lJ í'rnr.urorlur·).o 
la ílrp~hlica. Colpcrión E~tudins lspc~ialen No,1 
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humnnos y económicos mds ef\~tcntemante y 
accionistas )• prov~ednres de T·~~ut•sosr 
diversifjcodc' )' S~Qlll'O dn sus jnversíc•nPs~C10) 

ofrcciP.ndo '' 
un vc•h).culo 

¡:·c•dPmo(; dc:ic '\. r., 
SP. Cl1CllP.!ltro:1 en 

q••e el ob,jt.>to tipico de lll11'.1 empresq 
los r;i.g1li.r~nte~; on1!nc:i.i:\cioc;! 

Sl\5 

mds 

n) la rromnri~n, fomPntn y desarrollo do entabl~rimientn~ y 
emp1·pso:, 1T1F'ft'1Jnt.iJ.n1.:·,, por c1.ipnto prtip:i.n n ú,,Jc-no, tant.t1 :indu~:;tr:i.o] 

co~10 COíll~rci~l, (j¡~ ·:01'\Jj.~to·;, ag1'ic11lo o dP p1~sc11. 

b) l.11 11dq1ti·.;.~.ci..c'1n., r-:i;:plot.1\ci.ón n r._,n.-\,j<::•nnJ:ión df~ 1\ccione·::; o p11t .. \:.<·:is 
'':.OC i. Ct 1 r::i:; el~·: t .. 1Jdc\ r: l (\SC• d~ Plllp l'F'.•':.O.S 1 

c)Lo f'("L'.i1:iz 0)r:-jó.n pnt· c11p11to. propin n o,jPno rlc los nctn~; y 
neqocjci~~ . .1urtc!:Lcn-: .. y mr~fí.'(<11"1.:ilc·~-. nc-•ce~-~·J.r:itJ':", n r:n11v1;.,n:lc 1 n·t.p~" o lf1 
consf;1 r1.1c:i ón riP ~~u oh.Ji:.:•·\.r• :-;orj_,JJ,. :ir1r:l1.t)'Pndt1 Jo C'Hd~:;.:iór1 ~ 'J 1 rn .. 
•1cr-¡rl..:lc:ión,. r_.•r1dn'.·,ri~ :-~11::.c:1··.i.pc:i.óo y ovo] el<-' t.i.tu]n'.""i th, 
crP.rJi·t,t'.iyQ;.f como lo Pm:i~:-:ión dí:' nhJ:iqo.c:in11P:-~ r.or. o ~.::in <1clrord.íct 
esppr" f'ir.-1 y li:\ or:pp-t.o.ri'n dP ohJ:i.9nc:in110~; prnpin!; n de tr.\.frc-:T·o;.~ 

i 111 t.\r:r~pt(tCÍ. 1 1\CH.IL• CJh1 .. i.qqcin¡H""'.''.; ¡1l'Oj".'i.r"'\~::: () <!¡:·. t_.pr\.l~T'O~:; .. 

C") 

fl) l.•"J orlq1.1:i'.·.:ir:ióri, F.'::plcd.or::ión y r-·no . .1r>n•1c:ión prn nH'nt.o Pl'Pfl:i..:1 n 
o,jC'n(1, pop c11olr11.1jer ·ti.tuln 1.r.1 ~;.:JJ 1 c!2 todo. r:li:1:;p lle' crHu·n~;:itn1c!r>) 
pr~ T'nt j r·n~.,. f r-o r. qui c. :i o~~~ i:-11.\ tci 1~ :i ;·. \lC :i orH~~-. ~ p n. "Lc:n t t? ::, y r1 e •mb l'rH:, 

c:ome1'C: \1\l es. 

0) l_n orlq1.:~fiiriór1 1 
legal rlP la~ hlen~s 
p11r1l. 1~1 COll~f'.:'CllCi6n 

2, 4 Nec!'!si.d•HI, 

E':{plntoc:ión 'f 1>110,jeno:..c)ón pnr c•1•".lr¡•.1)p1· ti·\.1.11r1 
ntllPhlr.s n :i.nm1.1rlh] r.r» n•::oc:P~:•)T·:i.n~·. o l:onvPn:ir:•n'LE·~~ 

di'! '.'.u ob,jntc:i, 

(ifl) Jh:irlt~m. l.11 Empreso. Con'LroJoclorl'.\ •. C·:ip. 4.~ pe.~ • 

. t ~i 



maycrlo dP les palnos y en determlnados sectores del nuentro, se 
prrvé ~n oftns vrn~dnrnn la ciiri1ultad poro controlar o lon 
emprnr:.n:::. nn cnn:.·t.on"Lr-.1 clF?r.;1:-1rr·olln y c::rr:~c::im:ic-)nto!' •l lo nt~cPr;:ldofl clr-~ 

E)•;t.1bln1.er mo<:(\11~'>1110·; de~ opc,1-•1c:i.ón q11r~ permit•111 1.ü dismin11c:i.ón d<,~ 
l.11 onor111<? ci:\t'rJi'.\ f'i. 1;r:1~11 q:lr:i r1?pt't-:'St-~ntq hnt' !\li •\CJl'l°\'/1.\ntr:.' ~~n Hl 
rlr:~so T'l'c1]] n dr-' 11no :i ndar-·Lr·:i 1), 

[•; dr0 vit•1l i.111po1-t.nnci.n c~l mr,),jOl'•~T' cc;l. 111o1ne,jo fi.nonr:ir,•1'0 dE.• l.o!; 
t·t7?C'.1.11•r;o-:~ rlr .. J~\ G~rnprr.1 r111 1. í.l·r::•'.lt' ITlf.\JOri::a:; C?n Jo r:tHu1.in:itoc:ión dP lo¡;. 
~mprr-:i~·;·'\~~. ~1 1.n ttnifir:•'\Ciéin d0 lo~; Oh.J<·~ti.vn~:- 1\1\c:\.i-\ !ln f.i.11 r:nm(tn t 

l..11 1?mp 1·¡:::.~:.1.1 cnntP<Jli-\do1·0 cnnst:i. t•lYP r:in 11qr.~st1~n~; t.ic::-mpos u11 
cnnrpp·t,1-. t'P]ot·¡ vomt·'rt't.P r11.1c:·vn Pn el cqm¡)o r.!t~· '\c... orJm:in:i.r.:.·tri:ic:ió11 d';~ 

C·Hrlp T' í-'f.:(i (~) •-

F<:; p{'.lr Pllo J.,1 i.mpo1'+.(\l1r:i.i:\ de ós·l~o C?n ln:.> 1110cf\nisrnor) d~ opr~r11ción 
r~1'1l lo'; 8111pt•esns ~n llJS rT'1JlJl~»IOS ~11t01·icJ1'111QJ1te mroncionodon Y Sll 
,,-~~-~:ir::i.c-'1H·:io l'(Hl)c(1 C'n Jn üpl:i.cor::i.f."1r1 C?n Jos dreos v:i.t1:ll<~'f" de-\ lo 
P.lllpl'P~>ú:' Cfll!IO ln nn11 ]o orlm:in:i.rd.T'Ot.ivo~ f':ir11Jí1C:i('JT'Or "lr~~Jnl >' 
ft';col. 

Ll Pnfnqut-> princ:ipol ele> lo l'~lllprr,•!·<o cnntrnlot!nro rod:ic:o NI J.n 
opti.mi.·:~11c:i(.)11 d<:.\ los rcic1.11·~;<J!!> c~>:ist~'.~nl'.c:.?~;. c~n li:\ (~1t1pr~s11, 11fi..-,11·::011do 
su situación y proyect~ndnlo hacia Pl crecimiento ordenadn y 
coordin·~c:lo. 

los vantnJas de la empresn controlndorn de~dn un punto de vistü 
orlm:ln:i r;t1-ot:ivn,. f:i.n•)TIC:icirci y f:i !'•l"•):t r,;p riird,r,~t:L~o:1n (l r;on·l.:i.111.1oc::lón: 

Admjnistrativasl 

~Cf!ntr•11.i.-.''.nl' l•1S f•mc.i.ones dr:o ''lt·~ di.J'C)í.C:Í.ón y dc~l:;c:t~nt1'(\li.;'.0:1ción 
de 1.•1 <11.ll.ori.d·.id y la\; f11r1ci.1)ne\:; i;pr)r.-1t,iv'<1s. 

-RPalJ~o1· meJnr ploneación estratégica a cnrto, mPdionn y largn 
[' l (l~"'.:tJ. 

····I 091··~r mc,.;or u·L:i:J:i.;:ar::lón rln Jo~; rr~c1.11'st1s rJ:i!:.pnn:i.hlP~;. 

-OhtenHr moJnr c>ficaria y prndurtividad operotiva, 
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rjnünc:i.PT'(lt.; 

·-Lo oh l:.P11ci.(111 dr.> ro•:ul',-;os propios y ''·j<'mo~>, 111(0t1i•:rnt0 f'l. mó::i.1110 
•1provr0r:h•1111i.l'.'nt,n d(? l.•1 i?struct1Jr•l c1t> C•1pital y del. <:1p•.1lc.111c:•,mi0nto 
f :i. f"l(iíiC :i.Prn 1 

--1..1 th:· npt·i111i·.~·1ci.6n 011 ol 11provocll•1111i.t~nto dP. ln n~»i.<J1v1ció11 dr~ 
r-oc111''>0'; 1¡nr- prn¡-HJJ'r:i(Jnf\ f.?l .-,poyo fi.n.-,ncir:J1'0 m11t1:0 nn 1 •. , r-:inti.di:\d 
i::•mprc·-::~nr:i n] rorporo"l.:i VO; 

-·L11 ,,bt.<~rH:ión de mf.t~:i.1110 r1.~ndi.mi.f.Jnto dr.~ 111 invPl'~;·ión 111e~di1u1t.r.~ 81 
lO')l'D de 111 (J 1iti11111 r0ntnhi.1.id·1d ílP.1. c•1pit.nl. .i.-._, C•1•1n 11n.:1 dr; l•'s 
emprc~t~•')!', dr• Ji:¡ C'}nt:idnrl PU1prp:..or·i1.1J c.Ol'pl.ll'O't.·¡.vn. 

FiSC:fllf?r,~ 

-T'.IP.::'ihilirlocl p11ro ar.:i\¡nor inqreo~;o~~ y op:t:lc:or ¡,.:,pt:i.clo!; deocl1.1c:ihl.F~r. 
on ln ontic1ad empresnrinl corporativn. 

-~L.n<Jrn dp i.1\C.é-\n-t:ivn-::, r:i~·;c11lc1 r. mPd:lor·,tr.1 ln r¡·por::iórl t!t:! r~F.truct1.t1·i:1n 

,jt11·idi~os ~rord~s. 

--rl logro clr· unü pl•rnE!Oc-ión f':iscol :ir1te<J1•o:t q1;p pr.~rm:d .. :1 el 
.ipt'OVPCh(.mr•into de• lo'.~ bnnef:ir:in~. implicito~; y ''::pl !c:::i.tn'.·: rlf! ]1J'.' 
divc;:i1•s.1'\s rli~posi.r.innf~~; f:ft:.crllc:~~;, ti\nt,o f.H\ro J.i:\i..:; pi~r-~onns 111nr1llc~s 

que into<Jran la entirlü~ empresarial corporotiva, comn paro Pl 
ol<.>m<:ntn m•:í'; v•1l.ioc;n d0 1.111•1 or')•1ni7.11<:i.(111 1 f!l roc11ro•; J11.1m•lllO• 

-Permite ln osocinctón minoritorta ónicamente on •.1q11el los 
nogocios 1~n qno qe t.r-.>n')•1 i.nterf!; .. 

--P~~r-mitc:- ln i1l'JPrs1r.in !'.'n V•1rior-; 'Ji.ro$<](.') nc•r1oc:ios 1:p1r~ por lP.y no 
puoden er-;t•1 r en 11110 mi.smn r~nti.d1HI legnl, 

-Permite l~ diversifirarión d~ riesCJOS al tonor los distintos 
neg1)cir:J'.; dif1:ronta per:-.on1llirJ1vl .j11ridi.c•1. 
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-Focilita lo saljcia de nBgocins en los cuales no se tenga interés 

-Facilita ln concontración do Qrnndos capttalos. 

·-·l''rnpo1·r:i.ona i111o:1<Jr~n df! IJI'llpo, permi.ti.r:-ndo 1.1no po:;ición m(1s f11orto 
1:in n0QíJCj.oni'\Cin11c~s dto fl.nn11c:i1\11Ji.r:int.o., <.:ompri"\S y lll(?J"C•"\d1=)0. 

-··Foc::il:ito c>J opnyr.> Pr:oii<'>mic·ri entrP un qrupn C'111prc~~:.or:i.o], 

--f'f:rm:i tr·1 r.\1 r·<:'ct•noci 01c.int(1 c·r.nnr'JrTLi r n df.' c:tpr·'Li'.";!i npr.1 ror. it11it'.'f~ c~ntrc~ 
a1nnr~·;~s, como llS(l d0 m111•c11s, et~t 

-Forilita Pl prncen8 do jdrntidaci de lo odministración d0 cada 
IHHJl)<:in cnn r~l mi.•;1110 n1-~rJnci.n y oy1.1dn nl oquilibrio 
responsohiliciod-outoridod. 

·"F11ci 1 i.t•1 el p 1•oc1~so de inform11r:-ión, pormi tir:-ndo c~l lll•lYDt' 

control ndministrntivo sobro cndo:1 nogocto, 



r.flPITULO IJ J 

COND I e IONE» Pl~F.!JI ;'\S P.'IRr'\ Lr'\ Cf~Ef\C ION DE lJNf\ i::'.Mf'HESf\ CON rnol.f\DOl1f\ 
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i· 
1 

Condicim1~~; prr.•vir.1:.: par•) l•l cror::lón rle •.tna E'mp1·e~:o r:on-t.rc1loclr>i'O• 

Los rPgl(i~ y pracvciirr11pn·Los r¡~,p deher) ser eleQirlos, ca1nc) mrdjn~ 

Pstr-L1tr:'<J"ir.os p1\r11 fo1•1t111t· ttr:1J. <:mprr::is11 contrnl11dot'1\ 1 res1llt1'\1'{1n del 
~·;+ ... •'.\do Pn cplt' sP. 0nr:1tr:intra L'n Hn ntl)lflent.n d1\do Pl Pn Loi'nl.J 
C·l'.""Oí1ÓIH·i.r.n1 fiCl~l i.t.:ic:n )' t:.or,i1:i1., dp ]Cl"."1 nt"?(]f.IC:in~; C ... 'n CJr.f1i:'l'1)} )' clP] 
,jllPfj('I <ln Cf.lUlhi.nC•C :intl( 1 ~: lli? •"llQ!Jno~ f.'] PíflP.n'Lo~-. q1.l(~ ['tl (ji'On i11Pdid1'l r·,r-~ 
<:!nr.qpntrr:-n b<\,jü 111.:e'.;tro control., 

T(\.] P~· c~l~mPn'Lo:.:- que (]Gn<:rolinr=int.P r~~"l.omo~. c1n pn~.i.h:i l:i.cl.:td clf' 
1111Jdlf'"i.cor; ·.~on lo~; Si..C)lti.t~ntr?::;.! 

1::1 pr illll?t' r1~q11i.si.tn pn.rn fnrm•1!' 1t11•1 ·~mpresn c1Jntrol.-Hln1·0 os lo 
<--~~ir.tenr.:lo de:.\ 1Jn(1 o 10•'\s sc1c::i.c·~dütle.1 ~·. r 1.n·o r:o.p:itol p~;té rr~'prr:~r:..enttJ.do 

por •1cr:ior1t~s o p•:if'tP.~; sc,c::i(JJ.c1 r-;r Ji:,~-~ r..1.101<:'~~ p~-;tci1··~n Pn pndPr rlr· l•:i 
c:ontrr1J •:i-dn1·r::1, 

l_o ,·,n tP.1' i. n r 
e :i v:i J F!'., ele 
11t,iJ.id•1dr)S O 
s1tbsidialri11s, 

i.nc.lny0 :;ocic,di:H.ltJs y l:\~;ncj.1\C:i.f'.\OF?'.; mr-:o1•t11ntilr;as y 
} ú r. rp.H? ~.P t'Spr~r·; qut! P.VPntun.lrrl\:.~ntP p rndr1~::con 
rlivi.d0ndn~~, si011¡iu ó5t~s lns llo1n•1Llns e111p1·0~;11s 

!)1)ciod•ld Anc'11ümo\l 12•; 1•1 qi.w <?>:i.st.2 b•i,jo un·~ dr~nomi1H1ción y s0 
r:omprme P.):r:lusi.'J•'\IH~nte die soc:i.1)s CllY« oblilJ·~ción "Hl limit•'\ (I]. P"HJO 
d~? s11~; n.c:r.ioní~S.(1<?) 

Snc :i. od1:irl Pn 
r•) ·;:¡', n ·;oc io-1 l 
suh!>:i.d:i ori n, 
~oc iJ\ \(~S t 

Nomhrf~ Ctil.Pc:t.ivtil c>s (u.¡ur·l:l11 q1.1p rnds't.r. bo.jo uno 
y en J..1 qllt) todos los sor. ios n)c;¡ionrlP-n <lP 1111Hlo 

:i lim:[t.-1clQ y Sll:i:lrl•:iri1.u11ente, ele Jos ohl:i.lJ•lc:lonns 

(19) L0y Ganernl ele ~ocieelorlPs Merr.antiles, 



Snriedod en Gomanrlita SimpJp! es lo qur existe baJo una ra:ón 
'.",oc:i.•1l y <";0 cnm¡inne rit~ 11no 1) V1lrios socios com11nditr\l'ins q•lf-' 
rr:i~;;pundr..q·•r c!P roonr~1'i:1 ~-;uhs:i.dior:Lo, ilim:Lt.:1dü y ~¡ol:idr'.l.t\)omt~'rd.P clt:' 
11\<; oi1li.Qnc:i.nnt.H; ~-.ncjJ\11·? 1:. y de ttnn o V1"\l'ios co11111ndit.t'\t'io~-; cpu;) 
1\n:i.co.mr·ntp 1?1~·;.-l,,"J.n nhl:i.g•~idn~. i:1) píl9e1 rlr .. sur.; opo1 .. t.o.c:torir.::o!·;~ 

f.·¡oc:i<:-:odod c1n Co111i:tnrJ:i·t.o por· t'\t:c inntz~r..i ~i-On l'.lfl] :i.coblc=-~i 1:-.1 lo r:n.m,1nd:it1=' 
pnt· 1~r:ci.nne·~ ln<; nnti:\s C)r:nóri.1:1:-is do 111 comr\nditi:\ simp\f~, di.fic,rG) 
rJe P] Jo Prt qur~ ln~. clc:·rC:."choF. df.\ ]o!:. !;oc:ini::: C'!:i'C.1in :iricnrpnrodo~; r~n 
()C:C'.i.ot1r.':;. 

~;rH:ir:od1"\d dP f::C?··.¡io11·:.-1bí.li<htd l.i.iuit1\(j1\t P.S }(\ 'lll{·~ ';;~ r,i:)n~t.iti.tyP 
Pn t rP r~oe i 11 t·; qu (1 •:;n]. 1) 11H'.'.lli t r-.' r:-1 r~·t.ó.n ob l :i CJ o.el n!·· o. J po C.Jn rl p ~-·.11n 

1lpC\r1.~cir1n~~; ~ir\ c·111~ Jos riort~s sn<:joles PUE~rlort 0nt.ar 
1'c'p 1·:.~·:,(.:-11 ti\di:\~!'.. p111· t:í f·,111. D'i n c:<J 1)c :\. ,·\b lt1~; 1. (\ l t"\ 01'<!1-:n o .:-'J. p n rt11óor., 
pues sr\lo e~;tdr1 codil1l~!~ en 1af~ Cü~IJS )' co11 JrJS roq1.ljsjtr'fi r¡1.1c 
p~:'t.(lh]r'C'(' ]•> i'l'P<:".Pi"l'Lr! J.py, 

~-~tJc:ic:'d1'"\rl Conpcl'i"\t,ivf\~ r\q1tr-~ll1\ q:1P ~·,·l.P.nP j)Ql' fjnf\l\d .. \cl Jl'"~r111it~.r o 
f~l.l~· t:nmpnnr·n"t.r1·~~ nbtr~·nr~r 1í"t mnynr·r 1ú m1i.~::i.1ri1·\ t'r.11111.tnp·r·q1·:iór1 po1· su 
f1u::it''~(\ <.1€1 tr···d1(\ 1jo., o P.1 lll•~>d.mo dP bicnns n <j.C:.'rvir:icv:-; pn1' r-~l 

d inr.ro r¡•.u~ pr\')<\11 (1 1•1 p1'<)pi11 conper11tiv•1 y •-~n 1.•1 c•1<1l l••s 
u-t.l l:i d(;.tfr.•r-¡ !:-.r.-1 t'Ppü1··tr.~n P.n pr·c•pr.n·c:tón o ln!; r~i::t·v:i r::i.n:, p1·1:.o~:d.odl1~~. o. 
li"\ soc"i.odod 0 \'1:'Ci.b.ldo~; dr-~ ~ll1\• 

(\~:;oc.:i.•:ic:ión en r·ort:ic:i.pi:1c::i.ón: un cc111lr-oto por r~) cuo~ unt'.) pr·~l'S("Jl1(\ 

c:oncPrln 1:i ntr(l!.-, qur:i ]p (\pnt''tqr1 J·,·i<::r1f~s c.1 ~:;prv:ic·in'."~ 1· 1.tn1·l 
p\l.rLicip1'\ción t".'n J.11!~ ll~~i.J.·i.d1'\dc('; y en l.1\(:> pt.1 J'di.cJ1\s d~ 1 . .u\11 
n1'.:'fJOC:i1\ci.ón mot'C1\IY~.i.l de·~· l\f\1\ n vi:\1·in•.:. onr:~r•\l:.innr:•; dP c:omt·:>rc·i.n. 

:::n ctv\nt,r) '' rli.ch1l~:; ·-:;nc:i.r-::-d1'\dc~'."="-:.r r.il qi re>} i:H:Civirl1"1d L'i'1:l l n 
llll~l'("Olll:(J.,, C:Dllipl'Pncl:irncln f'li ó:·;·l.c,c rtl.t:imo í"OliC"Pp°LP cfp úC't.:iv:icfnc.f 
inrlu~i'l.t·:i 1\J., comr-~rc:i nl 1· •)qri.cnJ c1 :· ~JO.nctd\'r(l. ci dr· pp:..C•:\ 1 f.11.1pclr;· Gcq·· 

c:ui:-1 J.r¡u:i. c-~1· 1 ic :i. t.~, d r··l,r_1 1'IO'i. r11'\nc: n'.·:c· p.:.i r·.-> r~ft_:'t~tui:; f i. ~:-·"'-'] p~·; pn T' lo 
r1i:l'l.1Jr•'.lJr.::.ü y Jo f1icn"t.,~· de· ]ns :i.flCJi"P:.or, p1'c-::011n1lClPr1:1n'tr:·~">t· f.o 
prí:'pc;nd(:'1'('d1c:in '.·i-P •1P.l:.r:n·m·i.n'"' (1 ln vr}-;'. por l1l fr<::ir:itc'ncJr\ n pnr l•\ 
ru,ir.-t.to do? to]c;':; :inq1·c··~;o·: n hiPn por ln crn11b:in.-1ciór, dP 
PrPc:1.1Pr1::::i.l'."l o r.1.1nn·t,1.ü, 

rr~ [(\ffit\:iC)v el girn MP l\n(\ r:c1l)trr)}QtÍr)r1:1 p~1ro 0fec·tc1~: -r~.S~(l)0~ se 
dmt~rminn por ¡,. rompnsición de ~u <"\rtivn, indopenJinntumcnto de 
cp.th' su:·~ :intJrr-'~··.ns frr~·c1.u~n·~.pr.;, y rnó.!:\ c:uor1-t:i.n~:-.o!·, nn ~::c-~ún 11-t.:i.:I :id11dc-·s 
n \l :i •ri d Pnd ti;·. 1 
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Fn C·~l e-oso ml'\s coml•n ~~• qur: r•rimc-rr1 P.H:i sto.n los s:ociedod<:1:. qun 
pasan o sor subsjdiaT•ios de la cont.1·olodclr•1, o hi~n Cllyas 
·~cci.l"lnl?s Rn c11nlq11ier proporción p•1s11n " •;r?r propi.ecl•1d de dicha 
control 11dor11 ~:; posible qll{~ prl.m01·0 Oi"\ZC11 1•"\ P.1npr1.?sn qtu~ 
post0riormPnto da r1acimi~111.a o otros ~1npr0soG fjli~l~s r1 ~~1e 
,-H1qui..\~ren 11\,J11n11':;. 11cr:ion0s o p111·tr-?s 1;nr:i11lf?s dP. nttev11<; e111pres11s. 

Er1 ].a cr0ariórl rlP una soci~datl mc1 rcontilr la l2Q:is1ar·:~ón 1r1t'Xic·o11a 
rpr·onar·c? llfjQ f1Pr~Ol1G)idQCI ,¡urfrljco cljsi,inta O lo!~ ci0 lt1S Sll~j()S 

qup 1(1 :i r1tc•'JT'l'.\r.) e-~~; pt:11' P.::•to r¡i.lc lq.b m:l :;mi:l!-; t:i t:>nF·11 le>::; n.·t.r·i l1ut.nf:'. 

Sif]U:\ tird.f?".'-; 

a) Nombre, domicilio y pqtrimonio propio, 

l; ) t'1~> ·L 111 i ~-.1111.1 
mf!l'Cor.-t.:i 1<"''· y 

r1 ::-.lñn ~:1.1..,p·l.o!~ 

f i ;.;c,~1] c1r.)'" Plr:. 
] t) ~; r_011 st:i t.1.1c :i nno J r-~s ,. 

r.:) Ti.~•H?n C·•P••cido1cl ,Jllrid.i.c•1 pnrq ,-,¡Ji¡itiri.r c12r01:hos 'l cont1-.·1nr 
obl:iQ 1)í·:i.nnp-:~1 li:l~. CIJ•)ll ... ~-. c:i,jf.JT'c.:i"l-.11n 1) tri:iv6~~, c!0 su~> 
rr:1 f)rP.::.c:int111\tr:s>' { 1sto r.-qtlivn.lp 11 que pttr-:'dc::-n sp1· i:\crr.::it:idor1'\$ ..,. 

dr .. qrlornF• :iracltt;;jvr) dP. !'PIS !:"".íJC:iO!'.".r CCllTIO i::,j r1.1P.T'Orl tC:~l'CC"·•T'CH~t· 

J,1.1 Andlisis dA 1'1 SociAclnrl nnónimq, 

P11rtiondo clo lf\<; considPrnclonr?s i"\ntf:1·ior0~; ne"·; inr:l i.n11111cJs C\ 

T'r-:.\fJ 1 :i ~(' r un b rr:\vp 11n 1'\l :i !.~ :i s d P 1 u :·;ne· :i G.>d úrl nlf' r·r o r1 t. :i 1 dnnn111.i n •id .:1 
11 Snr.:Jedi:)d (~nnn·iml).'f lo cuoJ r.:·~ 1o !"..OC:iPrJi:tci mcrc(Jnt:il mi'\:) :iclónr:ii:\ 

i:.1n 11) fnt·mor:ión ril:o 1.1nr1 :i.r.!·,tj't.uc:ión rll:'nomi1~1.i.rh1 cun·trn:li:1dPl'O)· !">:in 
cll",.iflr r:lr.> rc'r·cinnc:or rd.ro t:ipn c11~ r,cc.ir :iAodc,;, tord.n rnc>rcon'L).Jc~!:. r.omn 
c:i•1i.J.0s q11r> 1·:11 nn mnmc)11to pur,)d~n i.nvnl.rtct'Ol'S<) 1~11 rlic:ll•.1 
:in,.;Utucirin. 

1.o Güclc1 •Jd •:ir;ón:imi:o 1'°1 rJpf:inP l•J LPy c!p ~:;ociPtiod\·~\, Mri1·r..-1n-t.:iJc,r;y 0n 
':)ll 1't1•tir.11]n O:~ ft"11T1Cl ](J q1.lt.:.1 E~~::;~~"t,p bO.JD 1.ll10:t flr'nO!rl'i.lll1C:it')r1 °/ !.;(• 

cnmpo1-.c:- i:'~~c11.1;-.'.i.vi:1:nc\rd,1:• dci ::•or.:in;:: r:1.1Y•1!~ obl:i(p.1r·iCin0.~) r.>P ]:jm:;t.i:,n f)] 

p•1<JO dí? ·.;.q;> i"\Ccinnl:~~;) Dr.? 111 i:\ni:.erinl' U2finicit'111v pod<~mo•; 

dr.?-:.prc:~.-1d<~r por l\IH\ p1.\l'tP. 1 '}U'·" 1'?S uno. ':.-;ociedi1d dr~ l:i:\pit.1.,1.~)~:i- y nn 
df? pr:1·~~Cl1"1(1!': y ¡)DT· 1 r1 ntr .. , ql.lP '.~1.1 (:np:i ti:,:1 p~;"t,1~\ :i ntr-::irJl'•·>:ln pnr 
()("'C :i.OíJP.St 

S1.1 clr~nr1111:fn.:¡r:·ión p1.1edr· fn1·1f1(1r~~1:' l:ihrPrrF::int.r 1 rnn lo i:\n:i.c•1 
t·ri:.·Lric:c :ión r¡uP C?'~:-1 1.o qur .. r.·~:-·.tü debe' ;:;c;•r cl:iv0r:.)o o 1.o l1llf.' 11~-.p o·t.r·(1 

snc::iedod rJ.::~ il]l.IOl nqt1.ir-olr~·~-... , ,_¡:.tr:lt~:ico; fJ 1l·~ct1c! dr:nnm:innc:i.ón r:;c·· Jc:i 
Oi'.J 1·r .. 1 gor1 ] (, :::,. ¡i (, 1 i;h t'or, ":-:.ne·¡ r=.•doil n r1ón :i 1110 • o ,-,1.1 i"1h r·r 1 v·; o l1; h) r ;; .. A~ 

pn rú lo. 



constit,11ción dP. uno:\ St)Ci.eclr1d •1nóni11hl ~:;l1n los sig•.licm'\;es: 

... 01w P)!.i.<>trrn m•5'.; dr~ <::in•:o !;or.:ios c:omo mínimo '/ q111~ Clld•l 11110 d0 
C?ll.n<; s:.t·~c:ribo unn r\cci6n por lo lilf.1nos 1 los socios ¡ltJd1•(111 sor 
pPr~;nn1\•:; f:f~>i.c:i'\S n pc.:~1·r~on.-\~:;. 1u1)f'l'\les. 

·- 011n C?l. co-.pi t•1l soc.i.ol no ~,N\ lll<!nnr de $~~;-; 1.0<)0 .OO CVP.i.nti.r:i.nc:o 
lfli] rlr~sr1~:; 00/10{) Mc~l.>r y C!lJn Gnt.~ {r1·tegr(lmPnta n1Jscrito, 

- n1.1r·' ~ir~ (:•:<h:i h11 Pl'i rl:i ))prr1 \:~f(;~c::t:i.Vc1 í'U(\lH'IO lilf!·1r1n!; 11n 20~~ rlt.1J. V1llnr 
dn C•'.\U•1 o•:•:.ir1n q•.te dr!b•'\ po.\()•'11''.~c~ C')fl to1lcJ n nn pnrt.P. con bi.cnP.s 
disti.ntos n numGrnrin. 

t:"n ]O pr1'\c::tiC11 or:·t.1.JOl Jo~; >;:;nc:i.(;-id.;idr-;~i:~ OflÓl)'.ilf11'J~~' !:;~··• t·on~·;·~.:i't1JYOl'1 

mP r! :i.o.lfl t r· C·'!'·C. r :i lu ro ¡r rU; 1 :i e •l. o·t.o 1·cJn rl o é !•:to ürd.c' illot.:1 r :<o, p rt:)V:i. n 
pt~rm:isn ílP }o ;J<"tTetnrú1 cié' f!<:'Joc:inner: F::tc'l':lc.>re!'· y ryJ. c1.1ol 
contendr<'\ lo•.0, t·?•;l·,o:1ti.t·\·,t)'; b.:1,jo lo<.; c11nl.r.)'", 'if! rc"J:i.r(t l.n vid•' t.k' 1.:1 
(:;<)r.: i. od•'\d. 

flr->nt1·n c::c:i fll'f-''.:C'nt.r) copit•iln ~;r.· :incl11yr> el rr-')fj'.i.mcn 1 .. 1.jn r"I r:1.1ol 
func::icino:• •.Jno. c;oc:iPclorl onón:imo fip r·op:i.t.0:11. V•:1T':l(ll1lp, 111r>nc:i.nnondn 
l•:i!; obl:i1:¡qc·ir.11H)S y ~;11 ür'l.i.r-uln co1·rt•!'.pt1n1:l:i.1'·1d.e tlrc>rd.ro rlc-' :l.:1 l..r.•y 
Gr.ncq'i:'] c!P ~·;nc:i.c:-,.do.d(~:r~ M·.-~T·t:•1r,·t:i'.\r);-;?- p(1T' ln riun o r:nnt:i.nuoc:ión nn~:; 
c\bcJc1·lrr.'mn~; 11 comr.~nt.t:\T" lo l"'·::ol11tivc• i:\ lo.s 1'\Cc:in1H?s. q1u.J j_n+ ... <'..'()l'f\I\ r:~J. 

r:o.p:it•:1J ?.iC)r:·i.o.l dc-1 un11 r.:ocl.nd1:"Jd onón:iJHi'.} 1· Jo cua:"1J C·'S'l.:imn q11t? 

clé•rl't.1·0 tlt'• J n e111prt:)ciü control otioro t:i t0 nr.> 1.1n•1 :i.mportonc::i •1 
l'CZ. l (~Vf\0 tr~ • 

Li:\~; i:\cr.:it>11fJ~? ~:'>P. defi.nen r:omo \1'\~; p111··t,tH; f1lir.:uo'tt1'\5 ~:in lJ\~; que~ ~:;e 
rlividP Pl capital social clP una sncieciacl anónima, ropros~'tncios 
po1· t-.:1.tl.llO"; volor, ln~; c:•l•'.\les ot.org•1n dl)l'0chn\; y obl.i.i:¡.:\ci.onn<; •1 

ln~:; ,·u:c:i(11li~M)tn<;~ (~~0) 

Las ac:cinnes non conniciP.rodon corno elemPntns económicos l:lamodos 
t:lt.1.1l<J'0-·Vo'1J.01·, qite l.c·:·~i.t,i.m•111 •1 o;q pc1<:,(~P.dn1• como •'\Ct:i.oni'oit.os 011 
lc>t~ c::u11lf~f; r:c Pncut;.ir1'LT'0\1 :i.nc::orpnri:lcln!-; pt>r J n':. r·~s·t,i:1t1.itc1~.; clt·' J (1 
·.:.c::ic: i (:)d 11 d t 

n<~r1 p(:.'ctn (l r.;1,1 THd,11rol.P:.::.'ü ,JIJT'id:i.r.o, ¡.Hldf.líllD':, cli:\S'.i.f]C(ll'}Pf1 

bienes m1.1eblrn ci~ naturale~ll cnm0rcial y rr>guloclns pnr lo 

(~0) l)b, cit, Hnldin<3-·Co11t.roJ.,1doro, pe:.~". 

r: num 
l...F!Y 



GPneral dP Titulas y Oporarionrs dP Crédito, 
C?n cn11·t.ri'.1r!ir.r..1ñri con 10 qur? d:ir;po1a:. 111 

Merc11n+~i. lr.Js. 

en cuanto no estén 
Ley de Soc:iE!c!<1des 

Lo ]c1 )' t·f~conoi:·r .. d:lvt--n·~:-.o:i c]n.!l.C\S de t.iCCiont.'Sr lus 
com~nt.11rpmos t1 cont,lntti:'l.cic"ln. 

1i,) Por su fnr1111'\ ch: l'.ircttli:\ción. 

l .·-Nomin11t.ivnst ·~~on lo.t_; c¡ite s1lscri.be perso111\ d0te1'minr\(h'"\ cityo 
nn111hrc> ck·hP .:ipc.r•!t:f'1· dr-:-nt1·0 clcl titulo lic? lo •)CC:ión, o.~<i. r:nmn Pn 
el librn dP f'(·.'qi;;t.r·c.1 dr;1 i:'cr:c:lcJflt~f..:.~. qut· clf-'hr~ llPvo.r lo ~;c1c::iPd11d. 
l_~ trn¡1~1nisión ,j~ 03te ttpc1 de acci1Jnes 110 ~er6 vólidn l1~sto 0n 
tonto e1 nn111bre dP.1 •1dc¡i1iri.h0nte q110;.lc' insertndo 111>1teri•11.111rrnte on 
~·1 tll.u1o >'::;e-.· :1;::criho cl:ichd tron:imi:-~:ión F:íl r-~] l·ihrn r!c .. ' rC':1 lJ:lStT·o .. 

2.· f",J port.or.!nr! ~»nn lo:~ ocr::lnnF-~~ Pn Ji".1.~~ qup nn fil)UT'(' Pl nombrP 
del titul11r y Sl.l ~:.1'•'\ll':;ini.~i.(111 ~-;r~ p0rf1:~r:ci\1111l 1:on 111 c;\mplc.? r.ntr<"~C"JO 

dGJ. tft11lo, 

] .-Liberada~: son o.nuellas ruyn valor de apnrta~jón 

tntogromente pagndo, 

2 .... -··í'üCJOt:l~if'O!:,t ::;or1 •.iqUP11i:J~·; C.1.1)'(') \'•1lnr rl(I Pt;·t.11. in"tPCJT'O.HIC11'l'l.P 

p11g1'\rlc) 7 o~Li:\s ,,r:r:iono~.- doher•1n ~cr s1e1np1·~:i nnm\11•:\tiVf\S y su 
t;'n0dor <;01'>:\ r.crn<;i.1iero1do ..:01110 dc>11dllr dP. 1·~ ~oc i0<1'-1d, 

C) Í'or ~1.l VQ\or~ 

l.,·Cnn vülor nom:inoJ: snn o Jos q•.IP en Pl t.ituJo q11r. omp•H'(I lo 
ac:ci.ón, •1p•1rc·cP r!l ,,.,)lor nn111in•ll. y r-.>l i.mpnrt.1? del r.•1pital soci<.1\, 

2. ·-~in v111nt· nnm:i rii:-¡J ! ~-nn oc¡Ur:'l lo~~ c~n Jo~-. q11P c;il ti tu] n qut~ los 
a111pnr•1r <;r. omite ''l. •1•11.or nnmi.nc11. dr. l•1 •1cció11 y r.>l i.111po1·te del 
cnpitnl ~ocinl de la ~ocic-dnd. 



d) .·~cc:i.ones en rr~l.1ción •l tos derechos q11e otorq•1n. 

t ····Preferr:mtes o di;> vot.n limit•Hlo: ·~011 •1q1wl l•1s q110 ti.r,•n0n 
t•nst.ricc:ión t·c~~;pr~c"l.o ol <l<~ir·r.~1'.tln r:ICt vcd.n r.1n os11mblü'OS fn·d:inQ1·:i11;;1' 
sin emhc.11·r3n tr~ndr6n !";:iPmf)rt:o p1\c.1f'erC?n( :i1l p1:lf'l'.l f111P. tr~n(]ún íll::'T't:\chn o 
un prHJO cl(:i un d :i v:i th'?r,dn ¡Jr 11n ~·;~~ m in :i mo, .:nd,Pr:i 01· .:11 polJo dt' 
dividPncl11~: e!~'~ i~1.1ci~~ro11 CC)rt·e!;po11rlnrl~s a la~; Q(:~ic111es nrctincrio!;c 
leste ror¡1.1iv•1lc> •1 ·~11<;ti.twlr <?l. deror:ho de vot,n por 1111 p•1CJD e.Ir-• 
div~r.!r)nrlí'J j)J·pfp¡•p1·,c~n.1r·~r¡., tonto rlf.1 1 c:r'C:l'P.'t.n rlr.·• rl:lv:i.c!E~nrln~•1· Cf•lflíJ 

en el l'<?r~111hol-;n e.Ir' •\pod,nci1rne> (?11 r:•1so de li.q11id•H:i.6n, •1si.mi'>mo 
l.11 l1~y i"\t1tori~~'°' r¡ll<..' c\~tF..' t..ipo ór:o 11c<: i.onc>'~, ';P 1 os fi ,jr·_' nn 
d:iv:i.c!onrln s1.1pr~t·:i.nr .:1) rlr~ Jo~. (1t .. r:·innP•• nr-dinflr:int·1· tomh:i(:~n 
J'r-?Spet.11 lo•; d\-:?-l'Eit:ho:; cit.' J.o·; t .. f"'.'ni:•dOJ'C::OS de: (:.'$t.(\<:, 1.\C:ci.onr:1 ~; í'•\1'0 

CJí'CillCr':,f' Ct)JO('\ ]O': ... 1JCC:inn:ird,1J~~. m:lnnr:iti'.tl':i.n~~~ O. ]o!:.. Clr•f.:i~~·inl"IC 1 ~; i)p 

li:\s. 1'\·;11mbl011<; '/ t'C'vi~;111· <-:ol bi:.\b*lfH:r·? y librns do l.-\ ~-;ocicd1'\d. 

?t.~·rir.·r:jt1ne~~ Oí'c!:inorio~~: lo!:~ lcnPr!nrr1s rlP PGtc· t:ipo clr· 1;)cr:i.nnp~·¡ 

porti.cip•1n t•111-to on dc•ro1:hn d<) votn, como los dl'mós rlf~l'(~chos, r:on 
'?-f~C01Jci.ón dG11 1·1:-p111·t,o dr·~ di..vi.cl,:ondo~; p1il'•\ lq~; 1\cc:iono:; 
prPfct·R11tps, e11 l.Iíl r•lona de jg~ta]rlarlc 

elOtro tipo de ar:cionos. 

J .-1'112 t.f}f .. Ot'C'l·i.o ! :·.nn }(1~1 1.¡uf: P~':i::..·tr·n r:rJ011dn 1.ir¡i:>. :~nt::ir,r!t1(.f odoptó 
J.n mnc!olidod r:c' copj-t.o1 vot•:i ob] r:• y con c•l mPnc:lnni:Hln no111brr·:· !:)C' 
dr-;n1omi.1v\n 11 11v; 1lcci.n111.'."s P.mi tid11s 'l no sr.!·.~cri "L•l~, r.onserv{\rHin~5n 

rf:.·:;'t1l'S ~-:in 'tr?'.ZOror:f11 pnr11 ir~:.f-~ colnc:1\l1dO flOStE.ll'i.OJlllH·!ntn. 

