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I. SINOP SIS

La po nen cia tie ne como pro pó si to ana li zar cuá les son las me jo res prác ti cas
de go bier no cor po ra ti vo que se re co mien dan u or de nan, se gún sea el caso,
en Esta dos Uni dos y Mé xi co para la pre ven ción de frau des cor po ra ti vos y
con ta bles. Por lo que hace al de re cho es ta dou ni den se, se ana li zan so me ra -
men te las dis po si cio nes le ga les y los cri te rios ju ris pru den cia les apli ca bles
a los de be res de cui da do y leal tad que es tán a car go de los di rec ti vos de las
com pa ñías. Por lo que toca al de re cho me xi ca no, se hace re fe ren cia al Có -
di go de Me jo res Prác ti cas de Go bier no Cor po ra ti vo, a la cir cu lar 11-33 de
la Co mi sión Na cio nal Ban ca ria y de Va lo res y a la nue va Ley del Mer ca do
de Va lo res.

*  El au tor es li cen cia do en de re cho por la Uni ver si dad Pa na me ri ca na y maes tro en de -
re cho por la Uni ver si dad de Har vard. Obtu vo el gra do de Espe cia li dad en Obli ga cio nes y
Con tra tos por la Escue la Li bre de De re cho. Se ha de sem pe ña do, en tre otras ac ti vi da des pro -
fe sio na les, como coor di na dor ju rí di co del equi po de tran si ción del pre si den te Vi cen te Fox,
di pu ta do fe de ral, abo ga do ge ne ral de Pe tró leos Me xi ca nos, ti tu lar de la Uni dad de Asun tos
Ju rí di cos de la Se cre ta ría de Ener gía y con se je ro ju rí di co ad jun to del Eje cu ti vo Fe de ral. Es
pro fe sor de De re cho ad mi nis tra ti vo en la Uni ver si dad Pa na me ri ca na. 
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Se hace es pe cial én fa sis en la in clu sión de los de be res de leal tad y cui da do 
(tam bién co no ci do como “de ber de di li gen cia”) en la nue va Ley del Mer ca -
do de Va lo res, los cua les es ta rán a car go de los miem bros del Con se jo de
Admi nis tra ción y los di rec to res de las so cie da des anó ni mas bur sá ti les (una
nue va for ma so cie ta ria pre vis ta en di cho or de na mien to). Esta in no va ción le -
gis la ti va cons ti tu ye un sig ni fi ca ti vo paso en la re cep ción for mal de la ju ris -
pru den cia del com mon law en ma te ria de obli ga cio nes de los di rec ti vos de
las so cie da des mer can ti les (duty of lo yalty and duty of care). 

Todo ello, so bre la hi pó te sis de que el de re cho cor po ra ti vo me xi ca no
avan za ine xo ra ble men te ha cia la adop ción de los es tán da res pro pios del
com mon law para la in no va ción de me jo res prác ti cas de go bier no cor po ra -
ti vo y la pre ven ción de frau des cor po ra ti vos y con ta bles.

II. DEFI NI CIÓN

Uno de los dos de be res fi du cia rios de los di rec to res de las so cie da des
mer can ti les es ta dou ni den ses es el de cui da do, el cual, jun to al de ber de
leal tad, cons ti tu ye la co lum na ver te bral de las obli ga cio nes de los di rec to -
res fren te a los ac cio nis tas, cuyo in cum pli mien to pue de aca rrear la im po si -
ción de san cio nes eco nó mi cas y, en ca sos ex tre mos, pe na les.

El de ber de cui da do pue de ser de fi ni do como la obli ga ción de todo di -
rec ti vo —sea miem bro del Con se jo de Admi nis tra ción o no— de cui dar
con di li gen cia y bue na fe los bie nes cor po ra ti vos, ad mi nis trán do los como
si se tra ta ra de sus pro pios bie nes.

Di cho de ber aflo ra ní ti da men te en di ver sos ca sos del de re cho es ta dou ni -
den se. Para efec tos ilus tra ti vos, se hará re fe ren cia a dos de ellos: Ka min vs.
Ame ri can Express Com pany (1976) y Brehm vs. Eis ner (2000).

1. Ka min v. Ame ri can Express Com pany

En Ka min v. Ame ri can Express Com pany,1 dos ac cio nis tas mi no ri ta rios
de Ame ri can Express bus ca ron la de cla ra ción ju di cial de que el pago de
unos di vi den dos es pe cia les re sul tó ser una mal ver sa ción de los ac ti vos so -
cie ta rios, así como el pago de da ños. 
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Los he chos son los si guien tes:

— En 1972, Ame ri can Express ad qui rió poco me nos de dos mi llo nes de
ac cio nes de Do nald son, Luf ken and Jen ret te, Inc. (en ade lan te,
“DLJ”) a un pre cio apro xi ma do de 30 mi llo nes de dó la res.

— El va lor apro xi ma do de mer ca do de esas ac cio nes des cen dió más
de sie te ve ces y, a la fe cha del jui cio, era de cua tro mi llo nes de dó -
la res.

— En 1975, el Con se jo de Admi nis tra ción de Ame ri can Express —pese 
a las ob je cio nes plan tea das por los aho ra de man dan tes— de cre tó el
pago de un di vi den do es pe cial con el pro pó si to de dis tri buir las ac -
cio nes de DLJ en tre sus ac cio nis tas.

Los ac to res re cla ma ron que, de ha ber se ven di do las ac cio nes (en lu gar
de ha ber sido dis tri bui das como di vi den do es pe cial), Ame ri can Express
hu bie ra su fri do una pér di da de 25 mi llo nes de dó la res, la cual hu bie ra de ri -
va do en un aho rro fis cal de ocho mi llo nes de dó la res para la com pa ñía. En
otras pa la bras, los de man dan tes sos tu vie ron que el Con se jo de Admi nis tra -
ción per dió ne gli gen te men te la opor tu ni dad de brin dar le a la com pa ñía un
aho rro sus tan cial, en de tri men to de sus uti li da des y, en úl ti ma ins tan cia, del 
va lor de la ac ción de Ame ri can Express.

A de cir de los ac to res, al pa gar el di vi den do es pe cial y dis tri buir las ac -
cio nes de DLJ, los miem bros del Con se jo de Admi nis tra ción de Ame ri can
Express vio la ron el de ber fi du cia rio de cui da do, es de cir, el de ber de cui dar 
y pre ser var los ac ti vos de la com pa ñía de la mis ma ma ne ra en la que un
hom bre de pru den cia me dia cui da ría sus pro pios ac ti vos.

Sin em bar go, para la cor te de Nue va York, si guien do el pre ce den te
de Lieb man vs. Auto Strop Co., los tri bu na les no de ben in ter fe rir en
cues tio nes re la ti vas al cri te rio de ne go cios del Con se jo de Admi nis tra -
ción (bu si ness judg ment) a me nos que se pre sen te al gu no de los si guien -
tes ele men tos:

— Frau de.
— Ile ga li dad.
— Co lu sión.
— Mala fe.
— Pro pó si to des ho nes to.
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En otras pa la bras, para la cor te de Nue va York, los de man dan tes es ta ban 
obli ga dos a de mos trar algo más que im pru den cia o jui cio equi vo ca do de
par te de los in te gran tes del Con se jo de Admi nis tra ción.

