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PROLOGD

No cabe la menor duda, que en ésta eépoca de una aran
concentracién de capitales y procesos econémicos oue han ido
exigiendo a las sociedades aaruparse para fortalecerse o en
alaunos otros casos simplemente para sobrevivir ante dichos
camhios (caida del socialismo, formacién de alianzas o blogues
comerciales, etc), se hace interesante y oportuno un estudio
sobre estos entes juridicos, y en especial sobre las sociedades
anénimas, que son hoy en dia la forma de aagrupacidn mas
socorrida por los inversionistas.

Las sociedades anédnimas son un paso muy importante para la
evolucidn y crecimiento de un pais; pero ademas no debemos
olvidar su importancia y relacién con el avance tecnoldaico de
un pueblo.

Hoy en dia, las sociedades anédnimas no sd4lo luchan por
eobrevivir o sobresalir en el Aambito territorial de su propia
nacidn, sino en uno mas extensa como lo es el internacicnal,
por lo gue cada pais se ha preocupado  por normatizar la
creacidn vy funcionamiento de dichas sociedades, yva ague
evidentemente las mismas se han convertido en verdaderas
fuentes de poder, gue exigen para dicha desarrollo una
normatividad sencilla y elara, qgue sin embarao en nuestro
derecho no se ha logrado alcanzar felizmente.

El Lic., L. Carlos DAvalos Mejia, hace un comentario en
relacién a las sociedades anédnimas muy alinado. sefalando ague:

"Nuestros mundeo, tal cual lo vivimos v sentimos en la
actualidad, es inconcebible sin las arandes sociedades andnimas
nacicnales y transnacicnales. La formacidn de un capital ar ande
constituida con capitales peguenons; el anonimato de las
personas que pasan y dejan de ser participantes de ellas; la
personal idad prapia de actuacién, v su estructura de
contrataciones ¥ responsabil idades reciprocas de socios,
administradores y terceros. han hecho de la sociedad andnima el
principal aaente del desarrollo del capitalismo, tanto de
estado (gocialismo Y comunismo) COmo individual (paises
occidentales). Ahora bien, el punto de contacto entre los seres
humanos y las sociedades andnimas, Y Sus posibil idades de
desarrollo, es justamente la accidn".

For las razones antes expuestas, es por lo gue es oportuno
realizar este estudio, ya gque el mismo se enfoca de manera
directa al elemento indispensable de toda sociedad anénima "LA
ACCION".



Con este trabajo, se pretende principalmente poner en
manos del  lector, un estudio qlobal sobre "La Accidn en la
Sociedad Andnima" con aplicacidn practicas y que a su vez, sea
sencilla, Agil, y sobre teodo facil de comprender, utilizando
para ello, en la medida que nos ha sido posible, un lenquaje
cotidiano y comin para todas las personas.

Lo anterior, se realiza con la intensidn de aue el lector
no tenga que ser necesariamente Licenciado en Derecho para
poder comprender los términos empleados, ya aue en nuestros
dias se encuentran inmersas en las Sociedades Andnimas una gran
diversidad de profesionistas, que por ende, =n mas de alauna
ncasidn, tienen relacidn directa o indirecta con las
"Acciones", sus emisoras, sus propietarios, v con todo lo gue
ellas implican, tal y como 1o son por ejemplo: Su suscripoidn,
su transmisién, sus derechos patrimoniales, etoc, etc.

Una vez dejado asentado que estamos frente a un estudio
apto para todo profesionista; es importante destacar qgue su
lectura permitird que los lecrtores conozcan mejor tan flexible
y valiocso instrumento, aque por desconocimiento v o por  un
infundado miedo, es desaprovechado en la mavoria de los casos.

Alrededor de la accién, se encuentran todos aguellos
puntos  indispensables para el buen funcionamiento de las
sociedades andnimas; por ende, al carecer de los conocimientos
basicos sobre la misma, seria comd dejar endebles los
cimientos de una construccién, los cuales a la postre podrian
ocasionar o influir con gran fuerza a su debilitamiento o
destruccién.

Es comin escuchar que los conflictos de indole corporativo
no llegan a resolverse mediante un Jjuicio, si no por el
contrario, son resueltos en su mavoria mediante convenio entre
las partes. Consideramos que estos convenios se generan  en
muchos casos por la ignorancia o desconocimiento en la materia,
ya que la insequridad del accionista, 1o orillan a firmar un
convenio aue en no pocas ocasiones resulta sumamente
desfavorable en relacién a lo que en Jjusticia propiamente le
corresponde.

For otra parte, al tratar cada uno de los capitulos de
este estudio, se ha pretendido bhacer un  sin npamero de
comentarios v criticas a nuestra actual leqgislacidn, haciendo
notar tanto sus aciertos como sus lamentables errores. Fero
nuestra tarea no ha quedado ahi, va que por el contrario, nos
hemos esforzado en aportar una <erie de opciones y sugerenclas
en cada tema, con el fin de poner al alcance de nuestros
lectores, una herramienta, o mejor dicho, wuna fuente de
creatividad para celebrar diversas operaciones.



De este estudio aeneral de las "Acciones en las Sociedades
Andnimas" podemos concluir que las mismas, son una figura
sumamente valiosa y 4qil al alcance practicamente de todas las
personas; pero que sin embargo, por la poca informacidn que
recibe el publico en 1o general, son peligrosamente abandonadas
o dejadas a un lado, como si fueren cosa sin 1mportancia.

Inclusa, es muy frecuente conocer Sociedades Andnimas que
nisiguiera tienen suscritas sus acciones, y gue dnicamente se
preccupan por ellas y por su manejo una vez que surgen los
problemas, como pueden ser entre muchos otros los de indole
fiscal; familiar (sucesién de acciones); corporativos: etc.

Estamos seaquros, que si las persconas que tienen contacto
directo o indirecto con las acciones y con todo lo que ellas
implican (Estatutos Sociales, Actas de Asambleas, Libros de
reaistro, Contratos, Inscripciones en diversas dependencias
aubernamentales, etc) conocieren mejor las miltiples bondades
que ofrecen estos instrumentos, muchos de 1os problemas que
suraen dia con dia, y que in:cluso en algunas ocasiones lleagan a
los Tribunales, serian evitados o minorizados en su mavoria.

Consideramos que al tratarse en el presente estudio la
posicidén de nuestro derecho; de las figuras o disposiciones
adoptadas en nuestro pais y de las fiquras existentes en atros
paises; asi como las sugeridas por presticiados autores vy por
nosotros mismos, estamos contribuyendo a que las sociedades
andnimas y sus accionistas tengan un esaguema mas amplio para
desarrollar suUSs tan diversas actividades, CON una mayor
sequr idad y prosperidad. Lo anterior lo sustentamos en el hecho
de que en muchas ocasiones los inversionistas dejan pasar
arandes oportunidades de llevar a cabo buenos neagocios, debido
a que les infunde cierto miedo o desconfianza por asociarse con
otras personas; esto es, en nuestro pais, es muy comin
encontrarse con sociedades de las llamadas "Familiares" debido
a4 gue se reusan a captar capital de terceras personas., creyendo
que por ese hecho, los npuevos socios tendran exactamente el
mismo poder, @ incluso podrdan tomar el mando de la sociedad:
sin embarqo, dichas personas pasan por alto entre muchas otras
cosas por ejemplo: la posibilidad de emitir diversas clases o
tipos de acciones; o de celebrar contratos parasociales que
determinen los pardmetros de su maneJjo, etc.

En resumen podemos decir que la importancia de la accidén
es un fendmeno gue no puede ser i1anorado, en la medida que
permite consolidar un enorme poderio econdmico de un  modo
sencillo v seauro, con enorme velocidad de desplazamiento, v
que por lo tanto, es indispensable conocer dicha figura.

TAIR SONCHFEZ DE ANTILIZAND .
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INTRODUCCION

El mads importante de los tipos de sociedades mercantiles
es el de la sociedad anénima; su namero v mas aun, el volamen
de capitales que reidne, exede, en mucha, a los de cualquier
otra clase de sociedades; lo que puede observarse con las
estadisticas histdéricas que a continuacidén se presentan:

De 2,414 sociedades gue se constituveron en la Repidblica
mexicana durante el arfo de 1941, 775, o sea, el 32.10% eran
antnimas; diez afos después, en 1950, la proporcién casi se
habia duplicado, pues las andnimas representaban el 63.598% de
las sociedades gque en ese afo se habian fundado.

Sigue en aumento la importancia relativa de la andnima: en
1972 el 97.2% de las sociedades oue se constituveron adoptaron
este tipo; mayor es adn la relacidn del capital invertido en la
constitucidn de las andnimas respecto del total, pues las
primeras absorven el 99%. (Datos basados en las Memorias que
publaica la Comisién Nacional de Valores v de la antes
Secretaria de Industria y Comercio o tomados de la revista
Estadistica oue publica dicha Secretaria., citados por Roberto
L. Mantilla Molina. Derecho Mercantil Viaesimoséptima Edicién,
Editorial Porrda. México 1990 p. 343.

En los paises de derecho germanico y en el Céddigo Civil
italiano se habla de Aktlenae-sellschaft y de sociedades por
acciones, denominacidén que se deriva de la divisién del capital
en acciones,

En Inglaterra, en principio se habla de Joint-Stock
Company Limited By Shares, y en Estados Unidos De Norte America
de Business Corporation.



CaPliITULO I
CLASIFICACION DE SOCIEDADES

1.- _DE PERSONAS 0_DE CAPITALES:.

Fara el estudio aque hoy mantiene nuestra atencidn, es
necesario diferenciar primeramente ovnlre las sociedades de
personas v las de capitales, para 1o cual nos permitimos citar
ael Lic. Francisco Garo (1), auien sefala:

"Cono es sabido las sociedades comerciales, princaipalmenbe por
la vinculaci1dn de quienes las crean, responden a tres orandes
denominaciones: Intultus personae, intuiteus rei v mixtas. En
las primeras predomina el el emento personal ., atfectio
societatisy en las seaqundas, el recl; las terceras participan
de lo uno v de lo otro. En otros términos las oprameras so
contraen teniendo en cuenta las cualidades de sus anponentes,
las segundas, sin mayor consideracién a dichos factores, pues
lo que mAs i1nteresa es el aporte; v en las terceras, ambos
elementos se valoran y contribuyen tanto en su constitucidn,
como en su desenvolvimiento".

En las sociedades de personas, conocidas como intuitu
personae, se le otorga una agran i1mportancia a los socios aue
las intearan, por ende, es sédlo en este tipo de sociedades que
a sus miembros se les permite aportar su trabalio, aportaciones
conocidas como de induslria.

En cambio en las sociedades de capitales o intultu
pecuniar, las apurtaciones gue efectien los socios, deber an ser
forzosamente en dinero o en bienes diversos al numerario, lo
aque nos lleva a conclulr, aque en este tipo de sociedados, no
cabe la posibilidad de las llamadas aportaciones de industria o
de trabajo, sino unicamente de capital.

Las sociedades de personas implican un valor en lo aue
cada guien e, v no tanto en 1o ague cada oguien tiene.

FPor atra parte, una distincidn importante entre ambos
tipos de sociedades, es la referente al maneio de sus miembyos
en lo qgue respecta a su intearacidn; es decir, en las
sociedades de personas vy en funcidn de su naturalera ya
explicrada, la transmisidn de la calidad de socio estd suieto a
un acuerdoe undnime de los demds socios, con la excepcinon de oue
+ § 5AR0, Francisco J. Derecho  Comercial, Buenos Aires,
Aragentina, Ed. Depalma, 1955 p. 129.




en los estatutos sociales de dichas sociedades, se prevenaa la
posibilidad de que se requiera dnicamente el consentimiento de
la mayoria, aozando ademds el resto de los socios, del derecho
de tanto frente a terceros.

La sworiedad de responsabilidad limitada, estd reaulada
bajo el contexto de principios correspondientes a las
soriedades de persconas; sin embarago, el Art. 58 de la L.G.S.M.
deja notar que las aportaciones de sus socios deben ser en
dinero, por lo gue hay auien las considera como un tipo de
sociedades intermedias entre ellas v las de capitales.

En 1o que respecta a la sociedad andnima, aue es Ja aue
nos ocupa principalmente en el desarrollo de este trabajo, no
se hace referencia a restricciones de indeole personals sin
embarao, en el Art. 130 de la L.G.S.M. se abre la posibilidad
de gue en el pacto social se contemple una cierta recstriceldn
a la circulacidn de las acciones, tema que serd abordado con
amplitud mas adelante, dejando por el momento hecho el
comentario de que en cierto moda elleo implica la intromisidn de
elementos de intuitu personae a la sociedad andnima.

Coma reala general mas no dnica, la administracidn de las
sociedades de personas recae sobre sus socics, v en las de
capitales puede ser socbre los socios o terceras personas.
(Arts. 36, 54, 142, 211 L.G.5.M.).

Podemos  concluir diciendo gue esta clasificacidn es
meramente doctrinaria, va gue en la prdctica., ambos tipos de
sociedades contienen o pueden contener tanto rasaos de
sociedades personalistas como de sociedades capitalistass lo
cual dependerd principalmente de la voluntad de los socios, sin
aque esta veluntad pueda contravenir las disposiciones oue
margque la ley respectiva.

2.- CIVILES 0 MERCANTILES:

A).- Las sociedades civiles, son claramente descritas por
el Art. 2.688 del C.C.D.F., el cual a la letra dice:

" Par el contrato de sociedad, los socios se oblican mutuamente
a combinar sus recursos o sus esfuerzos para la realizacidn de
un fin coman, de cardcter preponderantemente econdmico, pero
que no constituya una especulacidn comercial®.

B).- Coniforme a la doctrina las sociedades mercantiles
requieren contener dos elementos, uno de orden finalista vy otro
de tipicidad: a saber el primero se refiere a gue son aaguellas
sociedades que tengan una finalidad especulativa, v el sequndo
de ellos, a que se encuentre prevista por el Art. orimero de la
L.5.5.M., la que reconoce como sociedades mercantiles a las



vt ades on nombre colectivo, sociedades en comandita simple,
soc 1 edad de responsabilidad limitada, sociedad andnima,
o iedad en comandita por acciones y la sociedad cooperativa.

San o embarao viastbo Lo anler oy, oodemos concluilry que en el
dereche mexicana 1o gue distinau2 a wna sociedad mercantil de
Wa <ival (24 la tivicidad: es decir, las sociedades son
mercantiles simplemente por razdn de SuU forma,

independientemente de las actividades gue desarrollen. Fara
sustentar nuestro comentario nos basamos en 1o dispuesto por el
Art. 2695 del C.C.D.F. mismo que a la letra senalas

"Las sociedades de naturaleza civil., aue tomen la forma de las
soc ledades mercantiles, guedan swietas al Céddiao de Comercin®.,

Es importante destacar que el Art. 12 de la L.G.S.M.
contempla a las cooperativas como una sociedad mas de tipo
mercanlals sin embarao, como mads adelante veremos, las
cooperativas careven de afdn de lucro, v en realidad se puede
decir gue son un tipico ejemplo de  sociedades mutual istas,

Vista la principal diferencia entre sociedades caviles v
mercantiles, entremos ahora a un breve recordatoric de cada una
de estas dltimas.

3..—_TIPOS DE SOCIEDADES MERCAMTILES

Con el fin de tener perfectamente claro en que sociedades
es aplicable la "accién”, es sano para el oresente estudio, el
efectuar un breve recordatorio socbre los diversos tipos de
sociedades mercantiles. mismo que a continuacidén presentamos:

A).—- SOCIEDAD EN NOMBRE COLECTIVO:

El Art. 25 de la L.G.S.M nos da la cefinicidédn de la
sociedad en mencidn, el cual a la letra dice:

"SOCIEDAD EN NOMBRE COLECTIVO ES AUUELLA QUE EXISIE BAJO UNA
RAZON SOCIAL Y EN LA QUE TODOS LOS SOCIOS RESFONDEN DE  MODO
SUBSIDIARIO, ILIMITADA Y SOLIDARIAMENTE".

Dicha =snciedad, es una institucidn oue a pesar de estar
realamentada por la L.G.S.M. y viaente en taodas sus partes, de
hecho a pasado a formar parte de la historia de las socledades
mercantiles, comentario que se robustece si tomamos en cuenta
que en los dltimos aRos, para efectos practicos, esta sociedad
ha desaparecido.



Nos dice Joaquin Rodriquez Rodriquez, (2) aue “por su
estructura, (la sociedad Colectiva) es una forma social cue no
admite mas que un peguefc namere de socios, y gue. por le
tanto, sélo es sucepntible de intearar un peqguefio capital™. No
compartimos del todo dicha opinidn, en virtud de que no vemos
impedimento para que la sociedad tuviera un aran niamero  de
SOC10S; Yy por otra parte, consideramos oque si bLien es poco
comin gque un reducido namera de socios conformen  un aran
capital, esto no es impaosible,

Continda diciendo el referido autor que "La recercusidn
de las vicisitudes personales de los socios en la vida de la
sociedad es un obstaculo aravisimo para la permanencia v
continuidad de la misma".

La sociedad en nombre colectivo es la clasice sociedad
intuitu persopaes de responsabilidad ilimitada. En atencidén a
estas caracteristicas, los socios responden de las obligaciones
soclales en forma subsidiaria, solidaria e ilimitada.

En virtud de lo subsidiario de dicha responschilidad, los
acreedores deberdn aagotar primeramente los recursas saciales,
antes de emprender el cobro contra el socio,

En 1o gue se refiere a la sol idaridad, nos parece del tode
conveniente citar al Lic. Manuel Bejarano SaAnchez, (2) guien
dice:

"La sol idar idad es una modalidad de las oblioac iones,
caracterizada por la existencia de swietos maltiples aue pueden
exigir y/o deben cumplir 1la prestacidn en su inteoridad. seca
por haberlo convenido asi o porgue la ley se 1o imponaga,

For lo tanto, en estas suciedades los socios tienen una
responsabil idad solidaria, en tanto gue responden cada uno
de ellos por la totalidad de las deudas, sin perjuicio del
derecho de repeticidn que en su caso puedan tener, vy responden
todos y cada uno de  ellos con la totalidad de su palrimonio en
forma 1limitada. Macedn Herndndez Jousé Héctor. (4)

2 RODRIGUEZ, Joaguin. Iratado de Scciedades Mercantiles, <3
ed., México, Ed. Porraa, 1971 p. 235.

3 BEJAFRANDO, Manuel. Obligaciones civiles, 32, ed., México, Ed.
Harla, 1984 (Coleccién de Textos Juridicus Universitaricos). p.

SE0.

4 MACEDO, Juuéd Héctor, Ley General de Sociedades Mercanliles,
Gnotada.. Conentada, . Concordada, con _Jurisprudencia v tesis, 22
ed., México, Ed. CArdenas, 1984 p. 35.




B).- SOCIEDAD EN COMANDITA SIMPLE:

Este tipo de sociedad mercantil, tiene una vida casi
efimera en nuestros dias, debido a gue ha sido desnlazada por
otras figuras Juriaicas, tales como la Asociacidn en
Farticipacién, motivo por el cual nos limitaremos a dar un
bosgueio ageneral de la misma.

Fl1 rconcepto leagal de dicha sociedad viene contenido
expresamente en el Art. S1 de la L.G.S.M. que a la letra dice:

"SOCIEDAD EN COMANDITA SIMPLE ES LA QUE EXISTE BAJO UNA FAZON
SOCIAL Y SE CUMPONE DE UNO O VARIOS S0OCI0NS COMANDITADOS QUE
RESPONDEN, DE MANERA SUBSIDIARIA, ILIMITADA Y SOLIDARIAMENTE,
DE LAS OBLIGACIONES SOCIALES, Y DE Um0 O VARIOS COMANDITARIOS
QUE UNICAMENTE ESTAN OBLIGADOS AL PAS0 DE SUS AFCRTIACIUNES".

Como se desprende del precepto lecal citado, esta sociedad
e caracteriza por la existencia de dus tipos de socios: lus
comanditados v las comanditarios, los cuales tienen derechos y
obligaciones diferentes. AgQui, es npecesarilo seralar Qe un
encin comanditario o ann una tercera perscna oue hooa figurar o
permita que figure su nombre en la razdn social de la soc iedad,
o cuandn se omita la expresidn "sociedad en comandita® o su
abreviatura, gquedard por  éste simple hecho  sujela o 1a
reoponsabilidad de los comanditados: es decir, responderd dir
Mmaner a subsidiaria, ilimitada v swulidar 1amente e las
wbligaciones sociales.

Es pues esta una sociedad de las 1lamadas personalistasg
es decir., implica un valor las cualidades de cada uno de lus
socios. Por lo tanto, 1a ouiebra, la interdiccidn, incapacidad
de alquno de los socios, puede acarrear la recisidn respecto de
pae socio. (Art. 50 L.G.S.M.).

Asi mismo, el voto es en orincipio por cabesa, aunaue es
permitido que los estatutos sociales estioulen oue el wvoto cea
por capital; sin embargo, si esto sucediera, y un shlo SoCio
representara el mayor interés, se necesitard ademas el vuto de
otro socio. (Art. 57 de la L.G.S.M. que nos remite al 46 de la
misma ley)d.

Por remisién del Art. 57 de la L.G6.S.M. «f Ack. 31 del
mismo ordenamiento, scobresale una ves mas el elenento
personal ista, al sefalarnos dicha norma aoe niv ear poedon cechor
los  derechos, ni aceptar nuevos  SMI1os Sl I R LA S BT |
consentimiento de todos  los demas, salvo  digposicidn en

contrario de los estatutos sociales.

Los s 1og comanditar ios no-  tendran  axceso A la
administraciéon de la sociedad, salvo en rasos excepcionales,
o el de muerte o inconacidad del aocio  adminislr ador,



siempre que en la escritura no se hubiere determinado la manera
de sustituir a dicho administrador, durando en el carac maAximo
un mes.

C).~ SOCIEDNAD DE RESPONSABILIDAD LIMITADA:

La L.5.5.M. promulgada el dia 28 de Julino de 1934,
publicada en el Diario 0Oficial de la Federacién del dia 4 de
Agosto de 1934, adiciona con este nuevo tioo de sociedad, a las
yvya conocidas por el Cédiao de Comercio. Esta adicidn no
necesita justificarse va, supuesto que desde hace tiempo se ha
dejado sentir uwuna fuerte corriente, tanto en el plano de
doctrina como en diversos proyectos leqgislativos, encaminada a
gue nuestra legislacidn acoja esta figura de sociedad aue ha
de venir a constituir un tipo intermedio entre las sociedades
de personas vy las sociedades de capitales, con las ventaijas
fundamentales de aquéllas y de estas, y que seria de esperarse
aque esta clase de sociedad hubiera ablerto un cauce natural de
tdesenvolvaimiento para las sociedades de amplitud media, que
hasta hoy, para limitar la responsabilidad do sus socios, han
tenido que adoptar la forma andnima, perdiendo en algunos
casos, el elemento gue para muchas de ellas puede ser -de aran
valor, del crédito vy la reputacidn personal de sus componentes,
y teniendo oague soportar, por otra parte, la carga de una
organizacidn complicada gque sdélo se  Jjustifica para las
sociedades de un tamafo relativamente arande.

Encontramos la definicidn leaal de este tipo de sociedad
en el Art, OB de la L.G.S5.M. que a la letra dice:

"SOCIEDAD DE RESPONSABILIDAD LIMITADA ES LA QUE SE CONSTITUYE
ENTRE SOCI0S QUE SOLAMENTE ESTAN OBLIGADOS AL PFAGD DE SUS
AFORTACIONES, SIN QUE LAS FPARTES SOCIALES FPUEDAN ESTAR
REFRESENTADAS FOR TITULDS NEGOCIABLES, A LA ORDEN 0O AL
FORTADOR, FUES S0LO SERAN CEDIBLES EN LOS CASOS Y CON LOS
FEQUISITOS QUE ESTABLECE LA PRESENTE LEY".

Sin embarao, consideramos mads completa la definicidn oue
el maestro Joaouin Rodriguez Rodriguez (5) nos presenta en los
siguientes términos:

"La sociedad de responsabilidad limitada es una sociedad
mercantil con denominacidn (=] razdn social de capital
fundaciconal, dividido en participaciones no representables por
titulos neaqociables, en la aue los socios sélo responden con
sUs aportaciones, sal vo en los casos de aportacidn
suplementaria y accesoria permitidas por la ley".

9 FKODRIGUEZ, Joaguin. Derecho Mercantil. Tome 1. 208 ed.,
México, Ed. Porraa, 1991 p. 170.



Analizand: los elementos gque menciona el citado autor en
su definicidn, por principio debemos recalcar la oncidn aue
brinda en su Art. 59 la L.G.S.M. de utilizar una denominacidn
oA razdn social, pero seauldos siempre de las palabras
"Sociedad de EResponsabilidad Limitada" o de su abrevialbura

"G R.L.Y

Nsi también se ha dispuesto que las "PARTES SOCIALES" en
ninain caso podrdn estar representadas por titulos neaociables,
la cual es una de las caracteristicas principales de las
accicnes, por lo tanto es obvio cue en dicho tipo de sociedad
NUO FUEDEN EXISTIE AUCCIONES.

For Gltimo se desprende con claridad aue los socios
solamente estdn oblicados al paan de sus participaciones. En
relacidn con los terceros, los socios solamente pueden ser
obligadns a aque efectden a la sociedad el pago de las
exhibiciones pendientes. Eodrigue: Rodriouez Joaguin. (&)

For otra parte debemos destacar un  punbo  sumamentie
importante en este tipo de sociedades, que es precisamente el
de las "Aportaciones Suplementarias"  y las "Prestacirones
Accesorias”.

Al hablar de aportaciones suplementarias, nos estamos
refiriendo a aquellas que estando previstas en los estalulos
sociales (Art. 70 de la L.G.S.M.) puede exinir la crciedad &

sus socios en proporcidén a sus aportaciones de capital. Fara
que tal obligacidén surja es indispensable no salamente aque
estén previstas en los estatutos sociales, sino que ademds sean
determinadas por la Asamblea de Socios (Art. 98 Fracc. VYI de la

L.G.S.M.)3 por lo que los terceroas sdalo podran forzar a la
sociedad a exiqir a sus socios dichas aportaciones, s1 e han
cumpl ido previamente los dos requisitos anteriormente

menc 1onados.

FPor dltimo,., debemas entender como prestaciones acc@s50r1ag,
aquellas obligaciones que tiene cada socio de dar, hacer o de
no hacer alago en favor de la sociedad. Cabe sedalar aue de
conformidad con lo dispuesto por el Art. 70 seqgundo parrafo de
la L.G.S.M., qgueda prohibido que dichas prestaciones consistan
en el trabajo o servicio personal del socio.

Como ejempln de las anteriores prestacliones accesorias
podemas men: ionar las siguientes: No realizar actividades
iguales o semejantes a las efeciluadas por la sociedad, comorar
o vender por conducto de la sociedad, dar preferencia a la
sociedad para en ioualdad de condiciones adguirir determinado
producto fabricado por un socio, etc.

6 Cfr. RODRIGUEZ, Joaquin. op. cit. p. 172,



D).~ SOCIEDAD ANONIMA:

Este tipo de sociedad mercantil, es sin duda alguna, el
que mis auae ha tenido en nuestro pais, siendo ademas el tipn
de sociedad mas representativo de las sociedades de canitales.

El concepto leaal nos es brindado por el Art. B7 de la
L.G.S.M., mismo que sefala:

"GOCIEDAD ANONIMA ES LA QUE EXISTE BAJO UNA DENOMINACION Y SE
COMPONE EXCLUSIVAMENTE DE SOCIUS CUYA ORLIGACION SE LIMITA AL
FAGO DE SUS ACCIONES",

De todos los tipos de sociedades que enumera el Art. 10 de
la L.G5.S.M. éste es al cuAdl dicha leaislacién dedica mavor
numero de Arts.; siendo en muchos casos éstos preceptos lenales
aplicables a los demds tipos de soriedades.