Conul i:\nt.01·iormf..'lltEl •:r::i 1'\11otó 1 l11s 111.c).1)11(·:i~; 'll.ln ~;r:i i.ntn<Jl'f\11 .-,1 
c11pi.t.1.\l •:;oci.i:1l dQ unn :;oc:i,:-lhHl 11nóni.111ot pll<·~ch~n s1J1' dr;:. divP.1·~:.os 

tipn~;, ~:.i.1:.imprf:; y Cll1t.ndo ~;1.\<5 f:1\J'liCL01·:f~;tir.•1~J. ~:;(:~ c~11i...:1.inntl'on 
C?sti.1)11lnd11.<; r•n P.l 1:,111 L1'1'\ to snci.1\1 y n1n1c11 r;.~:cllly11n i:\ lll\O o m•~s 
~-;ocio<; dí! 11'\ fH\1't"i.c:i.p1\r.i..ón d('.\ lGs i)1"\n111H:insr ~;i.n onil:H\l'CJD r~n 
qe>nr->rol prPVül Pee un(; iQ1Jolrlorl r,~n 10~; mH1c:i.nnCJcln~·. ti.t11lu~·--volr•I' y 
511 ciívi~5idn'l' fJ'·~nt?rnl111ont~_1 r~n sr-:-ri.r.'."~; clistinti1s ob<-:od<~cr: 1'\ d1·_11·cr:hrJ<; 
y ri!Jl:iqor.:irilif:'~-: dt' sur> f.IJ!;cr•:iptc11·ps en cuonto (l ~.11 r11:Jr::i.nn•:il:irlorlr 
nntigucdnd, etc. 

Lo :i.q1Ji:•lcio.cl <:'!dr.te tombit':n C'l"I CIHln'to (\ ~»1.1 voJcn· nom:irt(i.] r )~i:1 qur1 
·tocia5 ](JS orciorivr; dehPr~r1 i.e11~r Al minmor sj.(~t1111r0 sr~1· 0r¡ cif~n tl 
m~ltiplos rle estn cifro. 



Fs impnrtantP anotar o quien consid0ro la ley como lnaltimo 
propietario do unn o mds nccinnes, n este respecto, da lns 
nomjn0~ivas ~o repui.ar~ coma due~o el ~un aparezca como tal en 
el libro d0 rogistro d~ arciones de lo socjedad, y en loa al 
port•ldor, el q•lf? ostente t•"\l cnr·~c:te1' ,,\ e,je1·cit.•1r s11s dP.r1?chos 
,·,nte ln •l'."Amblen, y pre;;ent•'1' el tí.t11ln f1sic:•1mente. 

3.1.3 Derechos de los a~~loni.s~ns. 

n) Po1l.rimoni.nlr?st q11e son el derecho •1 perci.bi.r l1l;; 1.1til.i.d11<l0s 
r¡t.t<-1 pt·c1rlu~'.cü 111 r,nc:ií.lr!orl y rccib:i.r t.:] valnr c:c1rr·espond:ir:ntr. o su 
p11rticip11r.i+".'°1n 11J liqllid1lf''"">'·! Jo ~oci(·°'.'•1di"1d1 

b) No p1yt,ri111nni111r.:,;: tole~·. como 21 c101·0rho d0 vot..o., n p1:1rtic:ipf\1' 
en lo •Hlmjn:i.!~troción, o e:w111jn.1r el holnncr!, los l:i.hro;; y lo:~ 

doc·l1merii,c1~~ rle J.o socit~ad, o nnlit:itar r¡li~ r;E• ca11vc1r¡l1r~ o •1!;a111!1l~ 
gc-.in~)r11l dr·? 11cr:ioni~:;t,11~;., P-l dc:t·cr:ho del prr-.'f~rí?ll<:i11 p•11Y\ -:"5ll'.:it:1·:ihir 

occ:ionP~H. que:' r;p om:i-ton f\fl ro.!;;n;, dP (1'Jmr~n·l.n:., dP coí1·i-t(1] '>' t:.11. 
dc~t·echo dP rcd·.i.ri:\1':H~ t!P 11.\ '.;11r.i.nd1~d ci.:1:1.ndo l.11 11somhlt-~'' 1'r:i~;qr:olv1.\ 
c:i:tmh:iol' pJ ob,jntn de: ·¡i:, ~nc:iPOrlr ~.1.1 lll'.'lcinnol:idod o su 
tri:\11~;f(:\r111i:11: iéin. 

1:11 form•1 qener•il po(J..:1110<; d<~ci 1· q11P 1.•1 l'P<JUloción l2(J•11 rlP l11s 
11cr.ion1:i;; e~:> li.mit11tiVl'.'l n i11r:nnCJt'l.l0ntc::i ~:n 1\l(j1J.nn:; •"\'.;pt--:ict.os" yf'\ 
q1.1P r:•n pr:inc:ip:io no ct1't.ohlPr~P :.i:inc:i.nnPf» 1J l•ls v:i.ol11r:iotlP.:, y por 
otr11 pi:>.1·t10 no rc:'1JUlt'.l .i.·;pl:cto·; i111pnrt(\ntr·:' .. =, d0 i-H:t1i1.\l :i.rh:ld / co1110 lo 
!~t>n J.as o(:cjr)ne:, m0r1P,¡0rlos o tra\·~s d~ s1.1 bol!iQ rlP valoro~. 

f:c:·pc-:'rrus:lonf"~s Jpgo.1.0::~ cuiJndn un soc::io nn C]ll:iPT'(\ Pnn,j<:~no1~ su~~ 

nccionns n la controlnrlnra, 

(\J. r·cir1!;"L:i.tu{r~;r~ uno r•cic::iP.t!•"dl or1ón:inH1~ P~~ :intl:i.~.pr-~r1:.(lh1P 

e~-d !;'tiJ:n c1.1ondc1 mr.nos c. :in e.o snc io~. }' qUf! s11:.-.c rib1:l cor.l•:J urrr1 fltl 
r\cc i.C.n, r::n 81 c·i~o dP. itnt:\ E•tnpt'E:'S1'\ contl'ol11dor11 e>:i.(.;tf~n 
,11¡;1.ic.1stn:-.1 r·espflctn (i Jn:.; or:r::lnnistos: 

··Los soc i. o•; rl P. l •1 ··~mp 1·es•1 e 1Jn trol nrl n I"'. 

Cjl.Jf? 

(IJ.lo!• 
clos 

t.tno 



C:n el f1ltim11 punto 1'(1tl:ic•1 lo p1·oul~'moitjc.; r:11(111clo sr p1•er•f_'nto el 
caso el~ q1Je 1Jr10 r!P Jos sacios d~ las Sl1bsicliorjo!; rio Ql1ÍS~r1 rn 

0ni:\,j1?n11r ~11·-> ª'r:ci.on@'_; 11 111 r.ontl'o111dor11, 011 pri.nc"lp:io el único 
P.fP.r:t.o lf·)'J111. q1tn f)1'P.S0.111:.f\ril'.l. c1tqndn :-)11 11:\S (:)Sr:1·itlll'l'\S 

c:onst .. i.ti.tt.i1,o(tf; rle 11, 1; c:mpr·,.:i<;r\s s11bsi.di11ri.i:\s ~.>r.} r-:-nctlt:nl·,re 
e~:i.r:11\Jr:1 c:i.flt1 un rlt'T'PC'hO \il1P 't.ün'Lo r11)J'O í'J (''.(J:·;n dt• fllJf' l.lí\O O V•1r:ln;. 
~:.oci.o:-> d~?~;1:ic.::•11 11n11.,jP.11nr .._~11~; 1\cr:i.on0~; f·~n ~·:st.~ st.tf)llf)~tor r~l <;oci.o d<! 
li:\ !-=.1.1h~-.:i di1·1r:i '°' t,0111.lró prp\c•r·~11c:io. 1J.r1lP:.:. q1Je J ,-J r n11·'r.1·nl•:¡rln1·0 por·o 
11dq1.1:i1·:ir- f1cr:jr.ino~·.,. pu1 ln qur:- '..1f.'1·i.1-, cn1,vr:•n:i.Prd.c:· lJP(]lll' o un 
t1rrot)ln o fin r.k1 q1.1r· r·l ;.ne :10 d:;_~·.:irlc~nt.r.' P~d.é c.nnf'or1111:1 r.on Pl 
tr11 .. ;p:1~:0 dr:: 1n.:; mismi:\~;, pr\)p\P.d•\d di? n:·,ro!; 11r:,;i.nni.-:-,t,1\~-:;. 

ot.ru rl~ lr1~ ~-rc!t'i,n~; ~;p1•{0 de fjll~ ~] sc1c-jc1 (~J~no o Jo 
ClH1·LroJ odnr-ü ~ no por!r"lo (}provt:::.chor~. J.i:1:¡. vr-~rd.n.,jo:., fi~1r1')] p~; y 
fin•:inciProv. de l•i cont.rolodoro:. l:im:itM1clor.c,0 " rPc:ib:ir un d:iv:i.rlencln 
r.on el p11CJC1 dr~ s1v; rc:·spoct,i 1/o'.; i.111p1t1-~s+..os. 

3.l,4 Copitúl Soc::io], 

r::s mDnester •11ltJt,.1r •1lq11110<; os¡¡P.c:tns lc~C)•1lcs sob!'P. el c 0·1pi.t 01l 
soc:iol c:IP unft (~nc:irido'.lr! finón:imi'.llt 

[r. cop:i.·t.•Jl r'-Dc:iol i;>] potrimcmio :in:ic.:iol ele lo socl.edod Y é~:·l.e ln 
~t.t~cri.bnn lo(; ~;nt:i.n<; n 1\cc.:i.onist11s i:\l 1;011st1·1ti.1· 11\ soci0rt1\d. 

$11~~.crito! e?~:, ln ~;u11111 qu~ los. ~~nr:i.os ~~ hnn t:l"11J1pro111nti<lo n. 1\pDrl·,111· 

o }(\ r;or :i c-:-~rlod ,. 

Po1go1<ln o c::hibicio! es 111 JlOl'C:i.ón dí!l. C:•:1pit 01l •;llscrit.o q1w '.;P. f1'1CJO 
en el mom(-n1to de ln ~;w~cr\pr:ión d<> l•1'i •1cr:i.<rn1-~s. 

C••¡Jit,.11 Nl tJiro <l de tl'<\ll•~.jo! o•; 01. •v.:U.v<J c:irc1.1J.ont" en l•l 
0ctiviciorl orclir101·~.(1 rl~~ una 0111r)1·c•sa~ 

C1:\pit1'l fi.,jo! <:<'.; r~l f\ctivo fi.,jn'/ n1J r..i.rt~uli,nt.e:;a, t,f\lf--?~; como 
r1tl:i f:i c:ir1-.:1~· 1r1oq1.1:i nor:i i:1:..!' Ptc t., nc:-c c:·'.'.';1¡r:i n:~, por·o l"..I] f11nc:i.ni-1om:i Pl'd,c) 

de::- 1~n1.) l:.\111prr:~';11 ~ 

Fsto~ tln~ t~rminos netomente r:ontoLle~ nn clehcn cnnrunciir~e en 



nin~dn aspecto con el capital social. 

El top:itúl soc::io.:1 pl.lf~de ~;1.1!;c1•:i.bi r;:-.p y p11C]or::•e c~n numPror:i o n r'n 
0r.pecie y oJ nn e•.;p(·'r:i.fi.C:•ll' lo lr:y q11e J..i.in:itoc:.i.nnc".; t.ir:·1H~ rl 
rlaqc• con 1:>~~110~ d~~~·t:ir¡to!: o dir1~1·0~ sr)!;·f.or1~rr1r)~ la ripjnjón ciP r!~1~ 

pnodon ~:.r:?r r'li binne<; f11m1:nblns., b.i.~n<1·;-; 1111.1r:il11.1-.:_li; t11ncJi.bl.0~; o binn 
:intnnq:ihlr.·:·. tolr.i~·~ c:nmc1 dnT'PcJ-1n'.·,~ s:if:lmprt~ qt.ip d:icho:.~ h:ir:.•nr~!:~ c1 r.d.í.,n 
r:m <~1 r:omPrc::ir,. 

1"01• 1.~1.ti.1110, P.l cnpitnl ·-,ncinl de~ 1.11'1'~ ,~nr:ied·~d 1\n{111i.mo;• (~5 

~U'.:;r.0ptihl<? de •111m~~nt,n·; o d·jsminuc.:ion0s ~;ic:.tmp1'1) qtlf) no 11(:-gne I'.\ 

e;r1 1· j.r1fp1•jor o t 25r0(l0~0() r>~sos. 

Los n11~di.os porn J.lr.:>'/t'\l' '' Ci"\bo 1.u1 1111111r~nt,<) dP. c11pit·,11l son l.c>s 
~):i.g1.1 :i cnt('~s; 

•1> N1wv•~\; 11p1Jrt•:\r:innrJ", r-rn ef'ecti.vo o c·,n hi.1~nP.B por lns mismos 1) 

p c>r n1.tr~vo5 r;nc: :i el~~ .• 

b) Capitnl.ización de renvoldos de acti.vns ~P. 1.o sociednd, 

c) C•1pitali:::•H:ión di·? l'e\;1?rv11s ·~ fondos de c11pit•1l •;oci.111, c;:le111p1·e 
q1.1c:.· r.t .. v1.1Plvi:1 ü T'<::·c:c:1nt~t1·u:i r r:~l fonrlt\ dr:~ rc·:~>t"~T·v.:) 1 t\gol. 

l._r¡s l''~'l'li\;itos lo•J•:\lt•\; 11•11··1 t!l .11:111r:1 11to n rli.<;mi.n11ción de• 
los •'\n•11.i;:arr.~1110'; •ll. h•1bl.111· c1nfit·?1J11i.rln '.~Qhl'e? 1.1.1 ·qnci.ed11d 
de Cnpitnl Vnriable. 

:->..1,:-; Soc:iE<d(lrJ (>111ón:imo clr-• Capit.,1J. Vo1•:iüblE1 • 

r:o:1p i to J. 1 

11nón i. ni•'\ 

En unü socjedoci anónimo al mndiflcap~e su ~opital socja] 
oum0ntorlo o disminuirln- es men~ster rP.oli~ar una modjfi~oción a 
Jos e~tatl1tcJc ~ac·iolesv poro lc1 CU(l) es nt~cesar1o ~LtP sP lleve o 
Cf\ho 1l1111 (\~i:1111bJ.(:'1l F.n:tr11ordi.ni:1r~.-, de c'\r:c:i.r-,ni.sl:.1'-::> on l.11 Cllf\l H(ry 
t.01ut? el. nc11erdn <:orrr~spondi011te~, "'f;nmbleü q11n dr!hnró c:onst•1r de 
11r.t•lr 111i.sm11 q1w, p1·c•vi.u permi.~;o dt' l•1 S0cn~tqrj11 d1·} r.:e;l•1c::i.onos 
[>:t~1·i<Jr0~, se pt•nt•)c:olicl? po1' ~ot11rit1 ¡1óblic:n y s~ in~c1•ih11 ,,,, 
ol r>r.l)istro 1''1:\bl i.C:1'J de l11 F'rnpi.r.cJ..\d. 

l_o 1.ey G1?n01•11l dt·? Snr.i(;dndr:'; Nerr.•1ntile•:;, prevé• 111 pn•;i.bi.U.dnd 
de" qllt> 111'.; •;or..i.1?c1"1dP.'."• lli'?l'C•111ti 1.P.s 1\cloptc;·n ln 111ocl·~lid11rl de; c,-1pit11l. 
~!(}1·ioblr!, Yo'.'.! se;(\ Pn r.IJ CDll!>'l.:d.1.1C":ión c1 b:ir.n, 1·.:1 c::nr1'.-.t:i'l.1.1l.dar, 'oil'' 

tro:in!>fo1·mfrn. 



En 01 caso espcrlfj~o dP la snciPdnd anónima, parn adoptar Ja 
mndalidart de sociedad d<> capital variohle, serd necesario quP la 
denomin•l<:ión V•)Y•1 o:;r:.¡;¡qido de 1.ns ¡1•11•1br•1s 'l3nr:if)<l•HI Anónimo de 
C~pitot V~1·{~lll~ 1 o t1e l~ 11b1·vvtattti'1l ·s~A, rtn C,V.'. 

(1) tln rr.p:lt.->J mír.:imo r¡ue, r1•Yt.urolmP1rt.P. nn pndr.-1 s~'r inl'Pr:i.or oJ 
r<>q1.1r'T'idn por' Jri Jpy y pndt·o f'i,j•lt'~"" un rap:it.1J rn•~;:imo 
dP"Lt:•i'tn'.iíli"HiP n bj0¡¡ ·j11dt:'-t:i.n:idn( 

b) 1.J"l."3 r:o;~"ii.1.ir11H?S qitP ·;o fi,jPli pi'\r'\\ ll(~\.'1\P f'l C1\bO lt'.1$1'\umr:iBt..o~; y 

c:!:i.~111in1tr'.ionr--~~ dr.~] cüp:i.t.ol r-.in ~1.1 porte:~ v1:lri1Jhlr·?y po.\"'ü ln c11i:il 
pt,drc~ 0st.(~{hl<:·Ct'.'r'S0 q11e (.1<:-,.t11s --;p 1~c1:e1~rlc:·n Pn tttll'.\ ¡l~;11111bl011 G~~llPJ'1"\l 

Ord:in.::it·joy J11 c.uol nhv:i1'JUfP1d.r? no T'P.C~1tPr:ir1~ perm:írin dri f~Plnc::in1H~:; 

t ... ):l.\~J'i,1Jl'C>S~ prot,()Cillj·.~qción d~1 1tc:t,1.\ P. i.nscrlpt:i.6n ~í'I t?l n{·':'')i~_;t,1•0 
F~bllcn di') Comercio. 

;'t- L lr:-vc11' un J:ihro PS.pPt :in1 i.::1 11 Pl cu.-d. dchf:~rii.n a.nntorf:.".p lG!:°l 
vo1·:iorionPs de cnpjtol, 

:\, · fl111tnr:\nr <:l c<1pit.-1l m•~J.:i111n •1•1torL':qdo, '.>in de,j•1r d,,, menciono.Ir 
el m.inimo. 

Pnr r'tl·timn lo'.; oumpntn:·: clp cnpit.01) ¡iod1.,'\n ~'il'.'l' pnr n1.1111r.wt,n r!P 1-:ir. 
1:1.ptrrto.cJonrt!; r.lf:-~ lo~: r:;nc.jr1;;,. o por o.dn1:íi:¡:iór1 dr~ fP.lf.:•vo~~ occ:ion:i~:-.tc1.f', 

y l•1s disminur:ione•; por r1?t.í.ro del :;ocio o poi· devol•tción p•1rc:i•1l 
d~ sus apo1~tncillnns. 

r:J se>i:undn 0Jp111en·t.o 
formnc:ión de una 
caror1.P1·i~t.jcas dP 

que doh{' ser tomado 
~mpres~ ~ontrol~rlora 

ln:. cluf.iN'n~-. n !·;oc::in-:~ r¡itP 

en r.11r->nt•:i. 
r:nrrr?spondrJ 

¡rn T't.i e i pr->H 



fi~:ico· <:~mprQ511),. cu;1 n cCit"O no se t1•1)til rl0 1Jno r:ioc:lr~1 di:\d n:i dr:) uno 
unidad GrnnOffiico similor a &~ta; en ef0cta nada impide en nuvstra 
actuol le~1nloc·j6r¡ m~r·~(\nt:il )' fisr·al q1Jp ~1na p~rso1~0 rfsirar 
cons"Lit11yo pnr r·Í. mi~;mo. 1.trHi. r:m¡;rc.:~~.i:1 cnn-t.rolodoro tl(;-o o.cr::inn0s <1 
empi'P.0-l'.'\f",1 tlli C:U}'C1 cn::.o ¡~:~1'.l p;q·F.<:.r1i:l fi~::.:ico. tir:.1 nc;~ derPcho (l CJn;".;(lT" 
dP. los. mis.111<J1:. privi. logi.o{~, fisc11lE''.;. (j,~ 1111.-, cont1·ol11dor11 orcii.n1,ri•"\. 

Otr·n ci:1! ... n f1U\~dc~ ~";f)r Pl cll? 
f'omj.llc1 1:q:10'~. 111i(~1t1h1~0<; 