Para el tri bu nal, los ac to res no acre di ta ron los ex tre mos de su ac ción
pues to que los con se je ros de Ame ri can Express exa mi na ron con cui da do y
opor tu ni dad las ob je cio nes plan tea das por los ac cio nis tas de man dan tes, las 
cua les fue ron re cha za das por una ni mi dad en una se sión ex pro fe so del
Con se jo de Admi nis tra ción. La mi nu ta de di cha se sión mos tró que los con -
se je ros se en con tra ban al tan to de que la ven ta de las ac cio nes de DLJ hu -
bie ra cau sa do una pér di da im por tan te, con el con si guien te aho rro fis cal
para la com pa ñía. Del mis mo modo, la mi nu ta con te nía los ele men tos su fi -
cien tes para con cluir que los con se je ros con clu ye ron la in con ve nien cia de
la ven ta de las ac cio nes de DLJ so bre la base de que la pér di da de ri va da
de ella ha bría afec ta do se ria men te el va lor de la ac ción de Ame ri can
Express en el mer ca do bur sá til.

En suma, el tri bu nal ab sol vió a los miem bros del Con se jo de Admi nis -
tra ción de Ame ri can Express, pues to que los ac to res no acre di ta ron que hu -
bie ran ac tua do sin el cui da do de bi do. Antes bien, las pro ban zas ofre ci das
por am bas par tes acre di ta ron que di chos di rec ti vos ac tua ron con di li gen cia
y opor tu ni dad, ha bien do ana li za do los po ten cia les be ne fi cios y los ries gos
que en ce rra ba la al ter na ti va de ven der las ac cio nes de DLJ en vez de dis tri -
buir las en con cep to de pago de un di vi den do es pe cial.

2. Brehm vs. Eis ner

Por otra par te, en Brehm v. Eis ner,2 un asun to plan tea do ante la Su pre ma 
Cor te del es ta do de De la wa re, el ac tor bus ca ba la de cla ra ción ju di cial de
que tan to el an ti guo como el nue vo Con se jo de Admi nis tra ción de The
Walt Dis ney Com pany (en ade lan te, “Dis ney”) rom pie ron sus de be res fi -
du cia rios de cui da do al apro bar el con tra to de em pleo de Mi chael Ovitz
como pre si den te de la com pa ñía y apro bar en for ma pos te rior su ter mi na -
ción an ti ci pa da, res pec ti va men te.

Los he chos plan tea dos por el ac tor pue den re su mir se en la si guien te for ma:

— En 1995, Dis ney con tra tó a Ovitz como su pre si den te. Ovitz, quien
era ín ti mo ami go de Mi chael Eis ner (di rec tor ge ne ral de Dis ney), era

534 CÉSAR NAVA VÁZQUEZ

2  Ibi dem, pp. 339-349.



re co no ci do como un im por tan te re pre sen tan te de ac to res de Holly -
wood.

— El con tra to de em pleo fue ne go cia do por Eis ner y apro ba do por el an ti -
guo Con se jo de Admi nis tra ción de Dis ney (en fun cio nes has ta 1996).
El con tra to te nía una vi gen cia de cin co años, un sa la rio base de un mi -
llón de dó la res anua les, un bono dis cre cio nal y dos pa que tes de op cio -
nes para la ad qui si ción de cin co mi llo nes de ac cio nes de Dis ney.

— Asi mis mo, el con tra to pre veía la po si bi li dad de su ter mi na ción me -
dian te tres vías dis tin tas: por el trans cur so de los cin co años, en cuyo
caso Dis ney de bía pa gar a Ovitz 10 mi llo nes de dó la res; por ter mi na -
ción an ti ci pa da en caso de re nun cia o cau sas im pu ta bles a Ovitz, en
cuyo caso Dis ney no es ta ría obli ga da a pa gar le can ti dad al gu na; y fi -
nal men te por ter mi na ción an ti ci pa da sin cul pa de Ovitz, en cuyo caso 
Dis ney se obli ga ría a pa gar le una pena con ven cio nal de 10 mi llo nes
de dó la res más 7.5 mi llo nes de dó la res por cada año re ma nen te de la
vi gen cia ini cial del con tra to y el otor ga mien to in me dia to de la op -
ción de ad qui rir tres mi llo nes de ac cio nes de la com pa ñía.

— Ape nas co men zó la ges tión de Ovitz, los pro ble mas ini cia ron. La si -
tua ción em peo ró has ta el gra do de que un año des pués de su con tra ta -
ción, Ovitz so li ci tó la ter mi na ción an ti ci pa da de su con tra to so bre la
base de su au sen cia de cul pa. 

— En di ciem bre de 1996, Ovitz y Eis ner cul mi na ron la ne go cia ción del
acuer do, el cual fue apro ba do por el nue vo Con se jo de Admi nis tra -
ción de Dis ney.

— Con for me al acuer do, Dis ney se obli gó a pa gar a Ovitz cer ca de 140
mi llo nes de dó la res, de los cua les 39 le se rían pa ga dos en efec ti vo y
101 en op cio nes para la com pra de ac cio nes de Dis ney.

De acuer do al ac tor, el an ti guo Con se jo de Admi nis tra ción vio ló el de -
ber de cui da do al que es ta ba su je to al apro bar por una ni mi dad el con tra to
de em pleo de Ovitz, pues to que no va lo ró ade cua da men te que, dado el pre -
ca rio es ta do de sa lud de Eis ner, éste re que ría de un ade cua do “se gun do de
abor do”. Ade más, de acuer do al de man dan te, el an ti guo Con se jo no tomó
en cuen ta la im por tan cia de la ade cua da se lec ción del pre si den te de la com -
pa ñía, dada la pre sun ta in ca pa ci dad de Eis ner para tra ba jar en equi po.

Sin em bar go, para la Cor te de De la wa re, el an ti guo Con se jo de Admi -
nis tra ción ac tuó de bue na fe, con fian do en la opi nión de un ex per to ca li fi -
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ca do y cum plien do con las obli ga cio nes pre vis tas en la sec ción 141(e) del
es ta tu to de De la wa re, que a la le tra se ña la:

Un miem bro del Con se jo de Admi nis tra ción, o un miem bro de cual quier co mi té 
de sig na do por el Con se jo de Admi nis tra ción, debe en el ejer ci cio de sus de be -
res, ser pro te gi do por el prin ci pio de bue na fe con for me a los ar chi vos de la
com pa ñía y de acuer do a la in for ma ción, opi nio nes, re por tes o de cla ra cio nes
pre sen ta das a la com pa ñía por cual quie ra de los di rec ti vos o em plea dos de la
com pa ñía, o co mi tés del Con se jo de Admi nis tra ción, o por cual quier otra per -
so na de re co no ci da com pe ten cia pro fe sio nal o de ex per to que haya sido se lec -

cio na da con ra zo na ble cui da do.3

En otros tér mi nos, para la Cor te de De la wa re, el an ti guo Con se jo de
Admi nis tra ción se con du jo con el cui da do su fi cien te al con tra tar a un ex -
per to ca li fi ca do y es cu char su opi nión an tes de apro bar el con tra to de em -
pleo de Ovitz.