Dentro de una de las miltiples causas ague han ocasionado
el aran desarrollo de sociedades andnimas, se encuentra el
hecho de la responsabilidad limitada que tiene el accicnista
frente a las obligaciones contraidas por la sociedady y por
otra parte, el supuesto anonimato en el cual se encontraba el
accionista, con lo cual en nuestros dias se ha dado al traste
con las reformas ogue oblinaron a que las accicnes fueran
nominativas,

Es importante destacar, que ain cuando la doctrina
clasifica a la sociedad andnima como la sociedad de capitales
por  excelencia, podemos encontrar en ella rasgos totalmente
personal istas; rasaos gque dependerdn de la voluntad de las
partes manifestada principalmente en los estatutcos sociales de
la misma, sin aque sea vAlido transiagir alaunos oreceptos
lenales, que impiden alaunos determinados elementos
personalistas, mismos oue a lo larao de este estudio se iran
analizando y comentandn,

EY.= SOCICDAD EN COMANDITA POR ACCIONES:

La definicidn legal dee este tipu de sociedad lo
encontramos  en el Art. 207 de la L.G.S5.M., mismo  que
manifiestas

"SOCTIEDAD EN COMANDITA FOR ACCIONES ES LA QUE St COMFONE DE UNO
0 VARIOS  SOCINS COMANDITADOS QUE RESFPONDEN DE  MANERA
SUBSIDIARIA, ILIMITADA Y SOLIDARIAMENTE DE LAS OBLIGACIONES
SOCIALES, Y DE UND D VARIOS COMANDITARIOS QUE UNICAMENTE ESTAN
OBLIGADOS AL FPAG0O DE SUS ACCIONES".



Este tipo de sociedades, s riae en términos venerales
por las disposiciones aplicables a la sociedad andnima; por 1o
tanto, ©s posible constituir una sociedad en comandita por
SO TR R e o TR Tt vwno de ellos comandatado v olro

comand i lar 1o,

El Art. 208 de la L.G.S.M., sustenta el comentario
anteriwr, va aque a la letra dice:

"LA SOCIEDAD EN COMANDITA FOR ACCIONES SE REGIRA POR LAS EEGLAS
RELATIVAS A LA SOCIEDAD ANONIMA, SALVO LO DISFUESTO EN LDS
ARTICULOS SIGUIENTES".

For 1o anterior, la sociedad en comento, podrd acoaer de
buena manera los comentarios efectuados en éste trabajo, va aue
coms se ha dicho, se trata de una sociedad mercantil aue acoge
el sistema u organizacidén a través de "ACCIONES".

Coma  hemos visto, en este tipo de seociedad, todo el
capital estard dividido en "ACCIONES", si bien se nulifica la
neaociabilidad de las poertoenecientes a los comanditados,
supuesto que el crédito de dichos socios es una de las baars en
que se apova el de la sociedad. Asi tambiérn o establece la
posibilidad de que la sociedad funcione bajo una denominacisan o
razén social C(Art. 210 L.G.S.M.), sienpre que vayva sequido de
las palabras "Sociedad en Comandita por Acciones" o gu
abreviatura "S en C. por A",

Encontramos como principales diferencias ensre la sociedad
en comandita por acciones y la sociedad anénima, el hecho de
que en la primera pueden existir socios gue respondan en foarma
ilimitada, v que se contempla una limitacidn legal para la
circulacidn de las acciones.

La restriccidn a que nos referimos en el parraio anterior,
se encuentra contemplada por la L.G.S.M. en su Art. 209, al
sefal ar gue:

"EL CAFITAL SDCIAL ESTARA DIVIDIDO EN ALCIONES Y NO FUDRAN
CEDERSE SIN EL CONSENTIMIENTO DE LA TOTALIDAD DE LOS
COMANDITADOS ¥ EL DE LAS DOS TERCERAS FARTES DE LOS
COMANDITARIOS".

F).— SOCIEDAD COOPERATIVA:

Son sociedades de personas, gue no tienen afdn de lucro,
funcionan sobre principios de iqualdad en derechos v
obligaciones de sus miembros, procurando el mejoramienio
social y econdmico de sus socios madiante la accidn conjunta de
éstos en una obra colectiva, debiendo adoptar siempre la
caracteristica o modalidad del capital variable.
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Fara el presente estudio, este tipo de sociedad mercantil
no alrae nuesiro interés, debido a que la referida sociedad no
contempla en su estructura la posibilidad de manedarse moedianbe
la emisidn de ACCIONES, si no de "LEETIFICADOS DE AFORITACION®,
1o que se desprende de los siguientes Arts. de la Ley Goneral
de Sociedades Cooperativas a que hacemos mencidn entre otros:

Art. 3. "En las soc iedades cooperativas no podr &
concederse ventaja o privileqio a los iniciadores, fundadores v
directores, ni preferencia a parte alauna del capital, ni
exigirse a los socios de nuevo inagreso gue suscriban mas de un
PCERTIFICADD _DE  APQETACION", o oue contraigan cualaguiera
ohligacidn econdmica superior a la de los miembrus gue ya
forman parte de la soaciedad".

Art.15 Fraccién IV. Las bases constitutivas contendrdn...
"Faorma de constituilr o incrementar el capital social: ewpresidn
del valor de los CERLIFICADOS DE_AFORTACIAN. forma de pavuo v de
devolucidn de su valor, asi comd la valuacidn de los bienes vy
de los derechos en caso de gue se avortens”

Art. 35. " Las aportaciones podran hacerse en efectivo,
bienas, darechos o traba.jo; estaran representadas nor
CEETIFICADDS, que ser&n nominativos, indivisibles de 1oual

valor y sélo transferibles en las condiciones que determinen el
realamenlto de dsta ley vy el acta constitutiva de la sociedads;
su valor serd inalterable. La valorizacidén de las aportaciones
que no sean en efectivo se hard en las bases constitutivas o
al tiempo de inaresar el socio, por acuerdo entre éste y el
consejon de administracidn, con 1la aprobacidén de la asamblea
aeneral . "

Art. 36. "Cada socio deberd aportar, por lo menos, el
valor de un CERTIFICADO, v si se pacta aue los CEETIFEICAROS
excedentos perciban interés, este no podrd ser superior al tipo
legal . "

ASimi smo el FEeal amento de la Ley de Sociedades
Cooperativas hace alqunas referencias al respecto en los
siguientes Arts. entre otros:

Art. 1. b El acta constitutiva de una sociedad
cooperativa contendrd, ademias de lous datos sefalados en el Art.
14 de la ley, la indicacidn del ndmero de CERTIFICADOS gue cada
une de los miembros suscriba y la cantidad exhibida al
constiluirse la sociedad, cuando las anortaciones no se hagan
en trabajo."

Art. s Fraccién IV. "Ademads de la estipulaciones
sefialadas expresamente en el Art. 15 de la ley, las bases
constitutivas contendran: "Flazo en que deba cubrirse el
CERTIFICADD inicial de aportacidn”



i

Art. 10 Fraccidn I. " Son derechos y oblioacionese do los

S W "Laguaidan el wvalor del o de los CERTIFICADOS DE
AFORTACION  cuue  hubileren suscrito, dentro de los plagos
sefdal ados on las bases constitutivas o en el acuerdo de la
acamb Lo general gue hava decrelado un avmento de capital™,

Art. 11. "Los CERTIFICADUS DE AFORIACION sol amente podrdn
transferirse de acuerdo con las condiciones siguientes:

I.— Cue el cedente sea titular de mas de un CERTIFICADD;
I[I.- Que: el cesionario tenoa el cardcter de socic."

Art. 19. " Los socios uue deden de pertenccer a una
cooperativa tendran derecho a que se les devuelva el importe de
sus CERTIF ICADOS DE AFORTACION o a la cuota L
proporcionalmente corresponda, s1 deacuerds -on el L L ime
balance el activo, deducidos los fondos vy domds cantidades
irrepartibles, ©s insuficiente para hacer la  devolucidn
inteara. Tendrdn también dererho, ©n su caso, a aque se les

entreque la parte opreoporcional que les corresponda on log
rendimientos repartibles por el lapso en oue havan tenido el
cardcter de ST 105 durante el ejercicic soacial Qe

corresponda. "

Art. 57 Fraccidén VI. "Los libros que deben llevar las
cooperativas, seran los siguientes: — "Talonario de
CERTIFICADOS DE AFORTACION. ™

Art. 62. "El talonario o CERTIFICADOS DE AFORTACION debera
ser llevado por el tesorero de la sociedad. Los CERTIFICANDDS DE
AFORTACION estardan enumerados proaresivamente y contendran” el
nombre de la sociedad, el valor del certificado, la fecna de la
constitucidén de la cooperativa, el nombre del socio titular, la
fecha de exhibicién, los derechos gue otoroa al socio y las
cesicnes de las oue hava sido abjeta”.

En dichos ordenamientos, sicmpre se refieren a los S0CI10S,
sin mencionar en ningan momento a ACCIONISTAS, asimismo no se
habla de reparto de util idades, sino de reparto de
rendimientos,

Consideramos  que de la lectura de los Arts. agui
transcritos, se puede notar con claridad la diferencia entre
acciones v los certificados de participacidn emitidos por las
soc liedades cooperativas; sin  embarao, creemos oue existen
figuras contempladas por la L.G.S.M. gue pueden ser de utilidad
para la vida corporativa de este tipo de sociedades.



CAPITULSO IT
LA CONSTITUCTON DE LA SOCIEDAD ANONIMA

1).= FORMAS DE CONSTITUIR UNA SOCIEDAD ANONIMA:

Coma yva hemos dejado asentado en este trabajo, la sociedad
anédnima se define como aguella que esisle bajo una denominacidn
y s compone exclusivamente de socios cuya obligacidn se limita
al pauo de sus acciones. Es ahora que nos corresponde estudiar
someramente la forma y generalidades bajo las cuales se puede y
se debe constituir una sociedad andnima.

En cuanto a la farma de constituir una sociedad andnima

nuestra legisl acidn Y eConoe dos medios donominados
doctrinalmenkte como "constitucidn simultdrea v la suscripcidn
sucesivay siendo la primera de ellas, cuando los socins de la
sociedad por crearse comparecen ante Notario Fabliceo (ahora

también ante Corredor Fabl ica) v  ante él], realizan  una
declaracidon de voluntad, precisamente la de asociarse. En el
sequndo caso, es decir, al hablar de suscripocidn sucesiva., nas
referimos al acto mediante ©1 cual, los fundadores redactan un
programa que debe contener el proyecto de estaltutos, el cual se
deposita en el Registro Puablico de Comercio; después de ella, vy
de conformidad con lo estipulado en el Art. 92 de la L.G.S.M.
las personas interesadas en participar en la sociedad por
crearse, firman por duplicado un documento, el cual contiene:

I.- E1 nombre, nacionalidad y domicilio del suscriptor.

II.— El ndmero, expresado con letras, de las acciones
suscritas; su naturaleza y valor,

IIl.- La forma y términos en que el suscriptor se oblioue
a pagar la primera exhibicidn.

IV.— Cuando las acciones havan de pagarse con bienes
distintas al numerario, la determinacidn de éstos.

V.- La forma de hacer la convocatoria para la Asamblea
aeneral constitutiva y las reqlas conforme a las cuales deba
celebrarse.

Vi.— La fecha de la suscripcidn.

VII.- La declaracidn de que el suscriptor conoce y acepta
el proyecto de estatutos.
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oo copia del anterior documento, permanecerd en manos de
lue fundadis eu, v la otra. en posesién del suscriptor.

ol Line g sigcripcidn, tiene como término maAximo el de
(T ) g el dur ante el ceal, deben ouedar suscri Llas las
acc iones. tArts. 97 y 98 L.G.S5.M.).

Una Ve Tz realizadas las exhibiciones leagales, dea
conformidad con 1o dispuests por el Art. 99 de la L.G.S.M. los
fundadures tienen el plazo de 15 dias para publicar la

conviocatoria de Asamblea general constitutiva:; la cual trataré
des

I1.- De comprobar la existencia de la primera exhibicidn
prevenida en ¢l proyecto de estatutos.

11.- De examinar v. en su casco, aorobar el avaldo de los
bienes distintos al pumerario gue uno o mas socios se hubieren
obligado a aportar. Los suscriptores no tendran derecho a voto
en relacién a sus respectivas aportaciones en etnecle,

111.- De deliberar acerca de la participacidn aue los
fundadores se hubieren reservado en las utilidades.

IV.- De hacer el nombramiento de los Adminislradores vy
Comisar ios que hayan de funcionar durante ]l plasn sefalado por
los estatutos, con la designacidén de auiénes de los primeros
han de usar la firma social. .

Una wvez que se haya aprobado la Acamblea ante- referida,
se procederd a la protocolizacidn vy registro del acta de la
Junta y de los estatutos.

Como todos nosotros  sabemos, esta sequnda forma de
constituir una sociedad, es praActicamente un adorno en nuestra
leagislacidn, va que en la practica, no se utiliza ni
es-asamente este procedimiento.

2).- GENERALIDADES DE LA CONSTITUCION DE LA SOCIEDAD ANONIMA:

Las aeneralidades a las cuales debe someterse toda
sociedad andnima, se encuentran contempladas en las diversas
fraccicnes del Art. 42 de la L.G.S5.M., y decimas qgener al idades
ya que dichos reguisitos son comunes a todas las ciedades
mercantiles: ademds a la sociedad andnima, le son aplicables
atros requisitos contenidos por el numer al o del mismo
ardenamiento juridico; pero por el momenta, analicemoas pues, 2l
contenido del menciconado Art. 60.

Ad.— NOMBRE DE LOS SOCIOS : Dicho reaguisiloe es des
indudable impeortancia, vya que de el se desprenderd en su



primera fase, aquien se encuentra vinculadea con la =ociedad,
quien es sujeto de derechos v obl igac iones para con ella.

En cierta forma, podria decirse oue este reaguisito atenta
contra la naturalerza de la scociedad andnima: e.. diciv, centra
el anonimats en el que supuestamente se enconbrarian los

sccios, ya que dichos estatutos deben inscraibirse en el
Fegistro Fiblico de Comercio, reqistro al cual tiene excesa
cualquier persona: pero en la actualidad, como veremos mas
adelante en este estudio, el anonimato de los accionistas, no
sélo se ve perjudicado por la cuestién aaui planteada, sino
ademds, por la abligatoriedad de questocdas las acciones soan
nominatl ivas,

B).- NACIONALIDAD DEL SOCIO : Diches requisito tambiédn es
de suma impartancia, va e trale de un socio nersona fisica o
de una persona moral; el motiveo de su importancia surge a
simple vista, y es que nuestra leqgislacidn pretende dar una
cierta proteccidn a su territorio, a sus nacionales, v en
espizial  a su soberania, requlande o evitando que personas

extranjeras efectden inversiones en ciertas zunas o Areas
estratéaicas. Sin este requisito, serian casi inatiles las
disposiciones contenidas en la L.I.E. Yy en su respectivo
reaglamento. Agui vale la pena comentar aue la Leal:ES 2N su

Art. €2 equipara a la inversidén mexicana la aus2 efectden los
extranjeros residentes en el pais con calidad de inmiar ados,
salva cuando, por  razdn de su  actividad se encuentren
vinculados con centros de decisién econdmica del exterior. Esta
disposicién no se aplicard en aguellas Areas gecaraficas o
actividades que estén reservadas de manera exclusiva a
mexicanos o a sociedades mexicanas con clausula de exclusidn de
extranjeros o gue sean materia de requlacidén especifica.

Al hablar de nacionalidad, es importante abordar de paso
la nacicnalidad de las sociedades, va que estas, pueden ser
validamente accionistas a su vez de otra sociedad.

La nacional idad de una sociedad, no depende 5i se espresa
o nooen sus estatutos sociales, v es auui. donde la L.N.N. en
su Ark. 52 entra a definirnos cuando una persona moral se
considera mexicana, y son aguellas gue se constituvan Con apeqo
a las leves de la Repiublica v tengan en ella su domicilio
legal.

Aprovechamos el punto en comento, para sefnalar, aque si
bien, los Arts. 69 y 91 de la L.G.S.M. no incluyen en su
redaccidn el punto referente a la nacionalidad de 1la soc iedad,
esta, si debe ser contenida en los estatutos sociales; basamos
nuestra afirmacién en el hecho de gue el Art. 182 de dicho
wrdenamiento duridico en su fraccidn V, contempla el cambio de
nacionalidad como una modificacidén a los estatutos sorciales.
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C).- DOMICILIO DEL SOCIO: 41 tocar este punto, debemos
recordar aue tratdAndose de personas fisicas, el domicilio es el

luaar donde se reside habitualmente, vy a falta de esté. el
luaar del centro principal de sus negocios, en  ausencia de
¢outos, ¢l lunar donde camplemente residan v. en su defecto. el
lugar on Jdonde «o encontraren. Tratandose de personas morales,

su domicilio es el lugar donde se halle establecida su
administracidn (Art. 33 C.C.D.F.)

D).- OBJETO O FIN DE LA SOCIEDAD La L.G.58.M. atiliza
eon forma errdnea ol vocable “"objeto”, ya gue i nos remitimos a
1o dispuesto por el Art. 1.824 del C.C.F.D., el objeto es lo
que el obligado debe dar, hacer o na hacer. Craeemos, al igual
gque la mayoria de la ductrina, guvz el término correclto es "fin
social", va que por éste, debe entenderse la actividad a la
cual se dedicara la sociedad.

lLa expresidn de dicho fin social, puede s2r realizada en
forma muy concreta o bien, de forma vaga: sin embarao, ©s
frecuente que en la bhdsagueda de evitarse futuros problemas,  se
estipulen objelos sociales muy amplios, incluvendn por edemplo:
la facultad de suscribir titulos de crédito, de comprar o
vender muebles e inmuebles necesarios para la consecuc ibdn de su
fin, etc. En nuestra opinidn, no (29 Necesar io que  se
establezcan éuwte tino de cléusulas o facultades, yva gue ésbas,
no son en realidad el fin de la sociedad, (tratandocse por
ejemplo, del caso de uwuna distribuiduora automotriz),  sing,
simplemente, son operaciones aque tiene que llevar acabo por la
practica comercials asi, encontramos aue el Art. 2¢€ del
C.C.D.F. seffala que "Las personas morales puaden ejercitar
todos los derechos que sean necesarios para realizar el coboota
de su institucidn”". For otra parte, seria ridicula pensar, aque
por ejemplo en el mismo caso de una distribuidora avtomotriz,
no pudiera suscribir un tituleo de crédito, porgue ella no hava
sido estipulado dentro de su mal llamado obijeto swucial.

El punto referente al fin de la sociedad, e3 de una
importancia gigantesca, va gue de ésta finalidad, dependerd en
aran parte a que ordenamientos Juridicos se verda sometida la
sociedad, por eJjemplo: Instituciones de crédito, agen: ias
aduanales, transportistas, etc, siéndcles aplicables a cada una
de ellas diversas disposiciones juridicas.

E)>.— RAZON SOCIAL 0O DENOMINACION : Cuanda hablamos de
"Razén Social”, nos estamos refiriendo  al nombre de la
sociedad, que puede formarse con el nombre de uno de los sociog
o de varios de ellos. La razén sozial, es obligatoria para
algunos tipos de sociedades mercantiles, tal es el caso de las
sociedades en nombre colectivo (Art. 25 L.\E.5.M.), v de las
sociedades en comandita simple (Art. 851 L.G.S.M.).

Por otra parte, encontramos que la "denominacidn" es el
nombre gue de forma libre, elige una sociedad para ser
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identificada. En la préactice, se ha aeneralizadio la coatoambe o
de utilizar el nombre de alain socio o de varios de ellos. Dara
la formacidn de la denominacidng situacidn gue anberiormenbe e
encontraba expresamente prohibida por el Cadion de Cogmers io,

Creemos gue no es posible considerar que por ol herho de
aque figure el nombre de una persona en la dencminacién de la
sociedad, ésta persona se encuentre ilimitada y solidariamente
responsable a las obligacicones sociales.

El maestro Rodriguez Rodriguez, (7)) se opoNe a Jgue sean
utilizados nombres de personas en la denominaciédn de una
sociedad, y dice que: "Esta practica de incluir nombres de
personas en la denominacidn de las sociedades mercantiles debe
considerarse en México ilegal y peligrosa"; continta diciendo
que "Ileaal, porgue resulta claramente del mecanismo de la
O R que no ha querido permitir la preseoncia de nombres
per sonal es en las denominaciones sociales. Por eso reguia
minuwcivsamente <dmo ha de inbeqrarse la razén social con los
nombres de alauno o algunos de los socios v o se preven con
detalle los casos en que puede  faltarse al pripcipio  Jde
ver a: idad. A contrario  sensua, debe  interoretarse oue la
presencia de los nombres perscnales en las denominaciones no ha
sido requlada por considerarse  prohibida. ™ Nosotros, ne
compartimos dicho criterio, en virtud de ague no es dable
distinguir donde la ley no lo hace, la prohibicidn no se
encuentra expresamente contenida en los Arts., 87 v 88 de la
L.G.8.M.5 ni tampoco es valido decir oue =e deriva de la
interpretacidn a contrario sensa de 1os demds Arts. de la
L.G.S5.M., va gue de haber auerido el legislador marcar dicha
limitacidn asi 1o hubiera manifestadn, o hubiera dado los
lineamientos de como formar la denominacidn social. en luoar de
haber expresado que la misma se formard libremente.

Al decir en parrafos anteriores, ogue la denominacidn
social se eliae de forma libre, no implica que de forma
innediata vy sin reaglamentacidn alouna, rcada sociedad escoja su
denominacidn, va que édsta. no podrd ser en ninuan caso iqual a
otra va existente, v ademds tendrd que ir sequida de las
palabras "Sociedad Andnima" o de su abreviatura "S8.A"; y es por
ello, aue al constituirse una sociedad, es necesarin obtener el
permiso previo de la Secretaria de Relaciones Exteriores, de
conformidad con 1o previsto por el Art. 32 del E.L.I.E.

Son obvias las razones que se tienen para no permitir que
existan dos o mids sociedades con la misma denominacién social
(socindades homédnimas), yva que de ser posible esto traeria como
consecuencia un sin numero de confusiones, en especial con los

7 RODRIGUEZ, Joaquin. op. cit. p. 235.
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terceros contratantes, quienes no sabrian ante quien ejercitar
sus derechos o cumplir sus obligaciones.

Debemos afadir a lo va visto, que en el caso de aque la
sociedad opere bajo el esquema de “capital wvariable", sera
necesario gue a la denominacidén de la sociedad <@ le afada
dichas palabras; es decir, "Capital Variable". En éste caso, la
L.G.5.M. no  senala la posibilidad de aque se utilicen
abreviaturas; sin embargo, en aplicacidén analdgica de otros
preceptos leagales de dicho ordenamiento Juridico, creemos que
e valida la aplicacidén de la abreviatura "C.V", tal y como es
costunbre muy generalizada en nuestros dias., Consideramos que
s de suma importancia que una sociledad de capital variable
nunca omita sefalar dicha circunstancia en su denominacidn
social, porgue, aungue la ley no establece una sancidn poar
dicha omisidn, consideramos que los acreedores de la sociedad
se pudieran validamente oponer a cualauier reduccidn de capital
gue se efectuara sin observar los lineamientos que debe seqguir
una reduccidén de capital en su parte fioa.

F).- DURACION : En lo que respecta al periodo o término
durante el cual debe operar una sociedad, la L.G.S.M. es omisa
al respoecto, no determina n1 el minims ni el maximo de dias o
anos, por lo que consideramos gue la  fijacidn de dicha
duracidn, depende exclusivamenle de la voluntad de Jos cacioan:
con excepcidn de aquellas sociedades (por ejemplo Instituciones
de sequros o de Fianzas) gue conforme a la lev e uecial gue las
reaqula, deban tener una cierta duracidn minima.

En la prAactica, era no poco comin, ver que el Ministerio
Pablico o la propia Autoridad Judicial se oponian al llevarse
acabo la llamada Homologacidn judicial, a aque se estipulara en
1os estatutos una duracidn indefinida; por 1o aque =se obto por
establecer en dicha cldusula una duracidn de varios afios, por
ejemplo cien o mds: con 2llo, @ evitaria que la siedad se
disolviera conforme a esta causal.,

G).— IMPORTE DEL CAPITAL SOCIAL t Por éste, debe
entenderse la cantidad de dinero o de bienes aporlados por laos
accionigstas, se encuentre tetalmente exhibido o no.

Tambidn ©@s necesario que <o seRaie o Lo b, ol )
aue cada socio ho aportadoe a la socaedad:s vo o soow oo dhaiier oo o0 e
bienes diferentes al numer ar io, ©on SV CAS, n diohe
especificar el wvalor alribuids a dis e byt o For oo on

que se llevo dicha valorizacidn.

En casoe de tratarse de una sociedad de capilal variable,
serd indispensable seralar ésta situacidn, y cvapecificar con
toda claridad cudl es el capilal minimo: va aue todo ello es de
notoria importancia para aque la socizdad determine ol tipa de
Nuamb T ea v der requisylog RTCTIN KEUTE T T frar a prben F o T
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posterioridad aumentos vy  sobre todo  disminoe oo ey AN
capital.

H).— EL DOMICILIO DE LA SOCIEDAD : Al roferiruns  al
domicilio de la sociedad, no estamos hablando de una diyme:1on.,
como podria ser una determinada calle o avenidas sino aue fos
referimos a wuna ciudad, una ciudad dentro de la Fepublica
Mexicana. Con ello, gueremos decir que validamente, la sociedad
puede celebrar por ejemplo, una Asamblea de accinnistas en
cualauier "direccién" ubicada dentro del "domicilia" de la
sociedad, por ejemplo Guadalajara, Jalisco, sin aue we pudiera
cbhietar la leaalidad de dicha Asamblea, sustenlando aue debiia
haber sido celebrada prescisamente en las oficinas  de la
sociedatl, salvo que asi se hubiere estipulado expresanente  en
lus estatutos de la sociedad; sin embarge esto altimo, no
implicaria gue esa direccidn fuere el demicilio social. sino
que anica y exclusivamente, seria una norma reaulatoria dal
lugar donde deben celebrarse las Asambleas; lucao entonees, el
domicilio social sequiria siendo la ciudad aque <e sefald en los
estatutos,

El C.C.D.F. manifiesta gue las personas morales tienen su
daomivil io social en donde se halle establecida su
administracidn. Consider amos que los sSOCiog, N pueden
contravenir dicha disposicidén sefalando un domicilio diverso al
lugar donde establescan su administracién.

El domicilio de la sociedad es importante, poraue es en el
Fegistro Pablico de Comercio de la entidad a la gue pertenerca
la ciudad sefalada come domicilio, donde debe ser inscrita la
sociedad. Asi, las publicaciones a las oue estA obligada 1la
sociedad (veanse Arts. 99, 119, 132, 177, etc de la L.G.S.M.)
deben ser efectuados en el FPeriddico DOficial de dicha entidad
federativa.

I>.— FORMA DE ADMINISTRACION Y FACULTADES DE LOS
ADMINISTRADORES : Es en ésta clausula, donde debe e=lLipularse
2l medio u 4rgano a través del cual, la sociedad se
exteriorizard frente a tercerws, e incluso frente a low mismos
socios de la sociedad. Es comin, ague se sstipule, en el caso de
las sociedades andnimas, oue la administracién de la sociedad
recaerd en un Administrador General Unico "o" en un Conseio de
Administracidn inteorado por un determinado namers de personacs,
qeneralmente un numero impar. Es importante destacar que es
aconsejable dejar abierta la posibilidad de aore sea uno o el
otro, va que de lo contrario. por ejemplo, si en unos estatutos
sociales se sefala gue la  administracién recaerd en  un
Administrador General Unico, la Asamblea de arccionistas al
decidir administrarse por un Consejo, tendria forzosamente que
modificar dichos estatutos.

Coma sabemos, y de conformidad con lo dispuesto por el
Art. 142 de la L.G.S.M. el Administrador General Unico o las



mieniar der] Con1se,j, i tiencn que Ser necesar iamente

accionitlas de la sociedad.

Fn 1 aue respecta A las facultades de los
Administradures, ¢ entiende gque éstus pueden ejercitar los
derechos inherentes a la consecucidn del 1in de la sociedad:

sin embaraqu, siempre es conveniente estipular con toda claridad
dichas facultades, va que en cada caso especifico, las mismas
variardan.

Es  opurtuno destacar oue las facultades qgue e le
atribuyan al  Consedo de Administracidn, es en forma caoleaiadag
esto  wes, Que para ejercitar dichas facultados, dober an
concury ir los intearantes de dicoo Aragano en forma conjunbag
por 1o gue nunca se debe suponer gue cada miombro del Consedo
tiene en lo persunal dichas facultades.

J).- NOMBRAMIENTO DE ADMINISTRADORES Y DESIGNACION DE
QUIENES DEBAN LLEVAR LA FIRMA SOCIAL : F1 nombyamienta del
Administrador Beneral Unica, o en su caso de los amieabros gue
integren el Consejo de Administracidn, se efectda generalmonte
en los articulos transitorios de la escritura consblitutiva,
donde (=) senala que reunidos en pr imera Aoambilen e
Accionistas, 1os mismos desiagnan a determinada o delerminadas
per sonas como Administradores.