·i ntf··~·J· .... n.ndtl 1 o rlnt·i 1?1-Jd 

c~10Jql1·i~t·Q rl~ lo!~ fr11·m~s 

J 11 Pmpr0r;o cnr,trc1J odoril 
~~~:~ nJnvir:rt¡-;in c::in ~-;.ocio<; 

c:1.1mt'1n c:omo f;.nc:i_c: .. do<I 
':iPnt~:l i"t\!ft;: i"\fitPT' iOl'llltT1'tr• ( 

ro1•m1:Hk1 pOT' llll("I 

o n.cclon.i.sti"\s 
m1~·r-ci:\nti J c~n 

F::s-tr~ ei::• c-1 c.11~:.o "l.í.p:l.r:C1 rlP ]11 c.ontrt1]1J(lnr(\ fr1r-niodo cnr1 propc\:.-,:itn~-. 

e~:r..111::.:ivnmPri"i.P dr' cnrr'Lrr.1'.i potrimnn:i.(1] fomi]:inl' n ele· protPc:r:;1~n el<: 
1. 11 uni.d.-~rj fi:ln1i.J 11-~1· pot' rnr~di.o clP i.ntc:r·eflf_; cconómi.co C1Jmún. 

Otl'O C1i·:n SOJ'Í.(\ Pl dP l•\ rnr1tlL"\1-:jón flp 1.~nn. í;onLl"'t1lfhiOf'I'.\ P.li 1i:\ r¡1\(' 

fH1rti.cipF!l1 sor: in~; dj.v~•r•.;n·_; y 1'\l\ll ~:>o<: i.n·:> <~~:{·,.1·11n,j0ro{;,, Fn 1.::o(;t,1.\S 
r:i.rr.1.in:-·~.1inc:Li:1:·; !.:f' f1T'í..·:·;(:">f¡·:.11n c_.:r.1nr·rüJi11(1n"t.r.-' p1·ob1r:mi:1~; rr1 Jn·t.·ivo.-) o ]1·¡ 

v111.1.\11r: :\ c·1n de' 1 n:~ •te<: i 1111n·:-~ dr-.~ fi 1 i i:ll;:.1 '~ \11H~ ·;on l· .. rl1n·.·,mi ti dnt;: o 1.üi..: 

c~inp:·pr,1.1 r::nnt1u'.:11d(1r···i!' porq11f' 11n ::-!:ii:-.im¡irr:· crdnc:illr:'rl lo·, :ir1lr11·!·1 ~:•c-H-. 

df'? i~odoc:: lo~~ ::nc"in:; r.in 111 f!¡~tPrmi1111cifiD dP1 vi:\lor, o bi.r:in no 
t,odos lo~:, ~~-ocio'i d(;! 12111prp~=,11·:~~ opPr1·H~Ol'(\C, o :;qb~1iclii:\1'in.s o~;t.ón 

disp1u~stoi:. a:\ t.r1.H"'l~:rn1i.ti.1· ~~;11<; i"\C:C 1.0112~; 1\ li:\ cflnL1'nl1'\dPr·11t 

F'rnhlr'l\l(1 or.!:ir:.:i,:.1¡.-11 l·i:·prc .. ~.;1:on-t.i:1r:f.0 1· P] co!;u tlP ln!:. ::¡nr·i.o!» 
P!!lr·.-1n._1Pt·nr~ C:ll(\f°ldti Ji:¡;:, •1rc·in1i~·~r, o por·l.i:1 r.• ~::,c1c:lolr.1 ~.:, tlv uno 
cont1'0l11do1'i:\ F,olo pllndnn ·~.;c~1· i:\dq1.1\1·idi:\~; por ~:.1Jc:i011dr:'c; lllC'~~ic•.líll.\S 

r·nn cJ11r'1•::1,¡Jc. c.fi? c~:c-11.1.r>:i.ón dr-· P>:trcn,jr~r·o~H., comn nc.1.lrrc r.:on r·i.Prti:u; 
rom1:1s :inr:1.1;H:"t1·:ii:-1lt:-1!:"~ y 1'\r<:-0~:; ele- •>.rt:lv:i.düc! qu¡~ ~·.pf\'0111 Jn lP}' :;rlbrr-~ 

il1Vf:l 1'J. '\.(In (~~~ t 1'~111,jE' l'(\ ~ 

El t~rccr cl2monto en ln cronción Je unn ~ontrolnrlorn ns lB 
,-Jt,fi.ni.ción r:l•11'•l riel p1'<Jp(1'.;i. to 'l•IP. SI? ¡wrsi<Jl.IP.• 

Es de torio«; ~n111)~tMo qltP e~tó <!0 n1orln fo1~111ar 1)n1nr0s11s 
C()11trolc1do1•n•; y o P.llo ho11 conl;ri.b•ddo q11L·:.'i •11.(j1Jnos p1•0111ot1Jres df.' 
'.~f)ITTi.11 •l l' i ¡y.; Cjl IQ f'. ()llJC l'C i (\ l i. ::<lll .f i. <) 11 l'o\ <; ,ji\ d di. C: •\ <; y f i.11<111 C: i P. rr\S 1.o 
que por un11 po1·l·,r:· Pl'\)VOC(\ r:c:inft.t~.;'\(¡n n r-:intit(~il"\'·)111() 1110.] r1lr.d1\dO o. 

V0Ct?f) i' ¡JE.'1'0 'll~L' ¡.10\"' nt.J'•1 \)l'OíJUf".C• COIUI) crr:-L:t.o pn5i.t.iVO 1j 

l1r1ü d·if1.1:.i6n mi:\~; 11mpl:irl rle 1"r'fj111!;.,, prnc¡;_•d:im:iprito~. r:i1"1(\J"l("'.iP.rc1~1 

moclt-:'1·nnr.-. y uno j nq11 :i r-!·f11.1li pnr mP,jorü 1· n d 1:,r;o rrn l l 11 r ln'"; 
n!'fJO<.:io~; dC><ide r;l. p1111tn rlr? visl-•1 fi.n•rnc:i.cro, 



.• 

L•1 e::perienci.11 
-f rc:c11C?nt.es de? 

h~ ~emost1'1\d(J que los 
~ttiénAs deso~n fo1•n1nr uno 

cinco prop6sitos 
control11dor11 son 

El nrcler1 dP priDriclod i:':-. VüT·:Lúb1 C' de pPrr;o111J et fH~r~~ono )' 
t..iempci cin -~,ir?mpo, pe1·0 r~l propti~;ito f.i.n11nc:i..ero, dPl qrH.1 

11·:.poc~ .. C\ fi.~-:;r:nl :'.'01·m·1 un11 r(u·te?i mny i.mpot't..1111te, const,it.11yP 
prcipó~~:lto fundcuui.::·rd.ol, r~)11 t-'1 cuoJ. r.v rll-·liPr-i1'.l i1,tl:•ntor·~r:\ 

tnrm•)C:'.lór, cir-.1 1~ri.-1 r~111p1'i:;·::.i¡ r.rir1·t.r·1-,1n.do1·1)r olv:l.r:(.11 p~:;°l.11 prc•m:i :~(¡ 
m~1c h o~,. c. •J ~-.c.:.: h (, r rnvnr. o rl t.1 e T' rn rP~. y e r in ~>·:-•r_ :1.:-.•n ;- ·; .:' ~.; e cis -:.,1-~i:1 ~--: 
c;olo í'.Olll(•ll<:1t11 lt1. 0'.;tr11~ . ..-'CJ\11 i.'11 cndn ci:\·:.n 'f ·:-i(:O cnnvlr-~rt2n 
ve.• 1·d1J dPr·,.> ;:; t rümpi:i ~; ,J'J r \d :i cc1 1-:.. 'l i" :in 11nr. j F r•1 :·"., 

cif' 
01 

01 
) •) 

r¡r.H: 
r:~n 

l.n~··. cor1 .• ·1horicr:- .. ¡11ri.ri:i.co:. ,-1 vr-•CC:!; ~-n11 vr.•rdodp1•,·1:11Prllc-' r\·t.:ilp~, rnmc' 
P~. el] ru~;r, r:;1 rf:\d(1CtrJr· r1l oh.Jc1tn {"1c1c:i.1J. de~ 1Jn•'.1 r:ont.rolodnri.\ 
Cl!i'\ndo 6'.;tc, ';C1 1:011·.:.ti.t11•/t.l r.•n '-:..ncl.0di:1d mc:i1'c.-¡ntil. 

lHr:\in oh.J0to 110·.::. r1";.11/r~ln con 1-,odq r:111r·idl'.'td q•t¡:_i. e1. propó:~itn 
di? l ¡) conlrnl.nd•Jl'•\ 0::. 12l c:om0rr.io dP i:\C:t:i.onr~~; y de::· r11 rt~:~s. 

~>ne·¡.¡]¡:::'.-. (~í-' rd,r·1J:-. t:·ui¡ir·-··:-J¡-.~ (.~·.{ r.nrun ].-1 pr'nmnr.·iór, y rir?i:,(\J'rC'11.:tn riP 
otr(JS Ol11rr0~.(1'. ri0 JIOC!() r~~:~ í.J'(·!~r·o P\ flO·~.rimClll:io 

r:onC!'ol11.dnr;1~ i<_PJ1\llllPntr:i r?:; f1t1~d1'.111cinf.1.~l dc_:.ntt·o dr:l ob.jr~t,o 

:.r1ciPdnd ct:1:·,t1'fll •jílrir·•"J r<1 ,·,·11 "''~;nr rr·cur-~=.q;. f·inont-:; r-r·n~. 
~mp1"1?(~n nn r:1.ty11 prop"i.0d11d pori·~i..r:l.p11, 

r:0 1 o 
de• l\ll1.l 

(i lo 

df~b0 s'~~r 1"'\111"\J.i:~n.do y di.c;2fl1"\d1"\l?1 l11-; npPl'r' .. ci.onn~; y n'~·9nc.i.os 

,j•Jrfclir:nc; r¡rte Pl'tldu·::c•\11 r~l J'[)>;11lt•1rln <)•)<;t'•1drJ dr~ fOl'nl•1•:1ón <10 \q 
c:ontro11:ido1·11 ~: dr! ln i"Hiqtti.·;.i.ción ¡)<Jl' Pr')t.t'\ dP. 1\<:c:i.nnr~s n cfr~ jl•'\l'l:.0.S 
s1JciQ\0~ Ql 111~nor cost.o fi~cnt. 

,11 



ConrtJ P5 r~l Ct'.1Sf.l m1'ls c:c:nnr'ln oc¡i.1PJ. c111 qun J11r; i:icc:i()l"IPS. <.i pt:lr'tr~s 

snc::i.olr'.ls :::on prtip:ic•d•Jrl dt! pr.rr:.onrir. fi;~:it:ü~'.'> o.ntc-\!.~> tlr:1 fc1r111or• uno 
r:on t l'n 1.1d o l'<l P•l ~;ümns •l f!;(•.1111i.n•11'1 n All d c~t,.1 J. 1 f! m•l ~· •1d r~ l •111 tr;, 11<1 !:; t.•1 
•lhoro •1dvertir q11e el. proble111•1 c:om(111 •1 estos c•1srJs lo r:)pl't~'.;r:ntn 
el b11,jo co;;to fi.:).c11l q1t0 l()s !~ocios n i:\c:(:ionist11s <rH~1·sorH\S 
f'tr,.:ic1~,s) QC\r1f'tolmr?nte h•1n tf~n:iclc1 r:in l•:l orlqu:is;:fc:ión dp ~}1.n-·, 

oc:cln11r:-s n po.r't.P~~ ~·oc:i.•llPs-.. Eta, h11\jo cns:l.n lrJ~) nl1Jigü t.l repnrt11r 
un1'l C!l1111tio~;,·1 1Jti 1.id1:id 11J ';,1·11n'_;mitir ~;1t·:; 11cr:iones i'\ 111 
ro1d, T't1) ndo ri:i y p nr tord,n QPnc:-ro r 1.tn j mpuPr.to ~.nh r·r:1 lo J'P11'1.··1 o •¿-.u 
t:•1rCJD m11y 01.P.-V•"'\dn. l..1.1 f'\lt.ern11tivi:-\ dr? tri"iliS1Ulti1' 11cc:irL1(~~; •\ hl"\,jO 
prPt.:io G lo rnn-troJ.:-idoro nn l't:'S.•101vr:.· e•] prnhlF .. mi:),. ::::irio que• f'l 
ri.r:>•:;1;0 do \1,v:.-,r portícip0 o lq cn11t1'nl•1rl1)r•\ dr:· dicho cn,;to 
fi.(;c1.1l. 

lfo!.-.t • ., .l'-?"';-'t~' T'r:·~,1.1lt.obo mr\jor r.>nlur:it')n o ln ont.r··r:i.nr r•J nb·i.c)nt.:'r un.1 
i:.t1.1tnr:i::.nc:ióri dp 111 ::r:'i. rr1t111•:f.o. rJp Jfor:ipntl1-1., ]i:i qur.• CJf'nt:"ro1mt:n'l.P 
(1("."ll'lfli'f.p d:i rpr··i T' 1~ ltJ.:". Jlf?J~t°)íll)fl~-, f':f:·,jci.J:> f·1 ) .;Hlp!lr1 ~"'..'tC1 ::cdJJ'F.' ·1(1 (·f~l)l.IJ. 

1_~or.1r;•)rlf:\ en l.ü i:11111,jP01Jrjón d0 ~.:.11~-> ,-,cr.:i~i11P:: r1 fl•JJ'tr·:·. :;p:··i··i:i1·\::; o"l •:ll•l 
r.:r,nlro]••.:!nri:\; ::-,1;1cJr'Ln "L.:il 01Jtori;::11c:·.ión l.c1~: .. c:nrd.r·ib11/t: 1 11·t.1:,~; pi:1f.Ji'.lT'.Íon 
f~'J :imp11p~;ln l1.:i!·;t1'.l e•] rno111r::-11'LcJ r:-ri q11t~ i'.1 ~:·,1¡ vr:1 ~·- r:-r1•)..Jr)n1:~r.-::11 lo!-, 
1:"tr:r:ionP.~; de 111 contrnlt"tdol'i:\., l~On';"i.dí~f'1.Hlfi() q110 h11<~.tr\ l"!llton•-.0'3 

nbtPnilriJili l 1"> tJoni-:nci•) cor-rr.1r·;pn11c!:i.PntF.: \' y11 qur~ Pll el p1)~::ri 

li1'f~\.•-.in !.:.nl•.llrlP11lr• Ct°>:11b:¡on ot-c-:íc\n~·'!> dP 11n(~ P1r1pi"'P'.1ü pnr J•'J!=· dP nt·,·1·1 

qqi: •.:..¡? C:i)11vi.0rtr! Pn d1.trdf11 dP li:\:l. pri.111c·:r11s. 

t::n r:1tolq1ti.(""JJ' i.11~d.J\1ir:i•1 r~:~> 11nr:r:·~l°'trio ~:_\fc::ic·l',1t111• :tn on~;11yo c:ont(\blr~ y 
f:i.r<rol dr• lo CTP<Jc:i.ón o dP l•1 operor.:lón di' ]'1 ct11l't.rnloclnro, ünte.>s 
de dPr:idi.r '5fl ror1111\CÍ.flll• 

Dicho ansnyo pr:>rmite dotarminnr al r.nst.o lnic:i<ll y loq ofectos 
f:ir;c,-,:1('1!'.', p1·r1)'PC'Lt1tlo:·~ dP ]11. cnrd.1·o]ndo; ... :,} ;:o.nhrf.1 todo dclhr .. tn111or~;c-~ 

t?n c11cn'f.11 q11p nn f.l'; c:nnvr~11ic•nt0 qitr;i l.•:1 f:ontl'ol11do1'•"\ (·,j-"lnqn mb!..:; 
i.ng1·r:~o<; i:~1:1.tm1tlflblo·; qne lo~; oqr.t\\.'1'\1entr~s ., ~-.11:3. qn(;t.ns 
rlc·::ir.luc::it~Jct';t fi!Jf·~· r':·:.~·tri'.-. r.'l:ll:i1nn'.::. ~JPnc·rolmcrd.c:i :-,;1)1"1 1r1f.njmo~» o 
prnporc:io111.llmc·rd.c;i ho.jnl'.:: o't.c1 r1d:i.rnt!n úl to.mütfn de~ !\1.IL~ i:irt.ivn':; P. 

in(] r r.' sr1:·~ tr:d.1·1] (:!~-~ ~ 

Aquí C•liH? nd11c'r~.i.r t .. lmbi.c'>n r¡ue nn r::; c:o11vnni.ont<1 q•tf.' Jq 
t.Oli t rn:! (ldD l'fl tn nr.:;.-, r1:-:r';;nri 1)] (l~:~ 1~t J l'J. l'ir)dn 1 pl.li:'!:'· é!;·~.c:-.· J10 r·~.;j e :i P•"\ rf () clr.o 
l1)t; 1tti.lidi"\dr:i·; qdn c1l1\1Hlo r(~s11J.t0n cf0 inqrc!~:-.:ns 11n 11r:111111tl11bl.c:~s, 

CJ r-.ni:' dP di•1:ide:"11dn':·· o 11't.:iJ:idn.rlr-·s d:is-tr-:il;ufdo!~ pOT' f:1 mpT'í.!f»O:!·, 

fi]l1"\}(·:C'..l.~ <")O'Jdn crjt.(~ri.n ~:11st<-:ont11do p1Jr 11'\S 111.1tor.i11r,<le:~•;; C·~ll 

rplorión o :1•1 r'11.tim.;¡ rc>~;nl•.1r:ión ~;ribr(' po1'tic:i¡ .. n:ión rlr·' ln!; 
't.1'i:tb1J,.1i:-1<1or·r!~-=. Pn ] ,-1!-, ut:i 1 :i (.)(,r/(1 :; dp J l'IC:i nmprc-·~>o~~< 

l~n con::;f.:•c1to11ci.rt lo{J. \]l'itpo'.:, dc1 (nuprP;:.;11~; hi:\n nptr~rln pnr Cf'(:"!f\1' 
nntjrJ.:1clr-:~ l~c111JP~. ::;.ep11rofl··¡r.. y c::ispr~c:i.r:i]mc-ntf~ c!:i:=.f 1 (f(1d11 1 ~ p(\r1·1 

p1·opo1•cjon11r r;jertry; ~:.r-yrvi.<::ío<:; dt:' .:\dmin:i-r;.tri"\ci.611 c:o111(1n (\ lns 
1-~mprn~-...,{; del 0r11pc:i, a,..,p0c:in.lnH~nt.<:1 lo:; 1·r~l11Li.vo'.> f\ i:\lbJ. di.Pi:·cc:i.611, 
¡. i n 11 n : ~ 11 "".. 1 p l .. d ¡ ~ i·u: i ó n '/ re? l 11 •: in n r. ·:~ i n rl !l :i. t. 1· i. 11 l ~.1 ,; • 



J,5 Conversión a controladora. 

l.o cc,n1rn~~ci6n rl~ l~s activo~ de una empres11 mp1•co11i.i1 1 afii (:on1tJ 
sus o.rd,Pr:c•clr~n·t.P<:· P r.1.1 hir.;tor:io d•ln JurJi:lr •1 ·t.ronr.for11101•l11., t'il,jC.1 
•.rno Q m•i'> p 1'0C<?<H1nt1)ntoc:,, df! los que me permito ~;eti<'\l•it' los 
~:.i<J!tir:nt~··:;: 

-·l1·or1sfnr1111:Jc:i ór1 o combin tln g:i 1·0, 

-F1.1~i6n dP rlcnfusjón. 

1'\) ír11n:;f.<:ir1111v:i.611 n c11111bi.n di: f)i1'l:'.I; h•"\Y \:mp:'c-:~~ .• 1::- q11(~ dP h~('h1J snn 
c.nn·l.r-o1 (1dori:1r. fi:1'f· G't"icon·t.rot•t.c~ Pn r~·'.l ~·.ur1.Jc!=.'l.n r1rPv:i ~--~·l.1') r .. n r~J 

11t't.:fr.uln 1.9 f'l'r\cci611 \} cic:~ ii, l.1:y dc.: Tmp1H:sl· .. o !Job\'{·~ J.,, B(=)nt(\ t:.'n 
V'.i rJ D T'; 6:: to!", n n n t:'t. f:·~·: :i ti:j.n mt\ ~¡ q u r? clo r ov·i ~-;n •l J i:1 i:-i1.1·l.n r :i. d •] d f;Ob rr~ 

~1.1 comb:io r;r .. ~ tjl ron üct:iv:irlo.d y r-tt111pl:i1· 1c1 pt·r:•v:i':-."t.n Pli l:'] 

11.c1u-:.'rdo dol p•"J¡'ri-\fn dP ll\ di~·,r)(:v.;ic:i.ón lC-<J1_\l 1.lntr~~~> \nclit:11U1,, 

Cn '' l 1'<' ~; e 11 ~;o~;:-
1 r:> emp rr-.'r;o,. "t.1l :1 

h11st(t c1\lllb \11ndo 
t:lí~ITIOll l.ot; 1\ 51J 

f:i. r.C(i l, 

r::~n c11111hin.. puodP. rc~>ult1\1' nr:·c0 1~(~1·in t1·on~;form•1r 

\'r~:·: mocl:; f':iconrlo 1f.1 l~ompri;.:i.r.:ión dP r•11r> oct:ivn:. ) 1 

~:.tt p~;t.1•1tctll1'11 ,ju1·:J.di.r:o, pol'•"\ 1i.<l•\pt.ül' c~:-;os 

nllcvn 'Ji.1·0 o i:\ctivid1:\d dri.~;do 0J. p1.tntn de·~ vi.-:>1".i.°l 

)J) f"11:w,:ión f' r:p~.f'l.l~<~ón: {'IIOT\dU :::e· "LT'ftl.o rlP. \l(J)'j1·1~:-> Plllprc;:~;(\~~ cnn 
ruyos úctjc111~s S0 fll'R·tp11rlp ~T'f1 11T' lJn0 Ct\n·L1·1i]ocirJT'•lr f'!~ pr·ir.it,1& q1.1n 

é~.5t.11 1!llti.111I'\ n•Y:";r:(\ de lt1 f1v;\r'1n dP. tndo.s 2lJ1,~:;,. lo q:u"?" por ci.r-n"t,o 
tc·:ondr:f(\ un c:o~)to fi-::.r:ql mini.mo p1tr11 11'\'5 ¡1T'Opi..f\~= .. emp1'1':'(:~.,~ y p1\1'l1. 
1c1':'.~ occ:.:in1¡:if.',°(.(>::, ~;o.'.ivci qup ](\ r 1 111pT't:'f~r1 1·r.-~:~u]·i.r:l11te de} 1.·1 fU?i:itJn 
dr:ii·hl. h11t:Prsr:i '::on~;t"'.'gtt\dn de 11n11 p1.\r4,-,c~ con•3idPr1,b1o do i"H:tivo~q 

cir.>rr-1cli:1l111Pn·l,c\ :inrn11t·'hlP!·:,. lc1!:; c1.1r\]p~-) '>~:'1'i(11J q11:l;·'.•1 optn·todci:.> pnr lo 
E)mprc~: .. 1 f11si.nr·111nt0 11. nl\f...H/(\':. ampt'c0so<; fili•1lr.<..; y Qpr..~r1,do1·11s qtte 
ne: up (\ r ii:1 n C:' 1 l 1J \J •J ,, t o i' rr.":-·r·Dr1 r:! :i. r-~1~ tr.:-

·1 n d í'r~fu !;:i 61 i v f·1 <ír1 e IJ n n t:l n no r. c111 ~.~ ·t.:i tu ye:· 1ir1(. f' :i CJ u ri:i 1 P'J o J e 01d.1'•.1 r). n 
i:1 J. n fu~;:i ón 1 

El tP~~uJtollt• dF> c~~·.t1"'.'\ procr..1r!:iin:i.c:ord.n P~·~ ohv:i11aH=:ntr ln crPo.c:ión rlf:' 
tlrt11 c:ont1·nl11.d1.11·0 1 rqtn•; ''Cí:i.nn:i.s\·.o.'7, nn tt'•1.n,·;mi. ti0ron ni '1t·".' n\nc3dn 
nu,do 11fr·~'ct.01·011 sqs ncc\nn1~s o pül'tt-~~.; ~;nc\f\\r.~-:, y r' m.-\ynr 
0Munrlc,m:i.F·11"!.n Pl p1•nc.Pso :iri:l.c:io] rlr.· Pt1~;:;ón .. •1pi:'.lr"l.t~ dP no p1·nduci.r 
i1HJ1'eso qr1)\,•f\bll:- 1'\ 1.1:i·_; 1'.l.r:ci.nni.st1\SJ C'lfl'í.'~wc~ tinn n111pli11 q11mt'.'1 rle 
pc'.'".":.iliil"id•Jdr..,,!; f-'ir1¡)ncir:~1,,·~~-·r t.i:1lP~.~ rot11<-. P1 :-:il.lpc::-ri:)v:i.t. pnr 



revoJuarlón y tnpitoli:arión dPl mismo en beneficio de la 
controlo~u1·0 y ele st1s nrtionjfitos. 

e) t)P.nt•1 J¡o •i1.1J'tll•J'~ •H:tivo•;: l•1 •1oi1to de •\lgttnos .-1cti.vns como se 
ri :i dn Pn c!l puntl r> •J), r!t> e~;·l,P tem.:1, pupde p rc~;en-Lo1·se r-;n mut:IHlS 
vcirin.nt1:i:; 1 1:1.1yo •.H\1~li.si.s f'S nor:t?S•1rio111cnte C1"\~:>u~st.icn 1 pel'O 
~;i:?nip l'l? p1,1•t..\l:ndn d0J. c;npuc .. ;_;1·,o de qitP. los i:\c tivns t•nmHncntes @.11 
1i:~ Pmpr·Pr~i:1 ~;nn P.n !'=~1.1 mü)'nr- portf? i1tc:ic11H?~~ o por't.f!r; sor:iolcs qu~ 
d11n ··;u c•11'1~lct.01· n. 111 1:-111prF.:1~;0 cont·,rolcuio1·\"\· 

f:omo p1·:l!f1PT' 

<J l'<J 11n i ::•v: i t'1n , 
punto r~n'l.:i.~ndP Jl!ll' 

OrC)1111i:..-:•1ci.c"in r.~; 1.11 l~str1.u-:t.11r11 t,éc:nici"\ de la:t~ rr~l11cionc::-~; qtH? dé~bt=~n 
\:'!:i•;ti.r entre l11~ f1lncio1H~S;• 11iveles. y i"tc::t,.i.vid11det; dr:\ l.iJ~ 

p) e111P1d.c1r. nt(1'\,c:.1 .. .i.(\ll~~: y h:.lmo1in~" t!r.~ ur1 l'll'CJon:i :ano -:.r:-ic:lol r C<"lli nl f:i.n 
d1? lOQl'f\f' ,~>1t m•~i>~lm1-i r-.?fic:jpnc\r\ c10ntrn d<:J lo~; pl•1n0'.; y oh,jQt,i,.'os 
fl.r~f'i(l]i:1dD~i. E:::i.r,·t.en o1~Jl.lflf.iS pr:i.nc:ipjnr· Pn qu~ s0 '.~-11~¡:l.P1d.ü 11.\ 
ot·gon:i:-:(JCión y P.:.}·l.nr1 r-.011! c:~l r\P. {-:.;,ppc~o]:i;::oc:iónr 11n:i.docl d;! mor.dn~ 

equ:i.J:ibt•:inl' (1u·tnr:i.dnd rpf.pnnr•oh:i.l.:idüclr F·qu:i1:ibr:i.n d:i·1·r'i:r:·ir'>•1 Y 
cC>r."LrnJ, (::'?) 

En ho•>e 11 0<:;tn~'3. p1·i.rh:i.pio~; r.:a<; qttr.- <;f." d~trJr1\1j_rh' ln e·st.1·1.tct.1.1r11 
c:>rCJo.n:i ::·l'.\C:i Clll•J] ~ lo cuoJ :i.nt.Pqrncli:\ b1'\~;:i.r:(\íll~ln·t.c~ ,.~ ·Lrüv~~-¡ clc·l 
t.oli-~lllF'nLü dr: J.q ntttrJrlcl11d /' li:\ ,jr:1•1.,1·..-¡11.i.::~i"\C:ii)n prr:•1:i~.i'\ rlP. los 
nivc:l(?~. de? m11ndo de lq~; t'r?sponf;1tbi.li.d11dPs 1 rlr:.1 l(t diPc:i~:ci.ón y fic,1 
cnntr1Jl, 

Ttr-1 oc11Prdc1 con t~fi"Lo ] o P.mprc•~,o cc111'Lrc•lütlnr.:• t•eoJ 'i.~--u ] o. pr.t.1·uct1.11·i:1 
ol'•J1R1ni.~;1,c:i.on(\l rn.:'l.':> r:nnvc'ni.i:nte nn fitnción '" -:.;1t~; ob,jf~ti.vos'/ 

polfti.cno·, p•1t'<1 t?l 1.1·il)l'O JA lo;; 111\·;mns. 

Ll) t'ITIPT'P!.'~o c.nn'Lrolotlnr(l ptJclr1"\ r:reo.r t(Jr,tnt:~ sub:~·id:il'.'11·:iü!:~ rou10 

d<?SC·'?P.1 1'\C:Ol'd<? con 51\'.:. nc-C:<:.1 ~;i.d1\d("-)~.; rlí·:'.' pt'OYP.Cr:iñn ~ 

( '2:') 1bi.drm. 01·g.111i.::•\c16n y Dirección tiP E111rres•1s. pe, 43, 
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l"l!d tr·'l1P111t•'.; qul~ ol mr,,cn.rdr;mp oric¡:in•)l do tl'P.oc:ión dE' 1.1110 
<.:ontroJ i'.lr:n1·0 po1·t:irindn prtme~t·i:lmt=)n't.t! rlE~ 1.1110 n V(\r:i i:1F. pt!r~innor; 

f'Js"ico.<:;. dqoff11s de 1111 rl~CJOr:io rh~norni.n1'\<lo Xr~~ .. A • ., con.:;Li.Luyp 1.tn11 

con·t.rn"lorlorü nt1mbrorl1) ](1 n111pre!;o po<;~E'.)etlnl·O.i·~),fi, l' c;:~f•ti:\ r-•mp1·c-,~:i:l 

~tlíl1pr\l l11s 11cc:t,Jn0·~ (10 X~ S.A., y rnsn '' rortt1n1· p~ri~n fin ln 
c:nl'!'LrnJ qrl(-•t'•'\< 

:':·(?Pn no·:-~ c-nr:qnt1•11111os qiu:-i X, ~~tA .. · 01...:, 1uti:\ emprcr,11 i.nci1t~:;t.1•i1\lr qtte 
odr,1r1ó.1:; t:iP.r1F •1c·t~v:icli:u:lr::ot> de\ proc!ut:c:iór1¡. r.nmr!"í'C:iol:i.~· . .:\c:lón)· 
tro n ~;pn r-Loc :i 6n )· rl :i !.;·(. r·i hui~ :i ón,.. n ~-.p:)or i o~· rntyl.r.) c!P n11:tq11 :i llf> r:i o y 
t'.•q1\i.po. 

E~·l.i:t !"' d :; f P l'f·'r1le-:-~ n.c ·l, t V :i d.)(}F•!) r.•11111 r P.!;i'l ri r)] t~C¡ :;e' pl.lí.'(!(.".lJ\ r.nn ~;t. :i. t.1.1 :i f' G. 

s11 v~;~ '.:n di.~;1,1.nt,,·,s n111 1)rr._,~;n. 1; pr\T'('\ itn mc·,JDT' 1Tlf\11c:o,jo dr.-~ los 
1·ec~1r~;a~~, 0r\tr,11cc 1 s ruol1:~ú lo ~roac1ón rl~ lln(1 
distri.b1.ti.dnr•1., nt1'>1s tron,:;pnrtAdo1'•11 co111Prci.•1li.;".•1dnrn y 
P.111prn~:.i:1:.~ !·;r,111n convr~n:jpntc~~~.; y f.:.!=".l.1:i~-)" vl~ndPr1:\n rtu!~ oci::innp~·.~ 

(".'lllp l'P~:,11 

e 1l11ntr\c; 

(l 1 (l 
con·t.rn] i:tdnro que:- rr:.prirc:u'l.:i T·f\ c::n unl'.l !;prj o de· hr~nPf:i c:i n:·¡ pnr 
lor..¡ t.T'on:-.fc~rP11c:io:. t!P 1Ji1.!d:.n~.' dr..-' í.'lTlf."·''r·'.·•o 11 f.'Ulprr.i:')ü 

l..:1 n!:.r11 opcidn os l.-, r:o111p1~i:, dP. 1\r.:cin1H?S rlr-~ c1i.fo1·r~nt(. .. '!3 0111pr0r.;i"\S dr-J 
üC:Ur-~1·do o 1 o.r:. oferto!~, t!r:o ml::orcodo qitP nn-:-:. 11.Pvo o] 1:i:11d.rn] dt'.' J (\!> 

mi. ":iolTII'.\~;. 

Control..1do1'>1 

Prc)d•lctoro Comercinliznrloro Di.s tri.bu i.do1'•1 



Estrategja dP de~arrollo; 

Lo f'11ncic'1n b11~;i.cn dn nno l:11tprr's11 r:ont_,pnl11dor1:\ es ll'..\ r.1·t·~i:\c:i6n de 
CE:'ntrn'.; d(? 11+.i l. i.cJ.1d inctP.p011dir-mtP.'.; en 1111 de?<>•11·1·01.lo indi.vid11.:1l 
c:nn s1.1r:-. prop:i o~.-> oc't:i.v1 dorh:s •:ldmin:i ~J.t.r•lt:lvo~--. y "l.órn:i cor; n 
prndttctiv1'\•; 1'\lll"\qt\e i.nt(;:orreli:\c:i.01111.d(\s 011 c.:u11ntc) .. , ll'.\ t.1'r\nsfnrr.:inci.a:\ 
r! ,.-. ne -L :l v :i dr.d r·· :¡ n :>Prv :i e :i. n·:-. r~ r:- 11n (~ Pn 'l. :l d.:, t! •1 f)t r1:i '" 

f-ld1~m1~:; en 1111 ú1tí:'rco111bin dc:o i.nfo1•1111lci.ón :int(:'rP.rnprt?S•ll'i.f\l p1.\r1'\ 11n1\ 
nl•.\YIJl'' 1\pl:i1•t.1\<:i{111 111_ CJh,jf..~ti'..'O c:omi:in qrtt:<1 r;.c .. pí?t'·:.;it:JllO Pl'l lü C'lllfll'(·')!J.C:\ 

ttn11. 91:--n0r1tr.i.{1n dca qf,i. l id1"'i.rle~;,. 

De·? r.;o;;tn lllf\llC•r-11 11 tr11~:t1 •s. rl\M~ l.11~; ~-tlh!";id.i1.\T'i.n~; ·:-.;r~ cnn~::.ic311p 1ln1.l 

tl:i:luc:i.6n r_~n l~1:: pérd:ir!iJ!:.y r·~·: dcc:ir~ r.:i ::.p t.1·otot>r· c.\p •trio r;nl(\ 
ent:idod en co.!::.c} rJp qu:iebtf.\ :;t""ri1) 1.1nn qu:ir·'hr11 ob~;o]1r\.11 1') po1··t.:ir rfr:.' 
lo crPi'.lt::ión de.· ~:-,ub:·;:íd~1J1·:i··,~; lü pC:1 rcl:ld11 ;-;(:-.r:f.o. p1Jrcjq:1 )' no 
rPpT'P~d:·nt.ori.(\ 11no lfl(1T'm1·1 :impr1rton·tr~ r~11 r'l f1lnc:innüm:ir-·ntc1 (:ca l(J 
r.nt.i d»<l. 

fH1nq1JP !";r:.:i r:·rd.:i ntn p roli11hJ ('lflt.,ntP t:"'~:d,1~ h:i.póte?n:i ~-. 1. yo tpH~ ('d o~_..1.un:i r 
lo con'l.t·olotloro Pl rlo111:i.n:lr1 flp lo::, empre~·¡i:tr• til.JbF~:i rl:i.or:i .. l~i qUE' 
1l1111ql.le i.ndopc;'."lndit:.'n1·,r::a~; (~ll ~:.t\ f'uncion11mif~l\tn nn lo ''.1Drl Pn 01 pOdPr 
dt'.' d~c:i.::;:ión~ <~~1 fi:1ct:ih]p dr:·tc,r't.dT· loF• fnll..:1:. r!'.lf:' !;r..~ prt~u=-,Pn-t.on )' 
qur~' p1.1p(lpn r.>p1· viC):iJ.:).do~:; o lt'•:lVé~; dP i:c1111:i~·.:ir1nr:o~; lécn:ic~os f~n 

fnr111·~ ele o.nc::i arlo:1clP'.:; r::i vilr-:•f:.,. que e111•ln•1n dP lo m:i !·.1110:1 controlodoro 
'/ qote flll•odc:·n •r11:'101r •11. ópt.i.1110 r~nclimi.(?ilto rle lns mi.,;111•1'.;, sin 
in f Ju :i r (lp (l 1'€ln 'l.c111entP Pr1 P J rrion PJn d p 1 o n ~:;uh~· :i <1:i.1.1ri1;¡ ~-. )' r¡ Uf) 
puedc;n bri.ndor 1111•1 inFnrm•lC:ión Vf.!1'•1;~ <1 101 contl'olo<lor(l ¡ c?l. 
desenvolviminnto, 

La crc?o:tc:i ón clP Co!-;'l.o,; c:crntrí.I'::. c.IP •.d.:i. l :i tlocl dcpPrir!Pr•"I rlr~ 1.111 
onhli~~~ d~ 1c1s hreos Pn creci111jp1·1to ar~lerodo o CC)l~v~ni<?rtt.Ps de 
u11ü dPrtcc!nl.rnJ.:i;-·o.c:iór1 n b:ir::'\1 rlo 1o cnnv(Ht:i.c:~nc:io f:in~tnt:iG.•ro y 
Fisr:ol d0 sPp(\rarlas y lograr una meJor transferencia de foncio5. 

L•l <Jrqoni;::o1ciéin rte l~ amnr~so control~dora v~ n qur~ir seQ de 
pe1·~anas fi~ic~~ i11d:ivjd1J•lier,, Y•l sc>o d•.lf-'i'í•lf. de unü crni¡,rr,•f;a n 
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' 

po<;1~edQ1-.1s de c\1.,rt.(J<; bi.<,1H.''.; dc-! v•1l.io c:onsi.der•1bl0 q•te pr<?f:ieron 
di~>rrl1':'!.i:\l' lo~; í.f\'Jl'l1 1;n~; 11 t,r(1V('"; do esLn :;i.:::~1~!:'1Uf\, i'.itmbí.~~n pqc:orJnn 
t;nr or,j1'\f1 i. ~;mo•.; tJl.1bf~rn1l1110nt1·\J.t:\fi· cptH rn. 1'1'.'\ itn n1C,;. 1jor cnn trol <i0 SI\(.; 
f1.lnc:ionf:f..:. r!F• !~.PPv~i<::¡t:J ~-,f:' r1'.1111:if:it.(1n br.\,jn (.·!] cclft'l.rf)l dr.~ Ji:, 
t:nntrol 1:1.dnl•i:¡; 8~;tn~; \·?ntr.:.u~ c:t::inr;t,tJ,uypn \i"1 tt:-in l:.roli:\rlnr11 1:\ ·t~1·i:\vés d~ 
ln va11tQ do 1~~ 11,;r:idnQs d0 su pr\opi11 @tt1prosn ni~iqinnl; o hiAn 
mr,,r!i(1nt..r 111 r·ompr'1J. dr:' i:.1C"r:1nnt•!_; de cd.ri:1!-. t'.~Ulfli'(:~g.i:)!~ )~ éi.:~ti:.:.r. pot;i:in a 
~;,~r C<)11t1'ol,1dn~; por 111 co1itrol,.trl()P(\ lli:\mt.lndnse ~-1tb:;i.d·i1\rit:\~5 nn 
511C) pr()pi.f\~'.l. divi~-;i.oni?<; cJperf\t.i.v11~; ~;;n;3(1n l1'\ 1\cti.vid11d 1) l•:\ c¡it0 .. 70 

<lc•d ir:p.wn, <Gr<ifi.c•1 1.), 

Con'l. rol o ti oro 

''u~1 s:i tl :í o r:i o j :)1.Jh!::.:f. d :i o r:i ü ;> 81.1b~1:id:i.1J. r:i •l ·. f;uh :J :i ll :i. o r :i. o 4 

I""* )º" "" 
.lívi.'.;ión '1 r; H•1iníón <h~ ¡ Divi•dón de~ 
pP.r•v:ionú<> Jp P. J'•~C i. t:111 <~~,; Opi:ir•1ciontis Oper•1c ionr.s 
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~ontrnladoraG Integrales y sectoriales: 

r:n r?l di•tíJT"1111>i dP or9•1ni.·.0:•H.:i.ón pode1110•; <'tpl't}r.i•11' ~l ccrn,j11nto q•lf) 
c:o11(;1:.i tityc~ un si<;tr-~m•l ,j{:'IT'1'.i1•q1d.co r~n Cl.lYO vérticP i:;p c.~nc:uc:~nt.r• .. \ c:~l 
011tf..l mntri.:~ y t:in l.11 bl'.l~I? r-J111p1·1~s11s opr~r11tiv.:1!; o subsidj ... \t'Íf\·:>v c11y 1:i 

ompl:iturl >' r·n111pn!'~:l1.~:ió11 dp¡1r..~1ldt.,1·1-\ dP] 1"1lcor1c:P qup 1.:1::·· d:i rc1 c·t.:ivo;.:. 
dc1 lo co11tr·1.:1J.:;{lnT·ü q11:ir·1·(1!1 d1·~y· q r:: .. :t.n 1 ílf1C•:-!11t1·i'lc.ió11 dr\ 1'-'lllpT·r:·r••.l!·· .. ~ 

(0<~, d(?Cir d(:apl:·nd<·? d0 ~i lo qtu? prc:tPnde rr~"i.1l1',1~<J1'1\l' ~~CHI Sf.'CtOJ'C·~S 

procluctivn~;, r:nnwrc:i.olp•;, d:i.s'Lr:i.hu:irlurr·)c"• dc•'Ler111:(norln~"' n lo 
1:.c1t111. i.d 11d d r·~ l '°' ~ ~mp 1·1~s11 :-; e 0111r1 re i fl J.\'.~!; o i nd ll ·:; t 1· i. 1'\ l t~1 ~; 111.-\n P,j 1'\d •'\ s 
por ]o co11t.1·nl1M1doroj. nn P.!·;·t.(l ~•c·nt:irln pupcJp p;.::i.~:,·t.:ir , .. ontruli:l(lor·i:lr; 
:i.n'LPr1rr1] Í:'~:. Cl f"íJn°Lro] 0,:ln1·()!-; !.:tf:•C.'LOY''Í i:1lt·~i:;\ r'.I pr:i mr~r t:iptl 
COlllp1'(·?11d0J'f(\ Plllpl'~·"".l'~,f\~~ q1.~(:" D!')l:Of'1:\f'I í~ll m6~:; dr~ llfl e¡.c:CtOI' p l'DdtlCtivo, 

11ud i(~-:indu ('.'Jl'l.lj'Jf\I' i.\jllt:\ll\l(~nt'·J -r,oci.r}d1'\d0~; civilc:i!;. y l'..'lllf>l'[1 Sf\~> 

·Pir1ar11:i~ri:ls~ los p1•imPr0!~ r•oro <Jio1•gor r.c111~~1~.jr) y .-,~~!·;nr{1J y los 
~:;1.:•g11nd1"\~:; por1'\ J. .. 1 fi.n1i.nci.(\r:i.<'n1 dt~ 'J1'11fH1 1 n!; dr-:ici.1·~· ~;P. dP.rl:ic11n l•'\s 
t:~mprP:>i:,~:; prnd1:ct:i v.:\~:1 n mü·I tiplr'~· i:H·t:i v·i clodr~~~ y p11r~dPn nc::i1· 

1•r-•!:•pold ndo r.; p nr ut ro:.:. !-;uf·,'.'•:l el :i i:i r·:i or, cnmr\no~~' !'.> ] o!.. c:·mp T'C'f-~•:t !;; 
pT'l:id1 .. ~ctiV1'\:~ q11c' •;r~ cli~d:iql.l~ll 1'\l nl.mncoJ\f\1111.(~ntn df.;:o 1J11'\t.(·.1 rin~; Pl'illl•"\!°:>)' 
r·('1JTH~rc:tol:i;:or::ión dr~ ln~• prc1d1.1c'l.11~; mon1.1í'oc::l1.1rodn~~ por· 11'.l!» ri111p·1·c'r;n~~1 

prnd1t('"t:i vi:1n~· d:i ~.;tr·i b:a::i.ón Pr1 l•'i!) i:\rQO!.:. p.:·1r(i vnntor,r 
tr<:1nsport>:1c:iórt dt'· ln!.·· p1'nrl11ct.ue,,, orr01H1om:i.r>ntn c/F~ )<:) 111ürp1:i.n>:1r:i.o 
por~o lo r•rotl1.1cr.:·i.ñr1 '>' f.·!fll.l:ipn~·. tJCCE•Sf\T .. :i.CJ~it ~:1 7-) Tntlt'.l!:> r~!'.>t.i:lH 

suh!::.:i.r!:ior•:ii:-1!·• rC;..,r.:ih:iPntJ1) lo i:;.r;c::i~;nrio y cont>f~..¡n tic· ]f\t'. ~>oc:ic:id11clp~·1 

c:i.v:ilc:>•·• y lo'.; •·;r·1·v:ic.:i1F; ele hr.!nr.;f·ic.:io di? lo o.i;oc:io.c:lón c:lv:il 
'='~:·~nti'.\~; d0 pi:HJn dr~ i111J11.;C?\:;tn y r:nn l•) v~11t1\,j1.i dc:} 111 fl.llidr?:-: nn l1v; 
npnr·or::ionpr..; pnr lo c:lt~·~=~cP11troJ:i.~~·oc:ión clP Jo!; fr.1nc::in11e::!; 
i nvu] 1Jc ri:ir.lo~.- 1 

(~~3) Const,itqcil'rn dr-: •111•1 EmprP.!>•1 Contrnl•ultH'•1• ~3P.mi.n11ri.t) di? 
Inv;;,s'L:i.~¡oc:i.ón, lln:iv~·r•;:i.dotl Jo Sül.l(), ,J, C<:irlnn Go11;~olr!;:, Vir:rm't.1: 
t11: ,J, í'c,-rr1ondP:.:, r1é;::icn,. n .. F. l98J, pe: •. 2 
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L•l co11trr.ilofinro '"Pr.tnr:iü] rmqloh<l e, l.lll•l t·'lllPl'f''.".o:t 
0mprt~·:.(\'.; pr<1ductiv11~ d0rli.t;1ti11s i:\ 11n11 11c+.ivid11d 
r·~···~p11J.d1~d11 it;,b1l11u::-ntt? por ~;;qbsirlll1rifl-:; q1.lH 

,·1 ("'\',) \t·i r!r.,.~í .. :'~, .:·1n·~.('T' :i. P r1t1r·ri l.P mr-'nC :i nn.)c!.~iS e 

f)T'CHÍl.ICt.:iv•~ Cl 
0spccH'i.c•1 y 