Por lo que hace al nue vo Con se jo de Admi nis tra ción, el ac tor plan teó
que di cho ór ga no in cu rrió en mal ver sa ción de los re cur sos cor po ra ti vos al
apro bar la ter mi na ción an ti ci pa da del con tra to de Ovitz so bre la base de la
au sen cia de cul pa de su par te, sien do que te nía los ele men tos su fi cien tes
para la ter mi na ción an ti ci pa da por cau sas im pu ta bles a él. 

En sen ti do con tra rio a lo ar güi do por el ac tor, la Cor te de De la wa re con -
si de ró que aun y cuan do el nue vo Con se jo de Admi nis tra ción hu bie ra te ni -
do ele men tos su fi cien tes para res cin dir el con tra to de Ovitz, di cha de ci sión
po dría ha ber aca rrea do a Dis ney un cos to so li ti gio, así como la dis trac ción de
ho ras-hom bre de los di rec ti vos y de re cur sos cor po ra ti vos, con la con si -
guien te mala pu bli ci dad para la com pa ñía y la pér di da de cos tos de opor tu -
ni dad. Ade más, se gún la Cor te, de ha ber se to mado esa de ci sión, Dis ney
po dría ha ber sido obli ga da a pa gar los da ños cau sa dos a Ovitz.

Para la Cor te, la de ci sión del nue vo Con se jo de Admi nis tra ción de Dis -
ney fue una ade cua da de ci sión de ne go cios. Ante la au sen cia de frau de o
mala fe de par te de los con se je ros, el solo de sa cuer do del ac tor con la de ci -
sión to ma da no fue su fi cien te para acre di tar la res pon sa bi li dad de los di rec -
ti vos por la pre sun ta vio la ción del de ber fi du cia rio de cui da do.

En suma, al igual que ocu rrió en Ka min vs. Ame ri can Express Com -
pany, la Cor te ab sol vió tan to a los an ti guos como a los nue vos miem bros
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del Con se jo de Admi nis tra ción de Dis ney ante la au sen cia de dolo, frau de,
mala fe o al gu na otra con duc ta que hu bie ra vi cia do su ade cua do jui cio de
ne go cios.

Ambos ca sos mues tran con me ri dia na cla ri dad la con cep ción del de ber
de cui da do acu ña da en las cor tes es ta dou ni den ses. Para és tas, los di rec ti -
vos de las com pa ñías es tán obli ga dos a cui dar los bie nes cor po ra ti vos
como si se tra ta ra de sus pro pios bie nes y, siem pre que ac túen de bue na fe,
go zan de la pro tec ción que de ri va del ade cua do ejer ci cio del sano jui cio en
la toma de de ci sio nes de ne go cios.

III. EL DE BER DE LEAL TAD

1. De fi ni ción

En adi ción al de ber de cui da do, tan to las Cor tes como los le gis la do res
nor tea me ri ca nos han im pues to a los di rec ti vos de las com pa ñías es ta dou ni -
den ses el de ber de leal tad para con sus ac cio nis tas, mis mo que tam bién ha
sido im pues to a los ac cio nis tas ma yo ri ta rios o de ten ta do res del con trol ac -
cio na rio en re la ción con los ac cio nis tas mi no ri ta rios.

El de ber de leal tad pue de ser de fi ni do como la obli ga ción de los di rec ti -
vos y los ac cio nis tas con tro la do res o ma yo ri ta rios de com por tar se con in -
he ren te áni mo pre vi sor, jus to y es cru pu lo so en aque llos asun tos en los que
di rec ta o in di rec ta men te pu die ran re ci bir al gún be ne fi cio, es de cir, en
aque llos ca sos en los que pu die ra pre sen tar se un con flic to de in te re ses.

Para las cor tes es ta dou ni den ses, el de ber de leal tad está por en ci ma del
be ne fi cio del que usual men te go zan los di rec ti vos y los ac cio nis tas ma yo -
ri ta rios o con tro la do res cuan do to man de ci sio nes de ne go cios en el ejer ci -
cio de su li bre y sano jui cio (bu si ness judg ment rule).

Al igual que se hizo en re la ción al de ber de cui da do, se abor da rá el es tu -
dio so me ro del de ber de leal tad acu dien do a la re vi sión de dos ca sos. El pri -
me ro de ellos, Ba yer vs. Be ran (1944), es un ver da de ro clá si co del de re cho
cor po ra ti vo es ta dou ni den se que mues tra los lí mi tes de los de be res de leal -
tad de los di rec to res, mien tras que el se gun do, Sin clair Oil Cor po ra tion vs.
Le vien (1971), es un caso con tem po rá neo que re ve la las obli ga cio nes de
los ac cio nis tas ma yo ri ta rios o con tro la do res para con los ac cio nis tas mi no -
ri ta rios.
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2. Ba yer v. Be ran.

En Ba yer v. Be ran, re suel to por la Cor te Su pre ma de Nue va York en
1944,4 el ac tor de man dó a los di rec ti vos de Ce la ne se Cor po ra tion of Ame -
ri ca por su pre sun ta ne gli gen cia y mal ver sa ción al em bar car a la com pa ñía
en la con tra ta ción de un pro gra ma de ra dio ame ni za do por una can tan te que 
a la sa zón era la es po sa del pre si den te de Ce la ne se.

Los he chos plan tea dos por el de man dan te pue den sin te ti zar se en la si -
guien te for ma:

— En 1937, la Co mi sión Fe de ral de Co mer cio pro mul gó una re gla, con -
for me a la cual to dos los pro duc tos de “ce la ne se” de bían ser iden ti fi -
ca dos como pro duc tos he chos de “ra yón”. 

— La nue va re gla pro vo có gran preo cu pa ción en tre los di rec ti vos de
Ce la ne se, ra zón por la cual con tra ta ron a un con sul tor ex per to en
pro gra ma ción de ra dio, quien les acon se ja ría so bre el tipo de pro mo -
ción ra dio fó ni ca que de bían em pren der para lo grar que el mer ca do
es ta dou ni den se iden ti fi ca ra ade cua da men te sus pro duc tos bajo su
nue va de sig na ción.

— La fa mi lia Drey fus era pro pie ta ria de cer ca del 10% de las ac cio nes
de Ce la ne se y Ca mi lle Drey fus era el pre si den te de la com pa ñía.

— Drey fus con sul tó a su es po sa, co no ci da por su nom bre ar tís ti co como
Jean Tenn yson, so bre la per ti nen cia del pro yec to mer ca do téc ni co en el 
que se ve ría en vuel ta la com pa ñía. Como re sul ta do de la con sul ta, la
se ño ra Drey fus se in vo lu cró di rec ta men te jun to con el con sul tor con -
tra ta do en la de fi ni ción del tipo de pro gra ma ra dio fó ni co, así como en
la con tra ta ción de los can tan tes, in clu yen do la de ella mis ma.

— La par ti ci pa ción en el pro gra ma ra dio fó ni co, lla ma do La hora Ce la -
ne se per mi tió a la se ño ra Drey fus re ci bir $24,000 dó la res en 1942 y
$20,500 dó la res en 1943 como pago por sus ac tua cio nes.