De la misma forma, es en los articulos transitorins donde
se expresa quiénes serdn las personas encargadas de llevar la
firma social.

K>.-~ LA MANEFA DE DISTRIBUIR LAS PERDIDAS 0 UTILIDADES
ENTRE LOS ACCIONISTAS : En esta «c<lausula se acostumbra
reproducir prdcticamente las disposiciones cue hace 'a propia
L.G.S.M. en los Arts. referentes a dicho tema, tales como el
16, 17 18, 19 20, etc. Creemos qQue es una practica
inhececaria, va que el numeral B9 del mismo ordenamiento
Juridico sefala que a falta de estipulacidn al respecto, se
aplicaradn las disposiciones leaales respectivas; de hocho,  en
la actualidad, son muy pocas las escrituras constilbubtivas gue
contempl an un sistema, o ouna regulacidn diversa a la
manifestada por la ley en cuestidn; <in embaraos, ello es
totalmente licito, siempre aue no contrariern los elemenlos
princinales gue marca la lecislacidn.

L).- EL IMPORTE DEL FONDD DE RESERVA : F1 fondo de re erva
es aguél que debe forzosamente inteagrar la sociedoad con las
utilidades que vaya obteniendn, hasta llewar &l eguivalente a
una guinta parte del capital social. Para llegar a dicho
porcentaje, la sociedad senarard de sus utilidades por 1o menos
un cinco por ciento anualmente; lo gque quiere decir. uue dicho
porcentaje puede ser mas alto, siemore gue asi se estipule en
los estatutos sociales.
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Por lo tanto, si los estatutos no sefalan un vorcentaje
determinado para integrar el fondo  de resorva, e deberd
considerar gue es del cinceo porciento de las ulilidades
anuales. (véase Art. 20 L.G.S.M.).

Es necesario mencionar, que cada vesz que dicho fondo se
vea mermado en su porcentaje en relacidn al total del capital
social, por ejemplo al efectuarse un aumento de capital, dicho
fondo deberd incrementarse hasta llegar a representar  una
quinta parte del nuevo capital swcial,

M).- LDS CASOS EN QUE LA SOCIEDAD HAYA DE DIS0LVERSE
ANTICIPADAMENTE : Este punto no merece  mayor aclaracidn,
simplemente nos limitamos a sefalar que los casos previstos
para que una sociedad se disuelva, o encuentran previstos por
el Art. 229 de la L.G.S.M.; sin embarqo, consideramos aue la
sociedad  validamente puede contemplar en sus estatutos mas
causales de las previstas por la ley, va aue éstas nltimas, son
a4lo las causales minimaz gque producen la disolucidsn aludida.

N).- BASES PARA FRACTICAR LA LIQUIDACION : En la practica
suele reproducirse en los estatutos sociales., aungue de una
forma mids reducida o mads general lo estipulado por lous Arts.
234 a 249 de la L.G.S5.M.; de hecho, la misma lev sefala aue en
caso de que los estatutos sean omisos en lo referente al
proceso  de  liguidacidn se aplicardn 1los articulos anles
menc ionados.

Se puede estipular en los estatutos sociales quienes serdn
las personas que funjan como liquidadores de la sociedad en
caso de que se diera el subuesto en cuestidng sin embarao, ello
no 25 nada comin, posiblemente porgque las personas al crear una
sociedad  ven muy remota o lejana la posibilidad de su
liguidacidn, vy en sequnda lugar, porque las personas que al
momento de constituirse la sociedad se consideran idéneas para
llevar acabo una liguidacién pueden no serlo después: pero
sobre todo, porque de conformidad con el Art. 236 de la
L.5.5.M. la designacién de los liguidadores se deberd realizar
(a falta de disposicidn en el contratwe social) en la misma
Asamblea donde se acuerde o reconozca la disolucidn, y en el
casc de que no se efectué en dichos términos, cualquier socio
podra  solicitar a la Autoridad Judicial gque efectué dicho
nombr amiento.

3).- PARTICULARIDADES DE LA SOCIEDAD ANONIMA

Hemos wvisto ya las qeneralidades que debe contener la
constitucidn de una sociedad andnima por el hecho de ser una
sociedad mercantil, por lo que nos corresponde ahora entrar al
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Loncdi ' wa partisularidades ague del

1 ' observarse. y decimos
par Lavul arrdades, Doy aue s veual as o regulsitos oue
especificamente deben cubrir las sociedades anédnimas.

A).— MINIMO DE SOC10S:

El primero de ellos es que, havan dos socios cuando menos,
Y gue cada uno de ellos suscriba minimo una accidn. Esta es una
de las reformas mas loables que ha tenido la L.G.S.M. (Diario
Oficial de la Federacidn del dia 11 de Junio de 1992), yva que
la misma, viene a sustituir el requisito de “"cuando menos cilnco
socios", lo gque orillaba en muchas ocasiones a las personas a
recurrir a prestanombr es dnicamente para cubrir dichn
requisito, 1o gue en  alaunos  casos, no poco frecucntes,
ocasivnaba arandes problemas.

B).— CAPITAL SOCIAL MINIMO:

El segundo requisito, también modi ficado e la miema
fecha, es el gue el capital social no ©va menor a cincuenta
millones de peses v ogue esté totalmente suscrito. La veforma
consistid dnicamente en aumentar el monto del copital minimo
suscrito, va que anteriormente era la cantidad de veinticines
mil pesos, lo cual obviamente era ridiculo: sin  embaran,
creemos que hubiese sido mejor aque dicho monto se fijara en
base a lovs salarios minimos vicentes para determinada zona
geagrafica, yva aque es posible gue con el transcurso del tiemuo,
dicha norma vuelva a representar en un monto efimero.

C).- PORCENTAJES DE EXHIBICION:

Como tercer y uUltimo reguisito encontramos el hechs de
que las acciones pagadas en numerario (dinero) deben exhibirooe
en dinero en efectivo en por lo menos un veinte porciento de su
valor; en otras palabras., la sociedad debe recibir de contado
cuandos menos el veinte por ciento del valor de cada accidn
numeraria.

For dltime, las acciones gue se deban pagar en todo o en
parte con bienes diversos al numerarico, deben guedar exhibidas
intearamente.



CAPITULO ITI
LA ACCION

L.- ETIMOLOGIA DE LA PALARRA ACCION :

Hasta 1490, lat. actio, onis, y ésta a su vez de actus, is
y eésta hacia, la sequnda mita? del siaglao XIII, derivada de
agere: obrar. Aplicada etimoldaicamente al lenauaje forense,
accidn es el derecho del socio frente a la sociedad. encaminado
principalmente al reparto de utiliocades. Instituto de
Investigaciones Juridicas de la Universidad Aulédnoma de
México. (8),

22.= ANTECEDENTES

Alaunos tratadistas seffalan la existencia. deade el siglo
XIII de sociedades para la explotacidn de malinos, cuyo canital
estaba dividido en “SACUS", facilmente cedibles.

Al hablar de "SACOS" puede pensarse aue eran documentos
andaloaos a las actuales ACCIONES aque tiene una sociedad. en las
cuales se encuentra representado el importe de su capital
social. Enrico Soprano. (9),

Far otra parte, en las ciudades italianas del
renacimiento, los portadores de titulos de deuda poblica. eran
portadores de titulos de facil circulacidn, aue se encontraban
garantizados con el producto de determinado imobuesto, doeacuerde
con un tecnicismo que tampoco es ianorado por el derecho
moderno. Estos con frecuencia se reunian en asociaciones aue a
su vez obtuvieran la administracidn o propiedad de los bilenos
destinadaos a garantizar la funcidn de los titules: de esta
manera los titulos continuaban siendo titulos oblicacicnistas,
perc en el fondo pasaban a rvrepresentar titulos de participacidn
en la gestidén de los bienes que, administrados por 1oe Proplos
acrecdores, los garantizaban. Por esto, substancialmente eran
Eilnlos de parbicipacidn en una gestidn comercial e industrial,
per o coiy personal idad limitada de la participantes. Ascarelli,
Tullivn, C10),

& Instaitutc de Investicaciones Juridicas de la Universidad
Autdnoma  de México. Diccionario  Juridico Mexicano. 22 ed.,
México, Ed. Forrda, 1987 p. 45.

9 SO0PRAND, Enrique. Citado por MANTILLA, FRoberto. Rerecho
Mercantil. 274 ed., México, Ed. Porrda, 1990 p. 341,




B8 (N TR Y i San Jorae en Genova, constituve el ejemplo mas
celebve e tal Ly ansformacidn, vor ewo la circulabilidad de 1as
azebvnes encontraria un precedente en la circulabilidad de los
titulos oblicacionales.

[ amb 2 én st ha pretendido  encontrar un antecedente

histérico de la sociedad andnima en la "COLONNA", sociedad
constituida para la explotacién mercantil de un navio, los
componentes de la cual sélo respondian con el importe de su
aportacidn. Frémery, Laband, Frick, (11).

Asimicmo, las sociedades andnimas, aparecidas en la Edad
Moedia italiana, e desarrollan o log descubrimiontos
gecardficos del Renacimiento, y lleoan a su mayor caplendor con
el proureso de la época capilalista. Ya en e] siqlo XII las
acciones de sociedades, podian ser neqociadas.

Las companias qgue operaron en la Mueva Esparna (como la
Feal Compafia De Filipinas) tenian su capital dividida on
acciones, que eran cesibles o negociables. En estas acciones
leemas  aque su titular tenia la "facultad de cederla’ vy
neaccliarla solamente en vasallos de S.M." (acciones de la Feal
Compafiia de Filioninas. expedidas en 1785. No sélo se establecia
la negociabilidad del titulo, al gue se le daba 21 nombre de
"papel comerciable", sinoe que on @l mismo tituwlo se eslablecia
la llamada clausula de extranjeria. Gualtier, Giuscppe, (120,

FPoar 1o tanto, en las comparias coloniales, va s@
delineaban las caracteristicas primordiales que  hoy  son
peculiares de las sociedades andnimas, coma lo son:

1.- Limitacidén de la responsabilidad de los socics.
2.- Divisidédn del capital social en acciones.

Los titulns de las aceciones pronto se hicieron ohijeta de
una circulacidn frecuente y répida entre las mas diversas
esferas de la poblacién, atraidas por la codicia de las
riguezas del Extremo Oriente vy del Nuevo Mundo.

La mdas antiqua soc iedad mexicana, a la cual dubea
considerarse como andnima, s una compafia de sequroes mar il imos
aue en el mes de enero de 1789 comenzd sus operaciones en

10 ASCARELLI. tullio. Erincipics v Problemas de las S.0.
México, Ed. Imprenta Universitaria, 1951 p. 7.

11 FREMERY, LABAND, FRICK, citados por SOFEANO, a su vez citado
paor MANTILLA, Roberto. Derecho Mercantil. 272 ed., México, Ed.
Porruda, 1990 p. 341.



Veracruz, con un capital de $230,000.00, Formeandes  poar M
ACCIONES de cinco mil pesos cada una, v ocon twin darae 140 d
cinco afos: El 9 de Julio de 1802 gse conslituyd la “Cowmania Jde
Sequros Maritimos de Nueva Ewpata”, a la oue indudablemenbe
puede considerarse como una sociedad andnima, va oue su copital

de $400,000,.00, estaba dividido en BUG AUCIONES, las cocios sélo
eran responsables de la integracidn del capital social v sus
ACCIONES eran transmisibles. Miquel M. Lerdo de Tedada. Citado
por Roberto L. Mantilla Molina (13).

La primera reaulacidn leagal de las S.A se encuenlra en el
Cédian de Lares, ain cuando puede inferirse la poca imporlancia
que para entonces (18594) habian alcanzado, del hecho do goe
s4lo se consaaraban a ellas diez articulos (del 242 al 251);:
bien es verdad ague tampoco los Cédiaos europeos que en aquella
época  regian eran mucho mads minuciosos para establecer el
réaimen leaal de la sociedad andnima. Ya en el C4diao de 1884
e consaara buen nanero de preceptos a la sociedad andnima, aue
fue abieto de una lev especial expedida el 10 de abril de 1818,
llamada LEY DE SOCIEDADES ANONIMAS, la que tuvoe una vida
efimera.

Fosteriormente en el afno de 16889 se promulad en la
Fepublica mexicana un nuevo Cédiao de Comercieo, aue entrd en
vigor el primero de Enero de 1830, aue vino a reaular la
materia de sociedades hasta que entrd en vigor la LEY GENERAL
DE SUCIEDADES MERCANTILES del afo de 1934, Mantilla Molina
Roberto (14D,

El ejecutivo no pudo ignorar el sentimiento de recelo, de
desconfianza, Jjustificado por la experiencia, con gue arandes
cectores sociales miran eqte tipo de corporacidn (la S.AY: v.
por esto, aunaue a primera vista parezca injustificado =21 gue
la ley no adopte como base de su sistema los princinios que
especialmente en las leyes anglosajonas han hallado amplio
reconocimiento vy aceptacidn, v aue inclusive entre nusotros
presentaba el proveclo de la Secretaria de Industria de 1329,
coms adecuados para loarar, dentro de un marco Juridico mucho
mAs flexible, un r4pido desenvolvimiento de las compafias por
acciones, se ha optado por conservar en lo basico la estructura
riqida que da a la sociedad andnima el Cdéddiao de Comerciog
seguro el agobierno de aue si el sentimiento de desconfianza de
aue antes se habla puede lleuvar a desaparecer, ciertamente no
serd con la adopiidn de reglas aue amplien demasiada las
posibilidades de accidén de los fundadores de esta clase de
soc jedades. Macedos Herndndez José Héctor. (135).

13 MANTILLA, Roberto. op. cit. p. 342.

14 MANTILLA, Koberto. op. cit. p. 342,

15 MACEDO, José Héctor. op. cit.



S). - NATURNALEZN DL LA ACCION 3

Para enconbrar la naturaleczca de la accidn, nos hemos
permitido ceguiy el estudioc que efectda el M:eciro Barrerva
(16 en 1o gue se reficere a la accidn como titulo valor; para
lo que inicialmente nos hace recordar gque la doctrina distingue
tres tipos de clases de titulos de crédito.

Frimeramente aauellos que si incorporan  doerechos  de
credito, como 1o son el pagaré, chegue, bonos vy whligacioness
en secqundo término, los representativos de mercancias, tales
coma el concsimients de embarque, cerlificado de depdsita, bono
de prendas Y oY altimo, los  gue incorporan derechos
corporativos, como es precisamente el caso de la aceidn., For
tanto, desde éste punto de vista, la accidn es considerada como
un titulo de crédito.

Nos seflala el autor antes citado, aque tambiédn reosulba
indudable el cardcter de titulo de crédito si nos reforimos a
la funcidn propia de todos ellos: es decir, su circalacidn.

Continda diciendo que les falta en efeckboa, la literalidod
que exiue l1a norma gue los define (Art. 52 L.G.T.0.C.0, aunoue
el Art. 125 de la L.G.S.M. enumera los reguisitos que la arcidén
debe contener, por aue sobre el texto de la accidn w0 anlican
las disposiciones relativas del contrato social, de tal manera
aue estas, no sd4lo sunlen deficiencias de acuél, sine aue en
cass de divergencia entre ambos documentos, predominan las
estipulaciones del mal llamado contrato social,

El requisito de la literalidad no se aplica icual en todas
las especies de titulos de crédito; hay unos gue incorporan
propiamente derechos de crdédito, en los que la literalidad
opera plenamente, vy se dice entonces aue los documentos
respectivos (letra, pagareé, cheque) Son aub dmomes €
independientes de la causa o del acto o neaocio aue les dio
nacimiento (relacién subvacente), de manera gue las excepn.ilones
derivadas de ésta son inoponibles a los terceros adquirentes de
buena fe del titulo. En cambit en las otras dos especies, epuae
reguisito amenqaua, en cuanto aue ellos siempre estan
vinculados, en mavor o menor medida, al negocio del que suraen:
contralo de depdsito, de transporte, de socicdad. en rolaciding,
respectivamente, con el certificado de depdsitao, con el
conocimiento de embarque vy con la accidn.,.

16 BARRLREN, Jorae. Instituciones de derecho Mercantil. México,
Ed. Porrda 1989 p.484,
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Por relacidn subyvacente debemos entender el momonlo on gue
se suscriben las acciones, para lo cual nos parece mov opor Lo
citar la definicidén aue el Lic. Anael Caso (17) hace acemrca de
la suscripcidn, v gue dice:

"Hemos dicho gue por suscripcidn debe entender—e <21 hecho de
aue una persona se comprometa a aportar bienez a la soodedad en
una determinada cantidad".

S0 dice que éstos titulos son causales por su conexidn
necesaria con la relacidn subyacente, o sea, con el acto o
contrato del aque su.gen. Y la accidn de las sociedades andnimas
25, indudablemente, un titulo causal, que como ninadn otra de
los de su especie estd subordinado a las eslipulacicones del
neagocio social.

For altimo, nos refiere el mencionado doctrinista que, el
cardcter de documento necesario, al ogue también alude el Art.
S de la L.G.T.0.C., exisle ciertamenlte en la arcidn, en cuanto
quer, coms en los demAs tiltulos de crédito "el tenedor tiene la
ablioacidn de exhibirlo para ejercitar el der echo guee en ¢l
se consiagna" (Art. 17 L.G.T.0.C.).

En vista de lo anterior, debemos terminar diciendo gque en
nuestra opinidén, la accidn, si es un titulo de <rédito, aque
posee ciertas caracteristicas muv peculiares de la misma, Jlas
cuiles serdn vistas a lo larao de éste estudio, vy aque ademds no
puede ser considerado como un simple crédito en contra de la
sociedad {(como lo seria un pagaré), va ague la accidén otoraa
coma hemos dicho, un derecho de participacidon en la sociedad.

4).~ DISTINCION ENTRE LA ACCION PROCESAL Y LA ACCION DE UNA
SOCIEDAD MERCANTIL 2

Es importante en éste trabaio deijar claramente distinaquida
la accidn procesal de la accidén de una sociedad mercantil, ya
que, aungue ambos wvocablos s@ escriben v =18 pronunc 1an
exactamente iqual, contienen un significado completamente
distintao.

ACCION PROCESAL:z Proviene del latin Actio, movimiento,
Actividad, Acusacidn.

17 CASO, Angel. DRerecho Mercantil. Ed . Cultura. México,
1939 p. 111
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1y iepalan José Castillo Larrafaoa y Fafael De
Faina, (181, "La probibacidén del edgercicio de la autodefensa en
1l esbade moderpo, determina la exigencia ce dotar a sus
! el pedeor o facultad de provocrar la actividad de las
e e st Lo ionales vara ol mpara de sus derechos; eaba
potestad @0 1a aceiovn o derecho de accidn.

Otra definicidn que exponemos de la accidn procesal, es
la gue nos hrinda el Institute de Investivacaiones Juridicas,
(19) v ©s la siguiente: "Es el poder Jjuridico de provocar la
actividad de Juzgamiento de un ércanco oue decida los litigios
de intereses Juridicos".

Fara Eduardo Fallares, la accién procesal consiste en "...
obtener que el d4rogans Jjurisdiccional dé entrada a la demanda,
tramite el Jjuicio, pronuncien las resoluciones que correspondan
y ejecubte sus resoluciones”". Fallares, Eduardo. (2Z0).

ACCION . DE _ SOCIEDADES:. En términos aenerales, v de
conformidad con lo dispuesto por los Arts. 111 vy 112 de la
LiG: SsMas se puede decir aque la accidn, tratandose de
saociedades, "Eg la parte alicuota del capital social
representada en un titulo de crédito”.

Una vez terminada ésta pequefa distincién entre la accidn
procesal y la accidén representativa de una parte del capital
social de una sociedad: nos referiremos a estas dltimas a la
largo de é«te esludio.

5).-CARACTERISTICAS DE LA ACCION i .

a).— Es un titulo de participacidn, aue confiere aduemas
de 1los derechos patrimoniales, otros derechos de cardcter
netamente participativos; es decir, do intervencidn en la wvida
de la sociedad mediante el ejercicio de estos derechos también
llamados corporativos.

b).— Es incompleto., en virtud de que por si misma, la
accidn, no regula toda la posicién del accionista, va ague parte
de sus derechos y oblioaciones se encontrardn previstas en los
estatutos sociales de la sociedad emisora, o =n las actas de
Asamblea celebrada por la misma.

18 CASTILLO, José v De PINA Rafael. Derecho Procesal Cavil. G,
ed., México, Ed. Porrda 1954 p.123.

19 Diccionaria Juridico Mexicano. op. cit. p. 31.

20 PALLARES, Eduardo. Derecho Procesal Civil. 22. ed., México,
Ed. Porrda, 1954 p.143.



28

cl.= Como ya hemos dicho, eu causal, en la scdida R TTITY:
no sa puede considerar del todo autdnoma del negocio juridico
aue la ha originado, como lo es la constitutiva de 1a soc ivdad.
o las Azambleas de Accionistas gue han decretado 14 owisidn b
una determinada serie de accivnes: todo ello lleva una colbrenfia
relacidén con el inciso anterior, lo aue permile aque al
estudiarlos en forma conjunta, se deien wlaras las

caracteristicas expuestas.

d)e— Es fungible, lo cual se deriva del hecho de ser un
titulo emitido en masa, lo que convierte del todo irrelevanle
el hecho de que sea cambiado por otro titulo de la misma
cateqoria.

e).- Confiere un conjunto de derechos de indolp
continuada, los que subsisten durante toda la vida de 1la
sociedad.

fl)e— Es nominado, en virtud de aque encuentra toda una
tipificacidn y realamentacidn en la leagislacidn mercantil.

al.— Es no formal, debido a que la omisién de los
requisitos fijados por la L.G5.S.M. en su Art. 125 no los vicia
de nulidad, excepto en lo gue se refiere a su existencia, come
seria la falta de firmas estipuladas en el contrato social.

h).- La accid4n es indivisible, por ello es obvio aue no
puede haber en circulacidn partes de acciones, por ende, los
derechos concedidos por dicha accidn, no pueden ser eijercidos
por distintas personas o parcialmente, ni adn en el caso de la
copropiedad, va que en dicho caso, como veremos mads adelante,
deberd existir un representante cemin frente a la sociedad.

Esta indivisibilidad de la gue venimos hablandoa, tiene un
doble efecto desde el punto de vista prdctico: el orimero, es
hacia el accionista., al no guitarle a su titulo la posibilidad
circulatoria; y el sequndo, es enfocado hacia la sociedad, en
cuanto fdacilita las operaciones que esta debid efectuar, por
ejempln al pagar dividendos, al contar los wvotos en una
determinada Asamblea, etc.

Desafortunadamente, es esta una caracteristica que parece
ser olvidada por un gran nameroc de personas, incluso por
supuectos praofesionales en la materia: va aue al constituir
sociedades vy fijar el monto del capital social, o al llevar a
cabo un aumento de capital pasan por alto dicha caracteristica.

Para una mayor claridad de la forma en que es muy comin
ver violada dicha caracteristica, nos permitimos presentar el
siquiente ejemplo:



"THLUSTRIAS PAJA" S.A DE C.V, cuyas acciones tienen un

vilen i A de $1,000,00 cada wna de ellas, Lione la
sluguitenhe compusicidn ACc1onarias
ACCIONISTA ACCTONES PORCENTAJE QUE
REPREESENTA
ASTRID 10 10%
EARLA 59 S9%
FATIA 22 22%
IVONNE 7 i
TATIANA 2 2%
TOTALES 100 piE o ““I;;; —————

"FAJA" S.A DE L.V, decide comprar un bien mueble gue vale
$406,677.00, v en virtud de no toner dinero con cual efectuar
la operacidn decide realizar un aumento de capital on esa
misma cantidad., el cual serd suscrito por lus  mismos
accivnistas, vy en los mismos porcentases que represeontan cada
uwno de ellos; 1o que se veria refllejado de la siguronte forma:s

ACCIONISTA ACCIONES PORCENTAJE WUE

REFRESENTA
ASTRID 45,667.7 10%
KARLA 269.4329.43 S9%
KATIA 100,4€8.94 22%
IVONNE 31,967.39 7%
TATIANA 9,133.54 2%
TOTALES 456.677 100%

De tal ejemplo, se puede observar claramente como seria
necesario fraccionar las acciones. para qgue cada accionista
pudiera sequir manteniendo su mismo porcentaje de participacidn
en el capital social; sin embargo. repetimos de nueva cuenta
que éste es un procedimiento indebido, va aue por ninadn motivo
es posible que existan fracciones de acciones.



an

Existen tres posibles scluciones gue se preseanl JS8
tipo de casos, a saber:

a).— La primera, en el sentido de ove ol aoanenbo e
realice en los oporcentales exaclos, oy 1 e g g s
accionistas tendrian gue sacrificar un porcentase muv redu 1o,
para que otro suscribiera el cien porciento de una accidn,

bYa~= La seqgunda solucidn, radica en el locho de ane ol
aumento se realice en mialtiplos de mil (en este caso el valor
nominal de las acciones), lo cual evidentemente pormitivd oo
todos los accionistas conserven su postura oriainal, sin
necesidad de incurrir en el indebidoe fraccicnamiento de
acciones. Es decir, en el eijemplo presentado, se optaria por
aumentar el capital en $457,000,00, cantidad aue permitiria
Comprar el bien deseado, Y evitar los problemas de
fraccionamiento accionario.

c)de= Por Gltimo, se podria recurrir a una copropiedad
accionarias esto 5, que los accionistas que tuvieran
fracciones de acciones, se reunieran entre si para suscribir
una accidn en forma conjunta.

f).= DIVERSDS ASPECTOS DE LAS__ACCIONES :

Al estudiar la accidn, debemos considerar. ©n  orimer
término, el problema terminolégico. Fisher sefala. en Darecho
de Sociedades, tres acepciones para el término “"accidn": en
primer luagar, la accidn es una parte alicuota del capital
social de una sociedad andnima o en comandita por acciones; en
sequndo lugar, designa el derecho gque tiene el socio a dicha
povcien del capital, es decir, el derecho que corresponde a la
aportacidn del socioy v en tercer lugar, accidn es el titulo
representative del derecho del socic, de su "estatus" como
miembro de la corporacidén. Esto es: la accidn puede ser
considerada bajo el triple aspecto de parte del capital social,
de complejo uwunitario de derechos y de titulo de credito o
documents representativo de la cuota social. Frisch Fhilioo
Walter. (21).

Vistw 1o anterior, hemos considerado pertinente sequir el
mismo orden para el mejor conoccimiento de 1o oue puede
esar imirse en materia de sociedades de la palabra accidn.

21 FRISCH, Walter. La Sociedad Andnima Mexicand. 23 ed.,
México, Ed. Porrda 1982 p. 133.



A).- COMO PARTE ALICUOTA DEL CAPITAL SOCIAL:

Dir» acuer e con 1o gue establecen los Arts. 111 v 112 de la
| L o (R woidén o3 1a pard Wlicuota del capital social
reproe~entada en un trtulo de crédito.

A la suma de las aportaciones econdmicas de los socios a
la sociedad se le llama CAPITAL SOCIAL. Se dice aportaciones
coondmicas va que éstas no sdélo pueden ser aoovlbaciones en
efectivo; en algunos casos se efectdan aportaciones en ecpecied
Equipo de transporte. terrenas, edificios, mauuwinaria, eto.

A la unidad monetaria de! valor de una sociedad en
formacidn, serd iqual a lo que resulte de dividir ol valor de
las aportaciones sobre @l ndmero de aportacicnes gue los sociog
fundadores deseen crear. Por ejempla, =i en la formacidn de la
sut iedad “"PAJA" S.A, el valor de las anortaciones iniciales en
la fecha de la constitucion es de diece millones, v log socios
decicden que existan inicialmente 0,000 AL Lo RN
ropresenten el capital social aportade para la socicdad, el
valor de aportacidn (valor nominal) por accidn cerd de $200,00,
61 en ve: de 950,000,000 acciones los smlos fundadoras
decidieran gue 10,000.00 acciones renresentaran el valor Ltolal
de la saciedad, 1 valor de aportacidn, o de cada accidn saria
de $1,000,00

La accidn es un titulo de propiedad. La suma de cada una
de las acciones de una sociedad constituve la propiedad total
del capital contable de la sociedad.