¡'(~•11 i. ::•111 l •1 s 

Por ;;11 pnrte 1.•1 cont1·nl·1d<)l'•1 i.ntc9r•11. d1~bi.d<J •l 1.01 <J1'•11l m.:1rJ11i.t1td 
dp :~11:~ '1pPt'1)r:jnr.r·-:. ,·1 rr; 1J.J:;·,-:.,i:.r t:iP1to o. ::>11 ve;-:: c¡11r- \fT'<JOí"1'.i:u1r' 
int-01'n11n10nt\~ .~mpre·:.ilS que opC?rcn <~n 101 mi..:.;mn 1.50tt..or p1•1.1d1tct.i.vo 
d Ph ·id n mut !·i,". ;. '.Jt:·í ;·. i·. iJ lt.i -¡_ i11po:: ::. Jo ·i .1 :; d'~Jd dP l O!~ ~-,uh~:;:;_ r! :i ·1' ·i ,·;.~·¡ d r:· 
~11lti.-:;f1'\l'.Gr lns nr~<t~·::.i.d11d0·;:. d0 l11 '~.:th';-~.lti11r~11 ;11•otl!tr·t.iv~-1 pnr r~l 
r··1·r:-1::irn:íPn·l,r1 dr· 1.-1 n1.i::.m•:i1 1:1n"Lr11)t\1!"', r~.':'l f;~(:;(t C·'lílJ1T'C':-.i:1 prod1.1r-t.:i\Jo <';.(? 

i11íci.1i c.:1 1 l li"1mnJrJ ... ~:tbr:on~·.1'ol1\d01'0 1:nnv"i.1·t."i.f.ndo~:.~~ {\111 1lnll 

c:ont....Pnlndc1r,·~ d0 c:nnt.rnln.d1:iri"\:;i' ¡::·-; MPci 1, de~ l::><-.>tn ~11h<:.;i.di.11ri,11 

-s::.0 r l'f-.1 t'1T't¡ utr,.1 cor1trn·1od.:)r1·J cnll lo~;:, :·;1;.h~·.:id:inr:i.1:1~=> necr!:;,:>r:i.ü:, 
pa:1ro 
ln". 
j)~1~D 

11.nn 

J l.r-:V(11' n i:::obn :»U!"> f'uíl\ .. :innf:'~-. npt.:im:;~··on¡:::1 
ITI0Ci'.\I\ i ··¡11113<; dt:i orí~ b'\C: i (11l <;pT•15n t-~~:rH:t,olllt"'D t~ 

l.1 1J0ci·~i6n fin~l Me ]:1s nctivirl~;l0~ n 
t:-11 1111~,no~J. d~? 1.11 r:onl·,1•c)\1""\dorn rnr\/OI'} 

lü~:~ vr1 cur-~·;n~-;,f 

los rni'.·,mns~· 
<-:ff:-it:tctnl' 8:;tr11·{i:\n 

Fn c-~~le> ci:~r:n r•;{¡1]:ir:odn prF\1 n](~~cpr1\ pJ 1-:r-:i..'LPr:ic1 dr' 11nn c!c1r.:i:;:ió11 
1.1n:i·t,11·i1~Jr Pn ti:,n·t.n qu:~ «!n Jo~~ cnntro]üdoro!., ~·;pr'l.o'í':i.1.1'.ltl!:) ln~::. 

0nr.:~'\tt:~1"\dO<'; dr.1 ltl11/. i"\Ct.i.vid1:ld (if'Od1~cti.\/(\ !"_i•.:;pec1 fi.f:(\ pl'0\..'1\}f~{~n 0.l 
t:i·i.tr~rin dr::- 1.111n di 1·0r:ci.éin md11,ipJ.f.', 

Lo·;; cr'itt"-?ritv.; dt} form11ci.6n dt.> r.ont,rr::il.(\doro~::. i.ntt':'1Jrol0s o 
~<:ctnriti.10~; dt.;-pr-~nd81'1~d\ rle Jos po~>i.c~i.onr~s qq0 CJOC:P.n 1.1\5 
c.ontrn1 (1.dor·:>~.; c!Pnt1·n del nrnrcndn:.i ··Hd. como rl l':i tmn dp 
c:rt-~ciu¡i.c~nto de:;.~ 1·1~:; c~rnpt'l·.\'.:,n,; prnclitctiv1,·:; de li"\ 1;it11nci.r'111 0c:onóm:i.t.:1l 
í?I'\ t~l mnm(:ont,o 11ct1.ll\l,. d'j- ].f\~.-:. pnl:f.tiC"l'1 l}itberr111111r::int.111.H~; r.:oc:onf.>mic•\S 
( pPinr:).pnl111t.;int~ fi.<;c11le~; ) 1 dr.l .-1poyn fi.n11nt:ir.1•0 q1.lP 1Jor:r•n ].,-\~; 

r.ont.rttl1'1f!oro;;,. dr.· 1•.i cr111•.;r·n·¡F,nc·i11 dr:· r.rr~·i:rc:ión df' n1.1p\Jn~:; r-~nrtnT'f·\~-. 

prof.l•tctívr.i·;, ri<? l•l c'.1nt.i.c1.,d y c.:11.i.d·~d dAl. p<·~r·~onal r.:0:1pr1cit,.·u1o 
porr:1 lJPvor· o c11hc1 Jor~ f1.111c:in111.?!; t:-1 ntrt:\ c:i·tro!:~ i:tc·t:iv:lrli"td~:·r.·., 

llr•if'i.cn111<9nte 'C:clfnl•11·e111n'.; c•1•\ndn <;p tl'•'\tP d<? 1.1n<l control•H.lor•l 
intr1gr·i:tJ. Jo' f:Fci.or·:iol y cuondn f.t~ r.lr'r:ivo dr:.-1 uno cnsltr1;,Jodor1.1. 
i.ntt:ig 1~11 l. 11 11;1n. 511b(:ont1'0J1·\t101'0 .• 

~011trnJadnro jnt~gr01l! 

Como Y'1 se mencionó la cnntrulnd<J!'n lntn~rnl non 
AmprP~o:ts qua operan en ~1n de un npctur productivo 
1l(]l'l.lpn1· ·i~pb)lntr~ntP sr.1t::iP.d•:'l.dPs; c:i.\1 :i.]p~; -,· f:í.nonr-lnr-o!;. 

•1q1t~l l.-\'.?. 
pudiF?ndn 

Coin(J por!c~mos •\p1·e·~:i.i:1t' ~n 111 <31·l.d'ic11 ~~ t>~;i~-~t<:1n dos t~·mpt·0~~.f\5. 

pr1Jrlttct.n1•1\~3. -=;i1bsidi11rí1'\S ln pri11tf:.1i'1'\ y }r\ '.":•f::'1JU1ld•l qttP ll1'\111l'\lll05 81. 
)' S~2, Jos CUú1t:'r~ t:i.F!l"it'lfl l.JO(; ·í.nlt-?T'rPJ11cjc'Jn f:CJn lo:; nt·ror.> 
s1d:tc;.irJi_,1.rjJl·~ q11r::o l l.1:1f111l)'í~IU'1 .. > f:',J, '.~4 1 ~.;~) y ~5/; p1.\t•f,.i0ndo dt:.' Hst.q~ 

prc!m:ino.s t.c>r1cmo~• quP ~,I tr-~nrll·1'\ r(·.~1oc:ión con ~;:::" f'¡J1~ r;~~i ..,, S/, 



•.\dP.111.:ir;, de r:1Jn J.,1 c:rmi;rol11dor11 C1, 8'2 tr-m<ir·~ rel•1ciéln c11n 83, 64, 
S5 y 66 11damds con la con~rol11dorn Ct, 

Como ~:.(~ p1.t<?df:.\ ob<;i~rv1ir P.ntre Sl ¡.1 n2 no e~:i~-:;t0 fln•·\ r~lrtci.611 
.:\p11r2nLt: dnh:ido f\ ql\e r~~111.i:-~i:\n 11r::tividf\des productit.u\f> di.~:;)1~·i.nt•1s,. 

r." :t n r:1mh o r0 n e on 1 n !; el Plfl•~ s !~'.J b s :id :i (1 r i. o.~:-. t~ :i. e': :i r~·t.P 1.1110 

ir1t.(:1 r1'r'Jor·j6ri jr1rlc~11~r1diant~ rle ~;1 y S2 ya <1~1p la~; <1f~mdn (~111¡jrP~os 

j1l.lf-:r.lr.·n 1.J C:'Vr'.lT' i'.lt:'tj V'.i dodf:~f~ d~-:- COtrlfll'('.:i.1J] :i.~~(lti(1ír r d"i.~.~'tr:i b11r.:i.{)n Y 
tP11nsport11cirin p\tr11 1.\1T1bnf3 c~mp1'f'?"S11!:i. pl'c>d1lctor·1:\s. 

!~11 CC:n1trl"ll1·\dOl'tl t0nd1'1~t l'(?l.r\c.i.611 i~Jllr11. •1 r,l l:On !~l'J D~;· S~~ 7 !31J.;o ~)5 

y f 16 t:h'.:'bidn 11 qu'::i flOJ' tr:one?r li:\ prc1rnnd0rftnc:"i.n <.::in 1\ccinn¡:~s sobre:' 
r.-.u:~ Hl.lh!·~:ld:ii:)r·:io!::. ·L:ionE· r~l podct· <lP ·t.nmi:\t' lo dJt.:imo r!c.)c·.i.:..'.i.ó11 
rP.F.pnc:;tn Q 1)C:'t.:i v) dor.!t•~·i O c\fr•c'l".1.l() T' e 

!>e con·~idPrn u1¡.;1 co11tro.1 •ltlDT'•' intl}'JT'•il cn1111:1 <·''3t6 cnn'·>l.,:i tu:lt.lo po1· 
111(; r~111pri-?':;11s pT'tH:litctnri:\~;; r¡1tP. df?:;i:\r1·0J.lo11 11cti 1.d.di:\tÜ~~:; d"i.·:"',tintns nn 
obrvtontn r;c nnr:.1.lf'1rt.r'1n c:ont.rcd(H.los por l •; cont1·ol•1rlorü, 

Controlndorn ~octorial! 

í.".mqlohq o e-~mprfl~;i:i r1 c.)m11r~·:~or, prnc!1.1c·i.:ivo!:• dc1cl:ic.o(i.:l:.> o •.trio. 
nctividad espra~íficn. 

1~11 estt·? C•"\~:c) ob~;,01• 1111111ns ~ll 1.t"\ CJ1•6fir:i:1 .3 1u111 1.igE.'l'l'.l v1:iPi1·\ci6n r:on 
c'C",pr:·r:t.o n ln tJroifi.,:o ,.1rd.ol'i.or~ c:onlc·~mo·.; nhor•i con t,.;n ~>olo 1.1nn 
ernprC'~s11 qUf.' GP dflr.!:i.co .:J. 1.1n1:i oc't.iv).dQc! pr·<1dr.trt.:ivo q1.1F! J li:1mo.mOF1 lJ~. 

o~ doc:ir er11p1'esQ<; ps1't0110ci~ntAs ~ ttn 1ni~n1cJ ~ecLor d~ nc:c:iónf a 
q1rn 111 •;ub,;idi.•1ri•1s :3 l:.i.ranf-ln 11no r1?1.•1cUm rocipror:•i con t1;d.-ls, ns 
dC'Cj.r} Sl Vil q 0'~ti'\l' t'c.1l11r:irH\1"\d1l c::nn ~121 S~)'I S4i' G~'.i y ~3..'> c'\<h?m{is 
d<·~ con lo cont.rnl•1duro et: y 1•1 cnnt·.rnl•1dc;1•0 Cl. e~,;tn1'(1 rP.l•ir::i•m•;dn 
con si~ 821 sJ~ S4, 83 y :;6. 

40 



1 

! 
t 
i 

1 ¡. fh!\fir<• :? , Crnd.rolodoro In'Le>cjro.1, 

j· 

l 

S.I S2 

S11bsid. ~)ub~)id. 2 
f"rocluc. " Proc!uc. .. 

1 1 
cnssn {"'t."''""'("'r. _,,._),)~,.) 

) :54!'it. 1 :,.4~j.:_.!, 

1 
Div:i.•; ~ Di vi{;'>. 
flpPT'O < Opt-..,ri:i < 

C.1 
1 

Controlndorn 

1~3456 

n:;; fl4 

~~ubsld. ;3 ~)ub<;id,. 4 
Co1111~'l'c::iol. r<:istril.l1.1:i 

1 1 
CG~:>S CS~3~) 

t .1 ~·t. J .1 '2 (. 

l 1 
Div:i. s, \Hvi.;;, 
Op1~r.:1' Op~ra. 

lnterrelnción ontre ór~anos, 

41. 

('!:· ,.),, Stj 

Guh~;id. " ,J f\11bsül. 6 . T l' (ll) ~·· fH"J l"t. ' Soc,CivU 
1 1 

C~3GB C;~3~SB*3~3 

:l l~t. :t j ~34r-=i 

1 
Di.vi.~. Di.vis, 
Opero. Dp<'T'•l, 



Gr6fico 3, Controladora Srctorial. 
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P1'0011c, w 
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fliv°i.!''• 
Üpe?I'•\. 

82 

f~ub r.- :id" ;::i 
COIJl(·?rr; j.(\ l.. 

css 
1.1/, 

Di vis. 
Dp1? l'.:1, 

r.1 
1 

r:nntrol•\dOr•1 
1 

Suh~;:id" :~ 

l)i.stl'i.b•.11, 
1 

c~~f.1 

1.1 ó 

fl:i v:i. s ~ 
Opcr•1, 

~luh~;:irl • .t\ Suh!;:ir!, ~-¡ 

nrrendndn. Trnnsport. 
1 1 
css 
t l ~~' 

lt:i v:i. ~:;. 
Dp1~rn, 

( '<'<' 
"'''·' 

). 1.6 

I1:i v:ln.. 
i)¡JPI'•\, 

JnterrPlarioncu entre órgano~. 
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Sr.1h!".:i.rl, ¿, 
8oc.Ci'.lil 

n:i v:ir .• 
Oper•1, 



Derivación de una controladora integral a una subcontrolarlorn! 

Cc)mo ob~::.1-•rV(duoc; nn lt1 g1•ófic11 4~ ~f? s.igtH? ].(\ mismn <:;ecttnnciJ\ flf) 

int~rr11lo~ir>11~s ~111.rP S2r 83y 54p S5 y S6 y C1r cort Hl{C~pciórl ri~ 
81 (f'.'rnd1tr:torq X), c¡nco> '.~,u ril~mn r!P. c:reci.mi.onto 1« hi.c:o r:.:1111bi•1r ~>•1 
1•umhP yo q1,1p Jon t:!t:·m1ir• ~;1.1b!:.:id:i.Hl':io~:. Y'' J.c;.~; Pl1,l impo~.•:ililr·' ntt-:~ridDr
la!~ nec0~:¡dotl,~s cl~ nJ, ért1.n r1ptr~ pnr0 ~ti m~, 1 c·•r r~1nc:ic>nGmSflni,1~ 
;:.1.1hd:iv:id:;1·~·~t' dp r11.Jf!Vn y crc..~1:1r· otro contrf>l11d<:,ri::. cnt1 !-,un nmpror;i:iF· 
snb~;i.di11Pin.:; com::ii•ti"ido ·:1.1 nnmhrc-? dobido 11 ~~it tr1\n·~fnrm.--\(:"i6n nn 
cnnt.P•.ll>'<d1,r•1 p•11'n nn ob·>t•111+,e <;tg•.lf? depr.ndi.l'"ndo d<! 111 IJl"ln 
ron1.rc1J~cloro ~n lo ·to1u~ 11p rlprj!;io110~ final~!~, 

S.I 

Gr•1fi.r:•l 4. Dcri•/f\r.i.ón dt? 11nn 1;nntrol•11lor•1 í.nte131'>1l n nnn 
s11bcon t ro J. ndcl 1»1. 

Cl 
l 

C1mt1·ol..:1dor•1 
1 

f>~iSf.)f;SS 

$'Jqb. Sf\b, ~ ~~llb. ~3 Bttb > 4 Sub> ~) Bitb. ó 8ub .. 7 
Prnrl, :: PPocl, ;: Co11wrc, D:ir;'i,1•:i Tro1H;p, 1~1rr·end~ f.),.C:i.v:iJ 

1 J 1 1 1 1 
e C~SSS~> 8r\S8~1~~~~ ~ssss~:-;8 C!>B!3S!3~1 cn!JBB~3s CSr!!3~;)SB 
j l.3'1~Vi7 JJ.24~-;¿,7 1 j ;?;;;~·j(, 7 11.2:7.1)(,7 1 t :'.;\') ~:,7 l j 2:54~~~/> 

l)iJ. l 
Div, Di v • J)i.v' Div'" 1'.liv. 

Opr-•r, Cl[ifY'r, Opl'r• OpP!', Clpr~l'. Op1~1·, 

r:ontPol, 

1 
Sub :~.:id fi 

-Intr->rreJ .. 1ci.ones cntrr~ órg11nos, 



3.7 ~~lnrirmes int0rdisciplinarias1 

L•1 •1rti.r.:nl•1clón rl<:>l cnn,j•into nper•i fr.1111J11111ent111.m<-mte en b·1<;e 11 J.qs 
rc-J .-J:::ír111c-:: q:11~~ sP <?:.t.i:lh1t1c:en Pnt.rp r~J entf) ni11t.ri~7.S" cnn 11'.t~; 
11ni.d1j,drJ~~~ opc:-r11ti.'N'\~; dn ln. bor,;.c-:i ~ 

CJ r1P::o c¡u¿.: un1a 1.ot• c:-mpt"'o~:n:::. opc-~rl'.1tivo!:, c:on r.J t:'nt.P 
1111·d~eri 11li~i:'l moriil1ntc~ dos t.1.pos di-~ r0l1i.c:innos quo 

mo'l.r:i -,.-. r.>P 
coe~:\sten 

:::im1.1J'Li'\ni:·1)mPnt.r~! .jGí'<\í'q1.1f.n )' 't.1.1-t.Pli:~~ r\hnrn b:iPr1: on·C.f'f~ rlf:i Pntr1JT' 

r¡ r'.' 1:.t,.:·1!11f.'·f:Pr 01 1. cpntt:on:ido r)p f''.·~.tn:·. r1:1 'loc·ionP!.:p P.G c:nnVPll:ieonlP 
111.ucl.í.r .. i11nq11c~ ·::;::'l'\ b1'L1\/C~111Dnte 1 o l1'\ p1~ohlt~mlttic11 cont.{~ptu.:1J. qttf':· 
nmbo·:: térllll.!''\O':!, pl1.\nt0.1n i:\r;i. í:nmn le\ i1f\i·,1tr1ilf?'..:".'i"' 'l n.1ttonomf11 r¡110 11 

lc1s '-?nt2 1..;. ndf11i.ni~·;tr1.lt..i.1./n .. ; dC''.:i:F'ntr.:\li.:-:ndo~; lr-~·~ 0.'3 cnnf01·icl11r '/el 

tp.u:~ (¡ i-i:lJ'l.o f!p dr•f·ir1·ic·iór1 OOt·mi:d.:iv1:, riP f~~.·l,1·,~; Pl~prP'::'.innp·:-,y ·t.ún 

1.1ri1.to. l mc:-1d.P 1111·ir1i:1, 111 rk: . , / ,n !111.h :; d c1 di :-; l :i r1 ti:,:.~ •.1.p 1 :i e 1;i e :i .:-11H·\ ~~ f·' 

int<-~tprr;il.•1c:ío1H~·;: pi',icticf\S y en ],., propl•t do':~ .. J'i.nn 
l.tdm:in:ir;lrtJ'l",:ivo r10 c~d:.d.P 1111 i:-¡c1.u:~1·dn 1.1n1"'1n.imr: ~-:,o!Jrp 1.·1:.:~ m~:--;mr.1~~.f 

Crin &!;tn ::.0 pt·etpndr..., üC]l'.lT'(ll' p] ~;c•nt.Jrlc1 cn11 q1tc- tn]e.:-!, -t.6r111jn<.1~; 

r1Cl1·tin u"l.:i.Ji;:-odo~, t?n l'.:"1 tr:\m1.1 q11r~ ünGJ:i;-:nmo~··;, 

·irod:ici.t1nolmr1 11'tr:· ln rl"i.~··,·t.inr-·ítJri r 1n·trr;1 naibn!; r.·rJliCP¡l·to~ !>e 
ef\tcihJet:"i11 Pn h.~.tr.:Fr o J11 cf·ir~t:ir,t-::ión r·:·r,·Lrr órl]Ont1~~ y p~r~tC'Jf"111r., ~.;r.j 

o.f:i.rm1.1hcl q1J0 1.-J ,jt~'rürr¡uio p~·. li:\ t'Plor'.i.ón tJp s1.1hnt·d:lt11){~:ióri qt.tP 
e:-:i r~tr- c1nt rp órgi1tifH~ rlo unt1 m;i ::-;..mi:1 pr~r!";nno i' ] 1:J ·f.utr:·] ü 01 rll:';-~n o 
1·0-1or:·J ón t:!1: dPpPnrlr:·nc·~(\!-. Pntr\-:• pr-.1 r<;:-.nn11!; d:i~-;t.:tntü~~ 

Po1· ]n tn1d.n ..,_. r:? oc-11¡·:'l'd.:J r:nn pr,f,f) c1·:it~~r·1n lo;> p11·t.r~r; crp1:-i.t1CJ!~ 

f)()T' 111 <:ni\ f,¡•oln.d1.1f'f\ ¡J1\J'tl. d:.-){~·l'."t1'f'Ol l1\J' 1\{:tit.lirhtdf?S. 011 f'OJ'lfll1 

desrQntro J :i.~::1·Hfo. í:':'~t.G ¡•1·\n urd.dni:~ t~n nr·t_1,~ir¡:! smn!-. (U::f'>!;nrt.=:s dt!' lo 
c:ontrol1.ulnr·q ~:nmn ~.erfi:,¡n lc1!'.l ;•oc·tr-1 ck1dP~~ cjviJc-~·. ¡• o~:~or.:ioc:inn0::; 

c:iv:íJt..)r~ pnl· 1.1ni:1 rPloe,:ír'Jn de -t.utPll."l~ rn J'P1Jl:id11tl ("l mPno1· n rnoynr 
gr(1dn ele 't,q·tr~<l•'.l. o dP rlcipt?1H1Pnc:i1) tk"' lo;;, d];•t:in't.1):, nrde~nom:ir:.•nt.n;; 

lF111 i.do e';t<1blo:>r: iondo, nor111.1lmt;ntP '/•1t'i.nn J0 oc11r>t'•lo n l•1 for111n 
uti.li.~-:11d11 <}11 \11 c1'01.1r:ic'1n d1?1 0ntn~ 

1'1hr.1r.1 hi.on 1 •tnn de 1.<:\<; not.1s q1u; rli.fE•rc;nci•1n l11 rl?l.nclón dP. 
'.. ,jcir•l1'r¡1.ti~1 y f,1tt1~l111 ns l•'.\ rcfePr:nto ("11 pod01· d~ d.if"ncc:i6n y 

r:rintrol.; ';f:! dit:r; qr11> 1'1 nntl? t11tor no rru;rlp dür ól'd0nos o 
dirf..'r:t..1·i.,:<?{; \,.i.nc11l11d•t'S 11]. t·)ntr-~ t1tf.,(.1li"1.dn 1 snlo potlt'l.1 1\$~snrnt·le, 
inspoccionnrle u ol'ientnrlel ror el contrnrio en lü rolnr:i6n da 
,j1;r'11'q1J:!•1 el c;1.1peri.or ostent11 :tn podar,¡,.; di.r1;cc-ión pnr mndio di: 
t~rdtenes v\nr:•11.Gnto'3 con el c:nnsi<Jllir>ntP Ot'IH;r do olH-1dürnc:i.ü por 
el :inferior. 
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RP.lorioneR de Jerarquio. 

Lo rlj r·er·t1·í::: vPnd1'io. ü ~·C'I' pJ jntd.r111rwntn b11si en fH1T'a >?..¡P.rc:er l•J 
s.uprí'mi'lr.i.11 cJ1.1f? 1P r.or-respru-,dr-- o. 1(1 llrlm:inistro.c::ión snl1rc.'-! E•J 
conjunto do emµr!?sas agrupadas por la controladora y r!Phe 
r.:ont.P.n~r 111 i.ndi.<:11r:i.ón OC? los f'i.n~~; q1t0 nl l1,~:; rlf:'b(::'ll pr-~r~::0ry1Jl 1~ con 
l•J f'~~~pr-ps:;ón dt:• Jnr.-. mcr!:io;: q11;: h11n tft' :~.pr ut:il:i.::::.:qlo:.c 

En cui:Jn"t.n o ;.;q procp~.c.i tlf"• r.iJohornc-:i.ónr r;0 drhP nbn<Jnr pnr c¡Uf! lo 
d) rr}c·L1·j :- 0-P('i. P) p r·nd 1 n~ti:1 de un.:-: vel·di:Jd~'r1i. r·on~Jp:·.t:¡ t)r. .: ~.;f~ r;pfío] 11 

l.'. c11n 1/eni.1:inct11 t!r} q1~r:i 1:'.·s.t.1 no <·::-~<prr~'5f? l(\ dc::t:.i.r,i.6n 1tni. l.,.\t1":?J'n.l <IP 

clrg•1nn q:t'? ~en1J11 01 JH:>d0r de rlecí.rli.1',· '.'"inn q110 ,,011 01. frqt,o i!P. 
}() ct1tlf]ur:•nr·:to dt? npjn:ior1e~.; rlt> qu:i(1n d~c:irlc: y d(~ qn:i~n t:if~nc lü 
oh 1 ·t <:_1i:H :i ón rlr. cum¡-.1 :i T', 

f'or Jo 1.Jrner11) dr·tú·· rPí'cir·i-r~.p 1·, 1ü~i r1.1.1.·: .. 1·!.·i.,~11H~·~; ()1:-- 0~~-.pc-'r.:iol 

tri:\';ct0ndf.'ni'i•1 ¡:H'\J'i"\ 111 ri'.'11l ·L;~11r:i.é1n di·"? ) ns. oh,jf}ti'/tY-. (·)conómicos 
fi,j1ldOS1 p1a:-·2. r\<lltnllcv~. qtlP nroc:t0n 1\ ln l"\dmi.ni~;t.rnc:ión OT"dir11.1ri11 
•:;.c)n d1? 1:oinpc\t0nc::lo. o·.~t:lt1s_iv11 dC:>l rH1tP m:tLri-.;::. 

1Jl tr-Jll\í. it:1:1f);~. entrr,1 Pl C".•nt.r? 1U1.\l.1'i~-: '/ lns l·~lllpl'l:·-;1i.~; r.;1¡bsi.dl11.l'Í.1·\~?:. 

~~on i:HpJP.l]o~• ti.pjt:os~. Pr1 lo.r-. cui·ilP~·~ ül por.Pr.'r 1Jf41 Pn-tf\ HPYLr:i::· r] 
ptltpJt?tP i:lcc:írinor:ir1 trd.•:il o pi:1rr::i11JmPrd.P; fHtr~C'le !?!"! ~.11 r.o.J:i.rJ,:-id de 
1'\Ct:ioni:;t•1-: 1~l·;e<Jll1'11r lq :-:-urn:i.ón dP dirPcci.bn '/ crHltf'ol •-;nbl'r.1 r-.\1 
con.j1111tp ct<? nmp1•G:;1·\;;r ln \:uql i..mp1.ic11 111 tt'fHittccii1n y 
t: t)JH: l)íl t. r1'\C i.(H) \-=~n p l'OCJ t'1\H1('1. t; r~-;p fl:C Í pi. f: O;:¡.¡ d r~ l.-\~; di J'f\C t 1' i C f?•; 

i111p1l.rt.íd1'\~:-, tl ('liVel ·.:.ttpPrlor, li:\ l\t~r."iótl r~cnn()mi<:i:\ de C1lth\ ~mp1'PSI'\ 

e;:iqe un 11111rc11 ompl.i.o y r1(~::i.bl0 no ".01.n dt>'>dr> el panto t!P. vi.st.1 
f1narlcj~rt~, ~~r1n ·t.01Nt1ión 0rt 1uc11.~~~iú r}f: hi~n0s, ~r\111.rotc•~~ 

rP.C.Ur;Jn~-., j.lí:•T':.or1.:;J, í·:r;tr.J dPbf::- : ... t"l'1f!'.·· nt.Ol'(;l'.1dO tien·i.1·(1 <lf.1 JO':') 

l:fmi·L0~; 1 iJil1'•1.llt.:i'1,~; '/ \~ont.1•olr.:s <.¡t.IP. dt=:ibP. pt'n-;i.ifj 1• •;i1'lmpr0. ln 
(\C t \V j d11d dr:- Ctt1t lqtt ·i.r: f' Pll f.:;:i ~ 

Cor1'c··~:=.pn1·,de ül P.nt.n motr:f:--: i:1:.p91.11'(i.J' r-·J ~:i:_;'t.r·mü e:(.:. e~:·ir~·tr:·11c:i(:i!; y 
gl11'11n ti 1:\-; 1 i. t11r.u.1 l -:;1\¡1cl o d t.' mil CH? r n tj. i.mit l t.~irH:o. y e otH·d in i:td11 le:\ i:\t: e i ón 
de t.oco con,j•111to , po1''1 lo 1:11111 dnbA r.nntnr r.'n toílo 11101110nto c:r.m 
]O~ inntrllffi0111.C)S rlt'CC~~y·j[)?; í\Qf'(l 1]8VDt'}(J O CUhC)• 



C:r'ií,r1Ul0 IV 

,,m=·r-:cro~ t.r:nt\U::n [I[ l..i'\ F.Mr-·r.:EGtl CONTIWf..(l})l)f\f\. 

46 



4.l Drfinición l~gal de empresa controladora, 

L.o t?mprr>,,.) i::c,ntrnl.odor•l clc,stlc- un punt.o rlc• vi!;-1.•l lr-!gol r,e fHlfHIP 
defini.r cri1110 1Jn•1 '.·;1J::i0<l•<d que? t1rnif!ndo int0gr11do su c•<pit.•11 por 
ocejr111C't'~ dr n'l.ro_s ~oc:i.r~rlo.dP!---;, t:'Jí;'t·c.n sohr·P 1·1~--. m:i~~.mc~-:. unn 
potestad de rlominio,(24) 

f-\e die&·· qur-· c~r; ·Lv.mh:i én lo. ~·>ric·.i 1-:.·rlf1d q11p clnmin.:) o ntro por J i:i 
pn~·.c~r.:l ón di• :;u i.:;. 1j e: e :i (1llPt~ n p1~L 1·t :ir: :i p0:c ·i or,fil~• ::.oc :i.o J t?:.: ( 

Lo r:nror:i,p1':i.;:-nc:i.ór1 ,,;1.1ri.cl:íco rl<.' lo c~mpri:·r«:t i-ontrnl.r1dr.ir.:, r>cdA dodo 
en do!:'. funtlomentnlc'!~ T'f.'IJÍIH!·'IJC'!'' •.mn Pl WPrr:ont:i :1,. !)] c•wl er.·t .. '1 
cli1rln pnr Jo flc?;(:lb:ilicl•ul c•n t:\pc.:; d¡-. "l!·'or.:inc:ión y ';nc:i'·'düdP!.; qt.1(~ 
puodr:-n ~:;er d1:,i.l(0s p111•11 lo 'JC'llC1 r11r:i.6n d<~ tiivi.dc-ndo~ r:-n 1.f\ f1rnprc~~;.., 
d•:pondir .. ndo d0 lo •1Ctivi.d11d .;1 1.11 tpw sr! dt:tl).q11p y dir:hn r(!rJi.m011 
1U1~l'C•1nt.i l f:.t0 1~;:p1.wsto r:n '~l C<\pjt1t1.o •1ntl'?1·ior, por• lo l'J'W nhoro 
111r.>ncionnr0111os lo rnfP.r011t>; •ll rr<¡imen ci.vi.l, tmc:nnt1"\11d1l nn 01 
c:ódiqo ci11i l 10 1:; 1,rt:fcul.o•; :~/170 y '27:~:~, q1t~ t?<:.tf\blr:'.'r.nn 1 q11~ lns 
pp1·~~;oni:,:~ mnro:i r:1~.-. 0-C' r,1tt-'clr:~11 (1(ji'1.1pür cn111c.r: -;;t1c:i.f::-d 01cfp~~ c'iv:i lt~:•, 
c'\~O<:Í.c\ci.on10s \:i.'..."i.lp~;. 1• 't'•l. qnr! \?'·~te ti.¡HJ d1::i :;ncif.'d11dl'0'·; 1, tfr.'nt.rf> dH 
T'él):imPn 111c1•c.:.nt:í.l comn N1 r-1 t::i.v:íl ,jl.ltJnr•ln ur, p(lpel pr:lnc:i.¡H11 
dr:-ntro dt\ lo-::;. mr•t:ün·t:·imcl~; dP npe1·11r.:ic'..tn dr~ lür. nmprc·1 ~1·1n 

r.ontroli:-.dnr-i:1~·,t Vi"\mo·; n dt)f\ni.rl.11.'.E- c·n ~:.1l~; f1tnr..ionc_..-,~;. t:i:-.;0nci1.ll0:;. 

So11 soci@rlocl~~ mPrcontjJr1 s ~.og~rt 

!'Pol:i::'.>:•n ·t.nci<) t:ipo cir >:ir.:to'.·. rl0 r:nm0rc-:in, ot.end:itmdn 
1;i91t'if~nt.c.~s ,._,lf?t110nt.os.; 

Oh.jeto. 

J.nt.c~nr:i ón. 

(24> Ob. c-it. l.a Cmpr~~o ControJodora. Cap. 4.2 pe. ~ 
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AtendiPndn al sujeto; los drticulos 3 y 4 del código de comercio 
nor.; mPnr:icHlün l\Ut:' 111r; ';;oc:i.Pclo.dpr. merc:i:in-t.:ilt:-'~~ c1t~!:H•r1·0110.r1'\n or."t.ori 
do r:on1~·1·ci1J ~;iem\l~f'• 

ritr:ndiPnrlo >\l oh.jeto) el •1rtic:11\() ns nos 0sp•,r.i.fir.•1 q11P. no 
i.mpor'l:A 1•1 pP1"~onn q•lP. lo 1·c?•\lic0, si.no q•ie ti.f)tH~ r.l c:.:\r.'1cte1• de 
r\cto dr? comPrr:"ia si. ~f? 11,j1t~j.t1:\ 11 111~> di~;po~;i.ciorHZ-5 sef4i111.ft<"h:l~; CO\ll() 

11ctn ch~ comercio 0.11 '·~~;tr~ 1~1rti.c1tlo, 

tit::-ndiendo •l lo int,en1:i.ón; si P.1 •'\Ct,o ~-"? ren\L'.'.o con •m C•1róct<·!r 
C:iVi.l [) lllC?l'C>\llti.1., 

l.•1 <Jmpre~.•1 control•\<lorn como g1•11po e111p1·*~~:;•.1ri .. ,l ln [HJrl<0111os cief·i.n.i.r 
Cl)lllO el cCJnjuntn c\P €!111prr-,hol' 1.1n:lrior. o tr•1vé.•;: rlr' p1·opi.Pd(Hl rlE! 
ocr :i 1-.nr'~=~ \Hd.ont1:.n. 

Yr~ni.cindn 1.1~1<:> f:;illlpT'P.~:;1'\S COn\:.rolt"\dt11'1"\~; t=:olfll!l()íltn~; qato !.;t')ll do~ 
snr:ir·cii:idr'f.; 1Jno ) tJ. cnn"Lt•ol.i:idt11•i:i y otrü :1 o subs:i d:i.i:\rJ•'l• 

Su cl•1~,i.f!.c•1r:i.rin p•te•h' i.1· <h,• •1c:•wrclo ,, '.;fl "'c:ti.vi.ci•vl q•le p•.1cdr-)11 
sen· r•mp1'Pf•i:•!~1 :ind1.1:-,tt·:i11lr~:.; 1 come::.•rc:i.n]F;';:>I' cl0 ':'it;i1·v:i.c:·jc, y 
a'.\SOC: i1\C: i.one•; C: 'Í. Vi les 't 11t; :i C::OllJO r'.llllp l't~~~;.(\{;; rini:\llC i<~'rf\~5 qtlC? P.,jr~t~cen 
cont1·ol ~njcamRntp, nu clanifjcoción tom~iPn puede ir de acuerdo o 
ri.1.1 c~r•-t.ructur+1 ,. s:it·1 ncln ]1:1!; f<.11·mi:l!·" cnmt~íll~r:i rlt? O!:.'\.t•1.1c't.ltl'or::ión }11 
i:ontPnl•1r\oro intP<Jl'"\l. y l•l c:ontr11J.o:\do1·•1 ·~1-~r:t,<Jri••l.. 

4. 4 N1:i't.1.11'i'.'1 lr:.1 ~···1 ,ju r:l ti :i. r:ü. 

De acuerdo a su noturolc~o jurídico Jo Pmpresa cm1trolorlora, es 
~1rio pr·rr:o11a 111c11•alr mercor1til 1 dir;i.írltQ a lo suhs1.dja1·ia, rrlrl 
rJhlirJ1\c\one<.;, del't'c:\101;, p•1tri111nn\o, dom\r::ilio, l1'1C:\nn•1lid•ld 
prnp:i.os, 

l...(l contrcll1·\do1·0 t'P.'·:-i¡Jc)ndr-~ i'.\ SI\~~ 1.\ctos y sus c.:on\·,r11to~;, pero no 11 
los delicias y nbli.0or:ione~ contraidGs µr'r soci0clode~ rlc la!~ c:lJales 
es !'\oc:i. C:J. 
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4.5 ObJctivn~ ]Pgal~s de la rontroladoro. 

Dentro d~ los principnlos objP.tivos lo~ales oncontramos: 

i:i) l.OíJT'(11' 1r11:-.yr1r cnntT·nl Jt1 qi:~J df:~ npc"'T'Q.Cion1:~s .. 
b) 1:n·.;1-.i.t.111-.i.oii11J.i..·L":l'.\1' ¡~~;r¡1~r-)mi:1s lr?']1:tln~ de orqnniz11ción ver•s11ti 1. y 

~i.mp l ;.~. 
e) Opt:im.;~·(11· jo f1111c:í1Jr, 10rJ01 df' ]l1t-. t'mpr~~H1s~ 

d) Cuhr:ir t1hl:i.{.:.i1·ic:innt'l~:. f'·i:..co]p:. dt~'l 131·1Jpc) C:'ti J.r1 qu(~ C'~.tric·t.i:tm\~,nte 

co1·1·c'';pondi:i ~ 

8) t'ip j'íl'.lf-~Ch•·~ r bPílP i':l ih :i {)':_"; ri SC: n le::.;.' 
f) flpOY•1l' bt.11";'1ti.lidr\d de •1CCl011P.S r!P.l grl.lf)O· 

4.6 Otrac cor·Dct~risi.Jcas. 

Ob.jf:"t.n r-.nc::í1Jl! (¡tfqu:ir-:irr compror,, E?frl'.\,jC?O(•l' n :.1.H.H'rih:ir ·tocl1') cl1:tbf? 

<j{? t1CC:i011f?'.;_., t;or:11l'(_Jl)f'SC• j)Ol' r:1u~11tt~l ¡J.l'Opir\ l) f\,jf\fl!1 rh~ 111 

odmi11:ini,r(1ciór1 clr todo Qén~ro d(1 ~111prosos. 

Pat1·imnniol quP snn las occinnps y lo~ ingresns por dividondos. 

Central: cnwo lo B<; la r!irecc:ión, ndministrnción, l><s pnlitic><s, 
1•1 vi.qi l•,n<:i•1 y ln nnid,.1d dr> dec:i<;ión. 
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nsrrcron nDMINIGTRnTtVOS DE L.A EMPRESA CONTRrn.nDORA. 
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~i.J fl("f'jnición. 

La empresa controladora dosde el punto dP vista administrativo, 
os la dictadora y con~rolndora de todas las politicns, 
ostrntoQins, planos y sist~mns y 0virlontemonte do los objetivos 
r:0 ](1;_;. 11n:itlor!Ps q1J~~ rlr:~ t:!1J.(~ dPpor1dc=::11 ~· pi:tr11 r.arla.1 Ufl•) dr: lo!:; 1'\r-vi:tr. 
funci.on•:1l1~s q11r-, l•1 int01Jl'Dn, 1)ri0ntnndo b•5sir.•llllf?nto n l.•1 tn111•1 de 
dE'<:ision0·_;. <~r5) 

(1dmi.11i<;trot:iv•.11111·'11t.e ln Pt11,JrP~;·1 r:o11t1-nl.•:\do1'<1 t,0ndrf1 1111.1 
cP.ntr11li·.:~1tci611 rle ln~; dncf·-.;inrt~<; dí·:'.I qrr.tpo, dphn di':' r:nn:;i.d(=:q'11rse 
como ]o ·idr~o m:i:-:mo. Pn Jn crcoc:ión r:Jp 1tr1lJ ·~·mproc.rt r.c-11ilrn}f1dc1r-1:1, 

[] pnrlr~r ·11.i:-·vn¡· r-il c:ic]li üt\mjn:i::•·tr1Jt:i.\.'tJ rlc·l <Ji'ltpn dc1 P111rrc1 ;..0,~.; 

como 11n todn d1.\ l'l~l ,-\ 1 r1 f:nn+.r-ol1ldnr•1 ltlill vi.~;ión c:omp l1:it11 d0 C:1:td1l 
lln11 dr? 1.c,·; c-:111p1·•:::"°'\~.; r:in 111 j.ndP;1r~ndi.c,11tP }' 11 1•:\ ve:~ 1.i:'I 
po~j h i l i clúcl clr-' r:nn.,;11n i.i"l r l 11 ~·:. p11 rn l PIJ ·;··J r •.1r1(1 cnorci in.:;,~ :i ór1 de lll'i 
cr0ti1ílJ~r1ta cn11._1l1n·t.r1, 

L1:i (~111!1 T'r:d·.11 c:nntrnl1:\tlo1·11 l J r·~\/1\ 1'{1 l 11 pnid.it dí:* 1 q:, ní'.*r:r.s.i d•\dt::it~ dc•l 
IJPllpOr poq11i.ricndn r¡Hr: todns. 1n('".) c~mpl'r:(;n·~~ ·.~r~ 11.poyr~n '/ qyqdr·:n eon 
su P~d.r·11c·t.ur11 d::~ r·rr--c:t.m:i c-1 ntn < 

En el mc3111c:-nto q1tr0 ttn•1 r-:-rnpr<~·:.f'\ dt::.·1 <Jr'.lPCJ ·:;c•o con~>i.dC"1'1\c11:t como 
o. poycJ r! P 11" ::- e: cm•"i ("'' ~=:.:in ra1~-. :i. l: :i 1 :i r.k• d F ··; rl ·-=-· r· ri.'t :i rn .i rin tn :· P!:; ·to rc·111n·:-1 
c~11 lo crr.1.:1c:l.-1)r1 dn 1tr1;'.1 f.t:)ntr·o1üdn1~1·1 cfpr:i.c:ic"11·Lf.'i· y1·i q111? r.i~...,,ti:1rnn:: 

ü h o (i .:; r, r ~ n :1 n ~ p n ~- :i. h ·j '.I :t r:l i:-1 :·: F :·~ el i:."\ r\ l-. ~.:= .. J ,. ro 1 l n d c.-. u r-11) (rn1 p r P:; 1) r) n b 11 t-. e 
l:\l si:\cri.fir.:io dr:i (JS"..:11 pr\l'1t t?l crr:ici.mic .. ntn y clPSf\T'l'Ol lo dP. ot,1•11 

c;imprr.:H;1:-i. j.nt0c3r-•.1ntri dr~~l mi ~1110 1·Jrupo1 

Pnd f.\IJIO!'~ e! s•tr-:- ra1 in ü ¡• r:¡ 11 ::~ P J nh ..J p·~, :i vo r: e l 1) r·m¡-i J'P~•·:1 e nn t. ro :l (1d111·,·1 r·11 

t:?l nspr·r:i.n 1idm~.ni.~•tr1Jf.1.vn ·-:.1~1·1~ Pl rlr~ c1:iol'di.1i1\l' 11YS d0r.i.•;.i.0110s de: 
un (]T'ltpo d~tPr111in11do d\~ P.mprPso.s r.in 11n ·;oln cent.ro d{·? df'.:'C.:isi.6n. 

~-j f. 



5.~ rrocesa Administ~otivo. 

Es importante qua ln parte n<lmini&trativa de· la 
controJodora sp encuentrP perfectom~nte awtructurado. 

Gnn la controladora ~e loqra disminuir el conflicto nxis~onta 
r->rd,1·r• l.fJ clelPQ•Jl":iór1 dP 01.rt.n1·:id•lrl y 1·cH;prn1!}•)l.1:iJ:ic.l>:HI, )'>'t quP ol 
d~rirtj1· ]t)~: ob .. 1rt.jvc1~r pr,lt·ticos, nc1rmas y ~.~si.ott1C1!1 r•''ro c:(lci11 ~lf}(1 
de lnG ltr):idorl~~, Jo cri11s0cucjór\ c!r lo~: <1l1Jptjvos ~0J)1~1·alf~!~ s0 
f>lC:iJitq, 

Ntt h ü)' C'J'.H? pP. rd C·1 T' d f' V :j :-'Lo p 1 o r,.p f'C:"tC1 d P. J (1 !-: d :í l'PC e :i.<"Hl PF· ¡l f:'·1 } (l ~-·, 
11ni.dl'Hh?~ T'f:O'Jllln.dns, l"'~~; c1.t11.ln~; dr-:ibi:n ~,Pnor c11"1.1''1111Pn~~r: dl~fini.c!o':-; l<)S 
ob ... ¡1:.")+.:i°'Jnr·.,. t(~lYLn en 1n ·ind:i\1·irli10.J cnmo 1()'.'.; flr· :l1i cnntrn·tqdor•)r 
pnrque :~olo 11~;1. cit111pli t'•'.l cn~l 11"1 f1.1nt:.i.{n'\ plnni f'ic:i'\dorn de· f;~-;L11 

if 1 "L:i.ml'.l. e 

l·loy t-'n dti:} 1n!:> r:ot•pnr(if.~n11~_,!.:: Pr;.t."\t1 lrobn,j1\ndl.".1 ho,jl• ·¡ú hor;1~ .. dP 