De acuer do al ac tor, los di rec to res de Ce la ne se vio la ron el de ber fi du cia -
rio de leal tad al que es ta ban su je tos al apro bar la rea li za ción de un pro gra -
ma de ra dio con el pro pó si to de be ne fi ciar a la es po sa del pre si den te de la
com pa ñía.
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Sin em bar go, para la Cor te de Nue va York no exis tió evi den cia su fi cien -
te para acre di tar que el pro gra ma de ra dio fue ra di se ña do con el pro pó si to
de im pul sar la ca rre ra ar tís ti ca de la se ño ra Drey fus, cuya ca li dad ar tís ti ca
es ta ba fue ra de duda. Ade más, la Cor te con clu yó que el pago rea li za do era
com pa ra ble al que im pe ra ba en el mer ca do ar tís ti co al mo men to de la con -
tra ta ción.

En adi ción a ello, la Cor te Su pre ma de Nue va York en con tró que los di -
rec to res ac tua ron ho nes ta men te en todo mo men to en el li bre ejer ci cio de su 
sano jui cio de ne go cios y que su con duc ta no cons ti tu yó ne gli gen cia, mal -
ver sa ción o im pre vi sión, pues cum plie ron con las for ma li da des exi gi das
para la toma de esta cla se de de ci sio nes. En esta ló gi ca, la Cor te ab sol vió a
Drey fus y al res to de los di rec ti vos de Ce la ne se.

Ha cien do una in ter pre ta ción con tra rio sen su de la re so lu ción ju di cial de 
mé ri to, es po si ble con cluir que, de ha ber se com pro ba do que la se ño ra
Drey fus hu bie ra ob te ni do be ne fi cios ex ce si vos o in jus ti fi ca dos mer ced a
su re la ción con yu gal y al pues to di rec ti vo de su es po so, los di rec ti vos de
Ce la ne se hu bie ran sido con de na dos al pago de los da ños cau sa dos a los ac -
cio nis tas con mo ti vo de su de ci sión.

En otras pa la bras, la sola pre sen cia del con flic to de in te rés no cons ti tu ye 
per se una vio la ción al de ber de leal tad. Para que ésta se ac tua li ce, se re -
quie re la acre di ta ción de una con duc ta des ho nes ta, in jus ta, im pre vi so ra o
ven ta jo sa.

3. Sin clair Oil Cor po ra tion vs. Le vien.

En este caso, re suel to por la cor te de De la wa re en 1971, Sin clair Oil
Cor po ra tion (en ade lan te, “Sin clair”) ape ló la sen ten cia dic ta da en pri me ra
ins tan cia en su con tra, por la que se le con de nó al pago de da ños su fri dos
por su sub si dia ria Sin clair Ve ne zue lan Oil Com pany (en ade lan te, “Sin -
ven”).5

Los he chos con sig na dos en la sen ten cia son los si guien tes:

— Sin clair, una com pa ñía pe tro le ra in ter na cio nal, era pro pie ta ria del
97% de las ac cio nes de Sin ven, una fi lial con ope ra cio nes ex clu si va -
men te en Ve ne zue la.
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— De bi do a su con trol ac cio na rio, Sin clair te nía el de re cho de nom brar
a to dos los miem bros del Con se jo de Admi nis tra ción de Sin ven.

— De acuer do al ac tor (un ac cio nis ta mi no ri ta rio de Sin ven), en tre
1960 y 1966 Sin clair pro vo có que Sin ven pa ga ra di vi den dos ex ce -
si vos, en de tri men to del de sa rro llo in dus trial de esta úl ti ma. En to -
tal, Sin clair pagó 108 mi llo nes de dó la res en di vi den dos du ran te ese 
pe rio do.

— Adi cio nal men te, en 1961 Sin clair de ci dió que Sin ven sus cri bie ra con 
otra de sus em pre sas fi lia les un con tra to ex clu si vo para la ven ta de
toda su pro duc ción de pe tró leo y de re fi na dos a pre cios de ter mi na -
dos.

— Con for me a lo plan tea do por el ac tor, Sin clair lle vó a su otra em pre sa 
fi lial al in cum pli mien to del con tra to en dos sen ti dos: tar dan za pro -
me dio de 30 días en el pago de los pro duc tos y com pras de vo lú me -
nes por de ba jo de lo pac ta do en el con tra to. Todo ello, al igual que el
pago ex ce si vo de di vi den dos, en per jui cio de Sin ven y de sus ac cio -
nis tas mi no ri ta rios.

Por lo que hace al pago de di vi den dos, el ac tor plan teó la vio la ción del
de ber fi du cia rio de leal tad de Sin clair en per jui cio de Sin ven y sus ac cio -
nis tas mi no ri ta rios me dian te la rea li za ción de ac tos ile ga les de co mer cio
con si go mis ma. Esto es, el ac tor de man dó el pago de da ños por la rea li za -
ción de ac tos de una em pre sa sub si dia ria (Sin ven) con el solo pro pó si to de
be ne fi ciar a la em pre sa con tro la do ra (Sin clair) en per jui cio de los ac cio nis -
tas mi no ri ta rios de la pri me ra.

Para re sol ver esta pri me ra cues tión, la Cor te re cu rrió al exa men de la
jus ti cia in trín se ca (in trin sic fair ness stan dard) de las ope ra cio nes de Sin -
clair, la cual evi den te men te es ta ba obli ga da a ob ser var el de ber de leal tad
para con Sin ven y los ac cio nis tas mi no ri ta rios de ésta.

Al apli car di cho exa men, la Cor te con clu yó que el juez de pri me ra ins -
tan cia erró al con de nar a Sin clair al pago de da ños, pues to que los ac cio nis -
tas mi no ri ta rios ha bían re ci bi do en es tric ta pro por cio na li dad su par te en los 
di vi den dos de cre ta dos por el Con se jo de Admi nis tra ción de Sin ven. Ade -
más, la Cor te con si de ró que los ac cio nis tas mi no ri ta rios no ha bían sido ca -
pa ces de acre di tar que, de bi do al pago de di vi den dos, Sin ven se vio im pe -
di da a apro ve char opor tu ni da des de ne go cios ren ta bles. Por úl ti mo, la
Cor te re sol vió la au sen cia de frau de o con duc ta des ho nes ta de par te de los
di rec ti vos de Sin clair.
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Por otra par te, como ya se ha di cho, el ac tor de man dó el pago de da ños
por el in cum pli mien to de con tra to en tre Sin ven y otra com pa ñía fi lial de
Sin clair. En lo re la ti vo a esta re cla ma ción, la Cor te de De la wa re con fir mó
la sen ten cia de pri me ra ins tan cia y con de nó a Sin clair al pago de da ños de -
bi do a la no to ria pre sen cia de ac tos ilí ci tos de co mer cio con si go mis ma con 
el pro pó si to de ob te ner un be ne fi cio con ex clu sión de los ac cio nis tas mi no -
ri ta rios de Sin ven.

De acuer do a los ha llaz gos de la Cor te, el juez de pri me ra ins tan cia ati nó
al con de nar a Sin clair por el in cum pli mien to del con tra to re fe ri do, pues to
que los re tra sos en los pa gos y la com pra de pro duc tos por de ba jo de los mí -
ni mos pac ta dos fue ron ope ra dos de li be ra da men te por Sin clair para ob te ner 
una cla ra ven ta ja eco nó mi ca en per jui cio de Sin ven y sus ac cio nis tas mi no -
ri ta rios.