B).—- COMO COMPLEJO UNITARIO DE DERECHOS, O COMO TITULO DE
CREDITO:

La accidn  atribuve a su tenedor leagitimo la condicidn de
socio v la posibilidad de ejercitar los derechos aue de ella
emanan, asi como de transferir dicha condicidén en favor de un
tercero. (22).

En tal sentido se expresa el Art. 111 de la L.G.S5.M. al
sefalar que las acciones "... servirdn para acreditar vy
transmitir la calidad v los derechos de sociol..”

En la medida que una persona posea acciones de una
sociedad, ésta persona serd duefa de la misma. Los derechos vy
las responsabilidades de los accionistas <on la oociedad
estardn limitados al niamero total de las acciones oue posean e
la misma. En wotras palabras, sus derechos y responsabil idades

22 Diccionario Juridico Mexicano. op. cit. p. 45.



sobre v hacia la sociedad serdn exclusivamente en el porcentaje
que represente su tenencia de acciones de la misma respecto del
total en circulacidén en un momento determinado. Marmolego 0G.
Martin. (23).

Lo anterior, también se desprende claranente diel
contenido del Art. 87 de la L.G.S.M. al decir que “"... 3e

compone exclusivamente de socios cuva obligacidin se limita al
paao de sus acciones".

La accidn se considera ageneralmente como un titulo de
credito; es decir, "un documento necesario para ejercitar el
derecho literal que en él se consigna" (Art. S5 L.G.T.0.C.), v
por ello le son aplicables las disposiciones relativas a tales
titulos en 1o aue sea compatible con su  naturalera v no éste
expresamente modificado por la ley (Art. 111 L.G.S.M.).

El maestro Mantilla Molina (24), hace una interesante
distincidn entre "Titulo de crédito v Titulo valar”, aduciendo
que adn siendo mas difundido el concento de titulo de crédito
es menus propio que el seaundo: en virtud de aue la accidn na
incorpora solamente un puro derecho de crédito, sino gue wu
contenido  es  preponderantemente corporativog sin  embaraa,
reconoce que ambos términos son utilizados indistintamente po
la doctrina.

C)>.- COMO DOCUMENTO REPRESENTATIVO DE LA CUDTA SOCIAL :

Con ello se refiere a que s un titulo gue confiere a su
legitime tenedor el derecho de gue le sea reintearado ol valor
nominal de la accidn al momenta de su retiro o dJde la

liguidacidn en relacidén al importe exhibido de cada accidn.

Asi mismo, el maestro Barrera Graf (29), incluve un cuarto

aspecto, o mejor dicha una cuarta funcidn de las o ciones, al
considerarlas tambiédn como un medio o instrumento de las
sociedades andnimas - sobre todo las de cardcter puablico- para

captar recursos gue incrementen su capital social. Esta dltima
funcidn se da en Moxico con las llamadas acciones de tesoreria,

e 1 cuales hablaremos mis adelante.
2 MARMOLEJO. Martin. Inversiones, Practica, Motodolonia,
Estrateagia y Filosaofia, Instituto Mexicano de Ejeculbivos de

Finandids, A.C. 58 ed., Méexico, Ed. I.M.E.F. p. 7.
24 MANTILLA, Roberto. op. cit. p. 368,

o5 BARFERA, Jorge. op. cit. p. 4R23,
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7).= LLASIFICACION DE LAS ACCIQNES EN CUANTO TITULDS VALOR i

I Wi 1én 0s un titulo nominade =] tipico. Su
mentacién perticular se encuentra en la L.G.S.M. v. en lo
aqeneral, habiyan Jde solicdrsele los principios de la L.G.T.0.C.

Es un titulo principal, oue suele relacionarse con otro
arcesario (@l cupdn), aue posteriormente analizaremos.

Es también un titulo incompleto, atendiendo a su eficacia
procesal. La calidad de incomplels consiste en ane, por si
mismo, €1 tituloe no puede servir de base a los derechos
crediticios gue eventualmente incorpora; o sea, el derecho de
cobrar dividendos o cuctas de activo después de la liguidacidn
de la sociedad. Para hacer efectivos tales derechos, habrd de
acudir a elementos extrafos al titulo, coma serdn entre olra:
las a:tas de Asambleas y de Jjuntas de conseio, v los dends
documentos que establezcan o compruchen la respectiva
ligquidacidn,

El caracter causal o abstracto de la ac se plantea la
cuestidn de la dependencia de los efectos juridicos de la
accidn respecto del contenido del contrato social
correspondiente. La solucién de ésta cuestidn es roelevante on
los casos de "discrepancia entre el texta de la escritura
constitutiva y el de la accidn", o el de adaguisicion de
accicnes por personas de buena fe ague confiareon obijetivamente,
con  fundamento en la apariencia de acciones, en cierlas
acasiones no Jjustificadas, seqin el contrato social, de lo cual
resulta una relacidén problemdtica entre los adauirentes vy la
sociedad andnima como emisora de las acciones respectivas.

En atencidén a su causa, encontramss a  la doctrina
divididas

Hay quienes consideran a 1a accidén : un  Litulo
concreto, siempre vinculado al acto constitutivo de la
sociedad, aue es la causa tipica de aue siemore deriva. En caso

de discrepancia entre el texto de la escritura constitutiva v
el de la accién, prevalecerda el de la escritura; v la nulidad
de ésta acarreard la ineficacia del titulo. Peru existe
también, guien con fundamento en leos Arts. S5 vy 8 fraccidn Xi,
de la L.G.T.0.C. considera a la accién como un  titule
independiente del contenido del contrato social, en favor de un
accionista de buena fe: sin embargo, son de observarse los
limites resultantes del cardcter incompleto, ageneralment o
aceptados de cualguier accién. Esto sianifica - dice Walcer
Frisch Fhilipp (ZE)— que para el acciovnista de buena fe tienen

26 FRISCH, Walter. op. cit. p. 134.
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validez tanto el texto de la accidn como todos los efeclos
emanados de el1, aunaue no estén Justificados por e! conty ot
social divergente. Sin embaruo, ésta independoncia e la oecian
oue es compatible con su naturaleza v no estad modificada poy la
Lefl3.S.M.. en 2]l sentido del Art. 111, tiene sus limites, a
cauca del cardcter incompleto de las acciones evialonled,
también frente accionistas vue sean adudirentes de huena le de
acciones que se deriven de un fundamento corporativo nulo. De
esto resulta aue el adouirente de una accidn amibida en
contravencidn con el Art. 117 de la L.5G.S.M.. (oue indiaue el
paao total de la apoartaciédn correspondiente a pesar Je ave 1ue
intearamente pagada), puede exigir el cumolimicento tetal de
todas las oblicaciones correspondientes de la sociedad andnima,
sin gue ésta pueda objelar la falta de aportacidn inteara. Eote
derecho  del accionista supone la existencia concreta de
utilidades repartibles en favor de los accionistas de la
sociedad  andnima. Como otre ejemplo, nos mencicna el Lic.
Walter Frisch Philipp (27), los casos supuestos en el Art. 3,
de la L.G.8.M., para la anulacidn de ciertas sociedades, de lo
cual resulta que ésta norma erige también una barrera frente al
accionista de buena fe, la cual no puede ser superada por el
cardcter abstracto antes aludido. El cardcter incomoleto de la
accidn prevalece tambi¢n en este caso v conduce, a través de la
liguidacidn de la sociedad andnima, a la destruccién de todos
los efectos de cualesquiera accion, sean diveragentes o no.

Si se emiten acciones con base en urn aumento de canital
social afectado de invalidez, las acciones resoectivas serdn
nul as, inclusa frente a adaouirentes de buena fe dado aue
carecen enteramente de un fundamento valido. Debe distinauirse
entre el concepto de la divergencia gue alude, por una parte, vy
los efectos originados por la nulidad de una norma corporativa,
por la otra. En este dltimo caso la accién basada en tal norma
carecerd de validez.

S1 se adguiere de buena fe una accidn cuyvo texto indica un
valor nominal de $32,000.00 en forma eouivocada, dado aue el
valor nominal correspondiente al contrato social ey de
$1,000,00, los derechos de tal accionista se contaran seatn la
apinidn de dicho autor, con base a los $5,000.00. Si por el
vontrario, el valor nominal indicado en @l texto de la accidn
fuera menor cue el correspondiente seadn el contrato social, el
accionista no se encuentra limitado en sus derechos en una base
menoy equivocadamente expresada en una accidn "diveraente"s; cs
dacir, @l ejercerd sus derechos con base en la accidn seadn los
términeos fijados en ella (Art.S L.G.T.0.C.) mientras que la
parte no conzianada en la accidn "divergente" serd ejercida por
el con base en su cardcter de socio sin titulo correspondiente.
La 4ltima situacidén es totalmente equiparable con aguellas de

27 FRISEH, Walter. op. cit. p. 154.



et =k A feente a sociedades andnimas ague no hayvan emitido

. v Yuw cualo ¢ wviercerdn los derechos de
accionistas sin gue se  tengan titulos de acciones como
frndament og e decir, por med i de una membr ecia i

doacumenh ad s

tn nuestra oninidn la accidén es un titulo de creédito
causal: es decir, gue siempre se encuentra vinculado al negocio
gue le da oriagen (relacién subvacente)d. Congsider amos  muy
imporLanle dojar clarw on oue monenls se da dicha relacidn,
para 1o cual es necesarico distinouir entre: Causa  remcbas
Momenlo de creacidns vy Momento de emisidn,

El primoro de ellos; es aecir, la causa remota es el
motivo por el cual la sociedad decide emitir dichas acciones.
Coms  ejemplo  podemos mencionar la necesidad de tener  un
financiamiento para hacer frente a sus obligaciones, avarecer
frente a terceras persunas como una sociedad més cons=olidada,
etc. Es claro, que esta causa no puede considerarse cono la
relacién subyvacente, va gue para el inversionista en la mavoria
de los casos no le importa el destino especifico de dicha
aportacidn.

Al hablar de momento de creacidén, estamos hablando de la
samblea Beneral Ordinaria (9 en su caso Extracrdinaria) de
Accionistas oue acuerda la suscripoidn accicnaria veupecbivag
es pues este momento, en aque los socios deciden en que por
centajes y términos suscribir dichas acciones. For 1o tanto, os
aqui donde surae la eobligacién de los accionistas para con la
sociedad v viceversa. considerandose este momento como la
relacién subyacente; y es por ello gue si exisle discrepancia
entre el texto de los titulos accionarios vy lo acordado en la
Asamblea de Accionistas, debe atenderse a lo gue menifiesle
esta dltima.

El tercer momento serd la elaboracidn material de loo
titulos accionarims (emisidn); sin embarqo como  veremos 0899
adelante, este acto puede ser hasta un afio posterior de su
suscripcidn, ello de conformidad con lo estipulado por el Art,
124 de la L.G.S.M.

Desafortunadamente, es muy comin que las per suias
confundan estos tres momentos, considerandolos en la mavoria de
los casos como sindnimos.

Por otra parte, nos dice Corvantes Ahumada (29), =i
atendemos a la funcidn econdmica del titulo, diremncs aue es un
28 CERVANTES, Raal. litulos_ v _Operacicones. de Crédito. 1428.,
México, Ed. Herrero., 1988 p. 134.




tiltulo de ewpeculacidn tipico. Quien adauisre wira wectin

1

conoce los frutos o ganancias aque habrd o p oodoc i 1o i

éstus dependen del resulbado de los neaoc i08 gue realivo la
sociedad, y de los acuerdos de Asamblea, para la distribucidn
de los dividendos. Se puede inclusa perder, por lo ague la
accidn bajard de precio si los negocios de la sociedad no
resultan satisfactorios.

La accidn es un titule privade. causal, de contenida
corporativo, definitivo y emitido en serie. Dosde ol punto e
vista de su circulacidn, las acciones deben ser nominat 1vas.,




CAPITULDZG IV
LA ACCION Y SU VALOR

.= VALOK NOMINAL DE UNA ACCION :

Hay dulencs dicen gue el valor nominal os la cantidad que

cada socio se obliga a cubrir a la socicdad por cada accidn,
definicidn con la que no estamos de acuerdo, va aue como
veremos mas adelante al tratar las acciones con prima.  wn

accionista onuede comprometerse ante la sociedad a pagar un
determinado precio por cada accidn, sin aue ecle sea roealmenle
el nominal.

En wvista de lo anterior, consideramos mas ardecuada la
definicidén que da el maestro Giuseppe Gualtier (29 en el
sentido de que:

"La expresidn en términos monetarios de cada parle
alicuota del capital social, constituve el valor nomirnal de la
accion".

En otra polabras,. s el valor que correcsponde a la suma
de dinero o al precic gue tengan los bienes gue un socio ha
aportado a la sociedad. v que furme parte del capital social.,

Por lo tanto, encontramos aue es una cifra abstracta v
permanente, una referencia contable., aue no varia con  las
fluctuaciones del valor comercial del titulo.

22.— VALOR FEAL DE UNA ACCION

La leqislacidédn mexicana, al hablar acerca del recombolso de
las acciones, confunde para nuestro desfortunio, el valor real
de las acciones, con el wvalor aque resulte en proporcisn  al
"ACTIVO SOCIAL":; es decir, para la lev el valor real de lasg
acciones resulta de dividir el "ACTIVO SOCIAL" entre @l niamero
total de acciones. (véase el Art. 206 de la L.G.S.M.).

Foberto L. Mantilla Molina (302, sefala aque no  se puede
determinar dicha valor real por peritos, mediante el balance de
la sociedad, va que no es del todo precisc considerar que dicho
valor esté intimamente en proporcién al activo social de la
misma, por 1o tanto, considera errdnes el Art. 206 Jde la

29 GUALTIER, Giuseppe. op. cit. p. 495.

20 MANTILLA, Roberto. op. cit. p. 357.



L.G.S.M., va que el mismo no toma en cuenta ol pasivo de la
sociedad en cuestidén., el cual, oevidentemente e dar numa
importancia para efectuar dicha valoracidn.

FPara poder comprender el fondo del asunto, hav aue
atacarlo desde su parte central o medular, por lo ague es
indispensable oue recordemos unas cuantas definiciones
contables, las cuales se haran dnicamente won el atin de uue el
lector comorenda las principales diferencias entre ella Sin
gue toquemoas puntos meramente contables.

a).- ACTIVO: El total de bienes materiales, créditos v
derechos de una persona, de una sociedad, de una corporacidn,
de una asociacidn, de una sucesidn o de una sociedad cualouiera
€3LY,

b).- PASIVO: Son las cargas y obligaciones suscenlibles de
una apreciacidn pecuniaria. Instituty de Investigaciones
Juridicas. U.N.A.M. (22).

c).- PATRIMONIO SOCIAL: Seqin Rafael De Pina (3%, "Es la
suma  de bienes y riguezas que pertenecen a una persona.
Conguntoe de derechos vy obligaciones gue corvesponden a un sblao
titular®.

Asi también se puede considerar comoe "Bl condunto de
poderes vy deberes entendidos en términos absolutos aue se
extiende en el tiempo v en el espacic: en el tiempo. poraue
abarca tanto los bienes, derechos y obligaciones vy caragas
presentes, como los aue la misma persona pudiera tener en el
futuro, v en el espacio, porque comprende todo lo susceotible
de apreciacidn pecuniaria" (324).

Cesar Vivante (35) al respecto nos dice: "El patrimonio
de wuna sociedad es el conjunto de todas las relaciones
Juridicas de gue ella es titular, relaciones de propiedad, de

31 Diccionario Juridico Mexicano. op. cit. p. 73.

«

2 Diccionario Juridice Mexicano. op. cit. p. 2.353.

33 DE FINNA, Rafael. Diccicnario de Derecha. 162.. México, Ed.
Forrfda, 1989 p. 381.

34 Diccionario Juridico Mexicano. op. cit. p. 2,353.
25 VIVANIE, Cesar. Iratado de Derecho Mercantil. Volumen II.

Las Sociedades Mercantiles. 12 ed., Madrid, Espafia, Ed. Reus,
1932 p. 207.



e Te ! taran! ja sobre cosas corporales e incorporales. Dicho
[ T TR oot talmenbe meelabile eaan 1as v cicitudes de la
anduntria, Baro CONGET VA constantenente los caracteres
oy ad e ey L univerzal adad ol derecha, inscrita v
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d).— CAPITAL CONTABLE: Es la diferencia entre el activao vy
el pasivo.

e).— CAPITAL SOCIAL: Es el conjunto de bienes propios
Cfondo patrimonial) del onte sozial, constituide por @l valor
inicial en dineras de las aportaciones de los accionistas
(personas fisicas o morales) gue lo forman. Su valor pormanece
inmutable durante la vida de 1a sociedad, salvo los aumentos o
disminuc iones acordados por los sociog. Institutno de
Investioaciones Juridicas. U.N.A.M. (265,

Hay auienes consideran aue se puede lleaar son cierta
aprovimacidn al valor real de una accién, mediante la divieidn
del "capital contable” entre el namero de aceiones,

For 1o tanto, retomands el comentario aue hace ol movstro
Mantilla Molina (27) con respecto a la deficiente redaccisn del
Art. 206 de la L.G.S.M.. en cuanto a aue el término "active
sacial" es  inadecuada para obtener un valor real de las
acciones (dividiendo el "activo social entre el nimero totel de
acciones"), podemos decir que estamos deacuerdo con dicho
autor, y para una mayor claridad al respecto, nos permitimos
pPresentar el siquiente ejemplo:

La sociedad "ANTUSRAND" S.A tiene cinco accionistas,
propietarios cada uno de ellos de una accidn. Dicha sociedad,
tiene un activo social de F$10'200,000.00, v un pasivo de
$17000,000,00, por 1o aque cada accidn  wvaldra $1'800, 000,00
der ivandose dicho resultado de la sigquiente cperacidn:

Activo Social $107 000, 000, G0
MENDS
FPasivo 17 000, 000, 00

CAPITAL CONTABLE %9’ 000, 000. 00

36 Diccionario Juridico Mexicano. op. cit. p. 407.

37 MANTILLA, Foberto. oo. cit. p. 357.



40

Dividiendo nuestro capital contable (nueve millones) enire
las cincn acciones, nos da un valor de 17800000, iy oy ow o da
una de ellas.

Ahiora bien, la sociedad "JARPA" S.A gue tiene también cinco
accionistas tenedores cada uno de ellos de una accidn vy que
tiene un activo social idéntico a la sociedad anterior, es
decir, de $10'000,000.00, pero con un pasivo de $6'000, 000,00,
tendra el siguiente resultado:

Activo Social $10' 000, 000, 00
MENOS
Pasivo &' Q00, 000,00

CAPITAL CONTABLE 47000, 000.00

Por 1o que si dividimos $47000,000.00 entre las cinco
acciones, nos dard un valor de tan sé6lo $HO0,000,00 para cada
una de ellas.

De los ejemnlos aqui presentados se denuestra e no es
corvrecto considerar dnicamente el Activo Social para determinar
el valor real de una accidn, va que este dependerd también de
los pasivos que tenga la sociedad; por lo tanto, repetimos que
el wvalor real de una accid4n puede obtenerse dividiendo el
capital contable entre el nimero de acciones.

Fuede darse el caso de que el valor real de una arcidn sea
idéntico al de su valor nominal, como sucede al momento de
constituirse la sociedad: sin embarao, dqeneralmente difieren
estos dos valores, en virtud de gue la sociedad bien pudo haber
operado con perdidas © ¢on ganancias.

.= VALOR CONTABLE :

Se calcula dividiendo el capital. mads las reservas Vv
beneficios todavia no distribuidaos, entre el nimerno de

Acciones.
4).= VALOR BURSATIL =z
Este wvalar no se aplica a todas las acciones, sino

solamente aquellas gque se colocan publicamente mediante la
bolsa de valores.

Se establece tomando en cuenta los tres anteriores valores
mis otros factores de cardcter econdmico, psicoldaico vy de la



m Jar iata indole, como 1o son la politica seaquida por la
soc ledat! O yesvecto a la reparticidn de dividendos,
espectalivas de crecimiento, situacidn politica v econdmica del
pais o paices donde anera la sociedad, etc.
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CAPITULO V
FORMA DE LA ACCION

1).—= CONTENIDD DE LA ACCION_:
El Art. 125 de la L.G.S.M reza:

"LOS TITULOS DE LAS ACCIONES Y LOS CERTIFICADOS PROVISIONALES
DEBERAN EXPRESAR:

I.- NOMBRE, NACIONALIDAD Y DOMICILIO DEL ACCIONISTA.

Esta orimera fraccidn sirve para identificar al accionista
de la sociedad, el cual podrd ser una perscona fisica o morals
en caso de gue el accionista sea una persona moral, debe
entenderse por nombre la "DENOMINACION" o "EAZON SOCIAL" a aue
hace referencia el Art., & fraccidn III de la L.5G.S5.M. v como
domicilio al aue hace referencia el contenido de la fraccidan
VII del mismo Art.; es decir, No Serd NEecesario poner  un
domicilia expreso como podria ser una calle o una determinada
Avenida, simplemente bastard con poner la ciudad en la cual
dicha persona moral tiene su domicilio social.

En relacidn a la nacionalidad del accionista, en caso de

ser persona moral, la L.G.S.M. no hace referencia alauna, va
que solamente se limita a suponer una distincidén entre
sociledades mexicanas y extranderas, pero no do solucidn a

cudndo tendrd dicha sociedad un cardcter u otro; sin embaruo la
respuesta la encontramas en la Ley de Macional idad v
Naturalizacidn, cuyo Art. S5 a la letra dice: "Son personas
morales de nacionalidad mexicana las aue se  constituvan
conforme a las ieyves de la Repablica, v que tenoan en ella su
domicilio leqgal": la falta do alauno de estos reauisitos hard
que se les considere como extrangeras, va aue en el Art. 6 de
la misma ley se determina por exclusiédn que: " Son extranjeros
los que no sean mexicanos conforme a las disposiciones de esta
levy".

Las leves de Instituciones de Scaurcos (Art. 1) y de
Organizaciones v Actividades Auxiliares de Creédito (Art. 2)
dist inauen de las sociedades mexicanas, las nacionales:
reciben eate altimo calificativo las constituidas Zon
intervencidn del Estado Foederal.

Indudablemente también las Instituciones nacionales son
pociliedades Mexicanas.

El origen del capital, no determina la nacionaladad de la
sociedad; pero si la aplicacidén de un réaimen Juridico
Mrfeventey; oo necepcario (por reala ageneral) e acuerdo con



diversas leves, reqlamentos y prdcticas de la adininistracidn
pablica, gue sea en su mayoria mexicano, para aolar de ciertas
ventajas; como 2n alqunas ocasiones de estimulos fiscales.

Es muy importante el distinguir entre una sociedad de
nacional idad extranjera v una soc iedad con 1Nnversian
estranjera:; va aue conforme a la L.1.E. en su fAirt. segqundo se
sntempla la pasibilidad de aue una sociledad mexicana sea
considerada como "inversién extranieras en los si1guientes
supuestos:

a).— En las ague participe mavoritariamente capital
extranierc.

b).-— En las que los extranjeros tengan, bpor cualouier
titulo, la facultad de determinar el maneso de la sociedad.

Es obvio que la oblicacidén a aue se refiere el Art. 125 de
la L.G.5.M en su fraccidén primera de sefalar la nacionalidad
dol accionista, no acarrea la obliocacidn de sofialar si deba
considerarse como invers:i:onista extranjero a dicho accionista,
por encontrarse en los supuestos senalados anteriormente: pero
consideramos que es de vital i1mportancia aue al constituirse
una sociedad o al realizarse una fusibén se analicen clara v
profundamente dichos elementos,  va que los  mismos oueden
avnerar efectos juridicos moy importantes.

I1.- LA DENOMINACION, DCMICILID Y DURACION DE LA SOCIEDAD:

En esta fraccién se dan los reauisitos aue se deben anotar
en los titulos representatives de las acciones, perao referentes
a la sociedad emisora, v no del accionista en 1o personals; s
decir, son datos que sirven para identificar a la sociedad de
la cual representan un puorcentajre en su capital social.

En relacisn a la denominacidén (cabe afadir razdn social
para las comandita por accionec) deberd anctarse la aque hava

sido estipul ada en la escritura constitutiva previo
consentimients de la Secretaria de Relaciones f b er i

En 1o que respecta a el demicilio de la sociedad &
repetimos lo antericrmente dicho. en el senlido de que
refiere a la cireccién o lunar fisico donde a sociedad
el principal asiento de sus ooeracionus, f o Y e
ridiculo, por ocasionar que se emitieran NuUevas acoioin I
sp realizaran las anctaciones aue sefala el firt. L0 de Lla
L.G.S. M. ©on el caun de que la sociedad se mudara Jde dacha
ubrcacidng  por lo aue e clare aue come domicilio de la

gociedad debe entenderse anicamente el sefralado en la cscritura
contlitutiva, (hrt. G fyoecidn VI I . PN ol vl
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determinara ademds en que ciudad deba ser inscrita la <soriedad
en el Feqgistro Fablico de Comercio.

Por dltimo cabe mencionar ague la duracidon de la soaciedlad,
serd localizado en sus estatutos sociales. va ave conforme al
Art. €& de la L.G.S.M en su fraccidn IV dicho dato debe cor
contemplado por los mismos, va que por una parte, e. légico oue
tanto los socios, como los terceros, tenaan conocimiento de tal
situacidn, aun cuando sea como simple provecto, habida cuenta
de la posibilidad de cambio, del lapsas de tiempos oue estard
sujeta su inversidn o respaldos de sus créditos.

III.- LA FECHA DE LA CONSTITUCION DE LA SOCIEDAD Y LOS
DATOS DE SU INSCRIPCION EN EL REGISTRO FUBLICO DE COMERCIO :

Es en parte por ésta fraccidn que la L.G.S.M. en su Art.
124 otoroa a la sociedad un plazo maximo de un ain para ewoedir
los titulos representativos de las acciones, mismo gue serd
contado a partir de la fecha del contrate social o de la
modificacidn de éste, en que se formalice ¢l  aumento de
capital, debido a gue soeria imposible cnitirlas en el momento

mismo de la constitucidn de la sociedad. va aque no se contaria
con los datos respectivos de la inscripcidn de la socicdad en
@l Reaistro Pdblico de Comercio, (obviamente poraue el reagistro

es posterior a la constitucidn?s sin embargo, en las emisiones
de acciones gue sean realizadas con posterioridad a la fecha de
constitucidn de la sociedad v  de su inscripcidn en el
multicitade reagistro, nada impide aue sean emitidos en ese
mismo momento los titulos representativos de las mismas. va gue
se podrd contar con los datos respectivos para dar cumolimiento
a la fraccidn ahora en comento (Art. 125 fraccidn 111 L.G.S.M):
por lo cual en estos casos 2]l plazo de un afin concedido en el
mencionado Art. 124 de la L.G.S5.M. es sélo un término amistoso
que se concede a la sociedad emisora.

IV.- EL IMPORTE DEL CAPITAL SOCIAL, EL NUMERO TOTAL Y EL
VALOR NOMINAL DE LAS ACCIONES :

SI EL CAPITAL SE INTEGRA MEDIANTE DIVERSAS 0O SUCESIVAS
SERIES DeE ACCIONES. LAS MENCIONES DEL IMFORTE DEL CAPITAL
SOCIAL Y DEL NUMERO DE ACCIONES SE CONCENTRARAN EN CADA
EMISION A LOS TOTALES QUE ALCANCEN CADA UNA DE DICHAS SERIES.

CUANDO ASI LO FREVENGA EL CONTRATO SOCIAL, PODRA OMITIRSE
EL VALOR NOMINAL DE LAS ACCIONES, EN CUYD CASO SE OMITIRA
TAMBIEN EL IMPORTE DEL CAPITAL SOCIAL.

El sequndo pArrafo de ésta fraccidén bien vale la pena
explicarlo. va que en la practica es frecuenle ver errores al
respecto, por 1o que nos permilimos ofrecer el siquiente
ejemplo:



La swciedad denomina’a "INDUSITRLIAS FAJA™ fiens wn capital

social dnicial de $100,000,00, gue se encuenira representado
AL cLoen wiziones de la zserie "A", dicha sociedad decide
attmin L ar 1 capital a 200,000,000 mediante la emisidn de otras

Cle acelones, a las cuales denominard serie "B". Los datos cue
deberan inscribirse en el cuerpo de los titulos representalives
de dichas acciones de conformidad con ésta fraccidn serdan
anicamentes:

NUMERO DE ACCIONES DE LA SERIE "B" = 100

CAPITAL SOCIAL SERIE "B" = $100,000.00

Como he mencionada, alaunas sociedades cometen errores al
respecto, nor ejoemplo: En el mismo  supuesto  presentado,
estipulan como capital social $200,000.00, es docir, toman de
base nl capital social total, vy no sdlo el de la seriae en
cuestidn.