cr:-~ntrn:1 :i;-: 1:lr::i.fln c~n Jo ú]"Lo d:irr.;cc:ibn y odmin:i!d.r·i:1c:ión '~'l'I cJn1H~'r-ol, 

df:'!'.~t,t•n"l.ro1:i.~""'.(lfidn ü] ITll.tl;:·¡UIU J.11 1·11.d .. til"idod )" runc:iCJIH?~~ npP1·i:tt:ívo:~~ 

L.1:;. rl:i ;•pc:r.::iór¡ p-_:~ 1ú f'or~c-' r:lr~1 prnce!•O odmir1:i.r:t.ro·t.:lvc:1 q1.1p t:i011P C'.l\líJ(' 

r:ir1 ]11 'ttlllll'.I df'? rlPC'.'.i!·-;:ion.::·~:; íflpfljon't.f;: llnü ~~,pr:ÍF' (/(-1 t,(il'f-:1)~; 
t·-:i-<:;poc:ffi.<:11~; y q1u::o e~L1:'tn h1"\~i-1"\dn~; i:on lo~; i?t.11pns .-,ntrri.n1't:'s; qite 
c:tHt~nr·mr' n ](1 :inform1:1c:i.íH1 l)Ld.c·nidi:) dPf:in:ir,.\ cloro Y 
e::p:t 1c:ito:1/fll'rt'Í.f' }n'.~ nll.,1P·t.:ivn:-,, r>li:ibn1·•'\r,.\ lr·~• plonr-'.-• "t.f!rHl:iPr..t."•!·; (l 

1:l:Jr:.i:ln:·:1·)l'ln!·: n tr-o.vef~:·~ ~¡,,Jo pr-0Qr(Jm1:1r:i.ón dt' )ít f\!-:t1·1.1ct1¡1·t:t 

orrJi:tr1j ~...,,.).i.tvi:i rr-1 ri1.1pr:í do,. quo lo:~ prnc:c:~rl:i.H1:/ r~11·tn'..; y mótnd<>r. 
nr:··<~(:'S.fll'to~; ¡· '.:.r)brc~ Lndn,.n li"l r:oorrli.no<::ión de:.~ J.,\~; t,1i.rr~1's '/ 
ncf,ivld1i.dr:~; d~ c11.d11. 1111i:\ dF:- l.111; {1rf~11 1 .;. q1u::i: intr:~cjr11n 1.1\ itnidn.d. 

l":n <;:fnt.P''.i.S, 1.<:1 di.rr:>cci.ón d0 101 cnnt.1•01.1,dnro tr•Ü,>11'>'1 d•• or:11p•1r";r. 
dc.;i 111 ¡)r\:'Vi 1;:l6n dr~l ih:~~·,t:\l'rol.1.n f1lt,1u't.1 tfn lf\'~. 1.111j d1v.tr~~ y tlc:-:1 li:1 
prPc:l:i:.-.pn".'::i.r::lf\n d~~ ·10'.~· lílC!(l:it•'.~. ní:,c<:.·~~n:r:in~: {)1Jr+·1 d¡; .. ·si:~T'l'C•J1.:tr lo 
or't:iv:ic.!(t.d !'JT'PV:i!·;·(.•"Jr dP l1·1r-~ lcn1.1n<-1~·; t-'~<:l~·•tPr1tro~~ c:-•n oJ.,11.1nn <lt· Jo~:• 
p11rt.on dc::o 111 r;o¡·pnrnr::i.dn'J .. (;~:;l,1~di.ondo los m~dir,::~ y ]J\s 

po<:; i b ·i. lid 1\d r?:; p.-\ r1'\ T'(-?ll!Pd i. '' 1' l i1s" 

FJ cnn·t1·l1:1 ln F•.JC'f'CE't'(\ mt'd:lor'd.t.> 'Jrii"~ ~:~c1 r:i.P tlt: pr·lr1~mc''L1·0-:-;r fnrl:ic:f·\f~ 

fjn.:1nrj~~~ro~;r 0~:::,:t11nd1.1rr!:-: prcr:•t::."LohJ<~":'.i<~u~·- '/ 1;~n IJPtll::·t·i:i:.l rlr.! J11:!·.; 

info1·mor:i.ón 1p.u:~ r:ndn l\.i\(\ rlc-? l1v;; 1111i.dn.d0s fn1·11111.le"J vf.-l (."?SL1.\d0!5 
fi.n1\nci0l'O'·; f:l i11for1111-:l·~ ¡~•'\rc\c1l0~.; qtu~ permit".1\n 1nodi.fir.1.\r ol 
c:ritcir:in r-~t:1 rJ1.1:i.do por 1.1n1) n vor·:i.ot~ r,~<..-)"L·1·o'l.r-~rJ~n~-.{ [~-. i:'q1.1{ do1ldtl f!>S. 

nr°'.lc:n~>11.l'io ~·,.~nr:>T' dc1 f'i.ni.dr1,1 qnn f>{~t·i.P dt·? pl1\nC~lt; 1:'\l t,t'!1·nnt:ivo~;;t dt=? 
'l.ül 1'11'.\liPT'(\ dt~ qr.Jp ~:;·j l(:tG 1·r:'r>ul'i".o(ln~• nn cu.m¡,] r:r1 c.n11 lr1 dr:'':'iC'C:\dt>r )'11 ~3P. 

~0nQQn olros m0c~nismos di~ponibles y de f6cil lmplemnntnci6n. 



- Estnndnriznción de objetivos y polfticns. 

·- L.ogr1:lr nn :)cp1i l i.brio y bo111nc:f:- d~ o ~nt.r~ li'\s f'nC?rz,1s 
produr:t:ivrt::~, 

... Cr.'11't.1·i:1J :i-:o 1i:.1;-, funt::io1H?f• t:r~ ()l.·!.(\ rl:i rpcc:i.ón )' d~:~r,cprd.ri:il:i.~o l.:\ 
11t1torid~d Y 1·1~ funcin11es oper1\tivo~1. 

flpf'inr C(tl'or-tc-1 ri.:d.:ici:1!; JJ11:!".l)c11~.• dnl pc.:ot•!.;,nn.:1] c:l()VP poPo codo 
unidad y actáa como motivadora, 

Lü control.<Hlorq est,.1r:!n .-1dmi.nistJ"'ld•1 por 11n 1:011sP.,jo de 
odm:ini!,'t.ración, :intnQT"H:n t0n'Lüt:iv(11J1Prd.f? pn1· •.1n prt)s:id<'ll'l.c>, 
se~rotarjos t~~orer•r, y VC)~(t)~i;, (~<11·raspr1r1rlic1 nclo o algurla d0 M!~i.o~ 
pnr~onns la dirección g0nnrnl. 

Lc1 cont1~0111dDf'1:\ r:ont1·ol\ir{~ 11 tor:hts lf\S itni_drtdes (l trclVÓS d(;:t su 
A~:;nmh10•1 o de~ •;q r.on~;P,jo de (H.lmi.ni.str•1cí.ón, ciü:t.r1nrlo lns politic:ac; 
que rngirdn ln vicio de lns mi.s~1s, el nivel de fiJnc:i6n rlo met.ns 
po1'0 C•lii•l •111•1 de ~J.lo1•;, m•ll'C:•lndo el 0nc11.vlre nr')nni."~·v:i.nn111. y 
Jo~; lim~tr\~ dP ot1tc,1·icfacl d~ fi1.1s fl1nrio11~1·io~. 

Coda unidad con-Lord con su propio nrgoni~ación y odminlntraciónr 

.. ' . ' ,,,,._ •. ~ .. "' ·«·•.J~ .. 1 



e in<:lt1sive, con '"'' prnpio Consr-o>.jo de Admini.sl·.r·1c:ión , si éste es 
nnct1':j.tlt'io fh1f'i"\ nn bnon f1~11cinrH't1t1i0nto d0 l·•\ 1u1icfrH! o p1ll"i\ f)l 
rumpljmjentn dp las formas legalcn. 

Como ntvcl jerdrquicn tnm0dtnto y dependiendo dPl consnJo de 
odm:¡ni:.troc:;ónr lo r:ont.rrJ]odn1~,:1 i.eridr1'\ Jo d:lt'r.cc:ión gl:lfli:1 rt1J q1.1f::-

es"L(Jrñ formod•:i por un c!i rPc-1..c:n· t:,ll"'lir:'rol y pP.r:~nr1(ll ho,jn ~~.1~-:. 
órrl r:ln~r~ 1 

El djrprtor ge11Rrn] ·te11d1·ia }1) farlt]·toc1 y Jimitac·ioni~S nu~ ]p 
sei:1n os:ign.:idor:. por l•J. ''~-;11111bJ<::-G c!r~· (,cc:io11:i~,·t.(i.f:- ne] Cont~tt.jo r!c 
t\dmtn\<;.t,r•',r.ión, 

r.l dircr:t.01· g•o<lP.!''11 ser:f.•1 Pl Pnr.•H''J•ldo dP P.J<~C•lt.•ll' y vi.gi lor Pl 
c11mpllmiPrd.o tlP li:.1s c!Pr:i~:iiJnf)·~. ·t.u111i:trk1:··. pnr 1:·1 con~·.0.Jn r!ei 
Gd111ini.str.1ción, t"\·.;i.mi';mo rlr.·br.:i1·•'.l ";P.r t:ood1.tcto por nl r.1.1111. J n~> 
t1nid:,dn.:; prr.:'·;c•nt•1r·~n ].,,:-) ini.cj1;.ti.v11~~. q1le d0!.1.1n -;-;r:or P.st1HJ:i.1\di"\•; pnl· 
C'] con~-.P..ir> do (1r:irl'.i.n:í:-,·t,·1·oc·i.ór1 cií.l Jo r.nrd.1·n.l·-1t:orG; 

Tncis:\~~. li:1e, t;lpr~·i'.:.:iont.':i t.1'1)r,:;cr~ndP11t11]t 1 !-~-" 1·1~-.:r. r.nmn :1ri~·~ prn)'Pt:t.c.1r-. dc:.1 

.ili\/P.t·~ión de c1~1d1;. ~lni.d .. ,d, ':.P-t··in con!:.~llt.1;.dn-:-~ p1\l'I\ ~:.1t .,p1·obf\\.i6n y 
11~~-c·~.nrqinir:i;1i,n con li"l di.rc·r.ci.{J11 '](~f"ll?l'i"ll de: 111 c11nt1•ol(\dor1'\1 q1ti.r"~n 
r:":?·:Ql'Jr.?r•) !11'\'·;.l.11 01 1im,l.i~ d1-:. ·-;11:"., f11c11ll,11,jr~·~: c.1 1.lc~\.'•11'•-l r!.1 1tc;1.lnto 

111 r:nnse,jo df:- i:\dtn~.11·ist1·1,r:i.r)n dPhi.di:\111r:nt0 d11í:U1111·:-nt.o.cin, 

Tod11i:-) i:1q1.tr!ll.11':, c111':'·;tinn¡~-:; qllt: llP,Jll~·:n 11l diT'¡\\ct..c:i1· (IC::i11Pri"\l y r}ltP. 

por Jo lim:l.toc:ión dP :>us f,-.ruJt.nrJ¡~::. dc·hc·1•1'\ll pü'..f)l' ü:I con;.i:: . ..,..1n po.r•11 
~;11 dec::i.~.i ón , :1r-oríon f-'~:;-í.i:d:i..:-.r!,·;!:~ y r!:i.~~c1.d.:i do~; pnr p:-.·Lp ór·c1•1rH1 t·~n 

fOT'ITl(t r. 0J.e(:.1:i.o.rli.i ho:>t.o l lf.'Qi:tr o 1.11111 rlPc:i :,:i (,n, 

U110 vr-.1 ~'"'. Lnm.:;rl1-J 111 r!P.ri~..,,·ió~·,i· 

ger1pral, ós·t.p (l s1J v~~:~ r1 J.1 

P .. Jf:">CllC .i Ón ~ 

p] Con~.ri.jo l.-1 r:nm1.111:icort''\. o] d:irec"t.t1r 
1.1 ri ·¡ ¡: 1-1 el 1 n r l''"!·;rnn e! ·i Pn -~ .. P ,. .,,. :i rJ :i 1 n n d n :·•11 

Cu1:tlr¡11j r·1· nhr.E~r·v.1r :; ór1 o in·¡ c:i .:d.:i v11 prr'St.'11't11r:io pr.1r r1 1 Cnn~~·í'..JCJ rlP 

r\rlm:ini.!:"tl'l1r::ión!' o d·i.T·Pc't.or <JPnc•rol ü ln cnnt~·r1lnrlor···1 dP lo:·, 
un :i rinde.•::;~· dt1 /1 e )"í\ h.:icr:i r ~-n q "t. f'fi\1 0 :.~ r!t:.• 1 ó r1JC1n ri mii. :: ·j mo dP d :i rt.•c e) ón 
de l •i. 1111 i ckui 11 f '?r.: 'l.J\d11 • 

FJ d:i rr-.\r.·tnr 'J~:'nF·ro1 01·dr-r10.1·1i lo•.::. P<:.d,ucl·.irJ:• qr.tt' crP.o íié~Cc?':.~t:\T!-.io~; 
r.oh rr: r· 1-1.:-I.:, 11 ;-, .:i el e J. o ::i 11 n ·i d •".l d ;.' ~-, o rlr:.. 1 n'.·· p i'<Y/&:: 1 c. tn!·· qt.lP é rd . .:1 1 P. 

prrry~:;~:ni".r-::1: \::t)i(l'; rr:i':.:.!tlt..1do'.; 1.r:<.; h111'·~ 11.0l)f\I"' 111 Con ;1:,jo cfp 
~dmi11i~;t1·~r:i.ó11 p(\t'~ l1J tn111~ d0 rl~ci'.;ion~s. 

F.jercer6 r:nm0 r'1!J1'P~c~nt•111to Mnl Cons~.jo 1 tlr111 ~r.lµ~rvtsi.6rl 
<:Oli'.lt11nt.:~\ ~ohr•::i lo~} n:~\onc:i.oJ rlr::i l11s lln:i<lndn-r~l' pror:u1~.:,ndo no 
:intr.1rf'c.:"¡··ir 1:--11 f'nt·n111 11l(J11n~~ cnn Jn':', il:i.::d.·irit.o!~, r1:ivP]P~·• cl0 npnror:il"Hi 
de los c·or1·troloci11rD!~. 

Se rc:-ci:•mif?nd•~t r.•J l·,Pnt~r p~·:irr-.r)n•:'ll rl.i.1·oc:t11111r::•nl·,c~ (·?m¡ilc't'\ciC' por ln 
contl'nl o:idnr.::, pnr 1 o r11.10 lo r!:i rl'CT :i ón cni·,trütc.r·{o con oltJl.lno 
f·?IT1prt?:~·1 p1•e<>ti:1do¡·,1 dí? ..... ;orvi.r:j<1<:, l11 P.,jc:ic-:11clón de tod11~·; l.1\'; l,f\!Jn1'<'..lS 
orrlina1·i~s d~ 111 ~<,11trol~ri<Jr11, p1·oc1~tii.r~ncio de iu1.t~l fo1·m~ n l.a 
r:ord,t'1)-l,(H·:i.6n r:-~d.Prn.:l rü·· tndn:, (lqur::o] lo!:o. ~.>r-:\rv:i.ciof~ fJIJf~ lt·J ~:-,ni:1n 

sn) :i r.i'l.or:o~·. pnr j O!:• 1Jn:¡rli:-1r!P;;1 



l.as pcllticas administrativas Rn todns Jos negocion serdn 
indPprnrliPntRnl PS decir serón dictadoa por la cnntroladoro y 
GC(1todas pc>r corla un1.doctc 
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Cf',PITULO VI 

(l~>r-·r::crns FI Nf'lNCJ r::r-:os Df. LA r::MPF:l:St'I CONTROl.t'\LlORA. 
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6,J Concepto de empr~sa controladora desde un punto cie vista 
fi.n•11H: i.~ro. 

Lo. f-:..'lllPT'C'f~ú t(1n·tr0Jorlnro.~ c:·s ono ;:;nrir..·t!ürl ntF'rC'lnt:i '.l. contrnJ11clnro 
d~ 1~ m~y(Jl'iQ cJ~ lns ~c:cj.on8s de 0íllJ11'8S~s c:rJn1e1·c:i1,10s e 
indust.Tiolo:-. q1H~ t:¡ronr-ri r·r1l1·c1 t:~llo:·. llí) cn11111n P]c::·111rll·t.nl c~J :;.pr 
rl.\T'tl-? de un 'JT'llptJ dtl n'"''JOCi.lJS 1 f\l.ll1f11U'? j.ndi,1idtV\l.11J(-~nt.c: ptlP.d(~n 

tc:-~npr 11n rl:ifd,:into g:i.1·ol rnn optt)'n f:in11nr-:ir-q·n ;• npr..·r·cc:i.n11(1l u11d.1.1p\. 
qll'? C?,jC?l'Cí'.'1 nq dni.c1\111~·)1\-tí·' (~n fnrnht l.<:Hj.1'\l y c:or\1:.c\blt-',, ·:=;.i.no 

opc, ... ocinnoJ y f:i.ri.:1nc:ir..1 ro\· rpc:lh~? fnnd0s rlf·· ·Ll·1rk·:··. l1:l:;;. 
~:.qlJ()idi.i'.\T'il'.'V:;;• lo{; di,1;t .. 1•j,l)H/r:i c:-ntl'l·.., l,.)··; mi r.;ll\."\'; COl\f\Jl'\llt~ l\l 111P.,j<11' 

jn'l.fn•é:, ,::., J.ot·rJO pl11:...'"':D df~':I 91·11pc, l'¡llD t:~nc(\hr~~:'i:l Jo r:nntT·o11'1dnro. c11yn 
ob .. i P"t.:i vn r·1 s J n nb-Lenr :i dn )' rr~ i nvP r· !. :i ón r1 ¡-· 1.rt. :i ] i di'I d r· ::~ e 011 én f 1'.' F<i :-; 
en la rlan~aclón intrg1~J a largo pla:n. 

{,,¿ Ob,j\:~t:i..VO':.lt 

~1 objetivo de la formación Mu una cnntrolarlora es la 
estr·Hct,11r1\ción n.dmi.nistra:\t.i..\u\ y f\nrtncj.r.:-1'i:\ de un ()l'tlp<) <lr.i 
empresas quP p~rmitPn ~U plonroción Y deGarrnl]o O largo p]a~n, 
u"l.:i.li::o.ndt1 :..1. 1 :; tPc111·'.-.1...,r; hu.múno·~; )' l?t:n1·.ómicn~~ mi:\~~ pficir:intn-r." y 
ofrer.:\,)ndo o. '.;u~; •\\'.Cit:ini.{;.l.t"\S y prrp/r::it-:idorr:-<..:; d(.:;i i~ccursos,, un 
Vf:'h:lcoJo rnl'\!") c!'.lvt=~r·r.<i {'jr:orlo y !:,c•q1.11·t) ele· ~,ur) :i.nvrorr~irnH?r•. (:-?!)) * 

- Loq1·11r l•' •rnicfod r:n1·por.,ti.v•·1 y el. .-:on t.1·01 mi.is r.fic•1;: Y flc:n:i.b\P. 
del C•'Pi1A1. d<? l.-1s 11ni.dad(><; óel si.·.d.t~mn. 

(26) (~. cit. La Cmpr~sa Controladora. Cap, 4,5 pe, 
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- ncelerar 01 r:recimjontn del gruro sobre hoscs sólidaD n trnvé& 
dt~ 1Jmpli11c'i.nnes (\ 1.11s i:}111pre~1"\':..; e~:i.(;tent.0s o por ltl crP.i"\C:ión d~ 

nuevos nc•CJO<:i.()S mcrl:\.11nte 111 .i.n\/et•sión (\l,:\.n11d11 de l11s uti.li.<h\d~~~ 

obt.r:-n"id11s., 

- Dar a cnda una de las unidad0s drl sistema de ernpr0sas, el 
moyor vc1lor rm <?1 111erc•"\Cln, tünt<) t~n ln individll•ll como en grupo. 

- Facilitar la plnnRación fjnanciora n mediano y lnrgo plazo, 

DP.ntro d.-, los pri.nr:i.¡»1le~; •1enL•\,j•1s fin•.1ncier•1s q•l0. logl'•l un ')!'Upo 
cln cH11prcsnr. ITH't.i:ion'l.r> J.:. conr.tit11c:ióri <lP •.lflü c111p1·~'s"1 controlodnl'(I 
r.on: 

·- Un1) mi:t)'Or pn;.ibil:idüd r!r:• r,h·t.pn~r cnp:i't.ül r!P ocr:i(1td~;t11t; n 
t'\\.1'C?P.fiOr(0{5. t 

?·frHlr.?,j o '·"jm i. ni. s t.1··1 ti vn r i. 111H1 e i e:; t'n, p l f\n c•i:\c i ru11 

h111111"\i10·:) 1 Jr.:"1)111,. \:ont1·01.,. f~ltc.:) ), cnnt.r11l:i.·::•1tln1 

·-· Fi:Jc:i1'.it·1 111 con~.0J.:iclc1l-ión de~ r:i:'lp:i.t•),1r~~~r que;:;:¡ ~~nn 111c:~~::icar1t1~:, 

~.n1r>1.1ls111•6r1 ~1n r!1.lt\Q m~~- pfic::i0ntom~r\1.~ le)~~ r)~gorj.ns d~ alto )' 
ITll?dion1.i pr11YC:'cr:·ión clr.• 1 1·1 :i.n:i.r::ii:\'l.:iVIJ. [1r:iVl'.\tl('1r CCJlllO C-~:; f1'\t::i.J. 
co11t(::-mpli:1r·10 en lo~~ .. rl:ifF.1re11lPr; <Jr·1.1ro~) :i.nd1J::)tri0Jr-~~. e:::i.r:>t<~·n'tp~; P.fl 

di.~:,~ .. i.nto~-; !'Jl.lnto':; '°lc•l !'1\.is., 

Lo imi:1~1~n c.nr¡1ori:1t:ivo ontt~· "l,t.)rcPro~;r pc:-rm:l·t.c 1.1110 :irlc-~1,t:if:ic(lC:ión 

md~ i:l.mf'.'11.ii:\ )' 111 r:ont1•11t...-\citll\ do uw•,jn1•~<; r:1•ód:ltos, on mont.nl' tr.\':;11 

y términos de p~go, 

·~ F1.1Pntc,.i!'", r:li\n:rr-:,·1!i- rlt: fjr¡¡:i.nri•!iTl:Ít'n'l.o o tr11v6:; r!P J1J Pm:i.~~.:ión dP 
obli.<)f\C.i.01H~S rif:"_l \/cni:.1~\ d0 dP.lí,rmi.llf\do 11(1mc·)ro d0 11cciones. df.\ li-\s 
~:.1\bsirli•11·i.l'\ 1; o rl;.: li'\ mism1l <:nntroJ.11dn1'n, n biPn c~~misionr~s df! 
n~cior~~s flr~frr0r1t~G( 

··~)e 11dqni.0rt-:in fqcJ't.EH; P.<.:•)nondi"\~:~ dP. l~'".:;c~(ll11 1 y11 q1\r-! 111 c:c:~nt.1•1\li.-..~11.r 

divers.i-\•;. fitncionns de l(tS P.lllpt'f)Sl"\S SP. lnf)l'11n \·\.horrn 1; ._-)1t~;t.c\nc:i1,lns 

P.n cor.to-:.; ;· q11s·tn'.~ tPn:i r:·ndn cnlT!t""I cr.111!~~'<'-uonr.::to mE',jo1'p!; ut..:i 1 :i dodr-}5., 
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por laG contrihucjoncs 
propondorantamentA. 

mürg:in.:-.1~r-.1 s o. 

-l.a!;: dc:ir:j~:i.t1ne~• de inveri::.;:i6n r;on t)T'](--;nt.i:101:i:. ~;eg1~n 

ri:irpar<Jt:iv•) d~· :ird.P<Jrür n cl:ivPr~;:i ficc1r G] g1·1.1po, 
li1~ me,jo1•os =:-tli..E1 1'n1tti.t.HlS rli~;pcJni.bl{:{;.,. 

J (l ro 1 H. i. ro 
:i dt>nt:l f:i co.ndri 

S@ lnqr'l f1ir(1n1jr:~r Ja irtvet·~i6n~ ya qur Jos ra11trr1lQcfnrGs o:t 
rf'r:ib~lr fnndo:, dr: lor, unirk~d~~ clC?1 ::;:i~~.temo. rie c~mpro!~1)f;~ t:tPnf"\n 11) 
l:ib"~rtAd y f•11:tlid•1il dr? di<;t.J'i.lPt.\1·1.os CT11t.r1; r~l r<-1·:;to da l•1S 
un:it!··)flfl':". r:~11 r?c•111Jp sPn noc:esi:ir:inr ptil' r::í rc.1.1n:;"l.1:tnc:ior-> tmprpvj~--.:ihlf'f~ 
l) bi.c::111' por' tr.;onr~r un 111·oyr~cto Mi·-~ i,¡1 1,'t)r~;ión i.n t.or0.::;1'\ni.·,p" 
intr-~l)r11ndo :"\SÍ lü t:i';t.1•nct1l1'1t dnl cqpltl"'\l dr? le~-; t:.'lllpr0s1\s, 

~El rlc~·::<Jo dr- 1i:-·1~-; j.nv;'.~r~fflnr:·.: 0~;t,1-tl'{1 di. 1.N~J'1..'-i.f'ic1·\(}o 

r:()nvcni.0iit0mr:·nb"?,· l"'\l í:.'~~p1:-ii1•~r Pn :1ni"\ 1·?mpr0'-;(1 d\·:\~·,c·t·mi!lüdn ~·~.nln1r1r:nte 

portP d~l patrimonio total rle lo controlGdorü. 

·- r·r-}rmi. +,¡:; lln11 
contr11l.1tio\'"t".1 \il}, 

q1.lr.i c.·.,d11 rtn1:l .117> 

11dnmds dr? C1llo, 

p1°"\n•:inr.if111 i?~":","\·,rc\t,(~rJí.C1\ 11 l1\l't]O pl.1"\7:0; Yü f'}ltC·! 1Jl 

n ti:nC?P aJ. r~r:rt"!)J'O de> dpfi.ni.r~.i.ón nnl:.:ici.pndq dr) lo 
J:1:~ 1u1ió11d2:; J.1:igr•ll'•) en P.l t¡·11nsc1.tr·-:.o dr:il t\1?mno 
o·:-:.t.a:-..bJ.Pcer,1, ln.s !)1,~:;.t~s dt"~ 1:0111\1 lo<Jr11rlo • 

.. 1_,1<; pn;;\hili.d•<ilc"> de r:rhlit.o e::tc->rno p111··1 01 qr11po cla emprt'1~;i:1s 

~·•f"l (lmpl1o r:in Jn 'Jt~rif'·\·oJ~ (l.] prr:·'~;cl\1t1:ir uno :.-.:i·t.1.1i:u:iOn )·in•J.flC:i.(:"l'•'> 
mh!:; f:i1·mc· Y JT11');:, f:ieJrrtf)l\lP rr1 prc--~•Pn't.ori(\ pnr )() c·n1\:~<,l'it!•1c:ión dP 
Pstndcts fjnar1~ierc1~ .• 

~ f~C>dct<:r:iéJn dP.l Ct1';to dr~ <:1\pit.1~tJ. p01'<¡1tt7 nl {)_r~r d·i.ntil'p ¡jp l.1\ mi.c;.¡u11 

fr:u11:iJ:jo p1.tpflr- r:.r1· l:ir¡u:l1fr1rln con mr-:·nnrp~"; pr1_~r.:innr~t'.'1 qur:i ~·;.:i r;n 
i:\Mt.p1i0l'f::i dr:.1 i.1'1~··'.:..i. l:.1tr: i n1F?<; 1(,jf.'nr\::. con 1:.L'1';f\·:; dí.> i.nt(::il'é"S m/1s 
Gl.t'V•HJO, 

Lo. cn1ll'l'o)1-,1lc-.1t·o ¡:1:.~t.Hir;. :i.1· <.ibten:i.Pn~!n p::ir.n o poco Jtt!? or:r-:inn.::n rl1:~ 
ln.~;. 1tnid·•dP'; d~l 13i.~":".tn.mo. da: r~mpr0Sf"\~;, dP. i·,(\l 11111nAr11 qttP. no 
P.,jr-•rt.c:- prr:'~<ión Pn P.] mPrcorlur l'lv:i·t.1~.ndo IJUP r-~l precio c'h:? lo •:icc:ión 
~E· df.l~:;plcJmc, í'?~~·LF· i::·r::. r:-1 r_1)S(1 de, un:il~odris )'•1 cnntro:tod1.1F·t pt?ro 

'l.omhi0n PS 1Jp}:ico.bJr:- pnro ocr::innPG rli::- Jo.~; nu..:\vos un:{di'~dl~:~ quf' ~-~Q 
:ínlflC]T'i'1tl (1J f'.:i~~tP/llü( 

··- Sí:! nbti.Prie 
opar•1ti.v·1 rl<? 
:i.mpol"l,ontl''· 

ll!'lYOI' <'.•1p•lCidaó dCT fl•\QO (\l 1.111i.r 1..:1 \j('l101"1C:ión 
ltvj. nnid11dr:..'~;. q1tC? pnr•\ C?Ít:'ct.o~; Cl'~~cti.tici.os. e(:; muy 

-- l.•1 111oyor l. i.q<.tida;: ·~e rto, Y•1 qt.tP. l•l co11tr11lr\dor•1 C•1ptor6 lor, 
1n,3rc:?~or,. de torl11s ltiB 1u1i.d11dc?!; r1t?l ~;i.st0mi:\ p1,r11 ÓC'->pité5 
propor1:i on•~r•;e.>lo n oqnr~l.1.11 qHP. roqniel''1 efr.>ct.ivo, 

-M•<yor .-1p•1l11ncnmiA11to fi.nnncie1·0, '"' qr11, •11 pns1)1;>J' nt:<'.inn(~<; rlr~ 
otras emµr0soc y deb2rlosr hard que Pl opolancamionto ne~ 

fovnrrJblPr si~¡u:\rc'nrln Pl. r:r:it.FJrjo de l':IJ•)f\!fo G] r•m1i:im:lr~nto riel 
•i.ctivo sitnt?rn ~:.'l 1:or;t,o de ln, dt•lldi:'\ y cttf\nto m11yo1• er> <?1 )1\C:tor dr.:i 
opolancam~ento, tonto mayor en lo. 1.asa de rendimiento do las 
occirine~ ~nmónes. 



6.4 Po~jhJlidodes de finonciomlanto, 

E::i·.;ten dos f11cntes de fin·~nci•lmiento par11 l•'s empres•l~> }' por•1 
l·~s tomld én J }11J1Gdl'.t~-~ con"t.rnlodnros y (:a~~"l•lF. ~JClll: 

l.- r::c:i.nv\':?l'•;i{Jn dr~ 1t+~ili.d1'\dP.q, 

¿ •.. (1c:•pr0r:i•1.:-:i.1.,ner; y i'.\11101'~.i~~l\r.i.oncis. 

4 ..... Aompnto rlt' r.o.pi -t,,:;_J. 

l,-· r•opC>l rrJmerc:iol.. 

~.- Cr~ditas banc11rios~ loc~l~s. 
(:)>: {-, r1·u\ ,jo ror). 

4.- Emisi~n de obligncirJnes, 

b , ... Fflc·t.nri flCJ. 

7.·- P11rttcipt"\Ci6n ':'.In f?l c:n.pit .. ül de ri.P.sgo. 

o.-- Cr~dttas o provnorloras. 

9,- nnticipos de clinntes. (27) 

(27) Ob. cit. llrJJd:i.na·Conl.rolo.dClro. pe. ~i6 

60 



Todo~ estaremos de ocuPrdo en que el mayor problema al que se 
f?11front11 :~1 ri.n11nc\11111ir-~nt.n dP. unl). empre-:.1l e;; t.r-iner llqllid\-:.~:-: y un11 
orlecuada rentabilidad atractivo paro qun el invorsionista no 
r~tir~ s11 c~pit~l rle l~ empt·~sQ. 

Un11 r.IP. l i1.~-. monPr·11~; r:F' pncli-?T' ~~ol1Jr::ioni:\r pr.:o:.; 
inc11rrir r'.111 11lto·1 co<;t.o~; rl r:1t1H1rlo mcino·.; 
P.>~i st2ntr:)~ 

prol>Jr11111~:. p;.; pJ 

poder roc11t<:i. r 
nD 

los 

Como c.;.r.~ 111:-:inci11n(i .1nt.(?l'io1·1110ntr-:l O):ic;t0n dcv; f1.tr-~nt,0~) dP. 
fini'.l.nc·iom).c-•ntn} 1•:.~·) pr·op·i11s ci :ird.pr·n.:\!; y lü i:~.Jf'ni:-o n P~~-l.t-:..1·11ct~ 1 ú~~ 
pt•op\J\<; 0.:;!_.,~,_n rr:irJ1tl1\dn.s pnr f-~l nivi~l dP ut.i 1 j_.-i11di~'; qitr- -;e: Dbti.1~1F:i 

en ~·u pr•ri..udo :.1u11or1.-1 1·i Jn f!('1prc-:·c:i1.1::iór1 y '1mnrl:i:.."".úc:i.ón t,(lm!J·it?n (!p1 

(\i'~'rc) 1-:; o .. Cloro P~~-: : .. ·:.r'r, nt-r·o~~ ml'.\s r¡11fl ~~r r:t•nr-:i dPrn:·1 prPp·t.1·1:• pc1 r·n 

nn 'Jf'lnt:r·•)r!or:. por lo C\pP1·11r.:ión p1·np:1i'.l y 1nr rPf:ic·rn,. pnr· r.-,jr~111p"l<·i 1 1.\ 

1 .. 1 vonti:\ d1? 11lcJdn 1'\ctivo fi,jo. 

Cc11110 f11c::int.e'; •\,j1-:ni'\ ... :. n .-..~:t<'.:'rí\1\;:, 1 tc~n01T1iJ<:. .1 ln"> pro\lC°?'Odeii•c-1•-;,. 

)nst:il1.ir·ionc•!", r:I-' r:1~()d:iln! ( \'1(lt1C•~t1· PlllpT"C-l!)ü~:. h:ipnteCi'.lr:iü.f.,t 
firHtJ'jc:i f't··:'I~--., c1·t.r. 1)')1' fon el ns ele.• rrdP:-.t"uf~lnto,. c:1't.r.:. t c11tli1 1.1nt\ con 
t.i-1~;.11. dJ? :intr.or(1s diff:.'T'{:.'lit..P '/ e-)~; 1·Hp1i donrl2 r:r.ant1·i-,rP.11u:i~; llllí'.'~~~t,·o 
11n1~, 1 i ·; i. ~ "" 

lln prt1vr·c:·r!n1· do ,-Jctunl111f·n·!.c1 Uí1 X por·cc::-nto .. iP dr-:- df.'c.:"c1.1pntr, 
pnr pronto p1'\<]n~ dc··H,<:u«)ntn r¡uC? 1111lch•1·; t?lllpl'P'3(\'.5 no 1.\p1·ov,::-chon por 
no t.pn r,)r J :ir! 1.1 :i. el P';'' ~ J c1 b ü;-. e Cl \.'(l r :i 11 t'Ó. s1.1 :in tr. T'l") s dc1 ,·,(: 11p rdn 1·) J. t :i.. p n 
di? c1-óditr1 c-n11cr 1d:irlfl y r·· ... ·:lr!i:·1d.e:1mp1-.t<"" r·pvir,ohJr cnn c:ic·1•'l,1) 
pC"'r:iod:i c·irlo(1 clP 11cuprr_~c1 .. ,:¡ r.r·p T:11n~::;_cn (Cn~d.o porrr:'l'l'LUI)] 
í-'l'1..-,1110di.n d;:_! D1·\11r·¡, dt? M{,~:ico ) .• i.11d:~!-'~.:011rtiont.t::illl(:int,p dc-.\1 c·o~;.to (\l\C':' y11 

t·j F·11 e <. O\l 1·; unn c1 i::~ 1 0 1.-. ,- rr'•rl :i tn:::-, t r11.:: :i. e :i nno 1 L'"• i !-, ·i <:-.ndn 1 n~~ mi:\.s 
cnmr'1nP!-, f_~l pré:.-t.i:,.rno d:i rr:'r:tn). dF.r;c11P.rd,n mr·rcn.nt.:l]., pl'(~:atd.on1t1~: cir-' 
hoh:i.:lit.oc){1ri n ovl.c1, prt,,,-t.omo refoc·r.:irn,,1r:io y pn1,;·!.r1mo 
hipntP.r.01r:io :industr:io:1J, 

[1 'i'~b.ir:>rno 
mnl) vo 1· F' 1 
f 5.dllr. i 111·i o h11 
M~:::it'.Cl' 

i-cid,!rnl h11 C::1'í'.:'11do nno~; íidrdr:om.isos con P.l. fin 
desor1·nlJo :ind\is1.1~ial, fid,~i<-0111i!;o~ q~1~ 

~i.do N11c'.nn1"\l Fi.n1\nc:it-:.)l'('' :~,tl, y C?l B1\l'll:o 

d2 
t rn11n 

d0 

[st.o~ f'i.dei.c::omic;o•; const.i 1'.tl}'í::in ln .. .; fr:indo~~ de fomcnt..01· llí\t:lS op0ra:\n 
c.omc1 foncln~ de 1·P.dr><:"·C•.1r1d,n y otrné; el~ prl1moc:lón, 0:1 Jns pr:imp1·os 
SP le•; conoce como: 'b•\11<'.ot d:e sog1.1nrlo pi·.:;l) Y es l'Nl'ti.<;i.I.o que el 
cmprr-::•11t·ici úr~urlo o l~] 1n~~ pnr :intPrmr::otli(1r:lón clo 11r1 h1)nLo c:omc1 1·c:ift] 
11 lo~> :;nnl.r?•; ~~.0 lcH; dP.110111.in(1 "b11nca:\ dt' pr).met· piso•. 



Dentro de los princi.pnles Fondos rle fomento encontramos~ 

-- Fnndn dP rJni·ontio y frnnt··nln o J.n inclust.!'io mPcliono y pr!qur-)1'(0,, 
\FílGAJM) ( ílu;:i c>~d.1'\ dG~d.:incdn o t=_\1uprr~so~.·. nJP.d:l1Jnor; 'i' ppq1.ln(f1'.'l~• qur~ 

·t.ronsfrlrrnon y elal)o1·0n 111·r1ci1.1~tos, 

··· Fnnc:1o de ec¡t1i.p.1mi.rmt.n i.11cl<1striol. (i~OMl':Jl, E;;t~1 dostin•1do n 
p l"OYt~r: to~.; i nd 11~;tri11 l ¡~:.:~ 

i.111pnrti:\c i.c:r11f:s., 
sust.i.t•li.r 

fnndn íii"it::i.nno] dr• fn111t;r,t.n .:1.1 -1..111•:l;-.:nc.1, \í[INr'lTUí\), 
Lur:f r;t.l.r:11~; t 

·· Fcindn ci-7:. (](~¡·.·n."l.i.o y Pr1111Pni.n 
ilYi c11l ·t1.11·0:1, ( f"1 F;t",), fll~•>"l.:inodo 

h1~.jcY:; \ n<J 1·ciso-=~. t 

f1'1l'(~ ]1) (Hj\'iC1.1Jt1.1r1J.!• (}Oni:-tdPri.11 Y 
p1)ro pPnclut·tnrc:~~· otJrt1pt.\c:ui:ir·io:·~ de 

-· rnndn p11T'O í;•] f<:Jlíl0.íd.n df" 1•1 P>!pC.1T·lor:i.Ón dt' prt1ducto:,. 
m1-:.nof11ct1t1•i"\do~:--. (:70Mf::XJ. Dc::;ti111"\0o 1:\ ~)1llpf'P.~;.1~:; i.ndu<;t1·i.l'.'llr)~:; que 
f" ~·!pn ·r·~.or. o :.11 ~:. ·1. ·j tu y r-Aíi i rrq1err•t.o1.· :i 011;:' 1·:, 

FcJn do 
!?~} t11d i (.l•,; 

n11r:i.nn11l dr.~ 1::;';t.1.lil:i11·~ dn prninvnrgi~n.CFONEP), r·,1 r•1 
los d~ p1·~i11v01'si611 y fo1c t,ibi. l id•1d q11rc Sl? •lpoyc~n 

rnnrln lto:;c:lor11)] Apor'·t,i:¡c :i nr1r:'fi 

i·,r~111por:11.C?-:-:. 111. t.:1.\piL1:'1l '~,or:i.1\l de• lr'\~~ (:0111pl'C.~~;1'\S 1 y11 SP.ü p1.11•11 qniJ 
nue:\vo o fiiJT'() ]11 ümpl:inc:i(Jr1 o mc1,jt,r11 t!r:. 1.1n(1 yo r:~~·i:~lrntr:•i 

- íid~:i.cDrr1·~r)n~ dp co11~1 1.1~1.os1 
c~nt1'0 1; c:o111P1·r:i.olc)'>t (f:'J.l)ErNJ ~ 

pl'lr11 el th?~.:.i'\l'rnlln i.ndll~>t1•l111. 

Í'orc¡iJc\:;~ <-:;ud;·idr~!:, jr¡iJu:.'tr'.inJ.pr~ y 
P1:tro 1., c1·i:1 1:-tr..i.tºH1 dr:i \nrrl'HJ~~{·,1·1.~ct,q1·0 

(~n ·.:~0111'':3. (_::··;ppr: :\ f ic1\S, 

·-Fondo de> IJ•il'•11iLi•l y •i{ll)YCl •\ l<Vi 1;ré•dito'> {'•1l'o"\ lo\ 

vi vi. ()il d •i ~ ( FDDA) • Fin l\C 1. nin i \'".•11 Ln p.-1 r11 ~1np í:"·)r;n s r~ on ~.; t, T'l\C to 1'•.\ ~; pi:\ 1'11 le\ 
c:clnr1'l.1·1.1c::c:ión clF· v:iv'iPnr.!··1¡-. dri :in'Lt::?rt.·s ~~-.ocioJ l 

El (.lf1ólir;i::: burs1'.\t:iJ dE~ lo f::'mpre~o:\ cord:.rc'll1tlnl'o rPv:is·t.0 urH1 
c:o1·i:lct.(:~rit".t:ic.-1 Pt;.ppcj ol, por c:1.Hu1to ~)fl 1'P.fiPrri o. dP"l.ermin1J r q1.1ci 
ton t.n C:ri 1. o ut :i J :i c!i:1d p ro•.1:i Pn f? dt" Jo (:(1¡> 11r- :i. do tl rJC:~r1 l: T·o rJ n l'i'.t d f1 l •l 

org.rni.;'..-1r..i.ó11 dnl IJT'llflO :1 'J'W t.;1ntn dr" 1•1 mi.<illl•1 uti.licl•id se dP.t'iV•l 
s:i mp J P.rTIC"·'IYl.r-\ de\ 1ir1(~ o e um1.1 Jo r. :i ór1 d f'.I 1.1ti1 :id i:Hlt:1 :-.,, r r :in e :i p i:l J 1r1P1ri.t-') p nr 
n.dqtli<s.i.<:i.Clnes y/n f1l·1-i.nn•~~-:. dr:- n111pr(?';11e;. 



l_11s co11+ .. rol1'ldor1\S {=?n Mé>:j.co, CT'01id11s por li:\ C•1pru:idi"HI 0mp1·e~;t\ri.J\l 
me,!icor;Or tiP.rtcn uno ~~ituoc:l ón f·ovor11b] e:' c:omp1:trnrlo r:on lo!.> 
rr.r,1.1l•1c::icine;, qu¡: 1?r1 o·Lro::. po:\i;o.f'·:- e::i."·"t.N1 [l•)ro r!!'.;-l.P. tipo rlP 
P.tTlp ro~:ü~-•• 

11) \J,11.n•1ndo l•1s <1t,i.lido.;dn·.; di? l•l •~111prr-:·s•1 n1P.tli.11nt.P. 1'1 •lplic11ción 
de m•.1 H. Lp lo<;, 

b) U•J)uonrin buro.•\·t.:llm<"nt.e E,] po·t.r·imnn:lr•. Valor hursdtil mds una 
pr:i 1110 ) , 

r11 ln \.'1"dtt(jt·:tr:·1n dt'? 1"\<:C:i.CHIC"S h1\y qnc• tnm11T' 011 Cll(-:Oi1tt'.\ si ~;P. t .. \'r\t,o. 
r..'t~ em¡1 rr:·si::i~:: Pll t rr:-.•cj rn.i r:ntn,. t.o nr·"."1n mi:1vorin rlt1 1 •lf· ~uiprr.!::.i:1t-. Pn 
Mef.i~~i.cc1 r~e encttr:intri"\n on :~n 111Prc11cio dr·.? ~:Pi~r:i.m\rHll:,o nntur11l, !;p 
r~~·d,·la1i"t .-.·¡uc c·~I prcd11r.'m;1 c·~-,·l.r1ró n.l1·FdEdnr- dr. cnrd.•Jr r.nn f't:"Cl.1\"'GO~: 

h1u111:t110~; C•il i f'ic11dr,-~ y ·-;nfi.r:·innt.t~s. 

Lo~; é"lllrT'f'~,(l~ rnnt1·o:li-Jl:nr1-,;-. ;:-.r\r'1\11 ln·;, r¡l.IP ir11-.. nn~~ r,rt1hlf 1 111(1:: LPl1íJi1o 

con ]o d:i111r.i(.1r¡ dr:o ld.:i.J:i.rl.:1d2~; prir (trr:ión 1 c:!Ph:i..C"ln , .• q1tr;1 m:icird-T'fl!• 
1,1n p1·nyc:.,r"L.n cn111:¡rn:·:r:i o f_:;1nr•T'•-11' 1d.·i.l ·i()r·lí"~·, )'•1 C";f .. l:iPnPn nt.ro~~ q1JP 
111' T'11n C 1) r1"11i ~?i-t \) l'C'VC~ t. i._ o"llJ\p O '/ 1J'\'.. l'o•-:.. 11!{1 S (j I\~·.? CJ t?I\ 21'1\ \' 1~l.t1 tl ti. l j d 1"\cl QS 

m1i.~:. n..dr:ll·\n t·,'"'.:., y 1"\S:f ·:.uc2sivi:1111cntf-' ~ l:~·:;ti:\ •.;i ti:i:\í:ión -:;r. dc:~1"i..Vi:\ clr-~1 