En otras pa la bras, la Cor te ra ti fi có la con de na de Sin clair por el in cum -
pli mien to de su de ber de leal tad para con Sin ven y los ac cio nis tas mi no ri ta -
rios de ésta. Con for me a la sen ten cia de se gun da ins tan cia, ante la pre sen -
cia de un con flic to de in te rés, Sin clair ac tuó en for ma in jus ta y ven ta jo sa,
rom pien do con ello su obli ga ción de es tric ta leal tad.

En suma, el de ber de leal tad exi ge a los di rec ti vos y a los ac cio nis tas
ma yo ri ta rios o con tro la do res un com por ta mien to jus to, ho nes to y equi li -
bra do en los ca sos en los que el con flic to de in te rés pu die ra nu blar sus de -
ci sio nes.

IV. LA LE GIS LA CIÓN Y LA NOR MA TI VI DAD ME XI CA NA

EN LA MA TE RIA

1. El Có di go de Me jo res Prác ti cas de Go bier no Cor po ra ti vo 
y la cir cu lar 11-33 de la Co mi sión Na cio nal Ban ca ria y de Va lo res

El Có di go de Me jo res Prác ti cas de Go bier no Cor po ra ti vo es el re sul ta do 
del tra ba jo de un Co mi té for ma do ad-hoc por el Con se jo Coor di na dor
Empre sa rial y con tie ne una se rie de re co men da cio nes di ri gi das tan to a las
em pre sas que co ti zan en la Bol sa Me xi ca na de Va lo res (em pre sas pú bli -
cas) como a las que no lo ha cen (em pre sas pri va das). Di chas re co men da -
cio nes, tal y como el tér mi no lo su gie re, no son vin cu lan tes. Sin em bar go,
las em pre sas pú bli cas tie nen la obli ga ción de re ve lar a la Co mi sión Na cio -
nal Ban ca ria y de Va lo res su gra do de ad he sión a ellas.
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En efec to, con for me a la dis po si ción se gun da, frac ción I, in ci so B), pá -
rra fo dos de la “cir cu lar 11-33 me dian te la cual se dan a co no cer dis po si -
cio nes de ca rác ter ge ne ral re la ti vas a la in for ma ción que de be rá pro por cio -
nar se a la Co mi sión Na cio nal Ban ca ria y de Va lo res, a las bol sas de va lo res 
y al pú bli co in ver sio nis ta”, las so cie da des emi so ras de va lo res es tán obli -
ga das a in for mar a la Co mi sión, a más tar dar el 30 de ju nio de cada año, el
gra do de apli ca ción del Có di go de Me jo res Prác ti cas de Go bier no Cor po -
ra ti vo.

De acuer do con los re sul ta dos del aná li sis rea li za do por la Co mi sión Na -
cio nal Ban ca ria y de Va lo res y re por ta do por KPMG Mé xi co,6 en 2002,
175 de 232 com pa ñías re gu la das por di cha Co mi sión re por ta ron cum pli -
mien to con el Có di go de Me jo res Prác ti cas de Go bier no Cor po ra ti vo, lo
que re pre sen ta el 74% del to tal de las com pa ñías re gu la das. Sin duda, se
tra ta de un avan ce sig ni fi ca ti vo. 

Las re co men da cio nes con te ni das en el Có di go tie nen, de acuer do con la
ex po si ción de mo ti vos ela bo ra da por el Co mi té ad-hoc, los si guien tes pro -
pó si tos:7

— Que las so cie da des am plíen la in for ma ción re la ti va a su es truc tu ra
ad mi nis tra ti va y las fun cio nes de sus ór ga nos so cia les.

— Que las so cie da des cuen ten con me ca nis mos que pro cu ren que su in -
for ma ción fi nan cie ra sea su fi cien te.

— Que exis tan pro ce sos que pro mue van la par ti ci pa ción y co mu ni ca -
ción en tre los con se je ros.

— Que exis tan pro ce sos que fo men ten una ade cua da re ve la ción a los
ac cio nis tas.

En esta ló gi ca, el Có di go de Me jo res Prác ti cas Cor po ra ti vas está di vi -
di do en cin co ca pí tu los, de di ca dos res pec ti va men te a 1) el Con se jo de
Admi nis tra ción; 2) las fun cio nes de eva lua ción y com pen sa ción; 3) la
fun ción de au di to ría; 4) las fun cio nes de fi nan zas y pla nea ción, y 5) la re -
ve la ción de in for ma ción a los ac cio nis tas.

Por lo que hace al Con se jo de Admi nis tra ción, con vie ne re sal tar las re -
co men da cio nes de ma yor re le van cia:
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— Se re co mien da que, ade más de dar cum pli mien to a lo es ta ble ci do en
las le yes de la ma te ria, el Con se jo de Admi nis tra ción ten ga asig na -
das las si guien tes fun cio nes: 1) es ta ble cer la vi sión es tra té gi ca de la
so cie dad; 2) ase gu rar que los ac cio nis tas y el mer ca do ten gan ac ce so
a la in for ma ción pú bli ca de la so cie dad; 3) es ta ble cer me ca nis mos de 
con trol in ter no; 4) ase gu rar que la so cie dad ten ga los me ca nis mos
ne ce sa rios para com pro bar que la so cie dad cum ple con las dis po si -
cio nes le ga les que le son apli ca bles, y 5) eva luar re gu lar men te el de -
sem pe ño del di rec tor ge ne ral y de los fun cio na rios de alto ni vel de la
so cie dad, esto es, los que ocu pen el ni vel in me dia to in fe rior al del di -
rec tor ge ne ral.

— Se re co mien da que el Con se jo Ge ne ral esté in te gra do por en tre cin co
y quin ce con se je ros pro pie ta rios, con el fin de ge ne rar plu ra li dad de
opi nio nes en tre sus miem bros.

— Se re co mien da la in clu sión de con se je ros in de pen dien tes, es de cir,
aque llos que no ten gan vin cu la ción con los di rec to res de la so cie dad
y que sean se lec cio na dos por su ex pe rien cia y por su pres ti gio per so -
nal y pro fe sio nal.

— Se re co mien da la de sig na ción de con se je ros pa tri mo nia les, esto es,
aque llos que ten gan el ca rác ter de ac cio nis tas sig ni fi ca ti vos (que di -
rec ta o in di rec ta men te de ten ten el equi va len te al 2% o más del ca pi -
tal so cial) o de man da ta rios de és tos. 

— Se re co mien da que los con se je ros in de pen dien tes re pre sen ten, por lo
me nos, el 20% de los in te gran tes del Con se jo y que, su ma dos a los
con se je ros pa tri mo nia les, su men al me nos el equi va len te al 40% de
los con se je ros.

— Se re co mien da la crea ción de ór ga nos in ter me dios (co mi tés) que rea -
li cen las fun cio nes de eva lua ción y com pen sa ción, au di to ría y de fi -
nan zas y pla nea ción. Ello, para fa ci li tar que el Con se jo tome de ci sio -
nes me jor in for ma das. 