Sin embarga, no olvidemos que nada impide cue una soeiodad
aumente su capital social mediante la emisidn de mis acclones
de una serie preexistente, por ejemplo accione. do la serie
"A", En estos casos, las acciones, (las anteriores y las
nuevas) deberdn sefnalar:

NUMERO DE ACCIONES DE LA SERIE "A" = 200

CAPITAL SOCIAL SERIE "A" = $200,000.00

Nuestro criterio se desprende de lo gque la fraccidn  aue
analizamos en estos momentos sefala: "...las menciones del
importe del capital social y del numero de las acciones o
concretaran en cada emisién a los totales gue alcancen coda una
de dichas series".

Ademds, si los titulos de las acciones primitivas scorie
"A" guedaren sin modificacidén alouna con los datos anteriores
(capital social %£100,000,.00, ndmerc de accicones 100), traerian
consiao un descontrol y facil confusidén en los accionistas o
terceros respecto a la composicidn real del capital social de
la sociedad, va que las nuevas cien acciones de la Lerie "A"
deberdn expresar un capital social de $200,000,00 vy un nduner o
de acciones de 200. Por ello repetimos, aque considoramos
adecuado reelaborar los titulos de las acciones primitivas con
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estos altimos datos, o en su caso hacerles 195 carrecdo Lvmpes
pertinentes de conformidad con lo estinul ado o el Art.
140 de la LL.5.S5.M.., mismo que sernala: "Salvo el caso orevisto
por el parrafo seaundo de la fraccidn IV del Art. 125, cuando
por cualguier causa se modifiguen las indicaciones conboenids
en los titulos de las acciones, éstas deberdn cancelarce vy
anularse los titulos primitivos, o bien bastard que se haaga
constar en éstas dltimas previa certificacidédn notarial o de
Corredor Publico titulado, dicha madificacidn"., (véase mas
adel ante "Modificaciones al contenida de las acciones").

Ahora bien, en caso de gue fueren uwun daran namero de
titulos por reelaborar o modificar, la sociedad podra oplar
por aumentar el capital social, emitiendo acciones de iaquales
caracteristicas a las va existentes, pero bajo diferente serie.

V.- LAS EXHIBICIONES QUE SOBRE EL VALOR DE LA ACCION HAYA
PAGADD EL ACCIONISTA O LA INDICACION DE SER LIBERADA.

Fecordemos que galo las acciones Uy valor esté
totalmente cubierto serdn liberadas (Art. 116 L.G.S.M.).

Esta fraccidn, trae consiao dos elementos muy imoortantes,
a saber:

a).— La garantia para terceras personas de saber cudl es
la situacidn real de esa accidn, oor ejemplo en el caso de un
posible comprador, un acreedor prendario, etco.

b).- Poder determinar la distribucidédn de ulilidades que le
corresponda a dicha acciédn de conformidad con el Art., 117 de la
LB BaM.

Hemos consider ado pertinente comentar en este punto aque
la L.G.S5.M. previene en sus numerales 118 v 1139 la posibilidad
de que en el cuerpo mismo de la accidn se establerca la forma v
términos en gue deberdn ser cubiertas las acciones pagadoras:
sin embargo repetimos gue ello no es obliacatorio, v por lo
tanto los tituwlos accionarios representativos de acciones
pagadoras podran prescindir de dicha redaccidn.

Nuestro comentario al respecto es que es muy aconsejable
que s5i se estipulen dichos términos en los titulos. ve aue este
da una mavor sequridad a los terceros interesados en adauirir
dichas acciones, y ademds facilitard su cobro a la sociedad, yva
que ésta no tendria aque dar cumplimiento al orocedimiento
sefalado por el mencionado Art. 119, v de ésta forma obtendria
con mayor facilidad y rapidez su exhibicidn.
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Vi.- LA SERIE Y EL NUMERO DE LA ACCION O DEL CERTIFICADO
FREOVISIONNL, CON INDICACION DEL NUMERD TOTAL DE ACCIONES QUE
CORRESFONDA A LA SERIE.

1t o au la presente fraccién es miv clara: sin
cmb e, hemo visla en la oractica que los draganocs de las
sociedades cometen constantes errores a la hora de emitir sus
acciones; por ejemplo, ponen un Namero  progresivo a sus
acciones, sin distinauir que son de diversas series; es decir,
51 la sociedad ha emitido 10 acciones de la serie "A" y otras
diez de la serie "E", ellos documentan sus titulos del uno al
veinte, on luaar e document ar dos arupos de diez,
identificandolos por sus respectivas series.

Con lo anterior nos referimos a aue, pueden existir
validamente dos o mas titulos o certificados provisionales por
ejemnla, bhajpe el nimero 1, siempre que uno represente a la

serie "N v el otro a la serie "B".

VI1.- LOS DERECHOS CONCEDIDOS Y LAS OBLIGACIONES IMPUESTAS
AL TENEDOR DE LA ACCION, Y EN SU CAS0, LAS LIMITACIONES DEL
DERECHO DE VvOTO.

Ello se desprende de gue el Art. 112 de la L.G.5.M. preve
la pousibilidad de aue existan wvarias clases de acciones cuon
derechos especiales para cada clase. Es este el coso de las
acciones llamadas "privileaiadas o de voto limitado”.

Sin entrar de lleno en el asunto. va que el misme se trata
a fondo al analizar las distintas clases de acciones vy GUS
respectivas caracteristicas, podemos adelantar que los derechos
concedidos podrian ser tales coma: Dividendo fijo, cuando menos
del cinco por ciento de su valor, preferente y acumulative,
preferencia para obtener la zuota de liguidacidédn, los llamados
intereses constructivos previstos por el Art. 23 1a
multicitada L.5.85.M., etc.

Las limitaciones impuestas serdn tales como: No poder
vaotar en Asambleas Ordinarias, ni en las Extraordinarias, con
excepcidn de las previstas oor las fracciones I, I, IV, V, VI,
y VII del Art. 1B82.

Las ohlicariones especiales podrian ser entre otras: el
plazo vy €l monto para el paao de los llamados doctrinalmente
por muchos autores “"dividendos pasivos", de conformidad con 1o
previsto en el Art. 119 de la L.15.S5.M.

Al respecto, s4dlo  queremos desar manifiesta nuesira
aposicidan a llamar "dividendos pasivos" a las cantidades aque el
cocio adeuda a la sociedad con motivo de la suscriboildn de
accioness y decimos que no estamos de acuerdo con dicho
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termino, porque. la palabra dividende tiene on siundic do
completamente distinto en la vida corperat ava de 1w

Yy requiere siempre de la existencia previa e abiladad ‘
cuest idn que serd vista en eute trabaio mas adelante. por lo

que utilizar la palabra dividendo para referirse a un créadibo
en contra del socio no nos parece adecuado,

Al  igual que la fraccidén anterior, ésta permite a un

tercero  adguirente conccer que privilegion o limilaciones
concede dicho titulo; asimisme, facilitard el desarrollo de las
frambleas de accionistas, al desprenderse cem claridad on e
situaciones tiepen derecho a wvotar los  tenedores de  una

determinada seric.

VIII.-LA FIRMA AUTOGRAFA DE LOS ADMINISTRADDRES QUE
CONFORME AL CONTRATO SOCIAL DEBAN SUSCRIBIR EL DOCUMENTO. O
BIEN LA FIRMA IMFRESA EN FACSIMIL DE DICHOS ADMINISTRADORES. A
CONDICION, EN ESTE ULTIMO CASO, DE QUE SE DEFOSITE EL ORIGINAL
DE LAS FIRMAS RESFECTIVAS EN EL REGISTRO FUBLICOD DE COMERCIO EN
QUE SE HAYA REGISTRADO LA SOCIEDAD.

Dicha disposicid4n pone de manifieste que es tomado en
cuenta el cardcter de la accidn como titulo en serie.

El texto primitivo de ésta fraccidn exiaia, sin distincidn
de casos, que las acciones llevaran la firma autdarafa de los
administradores a aguienes la sociedad, por conducto de sus
estatutos sociales encomendara dicha funcidn, por 1o tanto, en
ningin caso podia recurrirse a olros tipos de reoradu.cion
tales como: facsimil, sellos de aqoma, litoarafia, etec: dichas
reproducciones de firma(s), traerian consigo un vicio en la
legal idad de dichas acciones.

Como se puede observar en la redaccidn de la fraccidn en
comento (la aue guedo en los términos actuales, despuds de la
reforma publicada en el Diario Oficial de la Federacidn del 21
de diciembre de 1956), se permite que las acciones se suscriban
con firma impresa en facsimil, siempre y cuando. sea depositada
la firma original en el Registro Fiblico de Comercio en que se
hava reagistrado la scociedad; sin embargo, nos adherimos a la
pastura sostenida por el maestro Mantilla Molina €38), quien
dice:

"La solucidén dada al problema cue plantea la practica no
parece acertada. Ouien pretende adaquirir acciones, muchas veces
fuera de la plaza en la ague tiene su domicilio la sociedad
emisaora, no puede ocurrir al Registro Pablico para ver si en 61
estan depositadas las firmas de los administradores, ni
dictaminar parcialmente sobre la concordancia de la

28 MANTILLA, Roberto. op. cit. p. 376.



reovadht cidn facsimilar con las firmas autdarafas. Ademdas la
frofel idad  dnl facsimil no naranl iza por G1i misma  la
wtonticidad de las accionest: el depésito de las firmas on nada
impide o] buso del facsimil. La comprobacidn de 13 firma
facsamilar v la autdarafa ouede, por otra parte, realizarse si

fuere necesar 1o, sin necesidad de ocurrir al Registro FPablico™.

Por lo tanto, los dnicos autorizados por la leagislacién
mexicana aplicable para firmar las acciones de una sociedad son
los  administradores de la misma, va sea & través de un
Administrador General Uniceo o de un Consedo de Administy acidn
de conformidad con lo dispuesto en los Arts. 142 y 143 de la
L.G.S.M; sin embargo en el contrato social se puede e«lipular
gue las acciones sean firmadas ademds por otros drgancs de la
scciedad, por ejemplo, por el Comisario de la sociedad,
aerentes etsc, pero siempre deberdn firmar en forma conjunta con
los primeramente mencionados,

exclusidn de extranjercs, lo cual era narmativizado por ©! Art.
cuarto del Realamento De La Ley Urcdnica De La Fraccidn I del
Art. 27 Constitucional, mismo aue fue abrogade por la fraceidén
I del Art. II transitorio del R.L.I.E. del 15 de mayo de 1939
publicado en el Diaric Oficial de la Federacitén del 16 del
mismo mes v aifdo en viaor al dia siquiente.

Ademis, debe agregarse la <clausula Calvo, o la de

La clausula Calvo sefala: " Los extranierce gque adguieran
bienes de cualauier naturaleza en la FRepablica mexicana,
aceptan por ese mismo hecho, considerarse como nacional ee
respecto de dichos bienes y no invacar la proteccisn Jde su
acbiernc por lo que se refiere a aguélles, bajo la pena. en
caso contrario, de perder en beneficio de la Nacién los bienes
que hubieren adguirida",

Asimismo, también el Art. cuarto de la mencionada Lev dol
Inversiones Extranjeras, sefiala las actividades reservadas de
forma exclusiva a mexicanos o a sociedades mexicanas con
"Clausula de exclusidn de extranjeros”.

For otra parte, hay auienes considerdn que nNo es NEecesar io
estioular dichas cobligaciones o derechos del accionista en el
texto mismo de las acciones, si elly (derechos u
obligaciones), se encuentran impuestos por la lev, v gue sdélo
se deberan estipular los derechos u obligaciones divercas a las
de la ley. En nuestra opinién, no cabe ésta dirferencia, va aue
la misma ley no hace referencia a ella:; por ello, consideramos
qQue si deben contenerse en el cuerpo mismo de los titulos
accionarios.

Por dltimo, nos permitimos sucerir gue el Art. en comento
deberia de incluir dos fracciones mas, ello con el objeto de
gue en la propia L.G.S.M. se contemplard de forma clara las



abligaciones previstas por la L.G.T.0.0.  on i Art. 24,
saber:

La primera. la cudl exiqgierd la oblioacidn de incluirse en
el texto de su cuerpo el caso previsto por el Art. 130 de la
L:G.85.M3 es decir, inscribir en las acciones las limitantes que
tengan las mismas en relacién a su  circulacién, 1 uue
evidentemente daria una mavor sequridad Juridica a terceros
interesados en adquirir dichas acciones, va que si bien, éstas
limitantes se establecen en los estatutos sociales de 1a
emisora, ©s posible v en la practicra se presenta con cierta
frecuencia, ogue el adguirente de las acciones, no tome 1as
medidas precadtorias necesarias, T O seria el reviosar
precisamente dichos estatutos, vy ademds ir mas alld, buscanduo
en el Reagistro Fablico de Comercio donde esté inscrita la
sociedad, cualquier reforma gue se hubiere realizado a los va
multicitados estatutos sociales.

Por finalizar, una fraccidén aue obligard a aque en dicho
texto se estipularan todos los gravadmenes o cargas que soporte
dicha accidn, tales como embargo, prenda, usufructo, etc,

Las contravenciones a los reguisitos legales establecidos
en el Art. en comento, nulifican eclamente el titulo de la
accidn v no  asi, los derechos vy obligaciones que estén
representados por el titulo: por lo tanta, la falta de alquno
de estos requisitos no afectard los derechos y obligaciones de
los accionistas estipulados en los estatutos sociales de la
sociedad emisora o en la L.G.S.M., el oroblema citado oodra
resolverse facilmente canjeando la accidn defectuosa por una
correcta, subsanando el error cometido en la primera.

Encontramos gue la responsabilidad por la omisid4n de la
emisidn, o la emisidén de acciones con defectos, recae en la
soc iedad andnima v a ella le responder a el draano
administrativo de la misma.

2).= MODIFICACIDNES EN _EL CONTENIDO DE LAS ACCIONES ;.

Anteriormente, en la L.HE.5.M en su Art. 140, mismo que
rigqiéd hasta el afo de 1956 inclusive, establecia aue si al
efectuarse wuna modificacidén en la escritura constitutiva,
cambiaszen por ello el contenido o las menciones gue debian
contener las acciones (denominacidn, domicilio, duracidn, etc),
debian anularse los titulos originales. siendo remplazados por
otros gue contenoan las nuevas indicaciones,

A simple vista., tal disposicidn, parecia poder ser acatada
sin mayores problemas ni complicaciones, schre todo tratandose
de soc iedades de las llamadas familiares: sin embarao,
pensemos en una sociedad donde existan una gran diversidad de
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wetantitas, de 1ot cuales orobablemente  tuvieran lugares
distintosn de residencia, lo cuai en la prdclica originaba en
alagun orasiones gue dichas sociedades tuvieran ane realizar
! ! 3 d n | BN l vy 'j' 0Or DOy C i‘:'n‘.lil ] SR |J1':'I 1%
et g " i Aoy bunadamente. los ieaislador2s se percataron

de dicha problematica. v con la reforma del afo de 1256 a la
L.G.S.M se implements un sistema mas flexible para realizar
dichos cambios, v dor solucidén a si. al problema antes aludido.

El Art. 140 de la ley antes citada, a la letra dice:

"8ALVO EN EL CASO FPREVISTO FOR EL FAREAFD SEGUNDO DE LA
FRACCION 1V DEL ARTICULO 123, CUANDD FPOR CUALUUILE UCAUSA SE
MUDIFIQUEN LAS INDICACIONES CONTENIDAS EN LUS TITULDS DE LAS
ACCIONES, ESTNS  DEBERAN CANCELARSE Y ANULARSE LOS T1TULos
FRIMITIVOS, 0O EIEN BASTARA QUE SE HNGA CONSTAR EN ESTOS UL TIMOUS
FFEVIA CERTIFICACZINON NOTARIAL 0O DE CORREDOR FUBLICO TITULADO,
DICHA MODIFICACION.*

En el provecto de 1947, oo permitia que las modificaciones
a las  aceiones, uwe  efectuaran coma  mAximo  dos o vece s,
condicionadsa a gque no se dificultara su loectura. Posteriormentoe
en el texto de 1902 mismo que fue reproducido on 1960, se
contemplaba la posibilidad de realirarse cuantas modificaciones
fueran necesarias, siempre y cuando no se dificultara sul
lectura.

Ahora bien, de la lectura del actual ordenamiento legal,
se desprenden claramente dos supuestos:

A).— Que la reforma consista en aumentarse el capilal
soci1al, mediante la emisidn de nuevas series de accionnes.

B).— Cue la reforma consista en la modificacidn do alaung
de los elementos que deban reflejarse en las acciones, mismos
gue se encuentran sefalados por el Art. 128 de la L.G.SH.M., o
también, cuando se lleve a cabo un aumento de capital mediante
la emisidn de mds acciones de una serie va existente.

En el primero de los supuestos sefalados, no  serd
necesar io hacer la anoctacidn o modificacidn en los titulos
primitivos o llevar a efecto un canje de los mismos, siempre y
cuando la serie aue represente el aumento del capital sea
diversa de las va existentes, debido a que de forma expresa el
Art. 140 de la L.G.S.M excentda de dicha oblicacidn en el caso
previsto en la fraccidn IV del Art. 125 de la luey antes citada.

For lo tanto, sélo en las nuevas series de acciones que
representen el aumento de capital, serd necesario asentor los
datos del importe de capital social vy del namero de acciones
que formen las series respectivas; y no asi, en las acciones
anter iores.



En el seaundo de los supuestos a aue nos veferimos on
lineas anteriores, las modificaciones podrin realizaree de dos
formas: la primera. canjeando los titulos primitives por woes
nuevos donde consten va dichos cambios. o bich. hic 3 end
constar dichas modificaciones en los titulos primitivos, previa
certificacidn ante Notario o Corredor Piblico.

Unicamente coms comentario, manifestamos que la redaccién
del Mirt, 140 de la L.G.S.M. es incorrecta. en virtud de seral ar
que la certificacidén podrd ser "... notarial o de Corredor
Fablico Titulado", va que de conformidad con el C.C. on su M t.
U2 y siguientes, los  corredores  FPOblicos siempre  serdn
"TITULADOS".

El maesira Mantilla Molina (41), menciona que el Art.,
140 die la multicitada ley, es omiso en cuanto a sefalar si la
certificacidn efectuada por el Notario o Corredor Pablice se
asentara en el mismo cuerpo de los titulons accicnarios o en
acta poy separado. En sl apinidn, el realizar dicha
certificacidén en los ¢titulos mismos, resultard costozo e
impractico, opinidn que comparvimos, s4le en el caso de
sociedades con un gran numerao de titulos accionarios; yva aque en
sociedades de las llamadas comunmente "familiares" o sociedades
pequefas, no existe esa multiplicidad de titulos, por 1o gue
sequramente resultaria mads facil realizar la anctacidn en el
mismo titulo",

For otra parte, de la lectura del Art. en cuomento v del
espiritu que lao rodea, consideramos que la certificacidn sobre
la cudl hemos venido hablande, debe realizarse en el cuerpo
mism> del titulo accionario, va cue de estd forma se dard una
mavor seauridad a los accionistas o a las personas que deseen
adguirir las mismos, va que a simple vista podrd comprobarse el
cumplimiento de la obligacidn imouesta por el Art. 140 de la
L.3.S.M., sin tener que buscar un documento aue dificilmente
sea conocido para todos.

22.— EMISION DE LAS ACCIONES :

a).— TECRIA DE LA EMISION.- No es admisible la "teoria de
la creacidn" aplicada en forma general en- 21 Art. 71 de la
L.G.T.0.C. con relacién a los titulos al portador. sino que se
aplica la "teoria de la emisidén”, seqgun la cual se requiere la
celebracidén de un contrato entre el emisor v el primer

41 MANTILLA, Roberto. op. cit. p. 378.




LA IS TR T AR el titule o, con otras palabras, la "EMISION
IHEMOTONARAY . Esto resulta de la naturaleza de la accién gue
25 destinai’la a la adouisicidén por un accionista aque haga su
arco b ac vdn con el obieto de oue e forme asi el patrimonio
ac1al haskba el monto del capital social.

Con fundamento en lo anterior, Walter Fricch Philipp cita
la apinidn de Baumbauch-Hueck (42), aque dice: "31 una sociedad
andmima, sufre un robo de acciones al) portador antes de o
emision, 2lla no tendrd obligacidn alauna, incluso para con 1as
aduuirentes de buena fe de toles accicnes"; esta surte efectos
Juridicos en México, mdxime aue el Art. 111 de la Ley General
de Sociedades Mercantiles, solamonle admite las disposiciones
de la L.5.T.0.C. en lo que sean compatibles con la naturaleza
de las acciones.

Debemos recalcar, oue el eiemple aludide en la oacinidn
citada, va no w3 dable en México, en virtud ce gue por medio
del decreto publicado en el Diario Oficial de la Federacidn del
dia treinta de Diciembre de 1982 las acciones de las sociedados
mercantiles deben ser siempre "NIMINATIVAS".

b).- OBLIGACION DE EMISION.- En este inciso podemas
contemplar las siguientes divisiones:

bal.- Emisién de acciones basada en la constitucidén_simultanea:

La sociedad andnima debe emitir las acciones dentro de un
aflo, contado a partir de la fecha del contrato sccial, 1o cual
se encuentra claramente previsto por el Art. 124 de la lLey
General De Suociedades Mercantiles. Consideramos asi pues. gue
este plazn puede ser reducido en los estatutos sociales.

En lo aque se refiere a la emisifdn de los cerlificados
provisionales, podemos decir que esta es facultativa, por lao
tanto no obligatoria, como se desprende de la lectura dol
pdrrafo sequndo del Art. 124 de la L.G.S.M., el que a la lotra
dice:

"... MIENTRAS SE ENTREGAN LOS TITULDS EODEAN EXPEDIRSE TITULOS
FROVISIONALES, QUE SERAN SIEMFEE NOMINATIVOS Y QUE DEBERAN
CANJEARSE FOR LOS TITULDS EN SU OFORTUNIDAD."

Lezs certificados provisionales, aszan de la misma
naturaleza Juridica aue las acciones, en wvirtud de aque con
estos el socio puede hacer valer sus derechos de accionista.

42 FRISCH, Walter. op. cit. p. 180.
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El accionista, dgoza del derechs de conversidtng oo oo e,
puede exigir a la sociedad emisora gue le sean enlreovados los
titulos definitivos, en el nlazo mdximo de un afo.  mismo aue
S8 contard a partir de gue se formalizd el avmento de oz .
Entendemss ague este Plaze, no debe sélao anlicarse pDara ¢l I

de aumento de capital (como lo redacta la L.bE.S.M. Art. 1249),
sino por cuestiones obvias, en el caso de la constitucidn de la
sociedad, en donde se estipula el capital social inicial. Sin
embarago, es de lamentarse que la L.G.8.M. no imponga alquna
Sanc1dn para el cumplimiento de dicha oblivacien, 1o cual en
nuestra  humilde opinidén, convierte a esta en una norma
imper fecta,

b.2.:._.EmisL¢nﬁ_de._ac.cinnes.,basada_ en_la constitucién sucesiva:

Situacidn diversa a la comentada en el punto anterior
ocurre en el caso de la constitucidn sucesiva. donde el plazo
Rara la emisién es mucho mas reducido como puede observarse del
ltimo parrafa del Art. antes referido: por la tanto, en ecta
via de fundacién los duplicados del proarama en que se hayan
verificado las suscripciones se canjeardn por los titulos
definitivos o certificados pProvisionales, dentro de un plazo
aue nuo excedera de dos meses, contados a partir de la fecha del
contrato social. La fecha del contrato social se debe entendor
la aprobacidn de la constitucidn de la sociedad andnima por la
Asamblea General en los términos de los Arts. 100 y 101 de la
L.5. 8. M.

Como ya hemos sefalado anteriormente. cabe hacer notar,
que dicho tipo de emisién es rasi inexistente en la practica,
en virtud de que las sociedades en la actualidad son
constituidas ante Notarie o Corredor Pablico, dejando en total
desuso la constitucidén pPor suscripcidén piblica.

42.- EMISION NG ABAJO DE LA PAR:

La legislacidn mexicana orohibe la emisid%n por una
cantidad de anortacidn inferior al valor nominal de la accidn,
coma lo sefala la clara y consisa redaccidén de el Art. 115 de
la L.G.8.M gque a la letra dice:

"Se prohibe a las sociedades anénimas emitir acciones por
una suma menor de su valor nominal ™.

Faor 1o anteriormente sefal ado, la L.G.S.M tuve que
contemplar  una regulacién o control especifico para las
aportaciones gue sean realizadas en especie, mismas que
encuentran su fundamento legal en el Art. & fraccidn VI de 1la
ley en comento. La requlacidén o control a que nos referimos es
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1 it mac o en el contenido del Art. 141 de la misma ley, el
ane L atens alaente exor ezas

e ar 3o tnadas.,  en  todo o en parte mediante
i rar o Lo e ecoecie, debhen qguedar depositadas en la
oo ledad durante dus afos. Si oen este pl: ApAarece cue )
valor de los bienes es menor a un veinticinco por cientes del

valor por el cual fueron aportados, el accionista estad oblicado
a cubrir la diterencia a la sociedad, la aque tendrd derecho
preferente respecto de cualouier acreecdor sobre el valor de
las acciones depositadas."

La emicidn abajo de la par nulifica también cualauier
reduccidn disimulada de la oblivacidn a la aportacidn por medio
de descuentos v formas andlovas concedidas al  fundador o
accionista,

S1 una sociedad andnima efectda un aumento de capital
social por medio de sus oropios recursos emanados de  sus
reservas no se viola la oblidacidn arriba mencionada., siempre
que la cantidad que resulta de la capitalizacidn de las
reservas sea por lo menos, lgual al valor nominal de las
acciones creadas por dicho aumento,

En ocpinidn de Welter Frisch Phillip (43) v fundamentandose
en la legislacidén civil aplicable a la nulidad relativa de los
actos Juridicos, si una sociedad andnima emite acciones abaio
de la par, las acciones en si v la constitucié4n de la sociedad,
no serdn nulas, sin embarago. los accionistas estaran obligados
a pagar la diferencia en efectivao,

22.= OMISION DE LA EMISION 2

Es de suma 1mportancia degar bien claro cue laos derechos
de los accionistas en ninguna forma denenden en su nacimiento
de la emisidén de las acciones. Asi., lo misma tiene wvalidez
respecto a la subsistencia de los derechos de lus accilanistas,
coms sucede muy a menudo en la practica cuando la sociedad
andnima es de indole familiar o formada por pocos socios do
extrema confianza y estos omiten la emisién de accicnes; sin
embargo, recordemos que cualguier accionista. por mindscula o
efimera que sea su participacidn en la sociedad, podrd en
cualquier momento pedir la emisidén de accicones, Siempre gue por
lo menos hava transcurrido el plazo de un afo concedido a la
emisora por el Art. 124 de la L.G.S.M.

43 FRISCH, Walter. op. cit. p. 182.
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Walter Frisch Philipn (44) opina gue: "Desewn's ]
expedicidn de las acciones., los derechos do los accionis! ay
solamente pusden ser ejercidos por medio de exhibicion de
acciones".

62.= DOCUMENTACION DE LAS ACCIONES :

En lo que respecta a la forma de documentar las acciones,
s4lo diremos que puede ser de dos formas:

a).- Mediante certificados provisionales.
b).- Mediante titulos definitivaos.

Fara aue nuestro lector obtenga una mayor informacidn con
respects a este interesante punte, le aconsejamos remitiree al
tema de Lipos y clases de acciones, en donde se desarrolla con
amplitud un estudio relativo a los certificados provisicnales v
titulos definitivos.

22.=- REGISTRO EN FL LIBRO DE ACCIONISTAS i

Le conformidad con lo dispuesto por el Art. 128 de la
L.B,S. M, las sociedades andnimas tendrdn un  reagistro  de
acciones, mismo gue contendrd:

I.- Nombre, nacionalidad, v el domicilio del accionista, v
la indicacid4n de las acciones que le pertenezcan, expresandose
los numercos, series, clases y demds particularidades;

II.- La indicacidén de las exhibiciones ogue se efectlien:

IIl.- Las transmisiones aue se realicen en los términos
que prescribe el Art. 129 de la misma lev.