hr·:·cho di".' qn(:: ~.1'."nlonc\o 11 N~ -:.;ub•;.i.di.f\1'\D.,; 0:; 1(HJ.i<:ci qll(.~ 1~:.:ist.11.n N :-
t p rr)yPC: to~;;~ 

rn P.mp ri"~i(¡ :_-, 

invp1·~.ion i t;i:.11 
dP lt1~\lid•\¡j,·,c; 

no r-01.trr::i] 1id(1rq~ .. 

t.i0no qllr: r:~:;,pr?ri:\r 

~· ~:(Ji1S0t~l.\011t~!mC111.~ 

r¡:1.:· c:•111p·t'r.·1,i!t·n p 1'11yp1:tr1·:~ ~ r1l 
~:i.f::irt.o ti.P.lll!H1 µ.1ri-t J1.1 <Jc~n<=..1 r11ci.ón 

p111'n ql\c' 1 .. 1 11tili.d•1d pn1· •1<:c1ón 

[n rd,¡·11-:;:: pi:1í~.('!", ("() t;up 1i:,:> r:nnt1nl·Jdn1't'\! .. /¡{1 t..ir)n::'ll c:rr·r.··im:ipntn,. 
:~P. p?JPclPn ll<:V(ll' (1 c1·1bn r::..rlq11:i~·;:i.r-:ir1n1:':··. dr~ P!Tl\1r•.H"o~;~ r¡11r1 puf~dr:n 

in(Jllcj I' 11 qqp 1.11 t.lLi1 ·i.d1\(I pni' 1\cción ~~;{~ cli~.t,n1";i.nnr~. E~;.1,1:\ f¡¡cto1· 
nn r;c? ¡1 rc?·:;r:•n t(\ ;.~n 7-'ir:' .. :~j t:o ,' pol' J n 111r.1Hi'; d;~ 111nn,:.'1'1'\ im¡•nrt11n Lf-.' t 

Un11 di? 1n·; \n::int.1\j11'.:, q1:p nfr-.:·~:c- 111 \n\,.¡~1·:-,i.611 ¡)n1· n.c:ci.01H! 1:; d"-' 
<~mprC?S1"\t:; crH1t.rrJl11dnr11.S 1 P.:; <_:it riivcrc;i.fic11c:i.6n nn r:ttt"\lii'.o n pl'Odllct()~; 

o lllf'.'1'{:1"\dn"",t Un11 1..,111p1'f'.-··.i.\ r•::» 111•"1~; 1\~·,r11cti.v1"\ r-:in c:11.-\nto •"\ q1.t0 no 
\.1f)fH:nd1"? tif·J un (::,nlo p1'1)•itlc~·.n 1 111f0t'r:1,do, cli.c::nt, .. ~~· ".°">i.nctir.ltto, r.1tc~., y 
m1.lcho~=. r.011-t.rr1]1,:lnri:,::. c::i11 p;:-,t.r1 r:nn\1:icr·:ión hfln (1r11.1nr:i1.1dn ~111!·; 

pJi:t11C"!~. rlP d:ivr.1 T':.:i i:i.c1·1c:ión ¡. 

Fn ci:-;t.p r,pnt·idn t:·:: ~101'"t:ir.ulnr11H:'!Ot0 T'P1c:-vnn't.P. po1-i:1 r-~1 

f i. n n.n 1; i ,.., rn ~:-.1\b 1: r ·:; i l":O·-; t..o ::. p l. n;·H~~-> C'O:.('] h 1111 t.: 1 unp l ido. 

f'oi' c1J1J.rd.o r;c' r-Pfir'rr- 1 o ]f• :ir1roririi:lí.:ión f:inonr::ic"T'(l' r:11i i::.1J ci:i!~r' ti~ 

J(l:-. Pmprp~,os cnn·l.rn]Gdoro~; r·c,v:i~;tp porl:ic1Jl1.Ji' :impnrt(lrit:.:io 1(1 
1'r::oP):p1•0-;ión <ir-: c::1f..1H!o 1

-; fl.n11nt:iPros., 111'il1i~Íp11l111nntP. pnr lo5 



di~tintn~ m~todos utili~ado~ paro valuar Jo~ diforentPY renglnnas 
del estado de situación financiara y dPJ e~tado de resultado=• 

Fstr:' :inc:i~•o tiPr,p lo f:irrnl'.icl•·td dP :intrntiucirrH')fl en lo 
consolidación de los nst~dns finoncteros, presantnndn su objeto y 
ni:t·t1.1r 1J]P~i'.ls· Jú~.., F.:impr~~fi.flF. que c\pl·H·,\n r:onr,oJ:idor:-;p, ln~, rPq1t:i~,.;:í_tos. y 
l'f:.·:;.t.rir:(~i.i;nc~; 0~!ic-)tr:1nt,~~)t r~l p1·ocP.f.:.o cJC!:I c1,n-::.oli.d11r.it'>n y f'd.'.)uno(j. 
ntrn·c; co11ce¡1Lo•; c!c)r\v•1doc.; clP ef,sto·.;) llJS <:•1nles '..;on i.111portnntes 
p~rn ~'tontrni·no·; P11 la problF~mótico de la ~onsolidnción rlc 
estodos fi11onci01~os. 

Mucho~~ 1i.11t.c:lf"P."j h1tn di~finido lo"?; est1i.do<; fi.n1\n\:it~ro~; r:onsoJ. i.d11dos.; 
'°':lgunn~ ch··· P)1n~. c.:on cr:i·Lf::or:io~~. ur, pnc:n cl:¡fpr·r.-in·~,t~~:', pr?'rO ~-):it:_;u:ir.nrln 

~;i.om¡1l'<! l\Df'1 mi·;m11 lfrlt:"?O .. A contin1.111C'.i.ón ;·;r.~ pr-0'...::;t~nt.11n i"\l(jttflf\<; 
é {? r 1. ni.<: ·i 01\ r~ (; : 

::1 bn . .l1:\í1\.(? r:on~;n1.id1i.do t'C'prP.~;nJd:.(\ )J\ 1/t:"rd11d~.:r'' -=;i.tn1H:ión ''º todo 
f~l <Jl'llpo dP. J 01'; C'lllpr0'.;o•; t]'H! ln intc:"Jl'•ln C"n 1·01.·~ci.ón cn11 el 111•t1Hlo 
C?::t,c:>r \nr '/ por t•1ntn no 0·; r>l. h•1lnncP rle un.1 ··~oci.c;d•\IJ si.no clr> 11n•1 
:..:ituor.:::ión oc'\.1.111] .. dr~'~>pnf..r~ rlP Pl:im:in.:.r· 1.nrll'.\~-. lü: . .- reJi:1t:ir.Hh-:•s 
<:\~d f:'.tPrd.P.s c-1nt.r·c1 li:P:: r:mpr-c:o~;(1:- 11r:rupodo~;. \?8) 

Lo~ o:;.t1'\d1.}\; fini"\i~r:i.0ro'.;. f.:r)n,..~o1 id11do~; ·::.nn n1¡ut~l.los qttc p1'0!;t:i-nt.11n 

Jo pCJ!~.]cicin f·inonc:ir.•l'(J )' lns T'flGl.lJ.todns de• f1!1t'rqc:ión dV> rJn;,:. fl tT11)t; 
r..)mp rP~·C1:. 11~~.ne:i üdi-.1!·. ron1c1 
organi:or:ión,(29)_ 

0~ lQS defini~i01)0~i ¡1nt0s ~ltorl~~, 
c:•.ii'oc'l.c?ri··~·(.:it:n~. r;:i lJll:i rtrd.P.r~:. 

~.n]o 

J) Gon lcJ~) clr1c::um0n'Ln~j. rp1r:1 rr11.1P~•-C..r·1n 1 1=-. :i:i·L1.1oc:jón f·inonc:lPr1) y Jo~; 

J'c?!.».1llt.11dos dt~ np0r,..\r:i.r'Jn dí~ ttn CJritpo dr:i f?111p1·.~~;11r~. 

:~> Est11'-fi, ewpr(t(;q•.; ·~on i.ndí:•¡1~ndi.nnt1~:;. ,jitrid i.t:11111(~fi"t<? r.:i-ntre s:f 1 por 
lo r:1111l podc~mns di.~;ti.n91.1i1· n r::st11s 0111pt·r~~;11~; cnmo lJ\ uní.bn <lv 
r.r:or:ho'·> o f1q1.tl'n·; 1·1: .. 1l0•; p11dienclo s01· el rr.·;11lt11do <le l•l 
.:1ti(;u:l.:-:ic:i_ciri d0 pi:irt.:icJp,:>rión \ r:~; Pste c.i,r.;n de úcc:irw1t-'1'.""• ) 1, o cnrnci 
l1l CT'í:'(\C:i ón r!c rP.lt~vi:-1!"". r:-nt:l<h.Ldr 1 i::, pero con pr.ir-:.:.nnJjl:idod ,jnrirl:jcn 
ppopi.il • 

(29) 

i'lOIH!(,] c:lr
f'r<)Cf~'dC'•J~P • 

Di.rtio11nry 
Hol J. ,N1.1c:v.:1 

Gnn·ti:i r! n r, f1 :i_t~ !(:in ~~nn Ar: i.' 01.:n ·t :í nn, 
t=:dito1·i.il l.ltP.11•1• Mt>::i.•:o. ' 
for Acco1111t.,.1nls, [ri.c:\ L, i\ohJ.e1• (\, f•r:~n t.i.cr~ 
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~) ('.1 sr;r P••1•'l.p rlE' los un:lmws rlP hecho, e5 opJ:icobJr~ )q 
ch1si.fi 01ci.<'>11 c1t21HliP.11do •11 (]l'•icln de domini.o o cnnt1·nl 
es1. 1lh)t:c:iclc1 pDT' lo po~•E:'rd.ón por pürtc dt'l lo r .. m¡1rr! ... --.i:1 ctu1t1•nlo.tiori:1 
o m 1:>tr:L~~: c:f.\ 1.-l.~;;. 11cc:)or.r1s cJp lo r:-111rrf··~;11 r1 cir:·mi:\.~:: t~·111pPc!;o~.:. dl:'l <Jrl.lpl1 
qt.to f¡:ir111ün d.: .. ,•r.ic: ~J\ o i.ndi 1~:icti"l~ t0n·i.1~11rlo {·H3t1"\s (LJ.t.i.1110.s lJ\ 
c11r11ctr?1•:f-r.;+,i1:1'.\ dr:i -:~u:1•;i.di11r'\i:\~:; o 1"\;::r1r:i•ld1.,7~~ 

4) 1..11 c:11n1'!,q 1:1·1r-1\c1·,01·i.~.;ti.t:i:l o.tiendP n Ji\ formi"\ P.n q1tp se 
fot·1n1.1J1:an,. Jn cuoJ t~n t(,)rm.inn:. ~JPPrn·n1Pr. j_ncl:ir-o c¡1lf? ~·r. ~;u~H.'t.:itn¡'(='I 
Jo ·in"..J~:r!:.:.:ión Pn .. ic·r:iont~~~ dp ]i:1 c:nn-t.rnJi:¡,rJnr"~ cn11 1o~.~ oct:ivo~~ y 
p11 :J. i vo '.·: de ] 1-1 ._-,uh t" :i (~:in r :i 1.~ ;·. "/ '~'] ·i ni-¡ n :¡,n d l~i 1 (t '.~ rip r.1rüc :l nrH~!:t 
:l 11t.et'PITip1'(:'!~111~::. ~ 

Ci:\~1rin. (~>:pl:ic.or q1\2 J1J ~~u::;.t:ituc-:ión clt:-. Jo :invp·rr~:ión r1:.ntr1) 
oc--t:i\'O':'"". y po~::ivn:. e:, íllP.f'•):lll:ird.ri ·t06r:ic•Jr lo qu~.l ~-.r-, rr:\oJ:i~"'."(l r--11 
rrhctlcn rs lo elimjna~jón dr la Jllvrrs1on contra 
p(11•tic:ipúr:i.ón cor·rpr~po11d:iF:ntC' en t 1 l cG.p:i·t.i:1l co11tohlr'~ 

Jos 
) ü 

la 

Como lo•; e<;t.-Hln'.> fi.n•lnciorn'.; J.ndi.virlt\•11.r?s dP. 1.1n•i r.m1t1·ol.01rlnr•1 nn 
provren suficirnt~ información dr lo situoción financiera Y dr 
lo!; npPror:ir_1nos Pn cmprPL•"t~.; Pli lo.~:~ r¡uP. 1.-, cn11t.r0Jnrl<H'1.1 tjene 
invr.-t·sicincs do í.1npn1·1·,r,ncii:-\,. t\.1 t;;id<1 llí:'C(-"~;r\rin d0l rlr-~S1"\r1·ollo n de 
J.:l con~nl:i.cl1Jc:j6n de <:.1 ~ .. tollo:.¡ f":inorir.:ir..:.ro~. pqri:~ rcflr:,j(ll' Pn uno snlo 
1 O!:· Cl[if?T'l)C'. :i C"lflCo::; t!P llr11'.i (7'111PTf:'Sfl cn1}"t,¡·01 t:1dc1rl\ y ] O!.~ dF· '.il.l!\ 

'7~1.\b":»i.dii:'tri.i"\~:., 01; .·d:.t'i.°l.'; p1"'tlf\!)1'n·;;,. d~ lln f)l'llpo rfr: c·mprí:.'<~1\S 

rnnt.:i.cl(.'t'i:1dn c:wun 1Jno Pnt:id1Jd rconóm:icn cn11 rl:¡_rpcc:ión y co11t.1·n1 
t"OITlr'1nP;..,. f'r:JT· lD ·t . .-¡¡¡·l.o)' Jor> i 1 !:;·~.(1r!O~ rinonc:ir:•ro:, CUn!~.oJ:idodo:-~ 

pP.l'tfl:i.1.:l r1"\n onr.J :i~o1·,. r!E! uno mo.nPri:~ c-or.,j11nto 1 o 11r1 •]T·1.1pn flt~ 

G•m\1T'~t",~1~~- c.nmr1 ::.:i ~·.•t~ t-i~i:\"Loro c:P 11nü !'.;n11J e1·1·~.:i rln!lt 

Si.t~ndo el nb,ji:~-1,n pl ri.n n tnt..c:11tn iil qqr q.~-~ nnc1i111i.n11 n111\ ncci6n 1\ 

ornrC\~i.~nr s~ an1lli~nr6r clo c~t~ fn1·m•l ~l cJt1.Jsto de 1~ 
C:Cll"11.:.01:i.ti11\. :i ór1 d C' e ;1 l,(1 do~ r :i. n t1 n f~ i P l''O'.-í- h1.1-:-~t: üíHI n l::.i 1 r :i. ll p0 1'1'..l r~ l r: Uü J 
~P l.Jevi:arA o coho rl~rt~Q r~rr1c~~r1, 



El objetivo de los estados financieros es prnsontar la si~uaci6n 
firP"H"lcier11 y al l'':?':3.U1. t11rlo dr. n¡1<?l'f\Cif1n dP nn11 2nt.;.d,,d •'\ J.os. 
diversos intr:>reses en el\n, Entonces, el ob.jYtivn dn los estados 
finan~j~rn:: CCll1!~01~r!·:JciOS SETÓ f 1 ) rl~ ítrE·~Pr1·t~r ]11 i.nfarmocjón rle 
(!:i './P T'':':·fi ~-. i:'n 'L :id .:-i.d P!:; C ("lfllLi ':·: :i. .fl.lfl T'(i ltl'i 1"¡ :=;o 1 O(. í° (\ J "l.nn rl l1 1:\ fl :i C •1:t1C·•l 1 'Lí:~ c]p 

1·•~·;poric1er ; A q11ü;n '.;e le h•1bra <le i.nfDrmor de rlicho r:>ntid•1cl ·7 

FJ nhJf'to n r:i no] :i.düci clr-i Q~•tP p rc•c 1:.i~:.o r!PbP r1.il <· nn ~. ·i el Pro r o J or-. 
pe71•·;.1jn11·:» 1.nt21·r-~;11,d11.·> qqc~ hc1.br{1n Me tomnr dp1.-:i..:.i.0nr.i:> con 1'8~·P{~1:t() 

diT· d i.c:hn c.1ntidt\c\ r pnr:-.H; (\ r?J.ln$ 0s di ri<Ji.do~ 

t. ront.:in.:-11.1c:i6n 
i.n ro 1'1111,r. i (1rfi; 

~p. r.1nn11nH01·(ln 

1) ! .. i·1 dir·Pcl:j(1n n .~.dmi1li.~;.tri'\Ci.(1n dn 111 l:rnpr-r1SO conLrnl .. \dnrn. n del 
tJ r!tp o r~n <:,f }' l 1·1 q ur-:· h .·ü~ 1•1i d 1-:: 1 l (._1v1.\ 1· 1i r.: I'\\\ n 11. J. 'J l'l lf) o df0 0111p rcsq 5 

h.-1c·ii:1 r:<l lr1(_j'i''1 tlr~ ]n~-·. f·inr':1 p11rfl in q1.:r: f'uri r.rci-ldot. de c.1 ~•~.f' rrindn 1. 
pod1·1~ n.n11l1.::~111· r.l rr~~;:il.t, .. \dn <)11 r:nn,j1l11tor pitdi.~ndn 111r~dir 'l 
col:if·ir.111 ·in:-. r·c·::11l·li:\dn,.., nhtc·n:ic:n~. r:F ilif·,nr·rn cor1,)1.1n·tn. 

2) Los 11.cr"i.oni·;+ ... .-,-; di?- 111 Pntp1·r:·c~,'.l ':ont1·nlr\dor!.\ 1) lll(\/'01·i.b.\l'Ínr ü 

lns 1p1c -::.r1 le<:. i.nfo1·1111Jr1i dr1 l'f:''.~,111ti"\cto y ci1?l C?;;L11dn qiu'.:' (jltf'\l'do ':u 
:invc:r~:i.ñn \ rnu1n 111c~c1:id·"J p.-,Jn (1no.J:i~-:nr 11 1.:1 d:i1·cc.c:iór1)f' Pl oc:i1=--1'to 
o(~ 1n ~n\.'Pr-:~:ión ('.\!) Ptn¡1·¡·p~;-.fl~.'. {\uhc_~:irJ:;or:inn. P.:1r(l ]11 PVn:lui:1c'.lón <IP 
e1-:-.·t.r1':."· p:.~i.i"ldo::,. C';p rPr:.0111.i r·nd1.i P.1 1\n1'\] :i.:::-:¡ '.-, c:nnduntn dP ln1-. f.'t;tod<lr.t 
cnn!:-,oJ:idüdn···, .,. r.:r:- lo:: r:\:-;t¡":rln:~ :ind:i•.i:i.d1.1.:i)Pf:. r1(: .. Cl]d1» r.mr·,-,,::i:->o 
c:o11:d:.i.tny0nte Ql1 11.\ c:nn"3ol;.d1:\cif.•n'/ /1\ cplo pl1rlr~11 h11her 1'l::islllt,i"\dcJs 
1:"0lllpr:.'n<:;1'\do(; qn::' 1lCttl f,i:ir11n l''\líjJ.ll11.1 dr:'fic:i.v~ncio 011 111 íjlU\1'\ r\0 Pllt'\,...,. 

Con rPc.pPc'l.o 
n~;tns e(; t.1i.do~; 
i.. n t.e rc:-~:;1\d\J'; !~n 

j.nViPT·-t.Pn t 

n los 01~cjo11~_s·tas mJnr1ri1.1:1ric1~~ 1 
~~On rl{~ ¡JC)C:O i.ntort..~s í101't:\ r~l.1.0(1,o 

1.or; PSt(\do("; f:in•,nci01'('..\S de-~ 11.\ 

pnr 1o rJPliPro) ,. 
ptlQJ f.':d ... 1\J'(ll\ 111{1!; 

0111¡11'0<;(\ 0.ll l •l qllr.:i 

:1>) Los 1"'.cr~r:>dore~:;~ Si son f\C:r¡':-~r:idnt'c::i•; dp lf\ crn1p1'r:);:-,1\ cnnl·,roll"'\di:.'lrr\r 
] Ps :;pró. cln ·¡ 11 te") Pr-':i~: e t:il"if'.l( r·' r P l r·p~·~u 1 to r: n /' 1 o fJO:.d t. :i ón 
conr.oJjcl.1.:loy )'G qut~ lt 1 ~: pt.~rm:Lt·.ir1.i:1 clprc-c:i.-·:r Jü í.í.'íiüc:jt!üd f!p 
c:oc1rcl:i1iü{-jón c:nr,trn]oc:nri:~ f)i.\l'1~; CUhT')l' Jo~·. ¡Jp1uJo.~» qur_~ 'i.:ir:•nr:· ú !·'"•U 
C•l P'JO • 

f~:¡ lof.. ocr~Pdnrp-:: :;nn df: oJguno c:-111¡·1r1°·:;o s111:i~-):id·ior:i.q? le:-~-. 

int..í-:rt~'·3-0rii"' mó..·-;. •.Jhsr'.:ll'V(\r 1~?1 .-\poyo cnn qtH! c:1ll:~nti:\ cii1:h11 r~mpr,~~:;11 

por por·t.P dPl <JT'Upo~ Fn ümho'.:, c.:!!;c1:.~r Ó'.:to pndr{i:1 dr ... c:·:i1!:i.r ro] 
o+,nr'Jl1lllir-.\nto de 11lrJ(111 cr(1 ili~.n por p;'rt-,f:- de~ ln~:> 1\crr:ii:rloP0(; qitr-J 

vier~r1 co11 íl10r101· ri~s~{J su inv01·si6nt 

4) El 11(ihl ico 0n lji·,.n.:?rl.ll i· ~>Ol't~\ dr-.' int.~_1 1•ét;. p11rn ~llo~; 1., si.titl'.\t:ft'H1 
fin11nr~i.c:!rt1. i:On··.oJ.).dfHin c\{:1 l.\11 •]l't\¡10 dr: (~lll\)T't.:"';1\S~ (~~;tOJy r\J. 

ob~;orv1ir ~;11 pos.i.cli:'in r ptJci1·i.1n i.nv01'+,; r en 111')1Jn(\ r1mpr.-~:~11 dc\l 
g1•upn móe¡ ·;;c·rJ1t1•1J·; de q1:r. ':.u i.nvr?1·si(n1 r-:~t.i:\1'6 bil!n r:-:·:>!J•1l(1.-\d1,. 



Cl rr·oco~o 0 q1Jp ~~ 1·~fie1·r ~Gt~ pt1n·~r,, ~~ Ja scríP de pa~os; (1ltü 

<;e rr.>•1li:::11n r.>n l•1 p1•óctic'1 P•11"1 l•l propor•1ción y fo1•11111lo1c:i.ón de) 
8St~dos finon~lo1~os consalid11do~. 

L11 ~;t.1 rJ P dP r11!10'.."; r¡tJ~? ~:'"·f-:O r-"nnr1mr..•r11r1 ü cfint:¡ ni;oc'.ión 1. r1n r:o~~. 

li1ni.ti1tiv11 dG ~Jgd11 oli·o q110 se dDbi~1·a renlizGr Qll 1~ p1•6ctica 
d(.) ~:.n.1 (;:t.1.t111:ic>n ('·'::.pr:ir:i11ll' P.S cnunti.i't·Civi:t dP lo~,; p11sos q1l~ ::n 
9enc~r-0J ~~f? ~,:i q1.10r;. :.~'.i rv1Jn t·s-Ln~~ r.n1110 (J:.iio qJ r·~-1t11r!:~1·Jn-t.e )' cn1110 

r·1?ct1nH~·11dnr:iór1 df: qur- i:1) ~.equ:Íl'ln~> ]n<3ro uno CCH)~~nl:idoc:itin 

t'.irL:~C'unrlfJ • r ::·to:-:. p1:ir;o~·~ r\r• Pl1numr:¡·on (~ rr111"t.:i rll.l·'.lt" :i ón i 

J) nl1t.nnr?l' ln(p' P~-;·(JHlo:~ f·jn.·inr.::iPJ'O~·~ r!<; Jú'.'; f~ihpt·C·~;,·1!.~. ~:l.;;:J C)'f'Upc1 CpH~ 
hob1·i"\n dr: cnn·~~nli.dl"\r';c\, 

2) [J1)hnr1:i1' n 11'l.:il:l: .. i:1t' 1111ú hP..Jn dt.• c·.ln:.:if·icoc:i()n e-. de• 
cli$trih1tc:i.r'1n yn pl01i1or•1d•1, con ln fi.no1l i.do1d d0 :inifo1•mor t.nclos 
lar·. corit·pp'\".o~:... í-r:·i.(• tinJn 1.~·~; mil)' r:'ltil cn.:-i.ndn h1'1)' r;uh~-.:id:i11ri.o.~-. fl'H1 

'f.:iC'llí'n (j:ifr.•·fpf,'t.P'."'. í10lrll1T't•S rH.\T'"(I~-: )1·1~~ C:IJC:t'lt•:t!» '¡'/\J \¡lli'! f.>~d.i:1:-. r:1.\(-~fd.l"l~'O 

se· q11ir.l'1H1 1.1q1•1.tp1-1r t-:n t.tn ·.:oln cnn1.:r~pt..01 

~~.) nr.·~i:;tro1· 

fin 1:tn t: i o l'fY; d \'.._\ 
r:\n h n.,1 o r. r1 e· "t. rn !1 i.:.1...1n d P r. üll ~-:-n l. :l f.11·1 .:: i. ón 1 t•~i- r.1 i:-;t1:tctc¡~:; 

l n. 'i c·mprr._,~:':\~; qilo l\.\hri'.1n di~ con~.;nl:i.dl.lr~:.~. 

4) J7 c'll'mfl1.qr ln::, 1v;i.f.1nt.1>-; 1i¡:;i ft,j1t:;t0 y P.li.mi.n1.H:jfJ1) 1".ln 1Jsic:nt..n(; dr-~ 

d i111• lo. 

6) Re0i~;tr11J' Jos ,,~;i.onl,,s d~ ~Ju5te y n1i1nin•1c:ión •l los sutd11s d0 
f.J~;tor; movim.inntn~~ r:111 l11s ho,j11c; d~ L1~11hn .. jo dt: <:nn~~ol i.d11ci.(ln. 

7) :311111•~1' !iol'L:ont.:ll. 'l verti.c:nlmonto lns hn.j•1S rJ1.; t,r .. lb<l,jrJ do 
ronst•l:¡tloc:i óri. 

en Vnlvr-<1· ,, 
constJlidnc iéin 

t.J;:i:1m:~r1i:1r' Jo'.": n!j:iPrd.n:~ y ]o!:. bn,jot~ dl-:- t.1·nh11Jo 
pn.r(1 ver ~.;J. lo:; ::.111.dos eihtr:oni.do-..; ~~l')/1 t'•:l~-~onithlnnb 

rle 

(~()) HnJrliivJ-· r.n111poli:i11~; Ti.:-~nc\dnt·i:t~·\· ~1.1b~·;:icl:¡t1r:icd;. Y A!;C)C::Ínr!os. 
r'é.Jl~'t"!.n:-. r·:i.ri.:•nc:i•~rc•",. A11tn11:in Gon~·ült<;-;, J,H .. M1-•l.Pndt1;~. Fd:i'\.nr·i(il 
1..i.m1_1·~-)11, 11?D:2. pe. :39 11 4t 1 
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Esto forma revistm espacial jmportoncia en la consoljdación de 
c:st .. 1dos fi.n•rncie1·os, Y•l qu<'! en ell•l SI? rc~sumt'!n los <latos 
obten:idr1-::; pi:lT'(i es'l.P cfPcto~ Jos r:st1.1dos f'inv.nc:i0ro~. rlP l1Jf, 
empr·~·;•v; del. qr11po, J.o•; •l,j11stes y 0.li.mi.n•1r:i.on(')s o !;11s S•\ldos y 
las cifras que sprvlrón dp base para la fnrmularlón de Rstado~ 
fj nnnr.:it~t'n~; c:nn~:.ol i.dt\dnsl 

[:d !",·l.r.,n c\i.ve·1·•-.n,; mcorlc0~:t n~c tlP hn,jos rl&> t1•obo._¡o Píl Jo pr.~ct:i c-0:1 y 
IH1br•i ch; nmoldnr J.,1 hn,j•1 rl0 tr•1b•1,jo •l 1•1 s.i.t•1•1r:ión q110 se 
prP.<j.t·:i11t~. 

F1 c>\·;·t.1..1d:io:111tE cl1ahn1·t\ ric· fom:i.J:i.or:i.;:'.or,:r. c.rn1 r·)ln!; f'o'.il'ü c¡ur! p1Jr.ti(1 
tD)(-:t(]'.i r (:\] lll•1~~ O.prnp:i . .:lr!U O J ri, fa:i't.U1'.'lt::itin (ll.IP. ~;t\ pl'P~:;('ntr:\. 

Gc:i p 1.\f·~rl t• e! :l ,.,,. i. d :i T' i:1 l O!:", t1 o .. i (j fi el r:· ·t. rüh ú,jt1 11 l' e c111:-~n1 :id i:,r; :i ón Pn 

llo,jú!' r!¡~ trol.•o.jn dP 
r:cm\;ol id•1C i.éin, 

tlnitor:i.o!·; 

llo.-tzootoloo [. . . 
rh1 .l't.:1.plr~c; 

i:-11 li:uin :i.;:'.qu:i (-:-.OT'dn o mi:11H·'T'(1 dt~ f:i lo~:t n rc~nqlonr~!'i• [-::d.i:l formo t:i.c-~no 

P.n l,·,~;. cnlu.111n1'\r-.;1• lo~; ~-:..1'\ldos dc::i l•'\~-> r:i111p1·r-~::,i:\~J. t{lt<-~ h.-\br1~1n dr:} 
cn11~;()li.d1'\t'".'·\}l' lo(~, .:\,ju·~,Lci:;., \(\~; r~li.111i.111,ci.01l(·".'':7> 'l los ·:,oldn~.; f°inf\lCJ'; 
r¡urJ hohP1"\r1 de· ::)c1 1•v:; r po'i'l'.t ] '' p1·r~1 !:~entot~:¡ ór1 dP ln!~. c~rd,(H.Jn~; 

fini:1nc:i r:-t•n:·; cnn:-:nJ.:i(')(aic.H•r pud:i Pr1tln ohr:i. r t:·n los cnl11111rHu; 
¡•01.i1ti\.'i'\~.; 1\ l<:F; ~;111.d11<; ~i.n.-,1.r:;.-.s ( r;i. ~::.(-~ nl11bot•ó 1u1•1 ho,jt1 de~ 

trühn,jn ho1·i.;':onL•1J. 1lnit.•11·i·1) ;• cnmn pnd1·Jq !>!'l' un•\ cnlumn•1 p•:11·0 (~l 
t?Stüdt1 de T'Q~i.itlt(\dos r otr11 p1\J'(\ P.l t'f:.;.t.11dn dP. 11t.i.1.i.d1\d:}'~> 
T'C't.f'1n:irk1!.t•r ntro pn.r1:. Jn;.:. :intr-r['r~nf; m:inn1·:il•.\r·:ln~; y td,T·l'.1 po.r'i:\ }f) 

c1.\0nt.•1 dr.~ bf\}f\llCP.v o ~:·(' podr:f1'\l1 1''::-:.:rtmi.r c.:-·_=,t.n'.; cnnc:c:pt.c\3 c-:in 1.lOf\ 

~:;.01.11 COltl1UliO~ f)i. nn f.1'f\\Jf\,j11 r:cJn ~/1'\J'in-:.::, hn,j1'\~::, dr-~ t,pi"\bt'.\,jr'J (h('.'1,jll d0 
t.r1.1bi:\,jO hnr:¡.~~'.r1n°L('1J mr'.\Jti1iJc~), Pn ]o~> qun pi.1cdr-·1·1 ri:iv·ir::;T. c:-•n \1qr:i11~;. 

ha._jO!' ]ns cDnc::r,!p"i.D!'· dnl holnnn:' <:J"llf'l•o.l ¡IE·l 0.",·i.orln i1,.-, rr!!>U)·t.o:Hln'"·v 
l·?t.c:,, <;e~ pod 1':1•1 t.•m!~1· 1m•1 hn.j•1 df'! trqb•1,jn P•1!'(\ codn r:nncopi·,1J 



depPndje~do de lo complnJidorl do la ronsolidocjón. 

Lo:'. hn.jri;; de> trobo,jo m(1Jt.i¡1lt>s so11 rc;!cnmE·nd>Jbl1~r; cuondn e;::l,.t~·n 
muchos conceptos dentro de lns rubras de lor; estodos 
fj_n1\nr.ir.?i"'O~> • 

1..or-. h11 .. jo:•.é- tir> troho,jn rlr consnl :irlor.ión vr•r'\,:i t~o1 s<e fn1·11111lon (")n 
r-'01•m11 c:11111:,1•i:\1'i11 n 111~; ho,j11'3 dP. {'.f'1'\b•t,jO hC\1'i.·,:-;nnt,111r .-1nntf.\11rlOSP. •'\ 
m~n01·G rlc ri.l~s o l'f'llQlonss an Pl lndo i~qltie1·11(1 dn ln l10J•1, 11'\s 
P111prPr,01;.; quP h.:tn r}(: ccll1~~.n]:irl1lr~;.p!, lo-:~ (l.JU~;·~·f.'!~.~ }ü!~ 10l:i1r1:innr·:in1lf~~; 

Y lo~; :;1~\ldo:::. fi.ni"\1.p·; y n. lll•\111~1'i"\ i\e:> c:oltt111n1v; ~;1:~ 1\noi.:.o.rbn 11\~:; 

di.vc::r'.:i..-\:; r:1tr:int11s o c:nnr:r:ipt .. n(; quP. int..c·HJ1'1"\íl 10'3 r1lb 1·0~:; de~ J\J-s 
P :_; t.(1 rl t1 ~, f -; n (\ne :i t. ro~·. t 

Con r0spc·c:t.o o f"l~;-t.· .. o,~> 1y-,i.E•1Yto·;, r:'.dt . .li.n J>B• LF.'Wi~; h•'\Ci2 lo Si.()t\i8ntc~ 
c!ird.:lnc:i ón ~ 

1) (1~;;ipritc1~; do 1),jl.IF·"tCr flOf'IJ SOIUC':.1ter J i:u; Cl.U'.ln-t.ot; de l(\S 
con·~ti.t11y•::11+..c··.·, •"\ 1.t1111 b·-\~;e t:on11~111 P''r•\ r0cl.11si.fiC•lr S1'\lrtos quP. 
1'\p•'\f"l?ZC1\n en ln·: li.hro'; lr.rJ•'lleo~; d0 lr\!;; cnnsti.lityt=~nt·,t·~·;. 

FJr>mpln~;; 

·-1..o~~ n r; :i Pn tnr.:. poro rr:HJ i :d.ri'.l r· ] n~·~ c-u1b o rcp.H?S r.~n t r1in f~:i. tc1 rl(' lo.r, 
e rrn tri 111.1 )'r>n '1.r!s. 

··- l..1'.ls 1'\<;i.nn+,o~ p1"\t'n rc:-')i.sL1'11r lo;; lntr:or\~sn(; t'c111111lln.r!o~; r.'ntrc·~ 

r~mprr!'·º'· cuc.ndí' !H) om:i.t<>n por uno rle lo!; cDn;;t:ltu)'í'll'Li~'·• prn·o nn 
¡101' J.t"\ 1)\:.r-n j 

2) Asiente)~ d~ el:i.mirln~iónr po1•(: c~~nc:t•l.:11' lo~; 

emp1·esi:it; co11t.f-"n:i.do.s en :lo~:; cunrd.o~·~ Jr~rJ11lr-~~~ t!L' ]1)!~ 

·- ()c,i.r:>nto<:; 

6? 

p11.l''l.:lr\üG F~lt'LrF• 

c<ln!~l:i tuyt .. n'LP~i'< 



I 
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l.<l 1.1~y del T.111p1.t(~o,t,n ~:><Jill'2 1.•1 fWnto <c~S l<.1 (111iC•1 <]!\('! ho:\St<.\ 1<1 ft:'d1•1 
.-;e h11 prr-:•or:1.tp 11do poT' 1.11 T'OrJ1tJ.,-\cif1n de:-~ li:\s r'.\mpr<~Sf\S ~:nntPol1\dorn.~~~· 

H11st.:1 nntnc:; d¡.:1 1 1.'f"J:~ Hl r:1:lnc~ptn d~ cont~rnJ.l'H1DJ'(\ ::~t·n dr.-fini.dn pnr 
Pr»'l,1:t Jr-')1 Pl'i form~·~ r-;iaJp:ln y cn11 un :·~r·ln pt'Pr1ór:.:i.to: p] qup ].t) 

c:<Jnt.r-o111do¡~q pitr.:•rfl.t'.'·::.r.~ ¡10r<:ibi l' div.i.~Jc:~n1lo 1; di·~ 1.1.1 c:f)ntr1.\l1\dz'\{;. ,_;i,n 
q1.>P tuv'.ií·H;p qi.:p uc11m1.!](1rln!:-) p1)1·n pf'r.·r:tf.\r; dP ~-.u rP~·.iJ:l'Lodo 

f i.<",c:<:ll .• ( 3.1.) 

tt ,.··~ 0ttf:., S01"\l1 pl'C)¡J'Í.et111·Jo~; dH 11/1~1'3. df~l ~')(í'.% dr! 1111~ f\CC.Í.01105 C::OO 

dí.,rc:H:ho 11 voto do otr1:1 '·' ol~r1v:> ~.oc:í.nd1.1dP.~i c:nntf'nJ i:\d•:is,. 
:i.nc]us:i·~'(·:• cu1.1ndn d:icho prop:i.r-:d•:1tl r~P ·t.rinr:;o pr11· condu.cto ~lf' n'l.1·i:in 
7,.0c.:i,Oc11;.d0~; q1u? 1,\ ~1.11 \.'f?:·~ -¡--,eo.n l:":('Hltrol11.rh'P; ¡101' ln IJli.~.1.ll111 

r ont y~nJ n d Dl'(i \ 

J:tí .-·-·f)np iJn nj,flf.)11111 C1""\~ü tn6S d<:J. ~50/. d(:! ~;11~:~ r\Ct:i.nnn~~ con ífí~rc;-chn 1) 

voto ra~·i:.1.n prf1plPci··1d dr1 n'tr·ú u c1tr1:l~: ~;.nc:indi:1d·~~.; p1:-i1i:i r-.1 !:)·t.r1~, 

c•fcr:to~::;. nn ·;:;(1 cnmp1d~11r6n ·~.r.v=-. 1\c<::i onr.11; qq,.~ '~r:~ cn101p.u~n c.:int1·c~ c:J. 
\"Jl'On 1><1h1 :irt.1 :if1V("r~:;:;_pr1:i :-;·t.ot dt~ rr1ninrm:id1)t! (l)n ]f)~;" t'f·~lJ}i:t!:i 

gr•rH:ri:1ll~~~; r¡iJP (il t 1PE,r:'t(1 d:ict0 J1·1 S~lCP, 

::'n l.'/G;'. C•1inbio rndi.c.1J.111r~11t.0 J .. 1 pnl.iti.c.-1 dn l•' l•·?Y nn rl~l•tr:i.rm •ll 
r1'g i.men de cr.i11t,rol.1dnr•1s, ~;i.0ndo q1.w •1 p·~rti 1' li<~ E.><;t<1 f0c:h•1 :;0 Ji·! 

ntorun todo un topitulo, el cuarto dPntro d~l tttulu GP~undu, 

denn111:ir1t.\nrlnlí.' n ne} Jos !~oc:ir:oclüilPt.· MPT'C(lflt:il('~:) Cu11trn]1:,r!c1r1:t!; 11 ~ 

C~:I) Comp.:H~Jo nom:inotr:i;:-. (lfold:in1.1 Cn111pon}'), 
Ql\l11.1ysc•n. r·rl:i tc-1-·i·:\) f"on:. pe' (,4, 
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rJ f:in princ:lpnl que husco lo ler;islo.ción (1 [l>ll'ti1' r!C'.' esto 
t'Ofo1·J1111 ec- el dt: consol 'iil111' 1111 CJ 1•11po do c:nntl'ol••d•1S y nl ele l•l 

mi smü r:c111trciJ orlo ro, G~ obr-c>rvomn:: cnn clc•lr--nint:icn-l.t• J p7; C•lmhi.D!:. 
introd11<:i..rlo<::. c-n l'?D2 r~l concopto df) c11ntrol11dorf\ t-~n J.1\ LI~>~1 

conrl1J{re1no~ que es Lln c·o11~~rtc• qt1e ~e tleriva rlP l.a itiea c1el 
dpc·rc),{:t rlr::- fcc.hü 1S" rlC? ,J1.1nin dt? 1?73 rol1:itjvc1 o lt1S un:id•)rlcs dr? 
fom·~nto. 

L•l l1)g i,,lnci.c'in de 1'<)nto nos define 11 l11s r:ont1•ol11dL1r•lS nn f11nción 
de tr·(:)'; 2lcimantür.,~ 

o) Lo:. r:c·c·ipcii:ir~p:. r,i.1p :;011 contro](\dnrnt·., 

Ln.~; ".:-oc i..<~di:\di-.':~, ,11\1:.l '.;i-! con(;i..d¡?r11n r:11nl.1'l'l] ··\do1'(\:; 1;nr'' lo(;. r:-tt'."c:t.os 
dt" )11 1 J~f{ :;cin üftlJ\?] l•:is cp1r1 -;;C"on propiP'l.01':ios rlP mi'\~; dr:-1 ~)O;~ d~~ 

lti.-;:. ci.cci.n.nc•!; r:nn d1~1 r0cho t"\ \'lY~,~1 dr:i nt.ri'\ q otrf\~:;. snc:indod0s 
c·ord.r·rd(lrlo~ .. , :; nc-lur;.i Vf·· cuo.ndn c::i e ho. prl1p) F"Ck .. tl r.p -~.r~1lCJ1l pnl' 

cond1Lct.o dt1 otrf'\".:. ··.oci0dnd,-)~; q1u::i .. , ·:,.q v~~~ ~.01\n con1· .. 1·nlr\dq~~ pr)t' 
('t{"\UC'-1 J. JO!~.< 

N'=1 pc.-1rirftn :-1Pr :~nc) .. ;or!.-1rlr~~-. 111Prf.'.1)n·t:l 1.r:'~· r:or1"t.T'r1lorlorü:.., c1iondn m·i~.; dPl 
~-~()% clP J.:>G ,-¡rr::jnnri!·· con rlPr~ctir1 o votn cü: lo :-;nc:ic:c! .. 1tl 
control1:1.dor11 <;01\n j1rnpi<.:id11d dP n~-..J'(\ 1.1 ot,1·11':"> •.:.ocl<~'r·uit':,f pru•n fistos 
efr:·ctos no ~;r:~ L:o111put,111·ó.n l•\:.--:.:, n.cr:lnnr~-:; .:-¡qr~ se? c.:n1.oq1.!c•11 nni:.l'P. e1. 
gron pftbl:icu ·invr-·r~·,:inn:i~~t.1·) tiP co11fn1·mi\hul ct1n 1 ... ~:~ rc::ocJJo!~ 
t]t'r1Pr11lr~~· r¡ur. n1 pfpr··tc:1 rJ:ic-te li:\ St!Cr·i-

'.~.- l_n,c~ in':.-L:i.t:~ci.On\.::':; :.lo C:l'(•d.i t,0 1 

l\!l~~:i.li.11rf"":; dr-: c1'~1 c1i.·to;i ;,nc:l~~d1uJr:<:, 
de.: ·1C>')ll1'0'3.:-

d~ i.nvr:•rsi<'in 
\ ,, ~--; n f"<.J 1111 i ~1"\c-: i nn C"S 

y ~1lS•lS Li8 l1ols~. 



establecimientos permanentes en el pals, 

el l.os r0cptisitos q•12 deben c11111rli.r p.-1r•1 sr~r i:ontro\•iclDl'•1s, 

1.··· No er.t(.1.r 
f:J,jP.t'c ir: i.o r~n 

po,::.tr-:'t'i..nro::-, ~ 

su._if.•tn:. (• hiJr->P~. t·~ . .;.ppc::in.lr::-s cl0 tr:ihu"t.üc:ión Pn Pl 
q11.0 J(\ r0ntro1.n.dorn. c1 F~ctr:'1~ 11\ opc"ión nf 0n los 

2 ~ - Q u t:' e-) 1 I? .j f' 1· e :i e:: j_ n f :i :. r •J .i. d r~ 1.., !~ !:; o e :i e·< 11"1 ti t~ ~~ r. n n ·:.. r i:.1] o rl n ro f:. 
tC?rmi.nf? en c~J. mi. 1:;11111 111:-::s n íon 1tnr\ dif¡_,rr~nr.jo no 1Hi"\~1nr dr: trc='.1:-.:> 
ITH:):-,Ps 1:ir1tP1·l n1·p;; r¡ttC' P1 clo. 1(1 cun"Lru:tor.101·0 1 

~1.·- l)•tP. ln ·~1)r:"i0r!·:1d coni·.1·olnclnrn •:•1011tr> con l.•1 r:onfo1·111i.rlnol por 
Pr.:.cr:itn de) t·E-.1p1•pr.r1 rd.ord.P ]PrJoJ. t!r: c11clr1 uno de Jn!:. :.Dr::i.(~~c!otlF•s 

r:ont1·ol1\dori'.'1{; y oh~·,(:nfJil ,,:lt,ori.:·~,"\r:i(H1 dr.> 1i"\ ~~1-Ji~r· \11'\f'(\ d1'ltP.rn1i.nür 
s11 ro~=~11l}.n.do fl':':.f:ql ~:on~~,ni. id1:\dn > 

.t\, ··· nut ~; r~ 0!1} ·¡ ~I :.1 P () rJ :Í C °l.(l !TI'.;, r11:; T· ~:-1: :~. c-~:~ ti:1 rJ C1":'• f' :i l'J(i r1 C '.i. (• l'O~.) f\ (l J'n 

p,f'r:-cto·~, fi.·~r:tllC''~ por r'.ont,i:tdn1· f){tblico r:in ltv; t.(!~rmi..nn:-; dr-:il r.FF. 
!:;IJS c::o.:;t,1•,dn<:. r·i.11•'\llC·ier\)(; d0bt:"T'•'.in l'(:O¡.lt?,j11r lo~; <:'Sti:\<105 

e: f1n •:t1 l "i \·\ i:\d n~·> ~ 

Cnu1<1 pndc,mt•~i ob:1f:'r-Vnr-} c1 1 ccincpp·t .. n de.• C:t>l)troJ orlt'l'(1 r¡1.11:. no~. dü lo 
LT~:F: P<; 1111 r.1.)n•:f'pf,1) c:omplP,jo y 1.1.•-~no cJp m-:c:ep<:i.onr,c-,, !;i.r.ndo q11r. 
l?r•tP nn tif'nf' t-'l'l ]r~, 1.1hL,ol11t1) q1.1p vf:'r r:nn r:-~lr.~111<:·ntn~.; clr? ln LGSMr 
ce, n b:i r•11 con r.!nc:-Ll'ino.i c!r,• clerc-·cho c.:iv:L1 n mr-•rcont:t1 ,;:i.nn que Pfi 