— Ade más, se su gie re que los co mi tés es tén in te gra dos ex clu si va men te
por con se je ros pro pie ta rios y que ten gan en tre tres y sie te in te gran -
tes. Igual men te, se re co mien da que el Co mi té de Au di to ría esté pre si -
di do por un con se je ro in de pen dien te.

En cuan to a la fun ción de eva lua ción y com pen sa ción, es pre ci so re sal -
tar las si guien tes re co men da cio nes:
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— Se re co mien da que exis ta un me ca nis mo de apo yo al Con se jo para la
eva lua ción y com pen sa ción del di rec tor ge ne ral y los fun cio na rios de 
alto ni vel.

— Se re co mien da que di cho me ca nis mo, que pu die ra ser un Co mi té del
Con se jo, su gie ra a éste el pro ce di mien to para el nom bra mien to del di -
rec tor ge ne ral y los fun cio na rios de alto ni vel, así como cri te rios para su
eva lua ción. Ade más, se re co mien da que di cho Co mi té sea el vehícu lo
para lle var al Con se jo la pro pues ta que haga el di rec tor ge ne ral so bre las
re mu ne ra cio nes de los prin ci pa les eje cu ti vos de la so cie dad.

— Se re co mien da que las po lí ti cas de re mu ne ra ción dic ta das por el
Con se jo de Admi nis tra ción sean re ve la das al mer ca do.

— Se re co mien da que las con di cio nes de con tra ta ción del di rec tor ge ne -
ral y de los fun cio na rios de alto ni vel, así como sus pa gos pro ba bles
por se pa ra ción de la so cie dad, se ape guen a los li nea mien tos es ta ble -
ci dos por el Con se jo de Admi nis tra ción.

En ter cer lu gar, por lo que se re fie re a la fun ción de au di to ría, se ha cen
—en tre otras— las si guien tes re co men da cio nes:

— Se re co mien da la exis ten cia de un me ca nis mo, que pu die ra ser un
Co mi té, para apo yar al Con se jo de Admi nis tra ción en la ve ri fi ca ción
del cum pli mien to de la fun ción de au di to ría. Ello, con el pro pó si to de 
ase gu rar que las au di to rías in ter na y ex ter na se rea li cen con la ma yor
ob je ti vi dad po si ble y que la in for ma ción fi nan cie ra sea útil, opor tu na 
y con fia ble.

— Se re co mien da que el me ca nis mo men cio na do re co mien de al Con se -
jo los can di da tos a au di to res ex ter nos de la so cie dad, así como las
con di cio nes de su con tra ta ción y el al can ce de sus man da tos pro fe -
sio na les.

— Se re co mien da que, en caso de que los au di to res ex ter nos pres ten a la
so cie dad ser vi cios dis tin tos a los de au di to ría, sean re vi sa dos tan to
la na tu ra le za como la ex ten sión de di chos ser vi cios, con el pro pó si to
de ase gu rar la ma yor ob je ti vi dad po si ble.

— Se re co mien da la abs ten ción de con tra tar a des pa chos de au di to ría
ex ter na cu yos in gre sos to ta les pro ven gan en un 20% o más de los ho -
no ra rios pa ga dos por la so cie dad au di ta da.

— Se re co mien da que la so cie dad cuen te con un área de au di to ría in ter na.
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— Se re co mien da que el Con se jo de Admi nis tra ción aprue be las po lí ti cas 
con ta bles para la pre pa ra ción de los es ta dos fi nan cie ros de la so cie dad.

— Se re co mien da que las ba ses de pre pa ra ción del in for me anual sean
con sis ten tes con las que se uti li zan du ran te el ejer ci cio.

— Se re co mien da, por lo me nos, una re vi sión anual del es ta do del cum -
pli mien to de las dis po si cio nes le ga les apli ca bles a la so cie dad.

Por lo que hace a la fun ción de fi nan zas y pla nea ción, des ta can las si -
guien tes re co men da cio nes:

— Se re co mien da la exis ten cia de un me ca nis mo, que pu die ra ser un
Co mi té, que au xi lie al Con se jo en la fun ción de fi nan zas y pla nea -
ción, es pe cial men te en la eva lua ción de la es tra te gia de lar go pla zo
de la so cie dad, así como de las prin ci pa les po lí ti cas de in ver sión y fi -
nan cia mien to.

— Se re co mien da que di cho me ca nis mo cum pla, en tre otras, con las
fun cio nes de eva lua ción de las pro pues tas del di rec tor ge ne ral en ma -
te ria de po lí ti cas de in ver sión y fi nan cia mien to, ade más de dar se gui -
mien to a la apli ca ción del pre su pues to y del plan es tra té gi co.

— Se re co mien da la pre sen ta ción al Con se jo de Admi nis tra ción de
la evalua ción de la via bi li dad de las prin ci pa les in ver sio nes y
tran sac cio nes de fi nan cia mien to de la so cie dad, ade más de au xi -
liar al mis mo ór ga no en la vi gi lan cia de la con gruen cia de las po lí -
ti cas de in ver sión y fi nan cia mien to con la vi sión es tra té gi ca de la
socie dad. 

Fi nal men te, en el ca pí tu lo de di ca do a la re ve la ción de in for ma ción a los
ac cio nis tas, se in clu yen re co men da cio nes como las que si guen:

— Se re co mien da que los ac cio nis tas ten gan ac ce so opor tu no a la in for -
ma ción ne ce sa ria para la ade cua da toma de de ci sio nes en las asam -
bleas de la so cie dad.

— Se re co mien da el uso de for mu la rios en los que los ac cio nis tas ins tru -
yan cla ra men te a sus man da ta rios so bre el sen ti do en que és tos de be -
rán ejer cer los de re chos de voto de aqué llos.

— Se re co mien da la exis ten cia de po lí ti cas, me ca nis mos y per so nas res -
pon sa bles para la ade cua da in for ma ción a los po ten cia les in ver sio -
nis tas.
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En suma, las re co men da cio nes con te ni das en el Có di go de Me jo res
Prác ti cas de Go bier no Cor po ra ti vo pre ten den es ta ble cer es tán da res en la
ma te ria para las so cie da des me xi ca nas, los cua les no re sul tan de ob ser van -
cia obli ga to ria, sino de sea ble. Como se ha di cho, la úni ca obli ga ción de las
em pre sas emi so ras con sis te en re por tar anual men te su gra do de ad he sión a
di cho Có di go.

2. La nue va Ley del Mer ca do de Va lo res

La nue va Ley del Mer ca do de Va lo res, en vi gor a par tir del 28 de ju nio
de 2006, pre vé la po si bi li dad le gal de la cons ti tu ción de tres nue vas cla ses de
so cie da des mer can ti les: 1) la So cie dad Anó ni ma Bur sá til, 2) la So cie dad
Anó ni ma Pro mo to ra de Inver sión Bur sá til, y 3) la So cie dad Anó ni ma Pro -
mo to ra de Inver sión. Di chas so cie da des se su man a las ya pre vis tas en la
Ley Ge ne ral de So cie da des Mer can ti les y de más le yes es pe cia les. 