La aran importancia de llevar correctamente dicho libro de
accionistas, deriva de que la sociedad emisora considerard como
duefio de las acciones a la persona que aparezca inscraita en el
mismo, obliqacidn que se estipula claramente en el Art. 129 de
la ley en comento.

Por otra parte, encontramos aue el Art. 24 de la
L.G.T.0.2, sefala que se considerard como tenedor leagitimo  a
la persona que figure como tal a la ver en el documento y en el
registro; es decir, requiere inscribirse en ambas partes (libro
de accionistas v en el titulo accionario) el nombre de su

44 FRISCH, Walter. op. cit. p. 1BZ.
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Toegitime boenecdor. Asi mismo, el Art. gue nos ocupa por ahora,
toAreata 0 U ime o pone  de manifice to una pena de
el s, o caalenle on gque los actos uw operaciones referentes
Al crddato o sevlarén eieclos contra el emisaor, o contra los
loveeros, wi dicha voeracidn no se inscribe en el reqistro v en
el batinla,
Del parrafo antearior podemos resaltar, aue GG

consecuencias son importantisimas, yo aue @5 un requisito sine
qua nan  para su oposicidn a terceros. e incluso frente a la
misma “ociedad emisora. va gue los acreedores de un cedente o
del dueudor gue préndo sus acciones, podr &n eiecutarlas
libremonte =i la transferencia o aravamen no fueron inscritas
en @l mencionado libro de accicnictan. Sin embaroo, debe guoedar
muy «<laro, gue el hecha de inscribir las ftranamisionces o
ar avamenes, resultan irrelevantes entre los contratantes,
guienes adn faltando dichas inscripciones, se podrdn exiqir las
abligacicones y derechos entre ellos, siempre que no G0 vea
pergudicado un tercero,

Dentro de las final idades perseqguidas por el legislador a
obligar a las sociedades andnimas a  llevar el librao de
accionistas, podemos inclulry el avudar a terceras personas,
va que el multicitado libro les suministrara informacidn que
les pueda ser de utilidad, como wvendria a ser el caso de
corciorarse acerca de las tenencias de un eventual deudor, a
fin de requerirle garantias oue involucren su particioacidn
accionaria; sin embaraon, ello no es tan facil como parece va
que dicho tercero no tiene pleno accesa  al libro de
accionistas., pudiendose neqar leaalmente la soc iedad a
mostrarle esa informacién, por 1o que el tercero interesado
tendria que solicitar su inspeccidn a través de un draano
Jurisdiccional.

Caso diverso, es el que nodemos observar cuando el tercero
intoresado es la Secretaria de Hacienda, misma gue tiene oleno
acceso a dicha documentacidn en la practica de unia auditoria,
va gque el llevar el mencionado libro, se encuentra dentro de
las chligaciones que tiene el contribuvente de acuerdo al AGri.
28 C.F.¥

Ahora bien, para gue la sociedad pmisora lleve a caho
legitimamente una anoctacidn en el libro de accionistas, como
pudiera ser un cambic de propietario, o fijacidn de aladn
aravamen, requiere segun sea el caso de una notificacidin simole
de la transmisién tratandose de un acuerdo convencional entre
las partes (compra venta. donacidn, permuta, etc);
reauiriendose una declaracidn de heredercs parea una transmisidn
mortis rcausa, v necesitandose para el caso de una transmisidén
forzada, embarqo, etc, un oficio judicial. En nuestra opinidn,
recomendamas a los droanos administrativos de una sociedad
emisora. abrir paralelamente al libro de accionistas, un
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expediente o archive, en el cual se aguarde copira doe 1os

documentos que demuestren la causa de las corvespendienlos
anotaciones.

Fe comin ver en los conlratos de donacidi. comr o v e
permula, de acciones, que la parte transmitenle se obliague a
dar aviso a la emisora de dicha operacidén, con el fin de
colicitarle la respectiva anotacidn en el libro de accionistas:
sin embargo, no debemos olvidar, aue la L.G.S.M. en su Art.
129, impone a la sociedad la oblicacidn de inscribar dichas
operaciones a peticidén de cualouier titular. lo gee nos lleva a
concluir, gque en el supuesto de gue el transmitente no cumpla
con su whbligacién (en caso de aue asi se hubiere estipulado
contractualmente) de dar a la sociedad el avilso
correspondiente, el adquirente tendrd en todo momento el
derecho de solicitar dicha inscripcidn a la emisora.

Con cierta frecuencia surge la preocunta de aque s1 una
accién que se transmitid por endoso, y dicha transmisidn no fue
notificada a la sociedad emisora, stendrd dorecho su nuevao
titular a asistir a una MNsamblea nn ohstante gue no se
encuentre reaistrado en el libro de accionistas?. La respuesta
para alaunos parece ser negativa, va aue buscan fundamento en
la primera parte del Art. 129 de la L.G.S.M.; sin embarao
nosotros nos mostramos contrarios a dicha posicidn, va oue @l
adauirente podr & ejercitar el der echo a wolicitar su
inscripeidn en el referido libro en ese mismo momento; derecho
gue le es concedida por el mismo Art. en comento.

For altimo, cabe decir que el reaistro en el libro de
arcionistas oue sefiala la L.G.S.M. en su Art. 128 es totalmente
diverso al gue oblioa llevar el Art. 58 Fr. V de la L.1.8.Rs La
diferencia estriva en gue el primero es un reaistro propiong es
decir, es un libro en donde se documentan las diversas
cperaciones y movimientos que se realicen con las acciones de
la propia sociedad; en cambio el segundo, s una obligacidn
estipulada por la L.I.S.R. a los contribuventes (personas
morales) que adquieran acciones de otra(s) soc iedadles), en
donde deberd distinguir las emitidas por cada sociedad v las
series gue concedan diversos derechos.
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CAPITULDO VI
TIPOS ¥ CLASES DE ACCIONES

Coma hemos dicho, la acecidn, no representa un crédito en
contra de la sociedad., sino aue en especial confiere a su
propietario un derecho de participacién en la sociedad: os
decirv, un estatus de socicy poro sin embarao, este estatus no
serd siempre iqual para todas los accisnistas, lo que nos lleva
a entrar al pantancso tema de la clasificacién de las acciones.

Antes gue nada, debemos dejar claro que en la LG8 M.
s€ denominan acciones a titulos aue en realidad no lao [STRTH T, TN
e5 el caso de las mal llamadas acciones de trabajo, de aoce, o
las de tesoreria. Decimos que no son propiamente acciones, ©n
virtud de que no representan el capnital social  de las
sociedades, punto gue se tratard con mavor abundamiento  al
hablar de cada una de ellas.

Barrera Graf (45), distinaue entre 1o aue es tipos de
acciones v clases o cateqorias:

TIPOS.- Se retfieren é caracteres externos, n
sustanciales, de dichos documentos.

CLASES O CATEGORIAS.— Se alude a ellas en los Arts. 112 v
135 de la L.G.8.M.. estas aluden a notas internas v
sustanciales, a derechos especiales incorporados en las
acciones,

En nuestro derecho., al igual gue en el dorecho al emsn
vaustriaco, entre otros muchos, es permitido gque el rcapital
social se divida en varias clases de acciones con dor erhoes
especiales para cada clase. Ello no va en contra del principio
de 1igualdad. va gue este. no se refiers = que todas las
acciones emitidas por una sociedad deban conceder exactamente
el misma cdmulo de derechos v obligaciones, sino que, las

acciones de una misma serie si deben conceder iquales derechos
¥y obligaciones a sus tenedores. Lo anterior aueda plenamente
claro al dar lectura al Art. 112 de la L.G5.S.M. que a4 la letra
dice:

“Las acciones serdn de igual valor v conferirdn iquales
derechos.

§in embarao, en el contrato social podrd estipularse que
su capital se divida en varias clases de acciocnes con derechos

15 BAFRERA, Graf. op. cit. p. 439.
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Fara el estudio de los diversos tipos v clases de accicnes

existentes,

TIPOS

hemis decidido acogernos al

ACCIONES

- A

- B

= £)

= )

= E)

For los medios
de paaqna.

Forgue sean pa-
gadas parcial o
totalmente.

For su ley de
circulacidédn.

Por la expresién

de su valor.

FPor su caracter
definitivo o
provisional.

siquiente cuadro;

al

b

al

c)

al
b
c)
d)

al

b

cd

d)

al

b2

PROPIAS

Do numer ar 10
De avorte

Mixtas

Liberadas
Fagadoras
Mixtas
Nominativas
A la orden

Al portador
Vinculadas

Con valor
nominal

Sin valor
nominal

A la par

Con prima
Certificados
provisionales.

Titulos defini-
tivos.



CLASES 0
CATEGORIAS
A C C

)

a) Plenitud de

vioto,
A) For el derecho
al voto. b Voto limitado
c) Acciones Privi-
leaiadas.
d) Acciones sin
viato
e) Accicnes de
voto plural
B) For el derecho a) Limitadno
al dividendo. b) Ilimitado
C) Por el derecho a) For limitacidén
a la cuota de del voto.
liguidacidn. b) For estatutos
D) For los intere- a) Generales
ses que repre-
sentan. b) Especiales
0O N E 8 I # P R D P I A B
A) Accicones de industria.
B) Acciones de trabajo.
C) Acciones de goce.
D) Accicnes de tesoreria.
E) Bonos de fundador.



Entremos pues a estudiar los tipos de accionms propias.

1).- ACCIONES PROPIAC :

1.1).- TIPOS DE ACCIONES PROPIAS.

A .—_FOR LOS MEDIOS DE PAGO:

a).—- ACCIONES DE NUMERARIO :

on las acciones que han sido cubiertas, es decir, pagadas
en dinero: es por ello que se les conoce también como accicnes
de dinero o dinerarias.

Dichas acciones, guedan plenamente satisfechas con la
entreaa que se realire en favor de la sociedad de la cantidad
de dinero estipulada, cumpliendo las condiciones de plazo,
moda,  lugar, etc, gque se hayan convenido en la escritura
constitutiva o en el acuerdo de aumento de capital tomado
mediante Asamblea.

Es importante que tengamos siempre presente el contenido
del Art. 82 de la L.G.S5.M. mismo que habla de los requisitos
indispensables para proceder a la constitucidn de una sociedad
andnima, el cual en su fraccidn III, sedala a la letra: " Que
se exhiba en dinero en efectivo, cuando menos, el veinte nor
ciento del valor de cada accidén pagadera en numerario..."

Consideramos, oue adn cuando el mencionado Art. B89 de la
L.G.5.M., se refiere a los requisitos necesarios al constituir
una socledad andnimas son necesarios aplicarse también en un
aumento de capital que se realice con posterioridad a dicha
constitucidn; es decir, siemore se deber& cubrir en dinerc en
efectiva, cuando menos el 204 de las acciones pagaderas en
numeyr ar 1o.

Cuando  en la escritura constitutiva, o en la Asamblea
de Accionistas en la cual se acuerde un aumento da capital no
se especifique claramente la forma de paao:; es decir si serd en

dinero = en especie, debe presumirse que seran cubiertas
dichas acciones en dinero; ya gue de tratarse de acciones de
aporte, = Omo se vera adelante, se requerird de un

procedimiento determinado de valoracién, v ademis, en caso de
tratarse de acciones de aporte se requeriria ague fueran estas
exhibidas en su inteqridad.



b).- ACCIONES DE APORTE :

Mueden entregarse a la sociedad como paoo de todo o parte
del valor de luas acciones toda clase de bienes cue no estén
excluidas del comercio (Art. 747 C.C.D.F), por lo tanto, no
s4lo se podrén aportar inmuebles o muebles, sino también como
lo dispone la L.F.F.P.I. publicada el dia 27 de junio de 1991
en el Piario Oficial de la Federacidn (Arts. 2, €2, 136, etc.)
bienes tnCorpor ales, tales cComo los  derechos e aulor
patentes, marcas, nombres comerciales, elc.

Estas acciones de aporte. siempre deberan ser liberados,
va que siempre deberd estar cublerto intearamente su valor.

Estas acciones son aeneralmente suscritas por 1c SOz 10e
fundadores, lo cual con cierta malicia, en alounos casos, @S
aprovechado para aportar bienes y sobrevaluarlos, os decir,
darles un valor muy por arriba del real, lo cual, no «é4lo trae
consion una sucia maniobra de aparentar un capital social mayor
frente a terceras personas gque mantengan relaciones con la
sociedad: sino tambaién, para los demds accionistas y con la
propla sosciedad.

Con el siaguwiente esemplo,. consideramos aue aquedard del
todo claro el perjuicis al que nos venimos refiriendo:

Cinco personas deciden constituir una sociedad mediante la
suscripcidn que realice cada uno de una accidn con valur de
cien mil pesos; sin embargo, unoe de ellos no cuenta con 1a
posibilidad de hacerlo en numerario, por lo que los cuatro
‘accionistas restantes aceptan aque dicha persona aporte un
vehiculo que dice tener un valor de cien mil pesos, cuando en
realidad sélo vale setenta mil. Foco despuds, esta persona
transmite su accidn en los mismos cien mil pesos, habienda
tenido una ganancia inmediata de treinta mil; es decir, de enta
forma pudo vender a un precio alto el susodicho vehicula,

i

De este ejemplo, se desprende aue en realidad el capital
sncial no era de quinientos mil pesos, sino de cuatrocientos
setenta mil; sin embargo, cualguier tercero, al conocer 1a
constitutiva de la sociedad creeria que efectivamenle es de
quinientos mil posos.

En el mismo ejemplo, se abusaria de logs otron cuatro
socios, s1 el que suscribid su accidén mediante la aportacidn
del wvehiculo decidiera ejercer su derecho de retiro, reduciends
el capital social en cien mil pesos. cuando en realidad sdlo
debio haber sido por setenta mil.

Por 1o tanto, nuestra leaislaciédn al iagual aque wmuchas
otras, han incliuido uwna serie de normas tendientes a la



vigilancia y reoulacidn de este tipo de acciones, mismis doo
analizaremos mas adelante.

Debemos apuntar, que mediante la mmterorelac 14n a
contrario sensy del Art. 11 de la L.G.S.M. gue dice: "Salvo
pacts en contrario, las aportaciones de los  bilenes se

entenderan traslativas de dominio...", la transmisién gue haoa
el socio de dichos bienes a la sociedad pucde ser traslativa de
dominio, © bien, sélo en usufructo, o incluse dnicamente en
uso, en cuyos dos dltimos casos, se deberd especificar un
determinado plazeo, para que llegado este, el accianiska
recupere su plenc dominio, en cuyo caso se deberd reducir el
capital social.,

El maneio de este tipo de accicnes debe apegarse a los
siquientes lineamientos:

1.= Debe exhibirse intearamente el valor de estac accicnes
desde el momento de su constitucidn (Art., 89 fraccion IV

L.G.S.M.); es decir, si se adquiere una accién con valor de
*1,000.00 se deberd entregar un bien o varios bienes que se
valoricen en ese momento en la misma cantidad. Ecta reala,

también opera en los casos de aumentos de capital posteriores a
la constitucidn de la sociedad.

2.~ Cuando se hava constituidoe la socicdad mediante el
procedimiento de  suscripcidén pablica, el proarama  deberd
contener la determinacién de los bienes diversos al numerario.,
(Art. 93, fr.IV L.G.5.M.).

3. La abligacidn de protocolizar las anportaciones
distintas del numerarino en el acta de Asamblea constitutiva.
Art. 98 L.BuBiM.d.

4.- La fsamblea General constitutiva se ocupard de
ezaminar, ¥ en su caso, aprobar el avalido de los bienes
apor tados en especie. (Art. 100 L.G.S.M.).

S.- Las personas que aporten a la sociedad titules de
credito deben responder de la existencia y legitimidad de
ellos; asi como de la solvencia del deudor en la época de
apartacidn, vy de que, si se tratare de titulos de crédito,
estos no han sido objeto de la publicacién que previene la ley
para los rasos de perdida de valores de tal especie. (Art. 12
LaBsBaMa )

6.- De conformidad con el Art. 141 de la L.5.S.M. deben
quedar depositadas en la sociedad las acciones que sean paagadas
en todo o en parte en especie., lo cual tiene como fin brindar
una doble proteccidng por un lado a la sociedad emisora, quien
en caso de gue resultare que los bienes que se aportaron tienen
un valaor inferior al Z5% del valor por el cual se consideraron,
tendra derecho a exiair al accionista gue cubra la diferencia,
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L ntl dovecho preforente =obre curalguier otro acreedor

I waler ¢ las acciones deoositadas. En segundo luaar,
e basca proteger a los tercercs aue en an moments dado
llegaren a contratar con la sociedad en virtud de considorar
que la misma tenga un capital mavor al real.

El plare, que es de dos afios para el deposito de estas
acciones se contard a partir de la exhibicidédn de la aportacidén
efectuada. Ademads, es importante destacar que dicho depédcito, a
nuestra Juicio, na itmpide la libre transmisidn de las accaiones,
cuestidn oue pasamog a explicar.

En la doctring, este es un punto sumamente discutide, va
que hay quienes consideran gue no se puede trancmitir la acecidn
durante el lapso de dos affios que sefrala el Art. 141 de la
L.G.S.M., tal es la opinidén de Walter Frisch Philipp (46);
guien apova su dicho en dos razones principalmente; a saber:

A).- Que esta solucidn es la que mas intereca a 1la
sociedad, quien tiene un crédito en contra del accionista
suscraplor, de uuien espera recibir el pago, vy no de un tercero
que posiblemente desconozca.

B).- Cue el accionista al no tener la posezidn del titulo
accionario, por estar este en depdsito, no puede transmilirla.

Far otra parte., encontramos en la exnosicidn de mobivos de
la Beie By un  parrafao dedicado exclusivamente a las
aportaciones efectuadas en esnecie, mismo gue a la lelra dice:

"El fArt. 141 fija las medidas de aarantia establecidas
para las aportaciones en especie. Madie desconoce aue dichas
aportaciones son en la actualidad uno de luos mas fAciles
expedientes a que acuden los fundadores de sociedades andnimas
para defraudar al pdablico, v el Ejecutiveo piensa aue neganda
temporalmente la neaociabilidad de  los Litulos aue  amparan
dichaz acciones o imooniendn_ el deber de npagar la diferencia
del valor que aparezca. -uwando esta diferencia légicamente debe
estimarse que va mas alld de los naturales errores de
valuacidén, se limita en mucho el peliara apuntado. Esto,
independientemente de aque en cualguier instante. inclus=o en el
moments de canstituirse la sociedad, la fAisamblea, como Argano
suprems de la misma, puede acordar la estimaci1dn por peritos
del wvalor de las cosas aportadas o cualquier otra medida de
garantia que estime adecuada".

A primera vista, parece corroborar la exposicidn de
motivos la opinidn del citado autor; sin embarao, debemos
resaltar gque la exposicidn comentada mencicona dos opciones,

46 FRISCH, Walter. op. cit. p. 172.
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com2 se desprende de las lineas ague nos permibimes ubr 3y ar .
Estas dos opciones son a saber: Meruar la neagociabilidad
temporalmente o bien, imponer el deber de responder por  la
diferencia gue resultare del valor opor el gue so comsidord 1a
aportacidn v por el valor real de esos biencs.

El legislador, en el momento de crear la lev ante: citada,
se inclind por la seaunda opcidén, v es esta la dnica gue
contempla nuestra L.G.S.M. (Art. 141); por lo que dejo fuora la
posibilidad de impedir la negociabilidad de dicha acciasn, wva
ague ello, evidentemente seria ir en ooosicidn o la naturalera
propia de las acciones como titules fAcilmente transmisibles,

El Maestro Rodriguez v Rodriauez (47), sefala al respecto
ques

"Cabe su transmisidn por endoso, compareciendo ante la
sociedad. La ley no permite 1la interpretazidn cerrada que
enuncia la Exposicidén de Motivos:; seria, pues, un caso do
restriccidn a la libertad de circulacidén y no de probhibicidn de
la misma".

For otra parte, el Lic. José Maria Abascal Zamora (48),
refuta los puntos antes expuestns en que se basa Walter Frisch
Fhilipp, de la siquiente manera:

"Uno de los pilares de nuestro sistema .juridico es el de
aue los bilenes v derechos pueden ser libremente transmitidos;
salva en los casos de excepcidn gue de modo expreso preve la
leve La interpretacién gue propone Walter Frisch Fhilipp atenta
en contra del principio de la libre circulacidn de los biencs.
For otro lado, no es cierto que tal solucién sea la mejor para
la sociedad; en contra puede arqumentarse, por elempla, que la
restriccidn de la negociabilidad restaria atractivo a esta
clase de aportaciones".

For otra parte. consideramos gue es del todo anlicable lo
dispuesto por el Art. 117 de la L.G.S.M., en cuanto que asi,
efectivamente la sociedad no se ve perJudicada en 1o mas minimo
por las transmisiones que se efectiden de la acecidn pagadoras
incluso por el contrario, s=e aumentan sus posibilidades de
obtener el paoo total de la accidn, va gue si el actual tenedor
no tiene bienes con que responder, se podrd edercer accidn ern
contra de los anteriores propietarios.

47 RUDRIGUEZ, Joaouin. Derecho Mercantil. Tome 1. 2038 ed.,
México, Ed. Porrda, 1991 p. 295.

48 ABASCAL, José Maria. Las  Scciedades  Anénimas. 12 ed.,
México, Ed. Instituto de Investicaciones Juridicas. Universidad
Nacional Autdénoma de México. 1986, p. 905.
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Los poustoriores adauirentes de las acciones pagadoras, no

potdv dn dodondorae con @l escuuo de haber sido sorprendidos v de
1 g H Avwcisn bajo la cual =e encontraban dichas
{ pespert, hodo clloe pur aue, el Art. 129 de la lev en comento
an osu fraccidn VY, oblioca que el cuerpo de las acciones exprose
V]l Pt Paoincs o are el valor de la accidn haya pacado el
Accimminla @ la indicacidn de ser liberada. For si ello fuera

poca, el propio depdsito en uue se encuentra la accidn, es
publicidad suficiente para que el adquirente conozca con toda
per feccidn la situacidén y agravamenes que soporta dicha accidn.

Un arauments mas que se ouede exponer para refutar la
opinidn de la no transmisidn de acciones pegadoras, es el hecho
de que, la sociedad es poseedora de las acciones a titule
deravado, como acreedor prendario; sin embarao, el posecdor
oriaginario, el legitimo propietario, continda siends ©l socie
suscriptor,

For olra parte, las acciones cubiertas por socios mediante
la aportacidén de créditos, se encuentran en el supuesto del
Art. 141 de la L.G.S.M., pero consideramas que su depdsito no
debe ser forzosamente de dos afms, ya aue %oda vesr aue la
sociedad hava cobrado dicho titule v asi, habiendo recibido la
cantidad de dinero necesaria para cubrir las acciones, estas
deberdn ser liberadas de inmediato, poniendose a disposicion de
su leagitimo propietariog es abvio gue no tendria sentido alqune
que la sociedad conservara en su posesidn las acciones cue ya
le han sido cubiertas totalmente.

En relacidn a la diferencia de valor, la levy es clara eon
determinar que debe calcularse la misma con refercncia al
momento en gue se efectud dicha aportacidn, v nos parece del
todo sensato que asi sea, va que la persona que ha aportado
dichos bienes, no puede en la mayvoria de los casan, prever las
fluctuaciones que tendrd en el futuro 1 valor de los mismoss
es decir, el aportante no tiene la obligacidn de saber si los
bienes aportados a la sociedad mantendrdn con el pasn del
tiempo su valor, o bien 31 estos subiran o bajaran. Seria
ildaico que se oretendierd obligar al acciocnicka a resovondoer
por la diferencia en el futuro valor de los bienes aue aporto,
ya aque esto seria ir en clara oposicidn al principio de aque "“a
lo 1mposible nadie esta  obligada®, y es claro aue s
practicamente imposible que una persona pueda sabar ]
comportamienta del wvalor de un doeterminade bien. va oue el
misma puede depender de un sin namero de causas exlernas. que
no se encuentren baio el control del aportante.

En 1o que se refiere a las acciones que se emitan o las
que aumenten su valor con motivo de la revaluacidn de activos o
capitalizando utilidades retenidas, no deberdn ser consideradas
como acciones de aporte, va que si bien. de cierta forma. (va
que en ese momento Nno se ve una entrada material de dinero)
son suscritas con bienes diversos al dinero, de modo expreso el
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Art. 116 de la L.G.S.M. autoriza aque dichas acciones sean

entreaadas a los accionistas, por lo gue de NANCUNA M rey o,
auedaran suietas al réaimen del Art. 111 de la mizma 1o,

Ahora bien, debemos recordar aue de conformidad con el
Art. 87 L.G.85:M. el accionista esta abligado al Dauo i S,
acc ionass por lo tante, en caso de gue la socicdad  no

alzansare a cubrir con Sus bienes un crédito contraido CONn un
tercero, este Gltimo podra ejercitar la accién do Jactancia,
exigiendo de esta manera aue la socicdad reclame a ol

accionista la liberacién de Sus acciones; es decir, el page
total del monto de las mismas, para gue a=i, la soCiedad cuente
can maAs recursns v pueda hacer frente a sus cblivaciones.

For lo anteriormente expuesto, recomendamos a los fuburog
contratantes o acreedores de una sociedad, verificar con toda
exactitud el capital saocial realmente aportadeo de una soC ledad
andnima; eps decir, comprobar gue porcentaie del misme ha sido
exhibidn, va aue sélo estas aportaciones podrin ser objelo de
Ser manejadas e invertidas por 1la sociedad v estar asi en
pusibilidad de producir utilidades, mientras que la simple
esperanrta de que los accionistas cubran totalmente sus créditos

v asi liberen sus acreiones no es siempre del todo sequro.

€).— ACCIONES MIXTAS :

Este tino de acciones son aauellas gue han sido cubiertas
en "parte" con bienes diversos al numerario.

Estas acciones por el hecho de haber sido suscritas en
parte por bienes diversos al numerario, (si1n importar en gue
porcentale) se deberan apegar a todas las realas antes vistas
para las acciones de aporte; lo cual se desprende con claridad
de los Arts. B9 fr. IV v 141 de la L.8. 8. M.

Es por 1lo anterior, que un accionista ogue opretenda
suscribir digamos una accidn con valor nominal de $1'000, 000, 00
mediante el desembolso de $3I00,000.00 en efectivo Y apvortando
L determinads bien aue se valore en $100,000.00 debe
considerar si1 vale la  pena verse sometido al  régimen  de
acciones de anorte, o si bien, no le conviene mas buscar alguna
especie de financiamiento v suscribir el total de la accidn con
numerarioy o bien, suscribiendo dicha accidn exhibiendo en ese
momento  sdlo una parte de  su valor, quedando en tales
circunstancias como un deudor de la sociedad por haber suscrite
una accidn de las 1llamadas pagaderas, evitando asi las
mulestias v riesgos que 1levan consigo las accicnes de aporte o
mixtas.
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B).=- PAGADAS TOTAL 0O PARCIALMENTE:

a).- ACCIONES LIBERADAS :

Encontramos su definicidn en la L.G.S.M. en su Art. 116
aque sefala aue son aguellas cuyo  wvalor nominal ha sido
totalmente cubierto (pagado), v acouellas aque =e entreaquen a los
accionistas sequn acuer do de la Asambl ea General
Extraordinaria, como resultado de la canitaliracidn de primas
sobre acciones o de otras aportaciones previas de los
accionistas, asi como de la capitalizacidn de utilidades
retenidas o de reservas de valuacidédn o revaluacién,

Asi mismo, determina qu2 cuando se trate de capitalizacidn
de utilidades retenidas o de reservas de valuacién o de
revaluacidn, estas deberan haber sido previamente reconocidas
on estados financieros debidamente aorocbados por la Asanblea de
Aiccionistas.

Fara los casos de rvreservas do valuacidn o de revaluacidn,

estas deberan estar apavados en avalidos  efectuade por
valuadores independientes auwtorizados por la Comisidn Necional
de Valares, Instituciones de Crédito o Corredores Fiablicos

tituladus,.

b).~ ACCIONES PAGADORAS :

Son aguellas cuyo valor nominal no ha sido totalmente
cubierto, lo gue constituve al accionista en un deudor de la
soc iedad.

Nu debemas olvidar que en nueslro dereclin, dnicamente lag
acciones de numerario pueden ser pagadoras, ewlo eo, por gue
las acciones oue se cubran en todo o en parte con bienos
distintos al numerario deben ser exhibidas integramonta, es
decir, cubierto totalmente su valor.