lln c1rnc0pto q'le 1.n l.•~Y t"mito y sonclll•1m011t0 porc¡i.1r.! c:on 01 cree 
d"sli.nd•1r J.o q11e st? <lcbP. r?11t011'i2r p•IT'•"l los C?ff)ctos de• ln Lt~:;n por 
sc)rj~düd coni,rolo~o1·a, 

7,3 Pretenslon~s ele ln ley nl dnr limitnntes n ln ~ontrolnclorn. 

Lo ley, ol dar lo~ ljmitontPs de Ja controladora pretrndp: 

l. üue ln sociednd s0n mercantil. 



P•1r•1 1•1 1.I:m 
conr.idP.1·or 1:1 

111erc••nti l. 

si0mpre ho sido 
1.1nn soc::ied•ltl cc11110 

Alomonto asencia\ 
control.11dorn Pl 

I"' r•1 
quf) 

poder 
f'\W~.P. 

Fsto J n rorlr>mn~; nh\>(,'l''Júl' rlf?\>Clt' los l.eg:islnc::innes ele lor; <ll'fos 
antc1·iorPs a lo de 19{~=~' 

Lo 1.lni.r:11 r11-.::ón .j11r:l<li.c•\ q11P. podrinmos onc:nntr•1r 011 ést,,, P.>:CC'lpc:ión 
P.~ f)l r111i.t.i:\t' r¡ne se co11~;oli.d1'\r11n 1?t;tüdo~; fi.n11nci~'ros con uni:' 
pc>r:.c1n.:i mol'ol con f:i.nD'.; no 1utl'•J"t.:ivos rlr> los q1;;;- no f'O(l•)rion I~m 
tias·~·) r¡1.;p t·Rp(1ri.iP~cn r;u~ ~1tjJiciodcs a lo~ ~ocJ.tlSt 

2. ·- Que ';<-:i11n per~:n111's fisl.Ct\~; li:\~; qitr.:o tr:ingnn l11 
d~l. 50% d~ l~~ •lCCir)nes O p~rt~s CO~\~lP~ <i~ 111 
í;pr¡ r1 :.-.t1.1 cl:i'.:.pn~.:;c:ión bUGC'O q1.tP ~:)f.' :i.clr1nt:if·ic:1.1r!n 
pe1·:;r,n.:-i.~-, fi.:.~:i.r.ot•r lnrJr .. 1ntln pv'i.t.111· Pl 1.t~::.n 

so«:lr:·r!c1rlr.~~) dr-' p1Jt1·:imnnio fom:;'.l:ior n h:ic}r1 r<r 
-=-~or: ic:id1"\d:'?s ,;nn~:;tl.t1t:f.df"\5 {1n i.cc"\lllf'.'lltP dr-1 p1:_,r·.:.on11s 

p1•opic)<1•1cl rlí' mó<; 
cnntrnl11dnr.-\ ~ 
],) [ll'Dp)r>Ci«<i Cflll 

!:lo los J]•JITT~ldos 
1.1~·.n de-: CJIUP\)~; tlr~ 
,j tt 1' ~- d i. e: 1º\ ~; .. 

t=:1 i.mp 1 oHH~·nt.i:-td,Jr dr? qnn C:\Jnt.1·0.l.-1do1'i:-1 dPh•? d<~ to111111· Clll\f: i r~nc j (l dP. 
r-;o.-r.tp pltlnlf".'i"tJ11:i•·rd.o~ ·>-'ü qur.- :;r: \IC··1•1'\ :i1¡fl1tcnc:iqrln por: 

·- L :i mj "L.:H :i ór·1 
p rnp i r.t.n r :i o~; 

P•ll'O Jo p l.011C 1 (I( :i Óít 

c:r.· 1 o c:nn·tru) ndnrti. 
r! F' ht::•T'Pl1C:i() do Jos 

~- l~l J~-;r:: q110 lo~; 1\cc:i.oni.;.;tJ\~5 dr·:· 1.11 cn1\ L1·c.1l1\dc:H'(\ dc,b1·\n pa'UJl\T' po1· 
op•Jrr•cr:11· dt' 1.1n e! {11 (1 ot1·n r:o111n ~;;nc:i n-:\ el P. l•J cnnt.1·oli:1cltil'1) ~ 

[n ot.n::•:i.r.11v?:» hP1110::~ v:i.:,ln cn1ric1 poi· 1 cu:,¡·r11.r P!','l.~") nh,jP't.:i vn f:'.f) bunc'.1 
C?l uso do prc,;tnnnmbl'1?-:-, o f?l n{;n de·~ •\CC:i.onr:•'.:. nomi11i:--itiv1v:; 
enrinsarins, sr rlPhvr~ rrcnrrlo!' Jo~ limitPs qur la propia ley 
im¡innr. dr:·l T'<'!t::i::-.-tro c.:t:' ~;nc·i.n~; y voJnT•(\'f'" nl p1)~;:jvc\ f'":i~·;r;11l y 
~·'Hlr:i.nnc 1; n q1u·.\ 1:,r: hf\l'i.11 11.c1•r:odor r-:l CJ1'itpo .:_;i, l•'\ 1\td,01~i.d1'd 

de<.:~c:uhrc r.:i. ;.e húr:t-~ 1.1~~r1 c!P pre~::.'l.onnmhrPtl~ ::~:i¡~11fln 111.1p P1·1 rL1 i:1J :icJ,·1C'I 
mó".'") de' q¡¡ 50~': de' li'\ ~·;nr: ird1"\d r:nn ~.rnl11dor1\ ("'.of·~l~11 c:n rr:id{o".'J' ch~ nt,1·11 
~;cii":i.Cdt"\Ó (:/¡"\ <:;.(?1) ci.vi.1. (; IHC'l'C1"\ntil), '/l.\ (lll(~ (lC} IUl l'r.?ql.li'";it\J 
p~;r~r.c:i.f1] pül'O 111 r-nn·f.1·olodo1n Pl qu,-:' ~·~p T'P!>pPtl:": Pl 1 l.m:itP dP 
f'\\:r.i.un(?~i 1:011 d0PC'•:hn 11 voto on f11vor dr.:i pcP•;oni-\s fj~M,:\.Cr\'.:l;• ~;1:\lvn 

C?l {: i.'L1\do 1'1\';0 d.::o 1 (L~· con t1•oln.d(•l'1\'"'.. (jll\-~ i·:·n L1'1\fl r:in el c:onl:npto rlnl 
CJron pr'tb:!:ico :inver!·.:.:inn:i~:-.'l.ot 

En ]n pc..-·'.1nr1i:i.] con:-,jr!crn q11~ P~~.·f.E~ l:i.pn rlt• l:imitor-:i.nnc:··~-. tir· ]i:, l.:tsr: 
p.1H::irlc:on :~r?'r f1i1:i.l111l·_1ntc' s1:irt1:-1\d11~; por ul i'\:;e•_:;or q1.lr.:: impll'.'lllr.~nt11 1ln11 
cori·t.l'nl.-.\rloro y :--:·¡r, n1i:1¡•r11· r:i 0 1-.(Jn\ 1)ur:~r1::_ér1do~~n h<1C.F:1 r ét~to mc:_1 d:i.onlr:1! 

·- t'icc·j(1np~; con d;:~rF-r:ho c. vr1tn ps:-rr.1 r-Pd:iPrido 11·; r.nr.iPdiJtl rl1.1PN0 
P.1 vo l~n 11 tt1111 po T"·";C"ln11 t.i 6 i<:(\ 1 C.:C-.'~·;i {111 pn 1· tlll ;h~ tr~rm i. nnrlo t . .i. c:mp n. 

74 



•· Mon1?,¡o:indo •lec.) on;c•s >' r:op:i t.o] snr.io1J con derecho •l vCJt.o ,. •) f11vor 
d~ f)!·:Ol"SOn•:t~; f:[si1:11(.~. Y IU(\llP.,j1:'dH10 til l'l~~;t,o dí!l Ct:'tpi l11l •>in d1"?t'C1t:ho 
o vc1tn ~n f0vor d~ lino ¡1e1·sc1n(1 111oral. 

El probl1?11J11 ,,1 qtu? s.e refi.f?J'l:.' '-'..lS p1•ccis•1mr:an+ .. ~ P.l rple ll'.\~~ 111-:c.lonec:; 
o p0rter. ~c1c~nl8s c:0 Jo ~n111.rct1ot!nrit~ pnr rozo11e~ Jttrí<fS<:O!~ y 
fí.".'.">C1"\les e~.> c:onvcnient0.- nl q1tP n11 li.is t011g11n ¡Jr.)rs.011.-\s f.lsic:1:i,c,; 
<E.iP.nd1) por \~l~t,,:i r•11:..~ón mi i.n·:;istenci'"' P.11 q1t0 1-:il n~:;e~or c-?st11dif:' 
olrJl.lf"l(l ojter(tntj 1/i:'.I p•l'r'O lü r.a.t(\J.r ('J:t'tn c·1.1wp:tir.-~ndl1 c:c-1n P.l or·t.IcuJc1 
:'i7··(\ do lo L.Im~ lOl]\'é' rl qu.<- 1o. n1oyorio (!p] to:tpit.ol r,•JPC.k! E.1 11 
monos dr:o o-tri:j pr.·rr.on(1 .jur·fd:lr.oc 

3. -· fh1 r .. · !:;flr.>n r·c·~ i rlrn ·t.r. r,:. Pn P l p r; í.:., 

F~t.o :l:im·i"l,1_jr:iór1 t:!; lóq:i.co , .... 1 r¡1.1~ pnl· 1.1n:i.fnrmir!od ,jur:i.d:ici:1 
oh~.;crv1:-,r·iornn~. F1 :-.t,p p1·inrip·{n:, o si:~o} Pl q11ri tndo:-. ]11-:-. :.•0c:it.!C!(1rlfl:. 
rfP.J CJT"'JP•J <jT'•'.:IV11n :~nbr·P l•:ir; rwi::.:nn:~ h11:.H:~~ y pr:;.nrip:in:; cfp lo 1 J~;f~. 

NOTA: Sí? ri>~r:lt.l~le r:\ lo(; ro:;.idr:int<-)s r:in c~l P.}:l~r1,n,je1·0 r:c>n 
P:.t.oblcir:i.w:iPnto pr~rmi:1ncnt;~ r.:r1 t-:] po:f;:-;, 

4.· L(l!; ir1G·ti·t1.1rjr)r1~~¡ dP 1:r~rl~1.o~ 

tlU:·::(]i(lT'P~'. rJp Cl'~eti:i'Ll11 e,tJC.::ir:•tfofir·•'.· rJr> 
cl0 c;l?!Jl.ll'O;.~, Dl"(]•)l/:i.~"'."(tf:iOl1Pfi 

inv<--r··~~.·i.ón J' rJl!i•1F. de llnl ~:;n ~ 

tiP l :i /f! :i ·~.q 
ITitl 'fO l' .[ •) '/ 

func:inr1Pn 
0L1'1) t.i.po 

·~1 0:.~'l.r? ·t.·i pti f!( 1 ·:>nr :i C!·'.ld<~~; po1· J i:1~~. J 1~yro;-, m:i.:_-..lft(lC-. dr~ l(\ 
p1)f'¡' t'Vi i,J\l"" ·::¡!lC1 ~n hi\í]•I IJ\1,l ltSO dP P.St11•; ~;oci.r-~dr\dr.:·s q1.tü 

c-or1 rP<:_tJ(l.~·. rl:lfc.•1•r.'n·Lr:1 ~~ y cnn vt~rd.üJü!> c~1JH"1 t:i•J:lP~~ snlirr-~ 

ch? ·;.ocir::•d11dn~; lllC'l'C:i"\nti.lP~? •• 

(',.-- íhll::i 1.('1 :.a1r.:iPd.:~r! rd1 f.'l!'.lt.t.~ r.a1,jPt.i:1 o réCJiUIC::'lfl P!:.pc1c:i.o] df:' 
tr:i bu°L•JC i Oí\• 

Cnn 6~;'!.n pT'f.''t.c'llciP pJ 1 r11:i ,,:i .-¡¡lnr l"l. r¡up l(\ cnn'l.r·nlo:idn\·(1 no ntrt.Pngo 
doblr~ bl?ílt."'fir.:in r:i~;r::ol, O ~~.f~•.l> Pl f.¡1.10 11rlr::•m1~S dto OíJl'OVPC:h11r r1 l 
J'é<Ji.mc•n dr~ co1·1'.~oli.d•·ici.ó11 q11n le ot.org•1 111 10~-, 11;;11r (el ré<Ji.mon 
~~j.peci1'l 1Jl. qnt~ n~.;t,,rfi:-t <;rt,j~to. 

7, .. Qltf? l.r.it; {~,jc•rc i.r.ioi; fi~r:i:-tlf.~·; dP. l·:-t~:. ·:oc.i.rHi1'\dc•; cont1·ol11rlor(\5 
t01·rn.i.nc-n f.111 12'] m:i smn 111C?s ri co11 unü r.::i fr~~r0nc:io nn mi:1ynr e.ir. tr•E.1 r. 
1ueses ~nt~rloros 11 ln cnnt1'olnri1JJ'~l 
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l:<;tr-? requisit'' e~; ·i-1'ic:l.l rl0 cumpli.1· •;i.g1ti.e11do \,"\~:; 

11 ri. i c.111 o el r~ ] i:l J !lf\ c\n 1 i:1 ::. cp.tr:· rHH; b o so.mp;~ p 11 ro 
cJeT·ciri.0 de 1.1n(1 snt·i~r:arl (1) mP~. qtl~ 8Rt.in1omor; 

r0~J l•1S 00 l 
OJU!;'t.o !' r>) 

convt,n:l r~n·l.f-', 

l'i~di1i.nt.p r:·;tP. reqr.1isi.t..o O'"; f6c:il r.:1J111plir ·;iq1ti.:-)ndlJ 11"\s 1'\-)C)b"\s drJl 
11rti1:1.llo dr~ l11 LISr:: r:in 111-~ qllQ 110·; h1'\-::-.1~11h1s p1\rn. (\,jllstnr Pl 
Pj<-::orc)c io r.ir.i un.:-1 ~;nr:i.r.r!od '"•J rn1:·::. q11c i:~~~.t:in10.mü!~ cnnvc·n:i..Ph't.f·'~ 

M0rli~nt.0 ~st~ 1·~q1ti.sit<J 1'°1 l~y t11111l1i.~11 rret0~rl0 nl m~n~Jªl' ~1 
cnncf"'pt.o ch:' \1Ja11ld(\d p.-\r11 -í.r)d11s lH~:;. np21·.-\ci11nc;; dPl grupo y pl'\ri:\ 
p\1~t111· r11lP 1tn.1 ;:,o\.:tPdoll C":llP tflr·m:ir¡() Pfl mc\sc~. ri·i.fPT'r'n"l.F·'' rc)•:iJ·icr~ 

los opPr11c:~on0~-. fi!"~.cl'..\]2~-) p0rt:i.nPn·(.p:_~ p;:Jf'(, lror:.11'ldür ~.i1 u'l.:i1 :idi:~() 
h»\"7-i.(\ ~~2~-:,p11d'.•-:-1 de .-.?l Cüli'.iOli..d•'iC:ión; 

n--- f.lqc1 111 <7,fJCiC?'~·ld cnni".rn]11cior11. oht.0n1]1\ 1~11~.,nri;:1\r:i.flil d,~ 111 ~111CP 

p:lT'ft d1:"LC?1·m;.d1"\1' ·;q r·f:";1t1.~-..-1dei fi.·:~Cc"'l1 rnn·-,ol.idi"\rlo, 

Con P!·:t.c f"!""t11.ii~.it.n ]1·1 lr·y 11n::-. rep:;-r.r~ r¡uc~ ;~:i. h:iPn r:·n. npc.:innn] poT·o 
el r.:ontri.b1~yr:ont.P Ppt.11r p1)1' cnn:;.o1fd.-\r '.;!l r0• . .;t.tli'.1Hlo fi<:.;ci:1l r-:i·.;l:.11 

\lpt::i ón nn p~:. J :ihrr:\ )' -:-.:imp]r::·~ •.;·inn cp1P d.;·bcr1:\ r·nrd.or crin Ji:l 
(1prnl·,,:ic:i.(,n dt· 1n [~llí:f-'i L:.111 t.-·; ... -C.n Je rc'cnrdr"1:J1i1;; ,_;; o!:c'."_:nr· t¡IJP pül'o 
r11nr·inni:1r COlllO cnntr·o1nr:t.1rtJ '.':~:i.P1tip1'C: dc-hr<r.-\ t,p1·1Pl' l;:i.r11 i.r1frJl't\l(lll.-, ('I 

111 ~-;1-1c:-· dr.11 'J\'1tpo, 1:1~111p1i1· con todo(; ln·:-:, 1'(·~q11-i.si.to~j ci1tn ~;0 lP. 
r-\~d.,jon y odcm,·\:.:,. c\r;pt·T'(\r 1() 11prnhoc:iOn de Jo ~~tlCf· p•JT'O funr::i.nnnr 
cnmo Cl.H'd.rrd11d\1ro !' r~;to qu:i.Prr dc:-cjr q1.1t:" ~:;i hi<?11 t.n<lo r•.l ;_.:i.~:d.rrno 
de T ~r: Pti l •1 !; r nr·, ·t ¡· n 1 n d n I'(.1 ~; P !-. .·\1.1 ·~.nr: ro·\.v rtr1 :i r1 0!1 J P :- r .... 1 1· , .. r¡ 11 :i !-~ :i 'l.n 1· 

11.prob1~c:ión p<; dct,ormi.111\hle y <:>!;r~ncii"\l ¡1111'11 :;tt f11nc:·inn•'\lll;.011ln1 

Ton1l.;ió1¡ :.p rPql.l'i(:!T'(-:0 clP f~l.l°l.(Jt':i.;:üc:ión c.Jp li:J fil:l:f"' r:i]J'IJ íli-~Júl' clP 1.1~:;("11' 

lo. opc:i <'H1 rlP] 1·c':o~;:i.n1r:-11 r!í:.-. ::-nr:i nd•1cl cnrd.1'nli"lr1Pri:t 1 

9t· f.!1.1r~ ~.e• nhJ:irJl.tP.ll o d:ict•::mjnc.r :;u~; r.~s·Lorl<'.1'.'.> f i llOflC :i t?l'O!'.~ 1)01'•.'l 

er0ctos ri·;<:~l~s) 

El rr'q1.1~!;itn rs tihv~o~ 

--,obl'c: l·i r.ontl'ol.'1dn1•n y 
l n<Jror m•:tYCJr cc.rd.rcil pnr portP r:1,' l.r.:. SJICf' 
sits contrnlr\d11~;.. 

d) ts un róq:iaic•n o¡-ito'l.:ivn flOi'O pl cn11Lr:ih1.1yr~1d.t:-o F?] hocí:"T' 1.1!tt1 rlP1 
copitu'.lo c:lF? li:1:::. ~-.oc:irodür:ei:1 rttPrr . .:1n"t.:iJ.r:it;:. c<1n"l.ruJ1:itinrl'.l~~)' ~:ic~ndn t}1.1r-:-
!'::i nrt•J pn1' él, por•1 pol!r,-r f1.1r.0:i r r::Duw r:ontro1ndn1·0 rcquj r!rP dl' 
]ú 01.d.nr:i;7oc:i ón dp l··· ~il:C~''>· ,.,~,i cc1111n poro d!°',j(\1' r!E· funCJ:i r cc11110 
contrnl•1dor.-1 toml;:ié>r, Tl''r¡1.1:(r•rf' rlc• Jo:; 0:11.1tor:l~·o:ir::ión rlr:' lo SHCf°', 



.: --- _. '--~ -·-

7.4 rl r~Qlamento de la LISR y las sociedadPR controladora&. 

r?:n 1~~ste? fP()l(lll10nt,o ~>e \11<:J.t1y1?n di.Ve1~~0S r1rtir.11los qllt' 01JrtTifH) 0.li 

r:ic::-rt.11 1111~di.dl1 l11s 1\t:t.ivi.ih:;•1r.:;:; d~ l11s t:nntpolJtdOP•\S. 1 si0ndn estos 
c:.trtfc:uJ.cH~ r:n divE 1 r·so:; orüt~:iord-::iS cClrd.rnr-:ln~~ i:,J pi;.pl r··j t11 r:fl l(\ 
1.Jf:F:, 

En r~J 1·1)!.~o ('f::;f•i:~r:í.f:icc, f!c lo controlorinri:1 r:omn 1111:id•1.d f'~:;rr1.l ~ r.1 
tr•1i·t.,:a¡ir,n·tn dE vi--.'.l:ic!~~ de·] nrdr:n ,ji.trí.r::trn t.r1J.C::ic:innol sn 
tr311tpl\c(1. 7 dl::ibi.(~C\ n. q1~p c-:in ::;i mi.smo 1 t-~l. l'('\íJim:;")n di~ l11•:; cnnt.rol1"\<lorns 
l"'t?:;uJ tn fq:0r11 de-! li:l i1ropi11 t.r.nr::, -:--)ll'tl'1;ndo 1.i:l compo d0. l<v; 
t·pg:\merd·H-, r.·-.:-~pt·c:i.•l.12~.-, 1!;: l(t ·t.r:ih:.d.(1r·i(Jn:. ~·:r• rnnv·;_:·r·fJ· c-··i\ ;·] !Hfn'n 
c.or1'-'f?r1·ln de 1·~ :-·~Hf:f• c.nr, l r-:.. cn1,-~.r·(1.lG<c1rn 1 f-'n F1. cu,1.J 1 . .-.~1 e~d .• ·ulo lí-' 
ntor0n c:ivrl1l~ incentivo~ fisr:11les ¡1nrn r,\ dl?~1,1·1~01lo d0 l~ 
s~~11ncl 11 )' ~!;·~o~ G~c¡>·t0 r 1 l '~G·1 1rui'.·;J.1r/(, f'r>r 111 l .. l~:n }' 
{tj_~-;por;.:ic-Jurli":.'- iJdm.i1;:ir:.tr·J·1.:;·v·c:~!' t.:-i:.tn C'li P1 f\I r:::r.: comn l."n 
rli.· ... ·<?r'í-1'\S 111i.sc:0l11tu::"1·.:; fi.-:-,c:1)lPs~ 

l.o i¡ntc1o1·1:tn· r:r~·::i1:'\ :~n ~~ 1;i·f\dt1 .-Jr? \ncr.?rti.d11111hrP jttr~dicn., dobido 11 

'1 ue l f' ~) if i -=;po:; i.. e i. nrH~·; 11<! mi. n. i. s t.1~1\ L j '/!"\~:, p ttf:'.'ld r:in :H.! r e 1.tmb i 1·\<lt1 ~~) 1.\ 

co¡:ir·:i cho clp Jn (J1.d.nrid1)d y r-•11 r1] mr.1mP1d.o m.l r;fTH) qur, ür,.{ J.n 
con !~ic!r·rP pe>t·t·i nNd.n. 

Por ln.~ r11~~c,ne~; r~~qJtu-~i:-.t,1\~~;;. r:n.-1~id0ro pr1!dent.0 01 ql\a <~l lr"'.lct.or 
r~€'r(1pocjtc\ ~Clhl'f' Jn :lr1r·oni:."l.:i-l..ucir1nc.l:i.dotl tjl.2P ~;<:- prc~;C<nto en r~,s-t.e 

t,i.po d(' r<~']Í.tn<:'110•; ,judtlir:o<; y que rr:>est1'11C:í:.1tn.• los riri.nc:i.pios 
qop le mo·J.j V1'H1 o formor uno cn1d.roJ (1tlor·i:1 dr:o lorl clP~3r:r-:i.t•:\!-. Ftl f:'~-~·~.r.:

c 1'\p i 1·,q l ", 1~1:c lJ 1·rU··, n do l r:., q 1 u:' -:¡ i. rl f?t;.:-i J'1TI J f\i'\ f n rm1J 1' qn11 e: f>n t·, ro J n.do 1'1'.'\,, 
<~~i. ó p rr".Jr:11 :¡. di.1 ü rJ :í r:i fJ ·i, r- <j ron í1(11·tffü"i.. :i v:i dod n n :í ·-1n 1 nritfl:l r, :i ~;l ri"Jt i vo 
)' rtti }0C]i ~;] i:d.i\f(); 

i='r>r 1'tl7 .. i.1110 y c11ncl1.ty0nrlo q1t1-~ di'J<-!r•;n~) 11rt.ir:ulos dnl 1::1..rsn ~;e 

cont.r11dicnn cin Ji:"i 11111tP.1'Í..¡"\ de~ ln~; cr:in+,t'ol,.\<lor(lS 1:nn lo'; rlispttr.:i~t .. i)S 

<?11 Jo l J[;f~~ r:'tn:ic:o:nPrd-P t.r11n::.r.1·ih:iré P.] orl:i<:ulodo rJPl f\l.If~n fP.\r'l'.l 
q1Jr:' r.P ~-~&Jf.!tt.:innr-.• quP dispn:~·i.c:¡(-,np::-. ;r.1 r.n11~:idc~r11n pr.:·rt.:in0n·tpr~ 

~"'P l ir:1J r, 

n~ OCUPrcio al nLJSíl SP tiPnP previsto los siguientns art(c1.1lns: 

Cap:ituJo JV 
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.... ...,. 
no las sociortades marcantiles c:ontroi~doras , 

l'lrt, 51. 1'11.1+,orizor:ión '1e l.f\ S:IC:P Ji•11"l q11¡.-¡ l•l c:ontrol•ldOl'•l 
dtd·,ornd.n(:? s1.1 r~{.;qll·,.~.dn f':i.sci'\l con~.;olidndo. 

L•l .:i1;tnr:i7.(1c:lón poro rlPt.t,r111:i11or el l'C·~~il.llt•HID fir,·.coJ con!;nljd.:idn .:1 
quP sn rpfjere Jo frarc:ión JV rlnJ articulo 57 dP la ley, rtrher~ 
abt0nrr·sr por lu sncindad controladora a m~a tardor el d{a de 
tnrmin•1r:ir'J11 clrc~ su f'.jo1·c:ic\o fi.ac:•ü por 81. c•t•ll dP.BC•'l dt~t.Prmi.111:tr 
su rr,·:·.1.1]torln f:i.scnl c.rn1snl:idoclo, 

l.•1 '.~01.i.r:i.t.11d de •1•1tori:::11r:i611 n que sr,, rc~fi0re ,,,;tr-! •lrt.5.r:nJ.o 
dn1Jer6 pr~!;o¡1tQ1·s~ (\nte lo 111.1to1'i<J~td n(i111inis~r.1tiva 

tc1r·rr"'c~··rJCJnr!:iP.n'LP >' oc.0111pü(~1Jr~~.P cc111 Jo s:igu:Lc-~n·t.r.-\ clnc-umr~rt·t.i:lr:Jón: 

l.+·· l. (1 cnn :·ormirlf:uJ c.!P r·Pprr~sc:-•n t·,1:1rd,P lr:.\qi:il cll:\ cod.:\ uno df.~ J i:rr. 
<;.nci.~rh'tdr?':'.; 1:<.1nt1·11l1"trl•1~ nbli.qó11dn•>0 '' r.:umplir <;nn .lo':> 1'r.~q1ti.~:;fl'..0'3 
(~~~t .. ,blcic:i.dn:; 011 lq lr~;·. 

TT~ Cflt):if'• rlr' ·111::. tlr.\cl•'.\T'orit111P. 1¿·~ r.lt'J :im¡.11.Jr~;·t.(J dP'.I P.,jPT'c:ic:in dP 11'.!~:; 
~:ncic!.\r111dl'.'IS cnnt.rnl1tdo1•11 y r:nntrnl1'\d11~; 1. pi·;~.1 ·:;r~nt.1d11<> r-~n c-~1 

e,jPT'c:iein on'Lr~T':inr Cuondo !'.if:· tri:d.f:J dn trin'l.r·ihu¡'t'ntc:1 :. i:t qu:iP.nr-'n r;p 
le•s. hqy·11 dict11mi.n11do ~;1ts t!~;t .. 1dos fi.n .. \llt:i~rn•:> p11r1.\ nfP.c:tnr-> 
f'~f'1l"i'.l~(·"r•, r!Phtn'f\n prr.·~:·.c,ntor odc.•m1'\r::)' cnp:in dr11. d:i.c-t.ümc\n fif.; lo~·; 

t:"'.l:,·l.nrtn·:~ i~ nnnr..:I Pro!-, r:(ll1 tr)r!nti lo!'.. onP~~n:• iJ qur: ~il:-i 1·nf:i r~T'(:'.I pJ 
Código i~i.,;cnl di" 1.n Fc;rlf)l"V:i.c'in y r,11 l~01Jl•1mn11f,1J, q110 <;r. hu!Jir·~l"111 

prr:-~;r:'nl~·:-tdc:1 pDr l.11-s ';cH:i.l.lcii.tdc'~!} c:ont.1·ol1,dor11 y control.1\d1·,~~ c:H1 c~~l 

ú]'l,j_;un C•.JPT'C:i<·:iof 

JjI,··· f11·1c1.1111c111t.n": nrl <:·1 que· !:>C' F:;¡)Pc:if:iq1.io 1n ~:•:i9u:ic1 ntr~! 

q) l..f\ dist1'i.IJ11ci.rin dr-!l C:•lpi.tqJ. ~;or:\ol. dr1 l•l r:nnl",roJ.,HiOI'•\ }' de~ 
c:o.rlü unú rlc 1 o~~ cnntr·ulod•Jr. p·1'er .. ·.i ~·.nndo ·¡ n~·~ orc:i.n11:i !:·to¡.·, rlc:i uno )' 
DtJ•qi_; > 

l.1) 1.. il!""> :inv1~r:..:tnnpr..:. Pn (H.:<~ :lnnr~F· q1.1t~· tr~nt,FHI r.-1n o'l.rün r:tr.ic :i Prlo.tlt.:-\n 
t.1J,ntn l"'l r.1::intr·ol·i.dol'•"\ c.:01110 ln-:1 cnnt1·nJ.i"\d11H. 

e) Sor..:it:-.tlod;.:1 1_-, c:-!n que lt'l!i r¡uP ln r.nrd.rul11dt11·0 tPntJ11 rl:irr)r'\'.i'I. n 
i11dirc;~tam0ntra 1.111 c:o11~rol rlrafini.ti.vo. 

f'1r'!.. ~.i~>, r'\1.d.n1·:i~r.c:i <m cJp lo SHCf"' p.;1·0 dr.\¡•)l' d1J de-t.c1·111inü1· c-~l 
r ()Sl.l l t•ld o f i :;". •1 l r: on ';n U. d•FI o. 

P•JT'(• dc)tpr•m.i1)1't7' r:.'] re:J•.1ltc.clr1 r~:.irnl cnn~;ol:idr.it!o,. lü nnc.:ic•di:>c.f 
contrnJ.,do1•i:-1. dl~bPJ'1~1 obtnnt-YI' 111tt,ori7:1,cif1n •'\ 111{1·;. t1\rc11'T' 11. 1.1\ for;h1\ 
del e: i. r 1• l'P dr·.' l 11,iro> rr::\ r: i o por n J. qnr0~ '.~A \J(\ '1 clco>,j•~ l' de dote rmi.11•1 r 
f·~l T'Pt.:•11:1l.:1cln r:i!:.r..;1 cnn:-:.ol:irJ.-Jdn., 
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. · 

UTA RSll llO 1EBE 
l.•l :.ol :id turl de: >:wtori ~or i ón ,., r;"'~· ~{, f:i~·•· "'LJQTECA'. <U 1·11J n 
dnbc-~t·t"i prf::·~.t.:!n'ti:ií'~P or.-t.P Jo m·; smo tltt'l.ur·i.finrl 
ocnmpl)Norlo {:v l(l r;:i fJ:.::i r:rd.c:· dncum~1·1·f.r1.L :i \in r 

J .. -· r.nr1:io dt:? lof.: P.~.~.·tJtdn-:-. t:ln.:\nc·.lr:rr,~; ri:ictnm:ini:ldn:-: 
~-:.or:iQd:1df0-'~ conti~olúdor,.., ..,. (':ont1•ol1v:fos;i di~l P.j~::-1·t:ici.n 
ontr•r-i or· 11 oríuel Pn qua nr-- \Ir' o dr:\ji:'lr t!0 cnn~.ol j d.:, I', 

ti[' l i) ~' 
i.n111<:-\·J\1.\tO 

l)ont1"0 d~ lo~; cinr.o inr.~<":>f.\S po'...>t.r.~riorf?s (11. 1:j.cq'rf? dnl n,j01'c'i.c i.o nn 
P.J c¡uc:- t:P clc\jó c!f? dr~t.r!rm:inor Pl r0r.;u]todo -f'~~>C(lJ cn11~·;nJ:trlru·Jn~. lq 
soc::ir->dQrl r·onl.r<:il1~dor1-: t.lel.H~r·~ prP~í?ntor 11n·~.f' lü 111.i':.JHi"> 11!vtnr·ld1:id 

1:i.tln1:Jn·jrd.rodorú r.np:i1:i de-• 1or.)o c~~··ti:\do:, f:lnonr~:iPrti:-, ri·;r··t.11m.i.ni:·1dn'.·. cnn 
todt)'':. lc:v~ qn::1;:n;; 11 q1t('~ se rQf)e1·r~ P.l crF / corr·2~:,pondlr:-ntc<, q ltl 
prnp:fi:l co11t.1·01Ddoro ;' i:1 t~o.t111 uno t!E:l Jo~::. cnntl·nl11d11:;;1· dn r?·i.rhn 
P.,jPrc: Í.í: i.o} 

TJ.- C\"\]r.1.1lr1 de] :i.m¡-:1.ir .. :;·l..o qurl cnn mc1t:ivt1 cff~ lo dt···~.i::·r·m:in.·>c:ión dPl 
rf.' .... u:ttodD fi~"co] r.on9""~<.1l :irlodn ~;r.1 h11yo. rl:ifr>r:ido <• d(·· Ji":-:; c1·1n'f.:i.dndt-:-(-;. 
;¡it,~· rc~_:qltr~11 (\ ~;it f11.vnr .. :~:st.P. c{1lc1.1l.o dc,b0r1~1 ~;1~r di1.:t11111i.nftdo por 
~:ont.11do1· pübl.icn r<:-Qi.si:.r-1·\do 011 lnr:. !·J1 1·mi.nns dr:~1 CFf. 

fl¡·t, ~).3, l)et,i?l"minncüin d<~l prqmr)di.o d i.nJ•i.n 11"' p•,1·ti.ci¡«n:i(111 ele' lo1 
•:on~·,rn1ndnJ•11 1::in Pl C•\plt.nl t;c;r:inl dt~ 1.11·:-; cnnt1·t.>l1,rlo.s. 

P(1rn Jn .... 0fF>c'Ln:.; dt:l] prt1U1f·~c.!:io r•nr cito i:1 q1.tr. ~·D rnf'ir~1·t\ l~J pt~:inlit·r 

(1itrri:1fn f•:ir~IJ'.¡ent,c (f.l :i.rtL:Í'."0 d) (lp J.n fT't'.lCC:i.1:\n J tlc~J. ())"''i,{r:t.J)f) ~i7-r 

dP lo 1.P.)')" nL-:i ::~f.-1 tnmo1·i'\ nn r.tJ11~:.:idr:1·0.r.:ión ]a port:ic:it1úc:i11.n rl:iT'Pr:'l.o 
o :ind·í rPc'C.o r¡uP lo t.:·<ic:iPdür! r.r1t1trnJ1·1dn·1·l':.. ~1ub:;pri:i tr:~n:i.r!c' Pl\ <~] 
c:1\pit11l ':-.ocl.1'11. do ln'.; conl,rnl1\d(J1'11•; r:qn '.\nt·; 1 1'i.ori.d¡'\d I'.\ l.(\ ffH:h11 
pn q i i;~ el \'bi.~ -¡ne: n rp n ¡~n ., J n '.~ ,_: rin e t··p tn--1 !'~Ptfi:: 1 (H:n~... c•1i d :i e f·i n fH\ r f'íl f'n )' 
r11r t~ní:<f' lf\ ¡1l'f)pi,c:)d1\d dnl Jt11'.1•; d~~l 501: ;Jr.~ ]1\C, 1\r:ci.nn;~1 ~; Cflíl 

dr~r0~:ho 11 voto o 0J. r:u11l·,r·nl f._1.fncti.vq nn 1.os J:.~~1·111i.no<:; rf:.~l 11rt:í.1:ttlo 
'.')7··T dP ln )py, 

/''irt' '.-j.~. T!c··t.J:~r·m.in.:tt·:ión rlF1 lo 11t:í.l :idorl h1'1.1to. por (:\r10,,íPni:ic:iéJn 
mPr-1::or1r: j,t'l~~. Pl1'é.rt' (;Ul!11'í-'~.~ü~~ dn'l QT'Upti}" t¡l.lP pur:-dF· el ·.i.m:; rior:¡r.\ • 

qu(-~ SP f'Ur:dr.,~ r.·:l:im:in()r t:.'~· Jo q11p. rc:~~;u1"l.n <le r!:i~~.m:i.nu:il' Pl prer.:in dr~ 
enn .. jn11i:\c:i.ón'/ 11''> dp\,•ol1tcione';;. d2··;~:llc:ntn~; o honi.f\citr:1onni.~ '/ Pl 
r:o-::~'Lo o rp.iP :;t1 rr-:·f:¡r:rr.~n 11J~; f¡·orr::innt?.if" J y !J c.fpJ 1'JT''t.ir"ulo =-~~de 

]G l.ey. 

l'\r\. • 
contrnl(\i.h\s t 
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1::1 •1vi:;o •l q1.w sP. l'<"fiere <?1. so911ndo pór1'•)fl) rJ¡?l órtic11lo :57·-t de 
l•l ley, dobr?ró. p1'f·?<;P.11t,01"3f? •1ntf! i.-, •111+,01'i.do\d •1dm\n:\<.;tro1dnr•1 q•.w 
hayn concedido la autn~i~ación a que se l'Pfiere la fracción IV 
dr?l ortfculo 37-B de la mismn. 

o'lrt .. f:i,', Li.r¡wid•v:i.(1n dP. control•1<!or•) o dr~ contrnl.•)Uf\<"",. 

En lo::. c11,...,0 1; 011 rp.tP 1.1\ ... ;ocir?di:\d cnntrol11dor1"\ (:)ntr0 r.on 
li~~1jcl~ci6n, ~e cie0or·~ ciP rlPtf~rn1~r1or Pl rP!;~ll·t.(11J(1 fjsc(l) 

cc1n ~tt1l :i do~·~ n (i ¡111 r·l :l r· rl P J 11 f r..1c hü rl t: t.PT'lll :i. rt(' e :i ón d 0.1 J r:' .Je t·c :i e~¡ o 
.in111~di 1Yto 1.1ntr.'ri.n.r i'\l d0 1.i.qtti.d1\1~i.r'ln~ Cn1\11do 11liJlll\1"\ d(~ l.l1(; 
~:.or:i.od1i.de·-:; ¡:oni:,1~n1.1d:v; t·:ntrP. nn lic¡ttidqcj6n ~.~n r:i~;1·,nr'1'1 11 lo 
dir,p11¡0 ·;-,t,,; por P.1. r\l'tfc11J.o :57·-,J de l•1 J.ey, 

f.o•; rc•gi{:.·!:.1·0·; dn los c:rHlCf.:opto'> e':."'.!lí'. .. Ci.11lf·)·:;. de C('n-soJ."i.01'\C:i.ón 11 q1t1:~ 
<;r-. r0f·ipr.:" lo f1'•\r:c i.Óll T rli·~l ó1'tj1:ttl.n ~:¡7 .. ¡.;; de? Jn lf:lYr dr:~he1· 1in 
r:.·Íí:ct1t1Jl'':-,C? ., lll•i·:-:., tr.1rd1:-ir <Jr.~ntrn dr'. 10·'.:i t.rr.o·.?. 111f~~:;o:::. si.qttic·nl.i''.'~3 i:., Jo 
recho dí:' t.C~T~m:irt(\C'.iÓn (Ir:•]. l.'' • .Jl~l'C'.ic:io O O 11.l fnr.ti.:l c:.'11 q1~{·.' }ü 

snc:i.r.dorl c:r.i1-i-Lt'íl}(d!t11'(\ c!c?,jt:· cü~· "t.r.n;:i1· J.o p1·np:;r.clúd i::'D fnrmo cl:i rr.~clo 
o it1dircr:"l",11 dí ... ' mó.~. dnJ. ~·:¡o¡: dr~ li:\-S i-\<:Ci.,:inr:i!; cnn i\~:~rf'cho (\ 'Jnl:.o (J 

e] ccmtrc11 cif(:~ct:i'/n tlP ü:l1j1Jno. rln J.n:; r:~nt.R:i.1"'.)dt:.t:lp~:; ( .. nntl'(!
0

lorl•1r., 

A1·t) 3:-1 Di.fc:rt:~nr:i.f\,..> r:ntrr~ 
c:iJntrol.·\d11::. y 01. di1:t1\mon d~: 

l '' de': l n 1·•1c :l fin p 1·r:~:.nn t•:\d I"\ 
sn(:;. <·~r;t1".do~.;. fi nnnc:i.Qros > 

por 

Fn lo~; t:i1!~{1; . .::-~n que? T·r1 r-u) tf'n r1:;.fc1 T'f:'inc:i of; r.ri°t.1't:-. Jo rlr't:l•'.ll'ú~-:i ón 
p1·r:o~:;.{:in1·,,'\d(1 por c:cu.11"\ 1.H\t:'\ d0 lcv; ~;ocind1'\<lr:s •:ont1•nli:tdf\S Y ol 
d:ic::-t.nmen c~P ~.-.1.;!::. p:.:.t.('ldc1;·; f':in1·1nc:ip1·t1~··'I lo :;oc:ir.,tlod ct1rd.T·n]otltn•1·1 
d0!)(:11'•~.1 pr'?';o¡1+,1-ll' d(0l:l•'l'1'\r:i.011c~:', r:nmplr~111r::-nl:.1'\1'i.f'\~-> j)(\J'1'\ Elfoctn 1; dr::- l•' 
pre~-.r-or.-Lflc:i ón cl1·:· s•.: tlr>c:l oroc:::iór1 c!Pl. rr.:-<:.ultorlo f:lsc:o:1J < Ull!>OJ ·i el orlo o 
m(\!:", °L11T'df.1T'1· í:'li ]() rPLl'\;J, F~n f!Uí'~ dt.~hü prr.~~R,(~·n·(. 1JT'fi,t? (ill'tP 1() (\ll'l.nr:if!Oí! 
f :i r• e o :i e: nmp r'·l.<-~r1 te:! :~1 J ~· f:' !·•to r! t1 ·:; r :i. f'I •"\ ri r ·i F! rn:~ d :i r.: ·1. o n1 in o <1 n :~ ; 

tfoil'lfi.r.nr:i.<'•n por p•1rt•é <IP 1.:. :'.~llGr· d"l 1'r0::111.t•11!•1 ri.<>C:•1l 
e on t, rol tul¡'\~:;., 

(':1.i.)nclo Jo ou·l.n1·:ir!ür! f:i:~co1 mnd:i f:ic¡ut::i el y·e.~s1.i]·t.odn f:i~¡coJ o l.:1 
pi:'rdi.d·1 fi.·~c·11. n,jl.l'.>t.•Hl•1 dP. ''lc;un•.l d1? 1o:; :;LK.i.r.clndPs r.ontrolnrJqs, 
1(1 :,r,c:ir-dnrl c:nntrc1lodt1r(1 clr.·1hi::·r·11 prPF·C:~1)tor., r.!Pntrr.1 clpl me-:~!-, 
!'·i~¡i.1)pn·1,r., clr.,cl>lro:.c:lón 1:0111p:t~'m1·1d.o~r:io por(\ C"fpc:·J.o~, rle 1•1 
dr-:-Gc:1·mj nl'\C:i.<'•n d<·:-1 1~c~~;u1. todo fi. 1;c:•:\l.) 
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Poro Jr1~, 8fec·tc1s Mr lo frocciór1 JV <1e1 (lr·~t~tz1t' ~7-·K do l(~ ley~ 
la socirrlaci cnntrnladora, en Jo declaración esp0rffjca rle 
consoJ.i.d•v:i.ón, c1et0rmi.n11r{1 J.u dif1~renci.11 t?ntr~ Pl i.111p11r.)sto qllf! 
corref.•fh~~ntl·:: ol r0s1.1J.·L.;1dt.l ·f'·i stnl r:on!-;nJ :~tlotlci y r·] :i.mput~,~·tc, que 
•"'.'.orr~-sp<Jnd11 11 lo·-; rc.:i 1.;,ul.+~11t!os fisr:i:1lr:.~.; dr: lt'.\~~~ snt: i.cd1:.dn~""> 
c:ont.rn11;,dcirn y rn1)"Lrnlo\l1~J~~.~ 

f>j. \..1. di·~r::rr.-i1c'i.n. i:1 q1ií.: ct;r1'C·.'·.~pondr:~ 01. pórrn.f'c1 •1.llt('t·.i.l"Jl' 1'\1'1'0,j1'\rn 
<3. 11Jdo •'\ C•'\1'']() 1 1.n ·-:.c?<:i1".'d1.id 1:ont1·nli:lrlori"\ J.n Pn~:-::nd1~1'6 Cí)l1 lrt 
prt){J'ÍJ1 dnl:111r·11r:i.ón. Si r"'l r~11.ldn f1u=-'J'l\ (\ r11vnr, 1..-1 ~=~nc:i.i;df\Cj 

c0n·t.rnior.;1·1rq pt1d·ti1. ':";.nl :;c:i."t..:i.T' ::-.11. ílt:o\1n'llio."·:ión n cnnipr-r1:·~.-:1•Jr1 c:cmtrú 
lo•:, f' •'J lJ n ;. p rn·..- :i :·• :i Oli ,·¡ J r.·~-. t) d Pf ·~ n -¡ ·t. :i v1, r! r.1 ~ :i. m¡.i: 1 n~; ·i.t:1 u ~-.u e iJ r~j Cl t 

.'lrt • .<,o F'r .. 1·di.1111 ·fi.:~c·1l. c:onsoli.d•1d•1 conti•q 
cr1rlsnljdodr1 del ~~i~rririr) (111·l.Prir1r, 

Ln pc'.)rdidc\ ri.:::r:n.l 1:0n':.nl.id1i.dn 1J1'.1lt'J':id1\ f~ll qn 0,jPl'ci.r:i.o ·:.~P JlC'ldrli 
dismi.nui1~ dr:il r1:i~:;1tl.t.11do fi.•:;t'.Ctl 1:011·~01.i.thuio dol n,j(~1·ci.ci.o 
:ir1mí-.1d:ii:1·(.n ,·,n·t.f:1 r:in1,. r1 n ltJ'.=• r·c.::n~~ ~-~n ·1,);-; r¡up c:~l cnnt1·:ihuyrH1i'.r:~ 
prt')~P11t1: 011 ~n'; t{'rmi.110~; dt?l (\J't:fcitl.o ::iO cie r-.1 stn r0<Jl.1.l111P.nto. c:r,~> 

7.::; Pi:\rtic.i.fH\c:ión dr~ 1ttili.d1H!P.s. 

Dr~ l1:is di-:..posir:i.11nc"; dí? J.i:\ LI~~r.:" c:n111t::i11·~,11d1\~) con 1'fl 1~p::~c:l.o 1'\ 

rliv)dr-•r11Jr>'.""-r ,.1.1rqen tomt.dón ).(J\~ 1·opco1'cu\;·.inn1?"" rn C:IJ(lntn o lü 