Para los pro pó si tos del pre sen te tra ba jo, des ta ca la im po si ción pre vis ta
en la nue va Ley del Mer ca do de Va lo res de los de be res de cui da do (de fi ni -
do en la nue va ley como “de ber de di li gen cia”) y de leal tad a los in te gran tes 
del Con se jo de Admi nis tra ción de las So cie da des Anó ni mas Bur sá ti les.
Ambos de be res, como ya se ha ex pli ca do, co rres pon den a los de be res pre -
vis tos en el com mon law para los agen tes cor po ra ti vos (duty of care and
duty of ro yalty)

El de ber de di li gen cia de los miem bros del Con se jo de Admi nis tra ción
de las So cie da des Anó ni mas Bur sá ti les, con for me al ar tícu lo 30 de la nue -
va Ley, in clu ye las si guien tes obli ga cio nes:

— So li ci tar in for ma ción de la so cie dad y per so nas mo ra les que ésta
con tro le, que sea ra zo na ble men te ne ce sa ria para la toma de de ci sio -
nes. Al efec to, el Con se jo de Ad mi nis tra ción de la so cie dad po drá es -
ta ble cer, con la pre via opi nión del co mi té que de sem pe ñe las fun cio -
nes en ma te ria de au di to ría, li nea mien tos que es ta blez can la for ma en 
que se ha rán di chas so li ci tu des y, en su caso, el al can ce de las pro pias 
so li ci tu des de in for ma ción por par te de los con se je ros.

— Re que rir la pre sen cia de di rec ti vos re le van tes y de más per so nas, in -
clu yen do au di to res ex ter nos, que pue dan con tri buir o apor tar ele -
men tos para la toma de de ci sio nes en las se sio nes del Con se jo.

— Apla zar las se sio nes del Con se jo de Admi nis tra ción, cuan do un con -
se je ro no haya sido con vo ca do o ello no hu bie re sido en tiem po o, en
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su caso, por no ha bér se le pro por cio na do la in for ma ción en tre ga da a
los de más con se je ros. 

— De li be rar y vo tar, so li ci tan do se en cuen tren pre sen tes, si así lo de -
sean, ex clu si va men te los miem bros y el se cre ta rio del con se jo de ad -
mi nis tra ción.

Por otra par te, el de ber de leal tad de los con se je ros de esta cla se de
so cie da des en glo ba las obli ga cio nes pre vis tas en los ar tícu los 34, 35 y
36 de la nue va Ley, de las cua les se enun cian en se gui da las de ma yor re -
le van cia:

— Guar dar con fi den cia li dad res pec to de la in for ma ción y los asun tos
que ten gan co no ci mien to con mo ti vo de su car go en la so cie dad,
cuan do di cha in for ma ción o asun tos no sean de ca rác ter pú bli co.

— Los miem bros y, en su caso, el se cre ta rio del Con se jo de Admi nis tra -
ción, que ten gan con flic to de in te rés en al gún asun to, de be rán abs te -
ner se de par ti ci par y es tar pre sen tes en la de li be ra ción y vo ta ción de
di cho asun to, sin que ello afec te el quó rum re que ri do para la ins ta la -
ción del ci ta do Con se jo.

— Los con se je ros se rán so li da ria men te res pon sa bles con los que les ha -
yan pre ce di do en el car go, por las irre gu la ri da des en que és tos hu bie -
ren in cu rri do si, co no cién do las, no las co mu ni ca ran por es cri to al co -
mi té que de sem pe ñe las fun cio nes en ma te ria de au di to ría y al
au di tor ex ter no.

— Asi mis mo, di chos con se je ros es ta rán obli ga dos a in for mar al co mi té
de au di to ría y al au di tor ex ter no, to das aque llas irre gu la ri da des que
du ran te el ejer ci cio de su car go, ten gan co no ci mien to y que se re la -
cio nen con la so cie dad o las per so nas mo ra les que ésta con tro le o en
las que ten ga una in fluen cia sig ni fi ca ti va.

— Los miem bros y se cre ta rio del Con se jo de Admi nis tra ción de las so -
cie da des anó ni mas bur sá ti les in cu rri rán en des leal tad fren te a la so -
cie dad y, en con se cuen cia, se rán res pon sa bles de los da ños y per jui -
cios cau sa dos a la mis ma o a las per so nas mo ra les que ésta con tro le o
en las que ten ga una in fluen cia sig ni fi ca ti va, cuan do, sin cau sa le gí ti -
ma, por vir tud de su em pleo, car go o co mi sión, ob ten gan be ne fi cios
eco nó mi cos para sí o los pro cu ren en fa vor de ter ce ros, in clu yen do a
un de ter mi na do ac cio nis ta o gru po de ac cio nis tas.

MEJORES PRÁCTICAS DE GOBIERNO CORPORATIVO 547



— Los miem bros y se cre ta rio del con se jo de ad mi nis tra ción de las so -
cie da des anó ni mas bur sá ti les, de be rán abs te ner se de rea li zar cual -
quie ra de las con duc tas que a con ti nua ción se es ta ble cen:
• Ge ne rar, di fun dir, pu bli car o pro por cio nar in for ma ción al pú bli co

de la so cie dad o per so nas mo ra les que ésta con tro le o en las que
ten ga una in fluen cia sig ni fi ca ti va, o bien, so bre los va lo res de cual -
quie ra de ellas, a sa bien das de que es fal sa o in du ce a error, o bien,
or de nar que se lle ve a cabo al gu na de di chas con duc tas.

• Orde nar u oca sio nar que se omi ta el re gis tro de ope ra cio nes efec -
tua das por la so cie dad o las per so nas mo ra les que ésta con tro le, así
como al te rar u or de nar al te rar los re gis tros para ocul tar la ver da de -
ra na tu ra le za de las ope ra cio nes ce le bra das, afec tan do cual quier
con cep to de los es ta dos fi nan cie ros.

• Ocul tar, omi tir u oca sio nar que se ocul te u omi ta re ve lar in for -
ma ción re le van te que en tér mi nos de este or de na mien to le gal
deba ser di vul ga da al pú bli co, a los ac cio nis tas o a los te ne do res
de va lo res, sal vo que esta Ley pre vea la po si bi li dad de su di fe ri -
mien to.

• Orde nar o acep tar que se ins cri ban da tos fal sos en la con ta bi li dad
de la so cie dad o per so nas mo ra les que ésta con tro le. Se pre su mi rá,
sal vo prue ba en con tra rio, que los da tos in clui dos en la con ta bi li -
dad son fal sos cuan do las au to ri da des, en ejer ci cio de sus fa cul ta -
des, re quie ran in for ma ción re la cio na da con los re gis tros con ta bles
y la so cie dad o per so nas mo ra les que ésta con tro le no cuen ten con
ella, y no se pue da acre di tar la in for ma ción que sus ten te los re gis -
tros con ta bles.

• Des truir, mo di fi car u or de nar que se des tru yan o mo di fi quen, to tal
o par cial men te, los sis te mas o re gis tros con ta bles o la do cu men ta -
ción que dé ori gen a los asien tos con ta bles de una so cie dad o de las
per so nas mo ra les que ésta con tro le, con an te rio ri dad al ven ci mien -
to de los pla zos le ga les de con ser va ción y con el pro pó si to de ocul -
tar su re gis tro o evi den cia.