El plazo en que el accionista deba cubrir el imnorte que
adeude a la sociedad puede haber sido ectablec1do e cns
formas:

ade— En el momento de decretarse 1a cmistrdn I LoD
acciones, yva sea, al momento de constituir la oo oo, o (aTn]
un aumento de capital posterior.

bl).-— 0 bien, sino existe un plazo v forma determiniala .
2l paaw, la sociedad determinara los mismos.

En este supuesta, es decir, en caso de gue no e havan
establecido previamente las condiciones y modal idades del paao,
la socriedad doberd determinar estac: can ecmlowan, <orme poee 1a
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preagunta de /Cudl es el d6raqano Social idénec para determinar
los plazos v formas de paao?.

Coma respuesta a la anterior preamnta. podemos decir aue,
primeramente habria que estudiar los estatutos sociales Jde la
emizora, vyva que en algunos casos ahi es donde se estalle o
quien es el Jdrgano facultadm para ello: en caso de aue la
escritura constitutiva sea omisa al respecto, consideramos gue
es la Asamblea General de Nccionistas el dArgano idéneo para

yesal ver v determinar culndo vy como s deben  paoar 1z
remanentes de las acciones padadoras, va aue s ella e]1 drozno
suprems de la sociedad. Llegado este caso. los accionistas

deudores, es decir, tenedores de acciones pagadoras no podrdn
deliberar en lo referente a este punto, ello por razones
obvias, ya que buscarian consequir las condiciones mas
ventajnsas para ellos, por lo que la L.G.S5.M. en su Art. 196
les ohliga a abstenerse de deliberar al respects,

Una ve: acordado el plaze y formas de paao. la sociedad
deberd hacer una publicacién en el Feriddico Oficial de la
entidad federativa a oue corresponda el domicilio de la
socledad, con una anticipacidén minima de treinta dias de la
fecha scralada para el pago.

Una wvez aque el plazo de pago (yva sea el previamente
estipulado o el acordado por la Asamblea) hava transcurrido. el
accionista deberd cubrir el remanente en el tiempn y forma
establecido, de lo contrario, la sociedad podra exiair el pago
Judicialmente, o bien proceder a la venta de las acciones.
tArt. 118 L.G.8.M.).

Nos permitiremos a continuacidén transcribir el Art. 118 de
la L.G.S.M., con el fin de proceder después a hacer algunas
observaciones referentes al mismo:

"Cuando constare en las acciones el plazo en que deban
pagarse las exhibiciones v el monte de éstas, transcurrido
dicho plazo, la sociedad procederd a exiair Jjudicialmente, en
la via sumaria, el pago de la exhibicid4n. o bien a la venta de
las accicnes".

En primer luoar, se desprende ogue en caso de bhaber un
pacta previo para la forma y tiempo de paago, estas deben
establecerse prec. samente en el cuerpo de las acciones, aungue
2llo no viene expresamente manifestado en el Art. 123 de la
L.G.89.M., consideramos que si deben manifestarse en ellas, con
el fin de dar una mayor publicidad a terceros.

En sequndo término. el Art. en comento., no faculta. sino
ordena que se proceda a exiqir el paago; por lo tanto, los
administradores de la sociedad debera&n proceder al! cohro o a la
venita, de lo contrario incurrirdn en incumplimiento de sus
abligaciones, salvo aue denuestren que no se procedid a su



reclamaciin oudicial en virtud de no ser costeable (honorarios
el wiaddoe publiciciones en caso de tener aue emplazar via
ediclo, ebc, g sin embarao, ello no libera a los
adnuriastradores de la obligacidén de encargar la venta a un
Corredor Pablico,

Lonsider amos gue si bien, el Art. 1168 awui en comento, da
la opcidn a la sociedad de eleagir entre el cobro Judicial v la
venta de los acciones, no la faculta simolemente a la reduccidén
del capital social, sin haber intentado ninguna de l1as dos
cocivnen. Ello se desprende del Art. 121 de 11 misme liev, que

senalas

"S§i en el plazo de un mes, a partir de la fecha en gue debiera
de harerce el pago de la exhibicidn, no se hubiere iniciado la
reclamacion  gudicial o no_ hubiere sido_ posible. vender, las
actciones en un precio que cubra el valur de la oxhibicidn, e
declarar dn exlinauwidas aauéllas v 5@ proceder & a L&

consiquiente reduccidn del capital social”,

Como vemos, en el supuesto de gee los intentos de cobro o
venta de las ace 3 pagadoras no den resultados positiveos, la
sociedad deberd oroceder a la reduccidn de su capital ¢ ial.,
Aaui, nos encontramos de nueva cuenta frente a una oreounta
interesante /81 se afecta el capital fijo, es necesario
efectuar en estos casos las publicaciones a gue hace referencia
el Art. 92 de la L.G.S5.M. 7.

La respuesta parece ser neoativa, va aue es un acto
forzoso, al cual se ve abligada la sociedad por disposicidn
expresa de la ley (Art. 121 L.B.8.M.), al cual los acreedores
N2 podrian oponerse; sin embarago, consideramos aue la finalidad
perseauida por el Art. 99 de la L.G.S.M.., no es solamente el
que los acreedores sociales tengan conocimiento de la reduccidn
de capital v se puedan woponer al mismoy; en realidad, su
finalidad es mucho mas importante, cono se desprende del cuarto
parrafo del Art. en comento, v aue es. el hecho de aue los
creditos se den por vencidos anticipadamenle v se paaguen a los
acreedor es copositores, =] bien. aquies sus créditos sEean
garantizados a satisfaccidn del juez gue conozca el asenla, Es
evidente, que si no se realizan las publicaciones referidas, se
cercenaria el derecho de los acreedores a oponerse, vy a exigir
su cumplimiento o garantia.

El proceder a la reduccidén del capital, es un acto, como
hemos dicho forzoso, por lo cual, validamente la
administracién de la sociedad debe realizarlao, (efectuands las
publicaciones respectivas tratandose de wuwuna reduaocidn  al
capital fijo); la Asamblea de Accionistas no puede aponerse de
madao alauno a qgue este suceda, v en cambio, s5i la
administracidén social no lo efectda, estard incurricndo en
responsabilidad.
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El incumpl imienta del accionista no  da I uaoar \ I
aplicacidn del pacto comisorio. La sociedad puede exiair el
paao o proceder a la venta de las acciones: pero no puede
excluir al sgocio mientras no havan fracasado sus intentos do

cobro o de venta.
Nos dice el jurista José Maria Abascal Zamora (43) aque:

"Exiaten razones para no permitir que se pacte la resolucidn
por 1ncumplimiento del accionista, yva oguve la cociedad andnima
satisface pecesidades sociales mds amplias que cuando se trata
de oblioaciones reciprocas de naturaleza contractual®™.

Continta diciendo gque: "Optar por la resolucidn del
vinculo, adn cuando sea en virtud de pacto comisorio expreco,
tiene coms consecuencia automdtica la disminucién del capital.
Lo gque se traducirdia en la liberacidn de las aportacicnes no
realizadas; pudiendo lleqar, incluso, a una eventual
disolucidn. Este resultado afectaria el interés de los
acreedores, a quienes se les privaria de la coposicidn que les
concede el Art. 92 de la L.G.S.M.. For ello, sélo despuds de
haber  agotada 1los caminos que sefalan los Arks. 118 a 121
arriba descritos, se podria disminuir el capital®.

Una vez visto lo anterior, aqueda clarw gue la sociedad no
puede desconocer su calidad de accionista al socio moroso
mientras no proceda a la venta de las acciones paaadaoras y ya
vencidas, o bien a la reduccidn del capital; va que repetimos
una wvez mas, el saocio deudor, continda siende poseedor de
todas los derechos y oblicaciones aue conllevan la calidad de
accionista.

No abstante, nada impide gue la sociedad una vez liguida y
exiqible la deuda del socio moroso por la exhibicién de las
atcionPs pagadoras, compense la deuda contra las utilidades aue
en su caso deba pagar al accionista.

La venta a que se refieren los Arts. 118 y 120 de la
L.G.85.M. trae consiao una serie de praoblemas que bien valen la
pena analizarse.

La venta a que aluden los articulos citados, pasa por alto
disposiciones de una mayor Jjerarquia, como son las plasmadas en
los numerales 16 y 17 de nuesira Carta Maana: nos referimos a
los principios de gue a nadie puede privadrsele de <us derechos
sin previo Jjuicio y de gue nadie puede hacerse justicia por si
misma. Dicha venta carece de sequridad juridica, y bien podrian
wer muchas las defensas gue el accionista gue se ha visto
paerjudicado por la venta de sus acciones opusiera, tales como

49 ABASCAL, José Maria. op. cit. p. 898.
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vicilos, o oen la fisanblea gue acordo la fecha de pago, la
LOom e A 1%, ele.

La filawa de la reosponsabilidad subsidiaria, hace de nuevo
su aparicidn, al auedar obligados los accionistas suscriptores
v los adquirentes de acciones pacadoras a responder por el
importe  inusoluto de la accidn. Debemos aclarar, aue esta
abligacidn debe entenderse no sé4lo para los suscriptores v las
personas que adquieran de manns de el primeramente mencionado
estas acciones, «ino, para cualauier otro proniclario aue hava
tenido la accidng es decirvr, la sociedad deberd ejercilar accidn
primeramente frente al tenedor actual, v en caso de que sus
bienes sean insuficientes, podrda reclamar @l pago a los
anteriores titulares, en orden inverso a las fechas en aue se
registraron los traspasos en el libro correspondiente.

Esta responsabilidad subsidiaria es por el plazo de cinco
anos contados a partir de la fecha del reqistro del traspaso,
de aaui se desprende una vez mas la importancia de llevar acabo
los reqistros a que hace referencia el Art. 128 fracciivn 1II
de la L.G.S5.M., va aque una vez transcurridos los cinco anos
referidos, el suscriptor o cualauier otro tenedor de la accidn,
auedard liberadn de la responsabilidad subsidiaria.

»m> hemas visto, la sociedad no puede exiair el paao al
enajenante sin gque antes se haga ejecucidn scbre los bienes del
adquirente. Lo anterior, evita gque el socio moroso ovite su
responsabilidad en cierto arado, tranamitiendo su accidn a una
persona insolvente.

En ocasiones, hay personas cue preftenden exiair oue la
sociedad otoraque su consentimiento para gque un accionista pueda
tranamitir wuna accidn pagadora, fundando tal oretensidn en el
Art. 2,051 del C.C.D.F., va ague dicen aque se esta frente a una
sustitucidn de deudor; sin esmbargo, parecen pasar por alto. oo
ellos, es una norma contemplada por el derecho civil, mismo aue
s>l amente es supnletorio del derecho mercantil. en las casos que
este dltimo no prevea alao al respecto, v siemore vy cuando no
sean contrarias a su naturaleza. En este cazo, la L.G.S.M. nn
cont iene nor ma que exija dicho consentimiento, por el
contrario, al fincar la responsabilidad subsidiaria (Art. 117
de dicha ley) esta aceptando intrinsecamente el hecho rde aque
puedan transmitirse las acciones pagadoras, v oor s1 ello fucra
PO, la naturaleza misma de las acciones s  su libre
transmisidn.

Asi también, la redaccidn del Art. 118 de la ley en
cuestidn es errénea, va que sefala que la sociedad podrd
proceder Judicialmente en la via sumaria, v no debemos olvidar
que en materia mercantil, dicha wvia no existe, por lo cue
obviamente, la sociedad recurrird en su caso a la via
ordinaria.
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Fara finalizar con este interesante Coma, nos permibimos
recomendar a lus lectores, que er Caso  de emitoa
pagaduras, contemplen los siguiontos puntoss

AV bR L

1).- Establecer desde un principio e forma clara v
Precisa la forma de pago, cuidando en especial la fecha y ol
lugar en que este deba ser realizado,

2).- Establecer en el cueroo mismo de las acciones., como
en el acta constitutiva o de Asamblea en donde se acuerde =zu
emisidn, los puntos a que se refiere el INCisa anterior,

3).- Pactar de antemano los intereses moralorios en caso
de incumplimiento.

c).— ACCIONES MIXTAS :

Ya vimos al hablar acerca de las acciones catalogados por
su o medio de paan, las llamadas aceiones mixtas; sin embaraoo,
coexisten otras acciones mixtas, séle ave éstas dltimas en
relacidén a su pago tetal o parcial, v son precisamente de las
que nos corresponde hablar ahora.

Se entiende por acciones mixtas, aaguellas gque son al mismo
tiempo liberadas v panadoras: sin  embarage, ésta claso e
acciones no encuentra cabida en la leaislacién mexicana, va gue
quedan prohibidas por el numeral 89 fraccidén IV de la L.G.5.M.
Por 1o tanto, repetimos una vez mas, aue todas las acciones que
e cubran  con bienes distintos al numerario, deben  ser
intearamente pacgadas.

C).= FOR_SU LEY DE CIRCULACION:

a).= NOMINATIVAS :

La nominatividad cobligatoria de las acciones se implantdé
mediante decreto publicado en el Diario Oficial de la
Federacidn del 20 de Diciembre de 1982, fecha que sefnala en el
derecho mercantil mexicano la desapariciédn de las acciones al
portador, y gue viene a truncar una de las caracterislicas
principales de la sociedad andnima, que es precisamente el
anonimato de sus socios. De conformidad con los articulos
tercero y cuarto transitorios del decreto en referencia, a
partir del oprimero de Enero de 1984, las suciedades por
azciones  tendrén reopresentado su capital intearomente y en
toedos 1os casos, en acciones nominat ivas.

Far considerar de interés .el texto de dichos articulos se
transcriben a continuacidn:



ARTICULOS TRANSITORIOS

ARTICULO FRIMERO.- El presente decreto entrard en vigor en
tada ta Feodibhlica el dia primero de Enero de 1983.

AFET ICULY SEGUNDD. - So derouasn tadas las disposiciones aue
s opongan a lo dispueslo por el presente decreto.

En todos aquellos ordenamientos legales distintos a éste,
en donde se mencionan las acciones, los bonos de fundador, las
abligaciones v los certificados de deodsito. coms tiwulos valor
al portador, deberd entenderse como referidos a nominativos,

ARTICULO TERCERO.- Las souciedades podrdn emitir acciones
vy obligaciones al portador hasta el 31 de Marzo de 1983,
siempre que dichas acciones v obliocaciones se hubieren ewmitido
en virtud de acuerdo de Asamblea General de Accionistas do la
emisora, tomado antes del 10 de Dicicmbre do 1982, Lo dispucosto
en este Art., no es aplicable tratandose de sociedades
mercantiles de capilal variable.

ARTICULD CUARTD.- Las acciones. los bonos de fundodor, las
aobligaciones, los cortificados de depdsito y los cerlificadogs
de participacrdn. emitidos al portedor con anterioridad a la
fecha de entrada en vigor del presente decreto, deherdn coer
convertidos en nominalivos  por las emiaaras cuando f =151
titulares de los mismos asi lo soliciten, sin necesidad de
acucrdo de Asamblea.

A partir del 12 de Enero de 1984 los titulos de crédito al
portador a que se refiere este Art., no  podran seauir
circulando o ejdercitarse los derechos que los mismos 1]even
incorpoarados si no se convierten en npominativos. Cuando las
emisoras de dichos titulos se npieduen a converbirlos en
nominativos, para ejercer los derechos gue llevan incorpor ados,
deberan depositarse en el Instatuto Macional para el Dendsito
de Valores, quedando autorizado dicho institubo para espedir
certificados de depdsito nominativos aue amparen los tituwlos de
créedito al portador depositados, dichos certificados tendr in el
cardcter de titulos de crédito no neaociables v e reqairan por
las disposiciones del capitule VI del titulo I de la Ley
General de Titulos vy Operaciones de Crédito. Los titulos de
crédito al portador depositados en los términos de pste parrafo
se canjeardn por titulos nominpativos emitidos por la sociedad
emisora. Asimismo los titulares de los titulos aue se deposilen
en los términos de este parrafo, deberdn presentar aviso ante
la Direccidn General de Fiscalizacidén de la Secretaria de
Hacienda v Crédito FPablico, manifestando la neaaliva de la
emisora de convertir a nominativos los titulos exoedidos al
paor tador .

A partir del 12 de Enero de 1984 las emisioras de titulos
de crédito al portador a que se reficere este Art., no podraAn
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pagar los intereses o dividendos o permiliv ol eiercic 1a e 1os
demds derechos derivados de dichos titulos., mientras no
cunpla respecto de los mismos con 1o dispuesio on ol pary 2 fo

anter ior .

En tanto las acciones nominativas doberan estendor e a
favor de persona determinada vy su transmisidén no se per fecociona
por el endoso del documento, sine que es Necesdrio inscribirla
en un reaistro que al efecto llevard la sociedad emisora (Art.
29 LG T.0WCuw v 128 L.G.B.M): o en el Institute obara el
Depdsito de Valores (art 57 fraccidn V. LEY DEL MERCADG DE
VALORES); v en el cudl se expresardn 1luos general es del
accionista, v los datos que identifiquen a las acciones, las
exhibiciones que sobre ellas se hagan y las transmisiones de
que sean abjeto,

b).- A LA DRDEN :

Es necesario recordar aque cuando hablamos de aue un
documents es a la orden, nos estamos refir iendo a un documenta
que es técnicamente endosable.

Par reala aeneral, (Art. 25 L.B.T.0.C.) todos los tituloe
nominat ivos so entienden extendidos a la orden, a’in, cuando no
52 manifieste expresamente en el texto del documento. En caso
de gue se pretenda suprimir la clausula a la orden, s=era
necesaria indicarleo expresamente con las clausulas "no a la
orden” o “"no neqgquciable”,

El Lic. José Maria Abascal Zamara (50), nos explica que el
Art. 13 de la L.G.S.M. confirma que las acciones 1levan
naturalmente la cl&usula a la orden, va aue seqin dicho Art..,
la transmisidn de una accién que se efectie por medio diverso
del endoso deberd anotarse en el titula.

El referido autor, nos dice: "La neaociabilidad de las
acciones puede restringirse: pero no se pueden convertir en
titulos directos, esto es, no negociables®.

Continba diciendo el citado jurista que: "Los titulos que
conforme a 1o apuntado en el pArrafo anterior, siendo
expedidos a nombre de una perseona determinada, no  puedan
transmitirse por endosa, se llaman nominativos directos. Sélo
pueden Lransmitirse por medios ordinarios de transmisiédn (Art.
25 L.G.T.0.C.). Pero no se da la autonomia: al aduuirente se le
pueden oponer las excepcicnes aue se tenian contra los
tenedores previos vy el documentn es reivindicable por su
duefio". "Que los titulos contengan siempre la clausula a la

50 ABASCAL, José Maria. op. cit. p. 915.
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ardoen v por ello sean técnicamente endosables, sianifica que
yitien de buena fe v sin incurrir en culpa arave les adauiere
(SR endose, aozan de una posicidn autdnoma v no puede  ser
desposeido por reivindicacidn. Esto es. gue tiene un derecho
completo en los términos aue resultan del documento y de la ley
gue lo riage; en el caso. la ley de sociedades". "Asi una
sociedad que permitid la circulacidn de acciones liberadas sin
haber recibido la correspondiente aportacidén, no podria aleaar
la falta de paao ante el tercer adauirente; pero si lo puede
hacer si se trata de acciones pagaderas y esta circunstancia
resulta del texto del documento (Arts. 125 L.G.S.M. v 892, 2S5,
26 % 20 LG T 0B,

c).— AL PORTADOR:

De acuerdo con las diszposiciones de la L.G.T.Q.C (Arts. &9
y 70), eran acciones al portador las aue no estaban 2xpedidas a
favor de persona determinada. contuvieran o no dicha lausula,
y se transmitirian por simple tradicidén. Bastaba la tenencia
material del titule al portador, para atribuir a guien 1o
poseia el cardcter de socio.

Antes del establecimiento de la nominatividad obligatoria
de las aczciones, se exigia que las acciones fueran nominativas
en algunos casos: por citar alquno de ellos:

1.—- Las que no estuvieran intearamente pagadas (Art. 117
L.B.S.M.D.

2.- Aguellos cuyos titulares eran extranjeros (Art. 26 y 2
transitorio de L.I.E.), salvo que tuvieran el caracter de
inmigrados v no estuvieran vainculados a un centro de decisidn
econdmica del exterior (Art.6 L.I.E.).

3.- Las series cuva tenencia correspondia a mexicanas en
gsociedades mineras, y en aauellas cuva fipalidad fuera la
explotacidén de la petroquimica secundaria y la fabricacidn de
componentes de vehiculos automotores.

FPor otra parte, podemos sefalar entre algunas otras., las
siquientes diferencias entre las acciones nomipativas y  al
portador:

El titulo nominative implica una mayor dificullad en su
forma de transmisién, debido a la mayor complejidad de les
actos necesarios al efecto (ver "transmisidn de las acciones");
en cambio, pone a su titular mas cubierto de los peliaros de
robo, extravio o destruccién, va que de los realistros de la
sociedad emisora resultard su cardcter de socio vy podra obtener
la expedicidén de un duplicado si llegare a serle necesario.
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Como sefala Mantilla Molina (51) el titulo Al pew baddor
permitia una facil v répida circulacién de lasg oo ionesg e o
s robo, pérdida o extravio era de aravisimas consecuencias
para ¢l arcicnista. va que nunca podrid obtoner la excedicidan de
un duplicado. El sistema gue para Lal caso adopte 1a LL.G.7.0.0.
(Art.74) no tomd en consideracidn las peculiaridades de la
accidn, va ague sdlo permitia ejercer los derechos consionados
en el titulo perdido. a ouien hubiere dado aviso de ello,
despuds de transcurrido el plazo de la prescripcidn: lo cual,
cuando eran acciones, impedia en absoluto ejlercer los deredhos
corporativos, vy solo permitia, muy tardiamente, hacer valer las
de contenido patrimonial (cobro de dividendos, principalmente:
pero sdélo cinco afos despuds de gue sean pagaderos). La
solucidn practica hubiera sido permitir el esercicio inmediata
de sus derechos al accionista privado de sus titulos, mediante
el otoroamiento de una adecuada fianza.

Cabe imaaginar los gravisimos problemas que diche sistema
producia no s4lo al accionista, 1 no en alaunos casous a la
soci1edad, va aue pudiere darse el cazo de que dichas acciones
fueren necesarias para que se llevare a cabo una Nsamblea
General de Accionistas debidamente instalada vy con 2l guédrum
necesarin (Art.191 L.G.S.M.).

Desde el punto de vista general v no de los intereses
particulares de los accionistas, debe sefalarse aue las
accinnes al portador, en cuanto oermiten encubrir al verdadero
duefic, eran propicias a fraudes vy abusos, al extremo gue se ha
propuestos doctrinalmente su  represidn, Ye COMS VImoS, an
nuestro pais hoy en dia estan prohibidas. En los paises
analosajones, la mavoria de las acciones son nominativas.

También habia auien consideraba a las acciones al purtador
com> una expresidn descarada del capitalismo liberal, v como
sindnima de irrvresponsabilidad. Sin embargo. creemos aoue en
nuestro pais, se impuso la prohibicidn de emitir acciones al
portador, por fines fiscales: es decir., el fisco. con esta
reforma, podria tener un mejor control sobre los
contribuyentes; ademds, no debemos olvidar cue de esta forma se
loara urn mejor contral tambien sobre las inversiones
extranjeras. (Véase Art. 25 L.I.E.).

En Italia por un decreto del 25 de Octubre de 1341, se
establecid la nominatividad obligatoria de las accicones, v
auncue el "CORICE CIVILE" reaqula tanto las acciones nominativas
com> las acciones al portador, entre sus normas de aplicacidn y
transitorias contiene una que declara que no se aplicaran las
normas relativas a las acciones al portador a las sociedades a
que se refiere el mencionado decreto.

51 MANTILLA, Roberto. op. cit. p. 370,



11 maestro Mantilla Molina (52) nos comenta qgue: "En
: w looes didl 78 de Febrers de 1941 vy de 3 de Febrero
doo 122, practicamente se suprimid, para lo futuro, la creacidn

do aceirnes al portador, v se estabilecid aque las oue existieran
e esla clase habr ian de depositarse en "LA CAISSE CENTEALE DES
LEFOTS ©1 VIFEMENTS DE TITRES" la cual expediria resquardos de
depésites nominativos. Estas leves fueron deronadas por las del
S de Julio de 1949, gue restablecid el réalmen de libre
circulacidn de las acciones".

Foblot, René, citado por Mantilla Molina (D3) mani flesta
quie: g la arctualidad la leaislacién  francesa oxiue la
nominatividad de las acciones, ademds del caso tan frecuente en
derecho comparado, de gue no estén totalmente liberadas, en los
siguientes casos":

1).- Las que sirven de garantia al manejo de los miembros
del Conseio de Administracidn o del Conseio de Viaillancia.

2).- Las que pertenecen a menorues o incapacitados.

3).- Aquellas de que son titulares los departamenlos o
muNicipios.

4).— Aguellas cuyo titulares tienen el caricter de
iniciados (inciders, seaqian la terminologia anglosajona), es
decir. personas cue tienen un  acceso privileagiado a los
informes relativos a la actividad social.

d).— ACCIONES VINCULADAS :

Dichas acciones, Son accliones cuya circulacidn para su
transmisisn esta mas restringida aue la de las accinnes
nominativas ordinarias.

Mantilla Molina (54), nos dice: ‘"La restriccadn a la
circulacisn de las acciones tiene como finalidad concervarlas
en manos de un arupo determinado de personas, V. sobre todo,
impedir el acceso a la sociedad de quienes no aocen de la
confianza de los demAs accionistas”.

52 MANTILLA, Roberto. op. cit. p. 368.
532 MANTILLA, Foberto. op. cit. p. 371.
54 MANTILLA, Roberto. op. cit. p. 373.
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En vista de 1lo exolicado en ¢l anterior paArrafo. os
interesante hacer alaunas referem ia a las simi) it o

diferencias existentes entre las acciones vinculadas v las
partes sociales.

1).—- En amhas figquras, se limita la libre circulaciédn. la
libertad de gue su legitimo propietario la transmita a quien el
decida.

2).= Para llevar a caho la tranasmisidn de una parte social
6 necesar io el consentimiento unanime o 1o dom s
coanociados, salvo pacto en contrario (Art. 2.70% del .0 DA,
5in embaras, para la transmisién de las acciones vinculadis,
basta la apreobacidén del Consedo de Administracidén, 1a cual
podrd ser tomada por simple mavoria e incluso recordemos que
dicho Consejo validamente puede estar inteurado por personas
que ni siquiera son accionistas de la sociedad (Art. 142 de la
Lo B St

3).= La negativa que hagan saber los socios respecto a la
transmisidn de una(s) parte(s) sociales, es absoluta; mientras
que en lo ague toca a las acciones de circulacidén restrinoida o
vincul adas, es sd4lo relativa a la persona del futuro
atlquirente.

4).—- Cuando se trata de partes sociales. la apreobacidn
para transmitir las mismas, enuendra a favor del resto de los
gocilos un derecho del tanto (Art. 2.706 del C.C.D.F.): mientras
aue en las acciones aque en este momento nos ocupan., no tendrdan
el derecho del tanto los demds accionistas, (recordemos aue la
L.G.S5.M. no preve derecho al tanto para el caso de transmisidén
de acciones, y sédlo seria ecte oblicatorio si asi se hubiera
establecido en los estatutos sociales: no debiendo confundir
el derecho concedido para el caso de aumentos de capital) vy el
derecho aludido sélo seria para la persona desianada por el
Consejo de Administracidn.

En nueslro derecho mexsicano encontramos en similitud con
las digposiciones leaales de Austria vy Alemania, que es
necesario el consentimiento de la sociedad andnima, (en México
s menciona en el Art. 130 de la L.G.S5.M como reauisite para la
transmisidn de dichas acciones "“autorizacidn del Consejn de
Administracidn...") sin embaraqn, nosotros Creemns
fervientemente en gue la interpretacién de dicho Art. dobe cer
mas amplia, y contemplar no séle al Consedo de Administracisn,
€i no también al Administrador General Unico. de conformidad
con lo dispuesto por el Art. 142 del mismo ordenamienlo leaqal,
va que de lo contrario, dichas acciones sélo podrian existir en
socliedades que estdn organizadas bajo uwna administracidn de
Consejo, lo cual parece a todas luces algo inutil.