pi:1rtjc::ipoción rl~~ :\(1r::. t1·1)bo,ji:.1dnrP:i l::1 r. l.-1!:• 1.1'1.:i'.l:id 1·lr1Pr~ dP 1i:iH 

~~mp rr~::.i:\<; .. 

rund(•lflPl"i'Ln]IHC'l"l·f-.t.:' (ICli' pT't 1 ~·::innP~) dP] St::·c·l .. ()l' rd1ft:'.!T'O, f)('l (Jl'f:'Vl'.llt.'rjrJf.l 

el cri ~,r~rio da 111 •'.\11tnri.rl11rl fi.·:;c111 }' 1:nnsc .. c1tr~ni·,(·~m1:\nt0 .li"\ cn11f11s11 
l'Ptlor:r::ión r!P ]o rl:i:;pnr;:ic:ión dP 1o :tr•Yr r¡1.1n r10 !"'.•P •.1c1.1m1.1lor1 pa:\ro 
f:inr~s clnl :i1HJT'P~~o glnbo.1 CJT'OVohlc-~t si. fe>r·mo p1:¡r'\.r:~ dp lo lli:p.;p p(1ro 
c\J r-r.pi:irtn d:..1 ul:i.l:i1!i'.\C!i"1 ~-,1 

Go1110 •ll'iJ•.11111·'nt,n •<11nq11p 11111y r¡~b11ti.blF~, ·;i; 

de 1tn ing1·e:~c~or nPirJi.n11J.111r.ontr? (jri"\\:ndn, 
Pl:c!?pc:i ón. 

hn soffnlndo quo SP trntn 
~;obre:! c::?l r.q1i,l s~ otot'C)I'\ 

Fs prnhohJ f.' r11.1t• ;_.;p ·tr·1HJn bu.:-~n(•!~. hi1~:.c:"~-. fHlrO q•'.lnor P:I purd.n C'll lo~, 

t,ri.lJ11n•1l1?s pP.l'D pnr t..1·11l·,.1l'';t"? 1h' 1111 p1·ol11.r-:·m•l pw;i.bl••m011tP. dP 
r:Gróc-t.nr pol U.ir:n, pu,..;r!P r;p¡• prf)fp1--ih1.P nptor pnr Jo r;nl11i-:ión 
prl'v::'liri:¡ ¡Jp m1JllP..,1i:\r J.on r:on-1.r·olnrtnro~:-. ~-:in per~:·1nnnlr rpr,olv:ipndn 
su!'..'· n F~c Cl!:. :i d nrlr) !:~ (lcl m :i r1 :i ;> t ro t :i vo r:- t> o r mr-~d :i. c1 d f~ ~•e T'V 'i. r· :in!-, p rr. ;:; lo el o;:~ 
por ot1"< '·'·<:••: i.odc1r1 r1~·J. q1-upo: '''n c•l cn<>o dr-.• '.'«11 c:on Lrol•<dnt' •< 
O!'•P. r(\"l,i t,'O r:. C" Or1 F~:p J nt11t: :¡ t•r1r_1 ~-, C"rJUlf:; T'C :i 1·1 :1 (-:.!:-, O :lnri11 !;t r:i O l C'!:. ~ qur1 nc1 

p1H::-rlc~n Pl'F•':r.i.ndi.r dn <-:.1,1 p(?T' 1::.01111l:· pacdci pr~n~;.11r~:.r.:' r.in lo 
qJ·t.C?T·ni:1l:ivo. dr? po.~:·OT' lo!·; :i.nvt·:r:;\:innr.i-; f'TI ()r:c:in11F·~. o CJlt'i:~ 
.:ontrol•\ilnrn, (:.S:T,) 

(:',;>) 

(:)J) 
l. PY t!f:J 1 mp11c.'ls·Lo ~)obre 1 n nc~1-d.o, 
Tbi.dpru, r,,rn,;·tit11r.i.6n df? un11 [111p1•n·~11 Cnnt,l'olndoro, pc.1.()~5. 

l3 j 



7.6 Impu~sto al Valor A0ragado, 

Las aper~clo11es tipicn5 de lns Mmp:·es11s cont1·nl~rlor~s ~11mn lo snn 
inf]rrsf:l:~ pnr d:iv:idi:?n.-J;:,s )'por r-·n•J..1t::n.:1r:ión 1-/f: 11t-r·innr~::,. c::-s·~.1~n 

C·~~~ent11~-~ d~l imr-11¡-:~;t,q i:l.l v11lt:ir '''Jl'P\]1\do. 

~~in l~rJih(líCJP 1 r;1.1r•ri(i¡¡ :"·ll,jt-~·i..t1:. oJ ·:_,¡,¡:_:;Jodo cJ~] f~ii'i'.IV1l:f!C·n r1nr 11:-t~-. 

~~r·O'J .. 1cio1H?'; '\llP. rr'•:tlict~1l ¡101· conc~pto de bi.,::innr::. o ,:.21•vir:i.o~=-,. 
C(1.nt.ic!nrlc~: r¡11t: 1 c·n r·:·,:;n dt-.? no ol)"l .. r-n~:1·s0 :ir1,'.Jl'L1 ~·.n·~. f;í'flV1lfl;):-,;· n;J [l!JCílí-'11 
1"\1:rc-:idi.t11rse '/ '~P r:o11vi.r::ir'!",0n c-.ln CJi:l.st.lJ.-:;~. ,¡ mc:nos qitr~ :....;,: o'.1·tt~n'}11n 

ol ro:-. :i nr; T'P~.(}!-. 'J T'(l V•lrin:_-, pn r P l 1 nq.1i~i:~·.·t.ci t1 l 1.11'.J 1 ri l' /'¡(J l'Pi:Jüdo ,. 

t1'l';;l,i.d11do 7 pit<?::. 1.ot~ l.iiCJf'•·:i~;.ns por divi.Or:ir.dn'; '/ vr~ntn~; dr:~ 
OC:-l:)on~~· r ptir r!'.iSpr1·-:-.·ic'.lÓf1 f'L'\_1]r~lflPl1f...flJ'j,-, 1, ~>F' C1}:i.T'üfll d0J pn~•:iblf" 
prnrrüton T'P}f1·t.:ivo ü1 .:1r-i'r~dft'°'m:if:'n·t,rJ cunndo sr~ oht·ipr.en rJri:\V1;tdos 
·,. c:;u?n t..o·; 4 

Es indnd•11Jle qne l•l constit11c:ión y f1.111c:ionümiont.o dl'! 1.111 CJl'•t¡io clP. 
em;:ir•?S·••:; r:ont.rol•1dor.~s, ¡¡uc~de J'•}p1·esont111· \111port•111t.<}S henr~fir. ios 
@n mo·l.Arjn fi~~ol; ~~r1 R1r1b1:,rgc1t rle rlir~Qt1r1Q man~r·a ci0h~ 

c1Jn(:.idP.1'qr:;r.i 2~~ti"\ v0n1·,i:t.j'1 <:nmn ll.\ i:'1n.lc.:1J. qit0 jttsti..P;.qllü 1.11 

11dopc:ión de di.cho l'élJi.mr-Jn, 

Ln.5 hor.d·1dr._ ... :-, fi.sc111.e•> dnbeP1in con·~;i.dernr~;p C•'Hl,junt111111-:int~~ r:c>n li's 
dc~m·:ls d::- indoll? loqol. y con l.o1s npr•r•1tivns r:on r>l ol>.jf!l·,o dr.• qno, 
t:on~;idt-'¡·.-;ndn r:·1 c:.or1.j1.11·,·f.o dí·' cnnrl:ic1onr.is,,. ~,F;i p1.1r?c:l1·i r.-v•1Juor· y 
dc~ci.di1• ~,obrr-= (-?~t11 :\ntere-:.1\nt.r-~ ¡• otr11c:tiv11 t'str1tct1lr1' rl~ 

orc•r·nc: '1 ón < 

fJ? 



1' 

Cr'if'JTUI. O •,JI U 

P~INGtPAL.CR EMPRESAS CONTROLADADORAS úE MEXICO, 

'• .• ~ ,~o· . •·· '- . ' 



() cnntinnor·i.ón f'T'(•r.entn •tn 1.1rndro dn1HI€! 
pri11cjpole~; em\lre~:~ts <:ontroJorforas r¡1JQ e:~is1,~n 

se e11l:i,;ton 
en M('l:~:i c:n .. 

SI:' mC'nc:iC11H1 Pl 1.1.u:¡.:ir c¡•.te nc1.1pon dP.1d.1·c1 ciP loé; 90 g1·uposc mo,; 
i.11111nrtc1ntce•; dt• Nef.-::icn, •.;u tJiro •1 ncl;ivi.d•l<1 fll'fcpnnclt?1'\1nt~~, ·;11<; 
VP.nto!::. t.nt.ol~r. durontf:.' e] üt'fn rJ\~ :1 ~'1 fl4r r:\1 t-opi ti:iJ. :;;nr:i.()J. y <~] 

1111111ero de pOl''.',<Ji-t•'\ l i.'111plt';1dn 011 dir:ho •1ffn. 

84 



f'OSI- mr.o rr.rn- C.f,PJTM 
~u~o. C!ON, Cl~l1L ~'EHTr\S, SOC!r\L. ~~Pl.~r\00, 

Gll!f•O Jntlu~! ri" l Mfo, s.r1. 6po!-1 fod11!:tdn1t:ri u.u, /,93. \) 14,u.;.o JOr.;16 

Trl1?Íl1i\1Vi dr:· t'.6~:ir.o ~,/\. Co1111n i cr1ci onP.31 1:J6,m.o rn,sn.o l33!l 

Vnlnrr.r¡ Jnt!:1:.tri(1]C1: Sd:, l1lizrnt.n;, l7Jir.co.o !~1 ·1~~.il 33'1~ 

[lc!t So(, dA f1~a2nto fndu>-
l.Ti1JJ, s.ti. rlr c.v. Gpn:., Inr!r.1r.trio1cr .• 159,0H.\1 710i?.O ~líl12 

Inrlu-¡td1Vi r·:-:1101~~ S,1~. (1p1JS1 Ir.1~w..;tri11 lr11:-,. 1t5,M2.00 .1,312.0 1206~ 
di? c,1,•, 

Grupli ln1lu:;i.ricl Hi nero HI:>· 
!dCflt ~;,~ f dr. c. v. 11 Hinr·r(G, ~¡~1f>55.~ t,ooo.o 131'26 

OriJpo C::ir:r.ntfl"i H~n:ic110os S,~, 
)' S1ih5, 12 C~1Pnto • ~,5,nn.1 7,500.0 ~·700 

Gru~·1 ~nn Cri;tcbol 14 Pa~P.I. H,605,0 2,300.0IJ 70?\ 

E•¡1rr:.(1!. Tulht1J r.[I Xf·::irn 
s.~. dt> C,\I, )' S11trr .. 17 CraPntn, ~9,m.o 7,5n.o 5050 

Orupll 1nd1.15f,ri,1t s~ !tillo S.~, 
l.!v r.,v. y fiijbs. lf¡ íipn:., lntlust.rial ~:. 7.fJ,1190,{. 1,075.0 1307~ 

Gr11~0 IX~~.~ .. ~. ~o G~os. lnd,1st.ri•1 lo!';, 35,515.0 J:?n 

rondc•rn,.o Jnrlnstrio.l !i,1,1 )' 

fluhr.. ~6 rapP:1. ~5,052.0 3,lt.~119 10~6 

Apn~r.n, nu~I 23 C~rt?nto, 23,?:10,0 16,533.7 ~noo 

Tra11r,1h·.jr.nr;: y [r,lli~os ~, .. 
c6rdr:n!: r..~1 2? ~utoport~: .. ~?,4fl7,0 3,21?.? J2~6 

Cfo. HinMe. ~:it.Jon S.A. rlr· 
r:.v. }' fiuh!11 ~I Minar fo, 23,IH.O ¿, 77l. h 2no 

nr11~0 ~nol11Jor, 3? r:r.m1tn. 2~,:m .o w, 7na.o 20~5 

Teldndll'if.ria> [ricssM 1 

Sifti ;· S1.1~:.1 Jn ~po: .. Jnrlust riel r.r .. JD,25~.o 3, {,~~I t ~ 2595 

35 



Cor¡1otariGt lmn::.\rial 
S<t:1 Luj~., -;":,¡\, 0C1 C. 'J, 

11rt~po ki d:? ~t·~:irn G,i\. 
d.: (;, t', 

l!cHlett P:1r\1HJ de ~:dro, 
S.f!t ¡Ji? r..v, 

Holdinq Fl~s•1 S.~. rJ~ f,,\', 

íl1Jh1iro f't;t;rn•w1t 5d1, y 
Cios, !; 1b: .. , 

nroliM, ~./,, ¡· Cir1r .• Mü. 

F.r.µr<>•JS \1íllnrM! S,:\, y 
f:u!is, 

Sccied<Jrl El~ctrorr.cl1oirn 

5.ti. 

Hor\Pll df: ~~:;ico 3.i\, de 
c.v. 

37 

55 

71 

75 

79 

86 

~~!JI no rrrro·;o, ¡5,7.14,Q 2\3,5 

bOO,O 

830.0 

2,000.0 

.,·p¡ 1 ........ \• 

70, 4 

~rnt ,o 

301.l 

17'17 

rnoo 

539 

393 

l112 

?67 

1635 

17~1 

1o~n 

530 

310 

361 
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INOUSl~Ins OXY, s.n. DE c.v. 

l..(1 r::imprr-it..;o ru0 cnn:.tituir!o Pl : 1r; d(? mi:1r;:n d2 .1?~i"/ 1-10,jo lü 
rh:-nnm:inor.:ión !"'',oC·io.J clr1 1:nnl\f'T' Mc:'~~·i.C(liHlr ~fr·., r mPd:lon·tc· r':H·r··jlu1"1) 
pr'tbJ:i.r:o:i No, ~·~ü,,7~lr: o·~.n1·ui.1.d1:t (•ntr· 1.o f,.!_:i d1··J i\lcd.orio r"r\bl:icn No 
21 dG'l D:i~d.r:itc'J r .. r~rlc•rlJ]r 1 :ic. rnr:iqur· r:Pl \Jo]]í-' y r!r!h:i.rlo;nPl"l"LP 
i.1v:>r:ri.7,n on r:~l F:1~''Ji.'.;tro Pl'.'tblicQ dr:?' l.1·1 F'1·opied1i.d y clP.1 Cl'lllC'T'í.'.í.o 
dP rr,o m:i!~.mo 'Inc(1l:ir!.:n! hiJ,_in 0·1 ni:unrrr' ;.'..1f.!,, o fnd··)1.·, 4~~; r!r:·J 
voJ.itmr:n .t\:~n, l i.~·,1·0 3t'n, dr: f'1~ch(\ .~. dl? ,jlln in de~ t'?~)9~ 

Con fr::chl.l D clP f'Ph'f'Pi't:• de· 1~·77 !/t'IC1i(r•1' i'-\();~:;C•)fHti· .:.,f\1,. c11111l1:iu !i.U 

dt.,nomi.n 1~t:i.í.'1n "."")oci.11l po1· 11\ f)11imfc1·\ !lon:{01· 1 :·;.('.. do c.t}t ~ 111::-:idi1\nt,~ 

r. ~:,e r i. t.!~ r n 1··1'.'1 b l i. e 1\ No , j ::; ,. :i t <; e•+... n r»J 1.i d 1\ i."\ n t '"-, l 11 r (; do l L i r: • Mi:\ r i. o 
Gor·r:iocl:ié'iJn ronrr-·rrnrlo, Nrd .. :ir:i.n f'r'1l>l:<1:ri rJn, rn rlf? ].-¡ C"ii.irlocl r!J~ 

Mc?:~·.icci!t n~r~. E' in:·•rt·it.o C'I) f'l nPr:·i:.~t.Tn f·'r'thl:i.1-0 de· Cnmr:rc·;io rli:-.• 1o 
m:i~¡mo loco~l:iclnd h.-¡,jrJ P) í·1n. ~!~:¡fl-,, fti.J.:~:• ~~~.~;~·¡ rlc;i] vol11111E'n .1.01?•\· 
\i.bro 3t'Dt dí? fc~<:h1\ :~l dr.} rebt'F'\'O dP. ~.???. 

[n 11» (·1 :~1·la1h1 C·1~1 r.~:t~-i"~:irt:!·:.nnr·li'.i. r·cilc·l.11·<:1í~(~ r-.•J 11 el¡:• ¡¡n\1:ir1111hrr:..• d0 1.90:~ 

~:.c.> n.cnrdn c- • ..,111b.l.i"\r li"\ d0nomi111i1~ir·11) ,-,n\:i.nl dr..:· n1.1i111jc:11 llont<or, ~~.1'1) r 

1:\ J:r1dust1·\1'\~.._, tl~:y~ ~~dl., COl!IO q1u:dn n.·;t•n~,1\dO r:in 1. 1"\ f~~í-Cl'itlll' 1J 
F'fth1:ic(l j\•o, f14r~/.? dt-' fpr:l11·J /, r!n d:ic:ir-·t11h1·c d,., 1'/fr5v r1lC•l"'.J'lllü 1Jí1lc! 

l•:i fé c!(,.I NtYl..:l1'1r• Pr'Jhl:lcn ~io, '.:.\ tlel fl:ié·:t.l'i·t.0 Fr-~r!r'T"o:l:I >' 
dí1h:irJom\°~nLr' ·in:;c r·i"t.(! r1 ri r·] f:r-~cJ·i.:-,tro f'r.'th:I ·icn de Cr1:111.:\'c j_n h1:t..10 nl 
fqli.o 1111::1-r:.:\nt.i.l Nr1, ~~:17 d1·~ f'~cht1 '7 de: rlicfr~mlJr¡:~ dc1 l'itJ~. 

Cnn -f'Prh.:J ~ll dp 11c1~1:;·i.r1 clt;"\ .1s·n~,, Jr1tl1.1'.·d.r:i11~:; n~:y 1 . f';,,~~ po~--.•\ o :-;(:l' 

~n<lw~tri•\s !);:/,. ~~.r'\. di: [,IJ,, '"''J"in c:on:;l..•• 0n r::·-,r:rit'lt"' l"'úblic•l 
No. 87,00?, ot,\)f'CJ•V1'1 •UltP J.n fr.• d,,1 Not,c11·io l''r'1bli.cn No. :1 1. dc)l 
ttistritr> F1°dP1'•il.1 L.ic • .Jn•Hptin l\1.tnJbr.d.n Co"\CC-.'1'0:5 y r:11 rr•ií'~~ y 
d;~bi.tl•1mr.n1,e i1i•·,critn (~Jl t?l. r\ogist.rr; l-'(1bli.cn dr. COJlll'l'Ci.o ho1,jn f-~l 

folio 11u.:ir<:1\nti.l Nn. :?'i'~J7 cÜ} ft-:ch11 :~·7 (h~ SPptiP.111bra d(::i t9B4. 

Su dr)mi.c:i.\io socio-.1. f7S lo Ciud•1<l dr·! M{•,:ico, t0niendo S•l<> ofici.nw,; 
l\biCi"Hi1i.S on f-°'•?t'i.f'l;'l·ir:o S1t1• ~7>3tl3,. ~1 n. pi.so, Col. !)1"\n .JP.1·tmi1110 
Lidi•:o 10:'00 Mr'.•,:ic:o,. D.F. 



1\.-·· Oh,jctn Snc:i(l], -

rJ abj~to socio] Vfi 

n) Promnver, orqnnizar y administrar todo clasa de soci.adados 
me1•cor.·t.jl0s n ~iv11es, 

b) ,'111q11i.1·tr i.11torP.s o p•1rti.c:i.p"'1c:i.c'111 ('ll) ()t,l'•\'.> ·.~nci.od•1do~; 

111c1'r.:•1nt.i.les n civil(}•;, fnrm•1r pnrt,c •·m su r.:on~;t,it,11ción o odquiri.r 
,.,c,:i.nrH~~; o p11t"ti.cip1--.ci.ont:~s t:'n lq•; y11 r.onr:~tit1tid•1r;, r\~1. como 
on11,jon1'\J' o +,r1:-tt"".p1:l.':.1\r tnd1·1·:;. 1\t:<.:i.01H:os n pqr··~,í.t::i.pr\r.:it1n0~~ 

e) Proporr·:inr,or· ü lo~·. ~inr:lr·'f'lüclr>n de- quP y11 ~ii:'o 
S()1 1 vi~io l10 ''';~sn1·ío y c;(1n~ltltlJ1·i1l en íll•lt~1'i11 
c1,nt~blru1 1ne1•c:nntil '' ftn~ncin1'~l 

oc1·:i nn:; nto. 
"lnd11•;tri•11., 

d) ()trirgor flT·~s~,•lmo~ o l~\~; :~nc:irrlorl~~ 1fiPrt:oni.il0!; r1 rjvi]Pf• or1 
lo!:~ que t<~~n iJO in tr~ r6t!, o [H..\ T"t. :í. e :i p i:1 t: :i. \~Jn 11!Q)o'o r ·i 1111· :i. o. n ,,,n 1 n !... quP 

fHJt~dil e,Jt:-T'CG'r ]11. /,·iz:ult.nd dro rJ~H;¡:iCJIHJT' lo moj'or:f.ü d\°-:, ]o~:; C'JT'<Jl'.Hin:.~ 
de administrorión. 

f") Cl:lr·or l"\t1.1Jo'.; cir> c:ri'd:it.o,. oc:rop·!.orlo:··.,. r;nd11;».:ir·lo:::, ovo:tl•Jrl.nr. r.i 
gori:int.:í~:-(}r1n~,r r"rt cu1,JquiC'T' fu1·mü, n~·•f. c:nmo lJ•)T·ont:i.;~:l'.ll' Pn 
c:1.101.q11i.P.r fnf'111•1 ('J. •:•.1111pli111i.cnto dr; l•\<; obl.i<Jnci.on:,"; n c•11''.1º dr-1 
lo~; ~;c1c;i pd1:i1lr:!'; Pl1 lo:·) quP tr'l)IJü r,c .. r·}.:i.r:i.poc::ión moy(1r:i.·(.01·:i.o c·1 n11 
lo'3 q112 ¡Ht<)dn P,jE'l'Ci.t,.1r l•1 \•\culi,.\d dfl d1~:;ir1nn1• i. .. 1 lll•1Yn1•.tr1 dP. lo,; 
ortjf\no«; de' 1·Himi.ni.strn.cic'1n ~ 

·l't 1"1dc¡itirir '"" prnpir:d.-\d n en •1!'1'<o~nd•llllir!nt.n tndo1 c1.nfil! dr! binno;; 
muf:'blQ!'• ~:1 :inmu~b)p~:-.) o!•Í como, Jt1!~ dt!T'(~\chn~; rr:~i:(JC·!·~ qt.l(:~ :~if:\l'.\n 

indt·:,pr'.ln'.::-L'\IJlo:-;. pi1r-11 ~;rt oh,jf:to ~('>r:i.t"\l. 

C]) J:"n (jl?llíC·J'O] l'Po:<l:i;•qr Y f"PlC'bl'O'i' 'i.ndD!:; Jo:·. OC"l.o~;, D[JPr•1C:Íflll['~; Y 
c:o11t.r1·1tcv.; r.nnfl~:os, i:-tcr.e~ori.or¡. n 1.H:<:i.<h~nt11lc:c;, ql\P sc11'n IH:"r:o~;(\l'i.nfi. 

n cnr1vf'nicr1t.P!:; pi'll'i'.l )I'.\ rPi:•1:i~·:oc:ión cll::i J.<,~:; <)l>,jc·ln~; 11ntPr:ior·~n. 

5, ·· r:r~·LT'U("'turü dc:iJ Cüp:ili:1l ~~or::io] ., .. , 

r::1 Cop:i.t•ll f.:c1r::i.ol cíe JnrJur.-t.r:ior< O::·y, fl.r"1. dP C,~J,, r!s rlr> 
~·.:3!10'()(10 1 000,00 rr.-pPrJs:~rit,.1d,.1 r.n s11 tot•\lidnd pnr •;11 fl"•l't'' fi .. j•1, 
·t.ntoJ1nr>ntu r;1.1;:-.cr:it<J )' ¡>(10-:irl.-., repn•r;r11t(1dn pn1' :rn'7::'.ü,()()0 
l'.\C<:ionc?~;,. (:;i.n r~~~prt:~sión df'.-:1 v1\l.01· nomi.ll•'\l. El 49~ d1~\ l•:\c;. 1\r.ci.onos 
osto'\n nn p::-.clrr ¡Jp 11.c. f•,r;. Jrd.r-rrio·t.:inn.:¡). Ini:., r:C' r~c,-(.(\iJO'."< lJn:iiln'.~ 
y e~] ~; ·¡ ;{. -rr 1 ~·i'l.i:; r, tr.· r;f" r· cl"t, :i. :--:o tn1 1 o no J ~o M(!;·d e: 1'.HH1 d f: V'i l n rP~~ .. 



rVfo Nn. de f\CCil)llP.St C•1p'i tnl ~),'lt:i.« l, 

V· J C/f\1 
VI Il ·l ?81 

JX-·1 ?fl~.'. 
r TI ·-t '7D3 

\·'I- 1 '}Dl\ 

~'~ .1 ,. ()(l()' ()()() 

'24 '0()()' ()()() 
2~,{;00,0()() 

:r.o '7'.~o 'ooo 
;~() r /?O, 000 

6.- E~;tructur~ Organiznctortnl+ 

lnmohiljarjo ~orpnrai.jvn 
Itr.?l c\jn~;r:o, !).,"',. 

Invr.1·r.•:i oner- ~>on ,\p1·ón :i.um 
r,.t,. c::p. G, ~J, 

Pnli·fos, Pl11vicnmv 
S+A+ de C.V. S>A+ cie t:.v. 

11111' i nn s ·,· 
t'l~;errincs 
r;.f), t!e c.v~ 

$:.:''J(l' ()()() '()()(). ()() 
'1·41!> '00(),()()() ,()() 
·!;44()"()00,0()(), ()() 
';~)P,()' 000, ()()(). ()0 
Mi80 '\lOO, 000, 00 

~). f). 

Di T'i.•r.tr:i e: E,jN:11t:i "''·' 
!>. (\. dr~ e .v t 

nirP~tri= Gnrporat!va 
f~.A, r.IP Cc-~J, 

Tndw;tri•l<; O>:y !)tnrb .. 1r de Mó::ic:o 
Metnl S,n.doC.V. S,f'l, de c.v. 

fluim:ic:ü Í'(IY'KPT' 

!~. ,') • de r, • V> 
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7,- Trnyectorin de la Socindnd,-

·-·-·-· .. ·-~·--- -----·----"·-····-·-·--···--·-·-·----- -- ·-·--- ····-\. f:~ JTJr~1 c:;fl~:;) 

l. 9!31 1. '7!3:~ 

::::::::-::-~:.::::::~::::·:-.: :;:::;'.'.:':::::::¡..:::::::-.:::= ~;:.::::.!:-..:::::·::·:: ::::::: :-=:~.:·:::-:~.::~! :::~:·:;~ :::-.::·:::·::::.;:~.:~:;!::::-: 

Dnstlnn de los fondos: 

:r f)l,'f:~ 1·:; :i. or) r~r: f) t:'n d :i. f)fi tc•r; y ru·t.1.i ri:~ g, to 1 p~; c:omo ! 

U .'l111pl.in1.:i.ón :30% de r:•:lp•\r.i.d•HI d~~ prnd1.1c:ción rlt) 1•1 pl.:1nt,.l clt,~ 
t,t'ipolifó~;f•1l..o do ~;ocJin, <75() M) 

4) lforinq-, Y /l<;r.>r1·ino';! r:q>•lllSi.(111 cir~ )<1 C•1!1<lL:idnd <!P. plnnt•l• (1.~i0 
Ml • 

~:;) f'1111p:I :ioc::ión y mnrfp1•n:i.;·'.oc:ión rlon'l.o:t d(" cwupu•Jr;·t.o;, fr.>nóJic:n\O, ele 
moJclno. \400 Ml. 

6) Amplinción y moderni~ación ria la planl..n de carbón activado. 
<:~:10 M) , 

'?"~·- r•nl 1.tt{'.'!'). rlr~· rl:iv)rle:·ntln·~1~ ~· 

'i'J 



l.a 8mpr~~~ h~ S2QlJj~:) la f•Ol t.i~o r1~ dar ~ividendos ~n Pr@~tivo 
y/o en acr:ic1;~.f.l~1 fle cnnform do..:i cnn lri: .. ri:'.'~,11JtJ1dos nht.ift1:t..¡!o-:.;. en 
el •1f1'0 .1ntr.·r\.Qr 'l ;nnn r¡:~l,1r. 6n fi..rP1nci8rfl qttP qtt1'11'd11n püsivos. 
~:on!·,r1l sa c11p.it..-,l t 

Cl ~3 110 1n111·~0 rl~ 1177, 5e i~0~ist1·6 ilf1te l~ Comisión N~ctonGl de 
l..1.1lnr11:;~ 1.n~ 1'\cci.nne~-; d~ qním\ci:t t-100:<.P.1· 1 :).1·\ • ., hoy tndt.lstr\(\$ 
n~:y, ~Jd't. d~ c~v,, f'tte1'•)ii i.n~cr-iti'\"; ~n 1t.\ Bol~1'\ MP)!iC1,flt"\ de 
VoJnr·r:··-··-:- ~~d'•, ::;~ f:1\J1 / ciJ ::~· ép m~'.!t"'::T1 dP 1?77(> 

A="-imi :::.mo r-1. f'n;:i:-·l Cnme1·r.:j•1l d? i,, 0mpri~":-•t tiu'• l'i:>:•<Ji·s-!.:.l'i:'ldc' i:\ntr-:i lf\ 

C,1mi~t~n N11cin1111l d'? v.1101~(~3, 

Su Ví;]111nPn ~;r nr,r•}'•"lC:Íi111~$ rlur•Hlt.0 ln"• "t\J·:,~imn~; oñ'or:;,,. 
COlllC! :--:i (]lH .. 

t •7Gt 
j ?r.~ 

1'?B3 
j '/f)4 

~O'?íll ,:.~3·.~ 

1 O' ~p¡, r .1.'19 
:~' o·."?A ,--?~5t3 
b' :~:.>~·1,.''/.17 

rmportr Tol,n1, 

$ t'5?l~1?9,0fl1t00 

!ter;:-()~~~~ r 4 1\~ < ~(> 

t:n r 79:·~' .s1:.~. ()() 
/o0.1 r42Di.44:?,00 

rwt.rP 111;; po} l.tiro•-. r!r Tnrlu;;trio::- O;:y, S,t., clr. C,V,, se r>r1cucro'l.r•l 
la dP ~umplir t1pc1r1.t1n(1~r,~ni.~ r<111 5ill~ nhliG~rion~sr por lo ru~l, 

n1tn<:11 Se:'.' :1.1n tt~ni.dn ¡:1)nfli.ctn~;;. rlí? t-"'~,t0 t·ipo> lnd11stri.i"\S 0>:y 11 !)~A, 

dE? C.t.J"'" p11o•:i. noT·molmr.-1,t;~ Jos impur·i::d.n:-, rp.lP : ... nn :(11trr·T·r:.·ntPr; 1)1 

de '><l r r n 1. l r d >) ': 1 Vi ·~ •: t. i. vi. d •vh• s ( J , ~~ • r: , , t , N, :: , ): • , J Nr ONrW :r T, 
1mpuc~.;to--; tJJ rst.ndo,. I\h't, r.1tr:,) y 11~:i. rnttl\'I ·lm}"HIP!d.r, (\} :i!Hjl•C'f\ll d0 
1Gr; :.ne ipr!·:'l('.P 1~i inPrron·\,:i 1r-'!·., :impup1_.·.·\.c:>'.""~ r.~ob1·0 prc1d•.!ctn r!r:il 'l.iOhúJC! 
0 Jmpit&?".>to C?(::. 11!~r:i11] ·:;l'Jbt•c-:t pr1)dc:.r:c:irln y ~0rviciOt 
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l)b"ic.-\d•1 P.11 r·eriféri<:o Stll' :~34:3, tü200 Mf~>:i.co, 
P1'in~ip~l 8~ 111 ctR rlar s~rvlcio rliroctivos 
c~mprn~.i:'ls qtJP :i nt.'-?CJT'or, 121 Gr1.1p::,, 

n.r. Su octividod 
1). l1'S di\•'€1r~:>l'\5 

tnmobi.ll.1.1ri.i:\ Corp(1r.:\tivi:\ del t\j11·-~cor ~~.A. d0 C.t)t (?''J>'.?/.) 

llh:icüd>'.l c~n Pr·r·i fPr:icn r;ur ~~~·~,-~:-... ~. 10~()0 MP.;::irn 1 Tt,r, S1.1 üc'f.:ivir.lücl 
pr·inc:ipo1 nt'. 1 o. údq1d '.~:ir.:i Óri ¡• ·~1c!mir1:i :·,"trüc:i.ón (!(: :i.nmui::-b.lc~> .. 

Ubi..<:1"\dn. L'n Pl i\in. tn .. r.) \)f.i-\ ,Jos(.) L(1pí?~ r:·orti l.ln,. r1.1ltit.l·~n,t::r1t•'Hlo 

de! M(•'.:i.r.o, r 0 J'<)d1tr.e l\cido fO",trJl'ico, tri.poli.fosf•1to dP. S(Jdi.o 
hc:';:11mr?L11fo~;f15t,o dP. .:-:.odin., C•\rbonn~; i:\cti.V1'\dos 1 rP.t'.)"ifH\<-:; f'c::inóli1.:1v; 'l 
p111 i.<f.··.:;t,c:r y i:-:0111¡¡1~1~·-,tn fc: .. nt,1 ico~; j)f\rr\ 11101.d\)IJ. 

lJli:lci';dn. c•n f~r:¡r, rrúr¡r:·i'.":r:r• r;1:1·11.1tl1·11··on ~Jo. 102y Nou{:olpn.n ~-j;~~;i()O 

M<6>;~ir.or D,F. Produce. y cn1112rc.i.,1J.i.::~1'\ di r-orr.int~·:; t·ipn•.~) d<? pr-)lic11lf\!:i 
rlP c:Jr.1r11rc1 t!r:' \':iri:i.'.ln pi:iri:i 1o :ln1l1.l~;tr:io i:1.11tn/f1P·t.r:i.z,. r!P.] c1¡J;-1:1rlo~· 

"t11picí'.'!t'{11 y con~->truc:ci{•n. f'idr:•1111~1s,. prndt\C(:) p0li.cul1'\s 
1111toc\di11J T' i. b J. l~~: d P. p l ·~-:;ti co q 1tr:· ·;e V(:)lid<.::n h f\,j n 1 os n omh J'{::-it; rt o 
Gontnr.t y Vinilnc. 

f~m¡11'r·: 1·,11 c:0n:;t.i.t11.{d1\ 011 .1 . .:;''.)•7 hi'\,jO {!l 1\0111~11'{:0 d:·? lJdylite Mr~:~iCl'\11•11 

[.;,(' .... dp C.\.1• r (~f· 1o pr·i.ITIPT'O r-~mpr·r:~G(\ ("if!C!:;cor!o r:.n Mé~drn (\ 1o 
f'1'\hr\c1'\c:ión y co111e1·r:i.11.li.'..:':1\ci.r'1n dr~ eqqiprJs dP. e~"..P'-~r~i.11l:i.ch\t!{=)s. 

qrdmi.c11\:=, por11 r:1 ~-,T'.-,~·,.-\111ir~111..n de sap~.:i1•f'ir:iP 11u~tJ1li<:os pr>l' mnrli.os 
~l0j~trolítico~ 7 jnn1orsi.6nv nsperfiiónv ~tc. 7 rt0 n1nt0rinl0s b11se 
tr'\les r:n111n 11i.q1tr:l¡• r.:ohrp 1. :.--:lncr c1\d1nfo y 111r:it1"\lP·:.; pr,:r.:i.o('iD'l• 

',,,.,,'e·~', ''".•,.!.,'. 



Ubi.c:.1d•1 cm C:•ll lP. NortP. /¡~) Nn. '?9t P.n ~il Coloni.ii T.nd11s1:1'i .. 11 
~J.:ilJrc'jO• F'rod1.1r1c; y f01·1n1.1lo ppr,-t.:ic:idoc pc"ll'O:l P.l c:ontrr.1 clP. mnr.•C:(\!' 
en CJ l'1"\11,j1\~:; y de? pt\ l<]r\~~ 1::-n 1··u1 i. mi:\'.l.t:s demést i c:os. 

lllJicorl0 ~n Co111ir)(l \Ji~~Jn lul·~ii.l~n, r~c(11,~poc Nc1~99~ ~·01·~u0 
'J n ll '-1 ;-:t l' ·.i 1l l Cor 'l.ü:-,·, 131'0r1 •.1, f• rnrlu e r• h t~ 1· :i 1\ o!-, 'l 11!:,01· r :i. n f.l:-. i:1 f.: motlf~T'l'.l i· 

·:;i.ondn f")l ~n ~ l.1t<j1.\ r c~n Pl 111c'T''~11(ln n11<: i.oni:\l ctn (\r;nrt'i.n1·:s. y ],(\ 
p1·:ir1c::ip.1J c-11¡ ..-..;~nt·r:i rr:~ 1.:; c-101..;if':i.r:ocJo~~l 

Ubir:•.\d•1 1.~n F'orifé•1•ic1J :)11r :J.14:\, t<i'.~00 M(.•::i.co 1 \),!', Fi.d<,~icn111i.!;•11•i11 

:\o <los !~id0l,:01nis,1s ~ro·~'ic1s ¡Jnrn i11ve1•sion0s 0n •lc:ci.on0s. 

llh:icoclt_• Pn ~lnrtP ~,<;• No;fl'Jb, Cnl, Tnrli.10...t.riol ~JollP.,jn. f"o!JJ'icantr~ 
<k• fo .. :,f •. 1t,1.~·1n·!~l)"' p•ll'•1 1;l tPo:d·.01111i.é~11tn de- 111P.toilos. 

Fósforo elP111~ntal 
Go1·hni1•Yln dr• :>r11J:i o 
Acido Fosrór{c:o. 
A!~~rrir1 ti~ Modet·o, 
¡: P.11 (1] ' 

FOPl1l•ll1h;h:ldo, 
Cln1·1.1ro do Vinilio. 
Tp;.;t"i J.p;;, 
O;::i r!n «IP Nir¡u«~l, 

OxlMn «le Alurn"inio. 
1~] um) n :i o. 
Pln~tificantP.s OOP 
Niquel MPt6tic:o. 

14.- Comrotrnria,·· 

f•rur:r,•c!Pnc io, 

Noc:i.nni:lJ t 

[,.J.1,(l, 
Nni:: i.rrn•1l., 
Noc:.:inno:1l, 

Noc:inn··1J. 
N•1i::innol, 

N•:ll'. iDll•l l ,. 
N•1cion•1l. 
E.U.A. 
!::rnsi 1, 
F .U.r1. 
N•v:innnl. 

~ .• u. A. 

l .. r1i;:-, tni'\!'> :impn1•'1.1:in't.0~:. r::nmpr::·t.:idol'€~~¡ de~ Jos p1·oc11.tctc1:.. fl(,.-. la::1t.:J G:'UIPT'C:'~~,o~; 
de Industrias Oxy, son lns sjguiPntPs! 
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In~11~trins ílefii~tol, S.A. 
1ndur:;tr:Í(lf.:, Q1,rimic•.it:i. df' Mé}::i.c:o~ r.;~r,,. 

CJor•:if:i.'.f.-trün'l.cr• M(·:O~{:i.r:otH.lfir ~1<A< 
Ouiml~a Dordon, s,n, 

l~úl'Gtlo1~ ,Jll~r0Zy S1A• 
Golvo~r,Jjlct s~A· 

Plavtc0rn, s.n. rlo C.V. 

Pl~sti~o~ lamjnadon, s,n, 
l'YN ,. f;, t,, 
Pldsticon Plymouth, S.A. 

En 111 •1cti1•1J..i.d•vl, T.ndl.l';tri1v; O:·:y, B.A. df• c.v., nc1.1p11 un tot.nl do 
íl~O r1pr~~r)nG~·i t•1)·~r0 oflr~r·r)~ y e1rr¡,J~orlos, 118]. tatol, 421 ohrpr(JS 
<:.on ~~i.n<:1'\li .. :\1do~; de~ 4 .. 1'1 -:nn l~mp1.01vlns. 

Lo~:. ompr·r:·~~\o!-. d':-:1 f-;rupt) t:lpn1--... 1} pt·oqrom(I~::. dn cn.p•)r:itül::ión ps:,ri:J ?.~urs. 

t)brcro~; y 1;~1l1\'.)l(~11dns .. lo~; Ctt'11(~$ (~~;t•\11 1\pl'r)hi'\rlC•S pnr 1.11 uci::CAt 

Ln':· nbrr·1·<1:-~ de í"nJ:if'oi:-.~· ~1tf'1, dt.? e~~''•\· r.tr.::hin of:i:t:i.i:idn~.: i:-t:l 

Si.ndi.cndo tnd•.1stri.01l do T1'>·11·)•\.j•1dnrf''; dPl Prod, D11fmü:ns }' 
l''r!tro']1.1:!111i.r:o!;, L•1hnr11t.ori.o:; l'•1rm•H:o(1ti.c1E>, 0:11'1.,1r:111n,; ¡J(\t'<1 

tor.<1dor,. pló•;·\,.i.r.n y •;i1wi.1..1rw:; ilPl Fst,.Hio ,j¡.~ Mr':;i.,:o (Cl)CCM) 

l.o~-. ohr:.::i1·0~; d0 1.t\ plt'\fltn d<·~ 1:·111vi.C<JITI1 n.A. <lo C~V• fl~:i!'J1n 
1'.\ fil i 11d n(; \.1 l S i.11d i e'" tn ót? r ri:th 11,j1"\<ln 1'(:'.'~ rl ¡;~ i:· rnt1ltc tC1~:> P l 1~t ~:; 1.. i. e o~~~ 

Ar.:1"?it.-·t<inc~ n Jinr rr:-1Jn1\dot.; f:\n nl. t::>:;t11dtJ d(~ Mr~~d.c:o. l.,()~:¡ ob re1·ns que· 
l1\hor11n nn Tnd11{':>l'..ri1\(; f1>:y M(.'l-<""ll f;i':;tón i:i,fil.i.ndos 1\l ~in(li.Ct:\r!n d0 
Tr11bt~.jndn1't~<.~ d<;l F'1·od1:ct,ns [1.t'r.tr:i.cn<-~.,. ~~l!!(:+,rt>ll i.co1; 1 Sltni. l11r<~!j. y 
Conm:o•; ci.-, l•i r:1.)p(1bl.iC•\ i'Í8:d.cnn11 (CJ'M), l.DS nll'.'81'(l•; tl0 l.n plo11ta 
de Harjna y ~Nnrrjnas est~h orillados o lo cnoc .• mirntran ~UP 
Jo'.; de• ~;·Lorb,·41· cl0 i'lr~:::ir:o ol S:íntl:ir·.,'l,n rlr· Oli1•¡»1·n:: 'l [:111plr·.:tc!r,:" rlf' 
lron:»portc~•:', .. Corn1.1n:icoc:innr:..~~I '/ f~:ím:iJor·p~¡ rlr. Jt} nr:'pt'\bl:ic:i:t Mc~::icnfi(J1 

l"o ~111r11·€~S(l r¡o ha tenjrl<1 r~1ny~rl cc1nflj~tn Joborol r;ig1·~iricotjvo o 
r'1l t:i l!llJ!'> ft'<::trns. 

'' ' -. ; .. '~·-· -.~ ,, .. , ... ,. .. , ~. ~.) 



t6.·- F'l(\ne.r; ~1 Futitro ) ... 

Amplin~i6n en ~o,ooo tons. d0 ln cnµacidad ct0 \n plnntn da 
tripo):ifoé:f,\to rJe r<ncl:io dr.• f'l1J:lfo~;, S,(I, rlr. G,\l, r o f:~n di' ) h.>q·:•l' 
() l.'',ü!,()()() t.nn~:~ or11v:.1P:.y dttpJ.:i.cor Jo r:npar:iclc1.d rlP 1o plonl.ü r1P 
h•··;;11inc•t.1'\fos-;''nto de ·;or\ior pür11 ll.1~\]1'\1' (\ ~~. 1 t-'OO +,on·~> (\l\Un.lc'l~l,· 

moclr·rn:i~~..:1¡• y n.mpl·.i1·1r ~pj1_:·,t,q ~\~0()\J tnn~~·~ or11.1n1t-~~; ~ü p]1lnl.i"1 di:~ 
t:c.:i111p1~l!'~-l.o~:; ff-:lnó 1 i..c1]f:, p111·11 mol\Jf'D, p .l11n t.,.-, dr.~ t.1·1.1t.1\11i i ~::in-t.o df-' 1\íJl.li\•; 

pnrn (l~·:r~;l.lí'Or p·¡ ::-,1l111:ini:;trc.' ¡· rfppurnr· ofl1.1Pn·t.ps 1. nt,i r:ntnn 
"in<:r•::111c-·11t1\i' ::\1 llíl ~j(1j; l1i <:1\\1f\C\d1\d dr í1l'C)Ci1.:cc"it>n fi(-~ Ci"\l'hnf\ 

i::n-:ti.vidCl~ t..ndo \-~··)tn cnn itno J.nvc-71·si611 i"\p1·0.~:i.1TI1\rl1.\ r\p ·.~o:J() ini J.1one?s 
d~ pc:osos. 
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El dQsarrnllo dp esto investigorión dPmDstró ln~ enormos ventaJns 
y pnsibjJidndes d~ arción y proyRrción de la empresa rnntrola~nrn 
t':"n cotLJ 11no dr:·, l•º)!-;, ~rP1)!'.'. rp.tt=! :ir.·t.C"<_¡ron n tnr!o snr::i.r.::dod nic-1rc:11n·L:il,. 
Lr:1 c:1Jnhc1ri:tciór1 d<? r:ürlo. uno r!t-? ltH.~ cüpi't.u1os demostró qur! ],J. 

e111r1·p~0 cc)11trc1Jnr:{·,1·~ PS ur'a lJnJrlorl r!e 01Qr:>:1j:.0riór. i11t~qroJ pal'() 
r:>l. dE''"ll'l'Oll,r¡ '/ rl'P.f\r.i.éln dP. C]l'llflOS P.lll(ll'P.S•lriAlPS (JllP. ohtanC)•:lf\ 
bPnc-:f'it::i.o;·. vr.•rdr:-icl0reimPr1tP prC"1durt:ivo':'~ c:nn ültofa 1TJ1~rqi:inf:r. {le~ 
::;P~jll l':i (!Ud• 

1''•)•~';1110'; ':1)nc1.1d r q•le l•1 Pmpreso cont.rol.ndnrn t,ü'"'° CrJlllD 

pt·i.ncipo.lr:-s rJh,j('.:'t,i.vos ln~; s\qtti.antc~<;: 

··· Prnrnci\'t:.·r, con;.t:itu:i rr C:Jt'oon:i~··n1· 1. P~·~p]td.or- <1 t.tlmor p11rtic:ip.J.c:ión 
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