• Des truir u or de nar des truir, to tal o par cial men te, in for ma ción, do -
cu men tos o ar chi vos, in clu so elec tró ni cos, con el pro pó si to de im -
pe dir u obs truir los ac tos de su per vi sión de la Co mi sión.

• Des truir u or de nar des truir, to tal o par cial men te, in for ma ción, do -
cu men tos o ar chi vos, in clu so elec tró ni cos, con el pro pó si to de ma -
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ni pu lar u ocul tar da tos o in for ma ción re le van te de la so cie dad a
quie nes ten gan in te rés ju rí di co en co no cer los.

• Pre sen tar a la Co mi sión do cu men tos o in for ma ción fal sa o al te ra -
da, con el ob je to de ocul tar su ver da de ro con te ni do o con tex to.

• Alte rar las cuen tas ac ti vas o pa si vas o las con di cio nes de los con -
tra tos, ha cer u or de nar que se re gis tren ope ra cio nes o gas tos ine xis -
ten tes, exa ge rar los rea les o rea li zar in ten cio nal men te cual quier
acto u ope ra ción ilí ci ta o prohi bi da por la ley, ge ne ran do en cual -
quie ra de di chos su pues tos un que bran to o per jui cio en el pa tri mo -
nio de la so cie dad de que se tra te o de las per so nas mo ra les con tro -
la das.

— Ade más, los miem bros y se cre ta rio del Con se jo de Admi nis tra -
ción de las so cie da des anó ni mas bur sá ti les in cu rri rán en des leal -
tad fren te a la so cie dad y, en con se cuen cia, se rán res pon sa bles de
los da ños y per jui cios cau sa dos a la mis ma o a las per so nas mo ra -
les que ésta con tro le o en las que ten ga una in fluen cia sig ni fi ca ti -
va, cuan do, sin cau sa le gí ti ma, por vir tud de su em pleo, car go o
co mi sión, ob ten gan be ne fi cios eco nó mi cos para sí o los pro cu ren
en fa vor de ter ce ros, in clu yen do a un de ter mi na do ac cio nis ta o
gru po de ac cio nis tas.

— Asi mis mo, los miem bros del Con se jo de Admi nis tra ción in cu rri rán
en des leal tad fren te a la so cie dad o per so nas mo ra les que ésta con tro -
le o en las que ten ga una in fluen cia sig ni fi ca ti va, sien do res pon sa bles 
de los da ños y per jui cios cau sa dos a és tas o aqué lla, cuan do rea li cen
cual quie ra de las con duc tas si guien tes:
• Vo ten en las se sio nes del Con se jo de Admi nis tra ción o to men de -

ter mi na cio nes re la cio na das con el pa tri mo nio de la so cie dad o per -
so nas mo ra les qués ta con tro le o en las que ten ga in fluen cia sig ni fi -
ca ti va, con con flic to de in te rés.

• No re ve len, en los asun tos que se tra ten en las se sio nes del Con se -
jo de Admi nis tra ción o co mi tés de los que for men par te, los con -
flic tos de in te rés que ten gan res pec to de la so cie dad o per so nas
mo ra les que ésta con tro le o en las que ten gan una in fluen cia sig -
ni fi ca ti va. Al efec to, los con se je ros de be rán es pe ci fi car los de ta -
lles del con flic to de in te rés, a me nos que se en cuen tren obli ga dos
le gal o con trac tual men te a guar dar se cre to o con fi den cia li dad al
res pec to.
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• Fa vo rez can, a sa bien das, a un de ter mi na do ac cio nis ta o gru po de
ac cio nis tas de la so cie dad o de las per so nas mo ra les que ésta con -
tro le o en las que ten ga una in fluen cia sig ni fi ca ti va, en de tri men to
o per jui cio de los de más ac cio nis tas.

• Aprue ben las ope ra cio nes que ce le bren la so cie dad o las per so nas
mo ra les que ésta con tro le o en las que ten ga in fluen cia sig ni fi ca ti -
va, con per so nas re la cio na das, sin ajus tar se o dar cum pli mien to a
los re qui si tos que esta Ley es ta ble ce.

• Apro ve chen para sí o aprue ben en fa vor de ter ce ros, el uso o goce
de los bie nes que for men par te del pa tri mo nio de la so cie dad o per -
so nas mo ra les que ésta con tro le, en con tra ven ción de las po lí ti cas
apro ba das por el Con se jo de Admi nis tra ción.

• Ha gan uso in de bi do de in for ma ción re le van te que no sea del co no -
ci mien to pú bli co, re la ti va a la so cie dad o per so nas mo ra les que
ésta con tro le o en las que ten ga in fluen cia sig ni fi ca ti va.

• Apro ve chen o ex plo ten, en be ne fi cio pro pio o en fa vor de ter ce ros,
sin la dis pen sa del Con se jo de Admi nis tra ción, opor tu ni da des de
ne go cio que co rres pon dan a la so cie dad o per so nas mo ra les que
ésta con tro le o en las que ten ga in fluen cia sig ni fi ca ti va.

Como pue de cons ta tar se, los de be res de di li gen cia y de leal tad pre vis tos
en la nue va Ley del Mer ca do de Va lo res cons ti tu yen la re cep ción for mal de 
los de be res de cui da do y leal tad im pe ran tes en el com mon law y, par ti cu lar -
men te, en el de re cho es ta dou ni den se.

Aun y cuan do di chos de be res es tán im pues tos ex clu si va men te a los di -
rec ti vos de las so cie da des anó ni mas bur sá ti les que se cons ti tu yan a par tir
de la en tra da en vi gor de la Ley, re sul ta rá de sumo in te rés ve ri fi car su apli -
ca ción, así como su in ter pre ta ción por los tri bu na les me xi ca nos en caso de
con tro ver sia.

De acuer do con la evo lu ción que ha ex pe ri men ta do la le gis la ción me xi -
ca na a par tir de la in tro duc ción del Có di go de Me jo res Prác ti cas Cor po ra ti -
vas, es pre vi si ble que en el fu tu ro se acen túe la re cep ción for mal del de re -
cho cor po ra ti vo es ta dou ni den se.

Di cho fe nó me no, en mi opi nión, le jos de obe de cer a orien ta cio nes ideo -
ló gi cas de los po de res Le gis la ti vo y Eje cu ti vo, cons ti tu ye una res pues ta a
las con di cio nes im pe ran tes en el mer ca do de va lo res de los Esta dos Uni -
dos, cuya nor ma ti vi dad obli ga a las so cie da des emi so ras me xi ca nas que
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ope ran prin ci pal men te en la Bol sa de Va lo res de Nue va York. De igual
modo, re pre sen ta un fre no a los fe nó me nos frau du len tos en per jui cio de los 
ac cio nis tas y los in ver sio nis tas.

En otras pa la bras, el de re cho mer can til me xi ca no se ha adap ta do par -
cial men te y, a mi jui cio, con ti nua rá adap tán do se pau la ti na men te a las ca -
rac te rís ti cas glo ba les de los mer ca dos de va lo res, so bre todo de los Esta dos
Uni dos. Di cha adap ta ción no es fru to de la con vic ción ideo ló gi ca de le gis -
la do res y go ber nan tes, sino antes bien, producto de la necesidad.

MEJORES PRÁCTICAS DE GOBIERNO CORPORATIVO 551