En la legislacidn mexicana, si el Conse.jo de
Administracidén no acepta la transmisién gue le hubiese sido
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planteada, deberd designar un comprador de las accionues al

proecia covraiente en el mercado (pnarte final del &rt. 130
LtG.85.M.), 1o cual trae consiao un arave problema, ocuAl os poae
pricio corriente en el mercado? es dificil de decirlo., va que

€23 obvio que éstas acciones no se cncuentran coltizadas en bolsa
de valores (seria iv contra su propia naturalezad), por 1o que
dicho precio es muy subietivo de determinar. Mantilla Molina
(85) sugiere gue dicha norma debe interoretarse como 1 la lev
dijera al precio justo, o al valor real de las ATC1oNes;  aunaue
la seaunda posibilidad planteada por el Jurisconsulto  agui
citado, en nuestra opinidn treaeria de nuevs la interrooante de
cual es el valor real de una accidn?.

La contemplacidn de este tipo de acciones en el derecho
aleman debe ser hecha desde el mament o mi s dep o
constitucidn, o en caso de gque se desee modificar lus estatutos
scciales con postericoridad, se requiere el consentimicnto de
cada uno de los accionistas que pudiesen verse afectadrns wn el
futuro por esta reforma.

En México, no existe ninauna disposicidén gue ohligue a un
qudrum determinado Y] especifico para este Lipo ez
modi ficaciones estatutarias, por 1o gue en caso de aue los
propios estatutos sociales no prevean un qudrum determinado
para esta clase de modificaciones. se debera ectar a lo
dispuesto por los Arts, 182 fraccidén IX v 190 de la LG 8aMay
siendo el dltimo de los citados, el dispositive legal oue
determina en forma general el aquérum necesaris para dicha
Asamblea E«tracrdinaria.

La doctrina se encuentra dividida con respectos a si dicha
disposicidn es la dnica restriccidén que se pudiera contemplar
en los estatutos sociales de una sociedad., o si los propios
accionistas pueden acordar en dichos estatutos limitantes mis
escrupulosas v compl icadas.

A saber, Waller Frisch Phillip (5&), considera oue esta
competencia es la dnica aceptada en el derecho mexicano: s
decir, que el dnico draano facultado para limitar la
circulacidn de las acciones es el va citado por el ‘Art. 120 de
la L.G.S.M, v aque cualesqguier otra limitante u organismo gue
resolviera al respecto, contravendria a todas luces el
principic aeneral de la libre circulacién de las acciones.
Frisch Philipp Walter.

S5 MANTILLA, Roberto. op. cit. p. 371.

56 FRISCH, Walter. op. cit. p. 198,



En opinidn de Roberto L. Mantilla Molina (57), 1o seralado
por el Art. 130 de la L.G.S.M. marca el maximo de restriccidn
que puede establecerse para la circulacidn de las acciones de
una sociedad andnima; sin embargo, considera aque e:s del todo
valido estipular en los estatutos csociales de la sociedad
restricciones menos eneéraicas aue las previstas por el
mencionado Art., citando como ejemplo la cliusula estatutaria
gue ostablezca quz las acciones sd4lo pudran transmitirac
libremente a persona aue redanan determinadoas reguisitos, on
cuanto ello signifiaue que, saltisfechos los mismos, ol Conneao
de Administracidn tendra forzosamente que aprobar la
tranemisidn.

FPor otra parte, hay guienes no consideran al Art., 120 de
la L.G.S.M. como el dnico medio de limitar la circulacidn de
las acciones, v por ejemplo Joaguin Rodr iquesz Fodr iguez (58),
considera aue se debe estudiar cada caso en particular.

Barrera Graf (59), manifiesta gue es valida la clausula
que establezca gque los accionistas tengan una preferencia a
adquirir las acciones que otvro socio quiera vender, v aque dicha
cldusula, no contraviene lo dispuesto por el Art. 1320 de la
T

.= FOR LA _EXPRESION DE SU VALOR:

a).— CON VALOR NOMINAL :

Coma va hemos visto anteriormente en ste trabajo al
estudiar el valor nominal de una accidn, podemos decir tomando
la definicidn oue el Lic. Giuseppe Gualtier (E0) nos brinda
ques "La expresidn en términos monetarios de cada oparte
alicuota del capital social, constituve el valor nominal de la
accidn”.

En otras palabras, es el wvalor que corresponde a la suma
de dinero o al precio que tengan los bienes que un socio ha
aportado a la sociedad.

S7 MANTILLA, Roberto. op. cit. p. 372.

38 RODRIGUEZ, Joaquin. Iratado de Sociedades Mercantiles., Tomo
I. 42 ed., México, Ed. Porrdaa, 1971 p. 324.

99 BARFERA, Graf. op. cit. p. 490,

60 GIUSEFFE, Gualtier. op. cit. p.4S.
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oo T b, Lo aerone s con valor nominal, son aguellas
Que expr esan on U cuerpo el valor antes definido.

g oS prohibe capr esamenle on su Art. 115; la
colocac tdn der acciones a un valor interior al nominals ella con
vistas a salvaaquardar el capital social de la sociedad,
evitando asi maniobras que hagan suponer a los terceros que 1a
sociedad tiene un capital mayor al aue realmente posee. Sin
embarao, por el contrario, no existe motivo alouno para impedir
que 52 emitan acciones con un valor mayvor a el nominal, lo cudl
se desprende de interpretar a contrario sensa el Art. en
comenta, 1o ague lleva a incrementar la carantia de los
acreedores sociales, loagrandose este efecto mediante "las
primas sobre acciones" punto que trataremos ampliamente mas
adel ante.

En 1o que respeclta a cual debe de ser czte valor nominal,
nuestra L.G.S.M. no manifiesta nada, no sefala un valor
neminal minimo, cuestidn gue en otros palses si oo regulada,
[Tl T} un intento por proteqger a los inversionistas
econdmicamente déhiles, evitando que éstos tengan axcena o un
mercado (como 1o es el accionario) que en asiones  ouede
llegar a ser sumamente compledo: sin embargo, considoramos oue
estas disposiciones serian mds aconsedables tratandose de
acciones cotizadas en bolsa, v no en acciones extrabursetiles,
ya que se estaria poniendo un freno o limitante a la libertad
de asociacidn v de trabajo.

b).— ACCIONES SIN VALOR NOMINAL :

Al lado de las acciones con valer pnominal, por influencia
principalmente del derecho nar teamer icano, han aparocida ya
en nuestro medioco (Arts. 125 fr. IV v 91 fr. II de nuestra
L.G.S.M.) con cierta frecuencia, emisiocnes de acciones sin
valor nominal (share without parvalue), cuva ceracteristica mas
destacada es que en ellas <e omilte el wvalor nominal de las
acciones y el importe del capital social, va gue seria inatil
que se omitiera el wvalor nominal si se estipulard en dichas
acciones el monto del capital social, va aue mediante eqte
altimo v realizands una simple divisidn, se conoceria el valor
nominal de cada accidng sin embarqo como veremos mas adelante,
ain omitiendo el monto del capnital social en dichos titulos, en
alaunos casos, se podrd lleaar a detectar v conocer el wvalor
nominal e incluso el contable.

FPor todo 1o aque aparece. las ventajas principales de su
aparicidn radican en que no existe disparidad entre el valor
nominal v el valor real de las accicones, y predomina en ellas,
mds que la idea de una suma de dinero, la de participacidn on
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la sociedad, sin embarao, en la pradctiva on Merbowe e |
distinguen dos tipos de estas accicnes, las TRUE NU-FARSLHIEES
aue son las verdaderas acciones sin valar nominal v cuve monlo

y capital social no aparece nro oen los titulos pi e |
estatutos, v las STATED-VALUE  NO-FAR STUCKS. cuy ko
capital aunque no &0 enpresan en los titules, =i aoarcoon L

sus estatutos; siendo estas dltimas las gue nuestra leairslacidn
ha inlroducidos pero sus supuestas ventejas son relativas, toda
vez que si aparece en los estatutos sociales la cifra del
capital social v la expresidén de lo gue cada socic aporta €
dinero o en otros bienes v el valor atribuido a wstos, se podrd
obtener el valor nominal, el cual al compararse con lag cifras
que aparecen en los informes financieros aue anualmente rinde
la sociedad podr& darnos el valor contable. Sin embaraoc, el
lleaar a conocer el valor nominal de las acciones aue no lo
expresen en su propio cuerpo. sé4le serd oosible teniends axceso
a la escritura constitultiva, o en caso de cue ia enisisn sea
posterior, mediante la lectura del acta de A« amblea Gener al de
Accionistas aue hava aprobado dicha emisidn: documentos en los
cuales, si debe manifestarse el monte del aumento de canital v
la cantidad de acciones aque lo representaran.

Walter Frisch Philipp (61), interpreta el tercer parrafo
de la fraccidn IV del Art. 125 de la L.5.S.M., en el sentido de
que en el texto de las acciones sin valvr nominal no s
expresard este y que, sin embargo, la cifra del capital social

Rodrd _sor menciopada u omitida en el testo_de  1is_accicnes,
coma le corresponde a una interpretacidn léaira de la norma

citada, que permite la omisién de la indicacidn del capital
social, pero aue no prohibe la misma, mAxime que la mencidn de
mavor namera de datos en el texto de las acciones Jjamas puede
ser considerada como hecho que justifioue =u orohibicidn. Sin
embarao, no estamos deacuerdo en ello. orimeramente, por aoue
ntravendria la propia naturaleza de las acciones s=in valor
nominal, de esa forma, no tendria caso alouno omitir el valor
nominal, si con el segundo dato (capital social), se poadria
llegar al primero.

For clra parte. es conveniente que transcribamos aqui unos
braves pArrafos de la Exposicidn de Motivos de la ley en
cuestidn, v gue a la letra sefala:

"La ley autoriza la emisidn de acciones aue no exoresen
valor nominal. No  se crevd indispensable realamentar esa
cateaoria de acciones, porgue en su existencia no abligara a
las sociedades sino a omitir en los titulos repnresentatives des
las acciones la indicacién de 1o que inicialmente hayan
aportado los socios. ¥ cono es patural. el ponto total de las
aportaciones iniciales; pero que sin fuera de esa omisidn se

E1 FRISCH, Walter. op. cit. p. 164.
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Rrovogie ninguna otra modificacidn en cuanto a la organizacidn
i o fone ponamiento de la sur iedad”",

N nuestro parecer, la Exposicidn de Motivios es muy ¢lara
Al ectablecer ague si e omite el valor nominal,, tembién deber A
omil iy e U omonilyy del capital sxilaly v por si ella no bastara,
el proapes Aele 139 fr. IV en su parrato terce o, senala gues

"Cuando asi 1o prevenga el contrato social, podrd omitirse ol

valor nominal de las acciones, en cuyo casn._se omitird_tambhieén
el imporle del cavital sociagl.

Entre otras, podemos mencionar las sigquientes ventaijas gue
supuestamente ofrecen este tips de accioness

1).- Se aduce gue las mismas podrdn ser calocadas en el
mercado por la socieded emisora a cualguier precio. YSe piensa
aue mediante estas acciones se podra eludir el principio de gue
na deben venderse acciones por abaio de su valar nominal, 1o
que podria ser de aran utilidad para aauellas sociedades aue oo
encuentren en una situacidén financiera dificil v necesitadas de
capital. 8Sin embarqo, consideramos: que esta vintaja se ve
completamente anulada en nuestro pais, on virtud de que se
encuentira expresamente prohibida dicha maniobrs por la L.G.S.M.
en su Art. 115,

2).- En algqunos paises, existe la exioencia de que lau
acciones tengan como minime un determinado valor nominal, por
lo aue la emisién de este tivo de acciones saria un el emento
itil para evitar el referido minimo; sin embarago, de nueva
cuenta, en el derecho mexicano no se anrovecharia esta ventaja,
ya aque no existe disposicidn leoal algquna que exisa un
determinado valor minimo a cada accidn.

3).—- DOtra wventaja. pudiera ser el heche de aue al
suscribirse este tipo de acciones mediante la aportacidn de
bienes diztintos al numeraric, estos no se vieran sujelos a un
determinado proceso de valoracién: sin embarac, la leagislacién
mexicana prohibe esto, va que es tajante al sefnalar en su Art.
& fraccidén VI, que se debe sefalar el valer de los bienes
ancrtados v el criterio que se siquid para su valaoracidn.,

En los Estados Unidos de Norteamérica, dichas acciones
tuvieron mucha difusidn a pesar de dar lugar a ciertos abusos v
sido objetn de criticas.

Mantilla Molina (62) manifiesta gue: "La Evposicidn de
Motivos de la L.G.S.M. pone de manifiesto la cautela con aue el
legislador mexicano permitié estas acciones, las cuales han

62 MANTILLA, Roberto. op. cit. po. 37S.
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sido criticadas por la doctrina mexicana e inclusive en |
provectos de 1947 y 1952 habian desaparecido; @i embarvao., o
el provecto de 1960 se acepta acgue en lugar del valor nal de
las acciones se indidue la cucta o tanlo por ciento del capital
social que cada accidn represente, vy se afade aoue en estas
acciones por cucta podrd omitirse el 1mporte del caoitos
social”.

El Lic. Raul Cervantes Ahumada (£2) nos dice:

"... La practica a acogido, al amparo de del Art. 125
fraccidn IV, la acidn llamada de cuonta, aue s aguella vuva
valor nominal no se expresa numéricamente en dinero, sing on
forma proporcional "por roeferencia a uwna cucta parte ded
capital social®. Los tratadistas mexicanos suelen contundir
esta accidn por cuota de la practica mexicana, con las "non
parvalue shares" del derecho norteamericano. Estas dltimas
acciones pueden ={al g emitidas feliviase  meion vendidas) a
diferentes precios, seadn las circunstancias del mercado, y sus
titulares tienen wuna iqual proporcidn en la distribucidn de
dividendos. Este tipo de acciones no las conoce la practica
mexicana, ni creemos que 1o autorice la lev, va aue el Art, 112
de la L.G.S.M. establece coma principio basico el aue "las
acciones serdan de iagual valor y conferirdn iguales derechos". Y
debe entenderse aque este principio rige, alin cuando en los
titulos no se exprese el valor nominal. Por lo tantog
insistimos, creemos que la ley autoriza la accidn por cuotas
pero no la "non par value shares", gue implica distinto valor
en las acciones".

Las acciones por cuota en realidad, son mas convenientes
que las acciones con valor nominal, porque  estas  hacen
referencia a una cifra abstracta, y aquéllas, mads en conexidn
con la realidad, indican el porcentaje ague <orresponde al
titular de la accidn en el active social.

FPara finalizar el precente punto, nos permitimos citar
algunas palabras del mercantilista Ascarelli (&4) citadas por
Rodr iquez v Rodriquez, guien sefala:

"Para la tutela de terceros, encontramos normas gue tratan
de proteger la inteqridad del capital social, al mismo tiempo
que, por todas partes, se van multiplicando las sanciones
penales contra la inobservanc:a de esas normas y de las aque
establecen la publicidad social.

62 CERVANTES, Raul. op. cit. p. 136.

64 RODRIGUEZ, Joaguin. Iratado de Sociedades Mercantiles. Tomo
1. 42 ed., México, Ed. Porrda, 1971 p. 283.
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"L omayor frecuencia con gue en las sociedades andnimas
norteamer icanas los suscriptores v accionistas son atraidos por
ilusor ios espeiismos, ;e debe, tal wvez, en parte, al menor
ot ! crmrenilo de o estas normas v o en el permiso alli cuoncedido
Pade L e aitn de accaionoes sin valar nominal .

"Admitirendn  las acciones sin valor  npominal se hace
imposible el conceplo de capital social (como contrapuesto al
de patraimonicd, v se hacen imposibles muchas de los normas que

Vienen A qarantizar la necesaria correspondencia entre
patrimenico v capital social. Al contrario, en las legislaciones
de Curopa continental v de Amdrica Latina 1la tutela de lus

acrevdores sociales estd apoyvada guslamente en estas normad.

"Esta orientacidn de las legislaciores suropeas vy
latinoamericanas es la ague explica la razén por las aue en
estas leaislaciones, el capital suscrito debe mencionarse en
todos 1oy actos v en todos los documentos de una sociedad
andnima".

c).— ACCIONES A LA PAR :

Debe entenderse por acciones a la par, aoguellas por las
que el accionista <2 ve obligado a cubrir a la sociedad una
determinada cantidad (va sea en dinero o en ecpecie? que o
exactamente la misma gue se estipule como valor nominal de la
accidn.

Existen muy diversas causas por las nue pudiera sor
tentadora la emisidn de acciones bajo la par; es decir con un
wvalor inferior al nominal:; una de estds causas pudiera ser el
que la sociedad requiriera alleaarse de liquidez, de capital en
una época de un mercado contraido o reorimido. por lo ague con
el fin de motivar a los inversionistas, emitiera las referidas
acciones bajo la par.

Al estudiar el ejemnlo anterior o cualquier olro
semejante, cabe hacerse la preagunta de :Due pasa con estas

acciones emitidas bajo la par?, contraviniendo asi el
mencionado Art. 1195 de la L.G.S.M., a lo ague en nuestra
opinién, no es la nulidad de las mismas, sina gue los

suscriptores de estas aquedan obligados al pago de la
diferencia, teniendo por otra parte los funcionarios gue
participardn ©on dicha emisidn la responsabil idad
correspondiente., la gue implicaria los dafios v perjulcios gue
en su caso pudieran generarse.

d).—- ACCIONES CON PRIMA:

Prima, es la cantidad deo dinero ogue se paua por arriba del
valor nominal por wuna accidn. Esto es, una determinada accidn



tiene un valor nominal de $1,000.00 pero al ser susceila o
ella se pagan $1,100.00, ecos cien pesa Qe ol g o
valor nominal son “"una prima”.

La llamada prima es comin en los casos de avio: esto es=.
en los casos en que una determinada sociedad ha venido operando
prosperamente v desea incrementar su capital mediante la
emisidn de una nueva serie accionaria; por lo aue en estos
casos, €5 normal que los actuales i consideren injusto
aue un nuevs accionista, goce de los mismos derochos gue ellos,
haciendo samplemente un desembolszso igual de dinero, va oue
probablemente nada hayan tenido aue ver para el buen desarrollo
que ha tenido la sociedad, por la gue se cobrard una
diferencia, aue coma, hemos dicho se llama “"prima®.

Al suscribirse acciones cen una prima, los accicnistae
ariaginariob5, se ven beneficiados con el paao Jde las mismas, va
gue el 1mporte de estas primas, forma parte del patrimonico de
la sgociedad, paor lo que sus acciones habrAn  adauirido
inmediat amente un valor mas elevado al gue tenian,

Fara una mavor claridad de 1o aqui expuesto, nos
permitimos presentar un sencillo ejemplo:

"INDUSTRIAS PAJA" S.A DE C.V tiene un capital social de
$1'000,000,00 (Un Milldén de Fesow), dividide entre cinca
acciones de %$200,000.00 (Doscientos Mil Pesos) cada una de
ellas.

ACCIONES SERIE "A“

ACCIONISTA N2 ACCIONES VALOR NOMINAL

FATRICIA 1 $200, 000. 00
EARLA i .00, 000, 00
EATIA 1 $200, 000,00
KAREN 1 %000, 000, 00
ALEJANDEA 1 200,000, 00

TOTALES: b $£17000, 000,00

Dicha sociedad ha decididoe aumentar su capital social
$17000,000,00 mediante la emisidn de cinco nuevas acciones
pertenecientes a la serie "HO", con un valor nominal de
200, 000,00 cada una de ellas.

En virtud de que las actuales accionistas no se encuentran
en la posibilidad de suscribir dichas acciones, la Asamblea
decide oue una persona de nombre ASTRID. sea auien suscriba
el total del aumento de capital; pero en virtud de aque
consideran que han pasado por momentos sumanmente dificiles vy
que ha pesar de ellos gracias a sus esfuerzos han sacado a
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flote la sociedad, deciden colocar las acciones serie "B" con
una or ima de £1206,000,00 cada una.

El rcapital de "INDUSTRIAS PAJA" S.A DE C.V. serd como
sique:

ACCIONES SERIE "A" 2
ACCIONISTA N2 ACCIONES VALOR NOMINAL

FATEICIA 1 F200, GO0, DO
bkl 1 %200, 000, 00
FATIA 1 200, VOO, DO
KEAREN 1 200, 000, 00
ALEJANDEA 1 $200, 000,00

TOTAL: S $1'000,000,00

ACCIONES SERIE “B" :

ASTEID S %17 000, 000, OO

GFAN TOTAL = 10 $.07 000, 000, 00

Sin embarao, el capital contable no serd de $2'000,000.00,
sino de $2'E00,000.00, (Dos Millones por las accione@s, Vv
Seiscientos Mil Fesos por las primas pagadas por ASTRIDY, por
lc que en caso de reembolsarse cualouiera de las acciunes (sin
impartar de que se trate de acciones serie "A" o serie "B") su
valor sera de $.060,000.00, habiends obtenido de ecta forma un
notable beneficio las rcinco accionistas iniciales, sin haber
tenido que efectuar ninagdn desembolsco de dinero.

Por altimo, debemos sefalar, aue las primas deben intearar
un fondo especial de reserva: esto. debido a aue no pueden sor
consideradas como parte del capital social, vy tamooco como
beneficios, va ogue estos dltimos. se deben derivar de las
operaciones de la sociedad, lo cual no es el caso., va gue
dichas primas se pueden cubrir incluso antes de que se ponaa en
marcha la sociedad.

En virtud de 1o anterior,., consideramos gue las orimas que
paguen los socios sobre determinadas acciones, deben acumul arse
en una reserva especial, de la cual la Asamblea de Accioniatas
podrd disponer cuandn lo desee, va sea capitalizandala o
procedicndn a su reparto entre los accionistas.
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E)l.=_POR SU CARACTER DEFINITIVD 0 PROVISIONAL:
a).— CERTIFICADOS PROVISIDNALES :

Estos, son siemore titulos nominativos gue se expiden a
favor de un determinado accionista, mientras so le entreaa al
mismo su titulo accicnario definitivo. Es de mas sefalar, que
el accionista al recibir su titule definitive, deberd entregar
a la socicdad el certificada correzpondiente.

Su viaencia debe ser como mAximo de un afn, va wvue os ol
termino que la L.G.S.M. brinda a la sociedad emisora para aue
expida los titulos definitivos al accionista (Art. 124 de la
ley en comento). Lo anteriocr, no impide que en los estatutos
soclales se estipule un plazo mepor para la entrega de las
mismosi sin embargo, este plazo no podrd ser ampliado en la
escritura constitutiva, va que ello iria en perguicio no sélo
de los accionistas fundadores. sino también de los futuros.

Los certificados provisionales encuentran su  fundamento
primordial. en el hecho de gue al momento de constituirse una
sozindad, no tendrd a su alcance el dato requerido por la
fraccidn III del Art. 129 de la L.G.S.M. (Datas de inscripeidén
en el Registro Pdblico de Comercin), va aque cbviamente ectoe
dato se obtendrd con posterioridad. Fuera de este caso: e
decir, en los aumentos de capital postericres, la sociedad
podré emitir directamente v sin retardo los titulos accionarios
definitivos.

Hay quienes sefalan, como el Lic. Radl Cervantes Ahumada
(€57, aque los certificados provisionales no tienen el caracter
de titulos de crédito, sino de simples instrumentos de
legitimacidn.

Fero nuestra opinidn es contraria a la del citado autor, v
encuentra sustento en las pal abras del Lic. Fodr iquesz
Rodriaguez (E66) guien dice: "Estos certificados provisionales de
la ley mexicana, son los certificati provisori del derecho
italiana v las Iinterinsscheine del derecho aleman.
Juridicamente, tienen la sianificacién de verdaderos titulos
valores vy acreditan provisionalmente la adguisicién de la
calidad de socio, antes de la emisidn de acciones”,

65 CERVANTES, Ranl, op. cit. p. 136,

€6 RUDRIGUEZ, Joaquin. Jratado de Scciedades Mercantiles. Tomo
I. 42 ed., México, Ed. Porrda, 1971 p. 276.
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Lontinda  dJdiciendos gue "Los certificados provisional es
leben drsbinauiy e de una porcidn de documsntos orobatorios que
wrovihen simolenenle el derecho a adguirir las acciones Y aue

clasificarse en tres grupos: primero, promesa de venta

tanes do Gocicdades adn no fundadas o represcntativas de
div capital adn no hechas: segundo, certificados del
derechs a adauwirir acciones adun no emitidasy v tercero, simples
recibos de dinero".

emici

La espedicidn de estos certificados no es obliovateria para
la zociedad, salvo que asi se hava estipulade en los ostatutbos

saciales: va oue el Art., 124 de la L.G.S5.M. en su parrafo
sequndo cefalaz "Mientras e entregan 1los titulos poadr An
expedirse certificados provisionales,..." 6Ol utilizar la

palabra "podrdn", se estd facultando a la sociedad a emitirlos
2 a n2 hacerln. En nuestra opinidn, recomendamos aue en log
estatutos sociales se exprese esta oblicazidén, va oue asi
auedarin proteqgidos los accionistas en todas las emisiones que
efectde la sociedad, v podran acreditar mas facilmente su
calidad de accionistas, va gue de lo centrario, las rosas
padrian complicarse., v tenor aue recurrir o a la autor ldad
Judicial, para aue una vez presentadas diverwas prucbas (tales
Como: escritura constitutiva, aclas de fisxmbleas,
testimoniales, etc) se le reconooiera el cardctoer (s [E]
accionista.

For alt imo, debemos decar, aue eatos certificados
provisionales podrdn amparar una o varias acciones. (Art. 126
L.G. 5.1, 2.

En 1o que se refiere al contenido gue deben expresar log
certificados provisionales, nos remitimos a 1o va comentado on
este trabajoc al analizar el "Contenido de las Accicnes™.

b).— TITULOS DEFINITIVOS : '

Los titulos definitivos son acuellos que forzesamente debe
de emitir la sociedad en un plazo maximo de un afo contado a
partir de la focha del contrato social o de la modificaridn de
este, en que s formalice el aumento de capital., como la indica
el Art. 124 de la L.G.S5.M.: sin embarao, debemos adreagar, Que
esta reala no sé4lo se aplica en los aumentos de capital en su
parte fija, por lo gue tratandose de una ci1edad andnima de
capital variable, el plaze antes visto, se contara a vartir de
la fecha en aue se acordo el auments en su parte variable.

Estos titulos, son los documentos en los cuales se
encuentran contenidas las acciones gue posea un socio. pudiends
sar individuales: es decir, un titulo por cada accién, o bien,
miltipnles, elaborandose un sélo titulo para varias a.cciones.
(Art. 126 L.G5.85.M.). Esto nos parece muy coherente, va aque en
ccasiones evita la elaboracidn de ur aran namero de decuwmaentos,
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lo cual obviamente roduce el tiempo vy cosbta e el shar aci S,
facilita su maneio en Asambleas. elc.

Ni 1los estatutos, ni ninadn drgano de la siedad oodrAn
encluir la emisidén de titulos miltiples. Los accionietas
tendran siempre derecho a canjear sus titulos en aguaellas de
tipo miltiple o viceversa; en tanto gue la sociedad. no puede
ahligar a los accionistas a aceptar contra su voluntad titulos
maltiples.

El canje antes referido, resulta muy frecuente en la vida
diaria de las sociedades, ello debido a las trancmisiones aue
ce efoctaan de las acciones de una sociedad. v para dar una
mayor claridad al lector respecto a ello, presentamos ol
siquiente ejemplos

La Srita. Tatiana es propietaria de mil acciones de la
sociedad "PAJA" S.A DE C.V., vy tiene un titulo accionario aue
representa a todas esas acciones. Desoués, decide enajenar a
Faren cincuenta acciones, por lo que la primera de las
nombradas, deberd acudir a la sociedad y solicitar le sea
canjeado su titule accionario actual por dos nuevos, uno de los
cuales representard novecientas cincuenta acciones, v el olrvo,
cincuenta acciones; de esta forma, Tatiana endosara el seaundo
titulo a Karen.

También es comin ver que al momento de colebrarse alouna
Asamblea de Accionistas se incluva en el orden del dia la
entrega, destruccidén vy canje de titulos accionarios; sin
embarao, coma hemos dicho, no es necesario ningun acuerdo de
Asamblea, % bien se encuentra facultado el draano
administrativoe de la sociedad (Conse)o de Administracidn o
Administrador General dnico) para llevar a cabo dicho canje.

De nueva cuenta, nos remitimos a 1o va dicho anteriormente
en lo referente al contenido de dichos documentos. (véacse
"Contenido de las Acciones")

I.2.- CLASES O CATEGORIAS DE ACCIONES:

A).— POR _EL. DERECHO AL _¥OTOD:z

a).— ACCIONES CON PLENITUD DE VOTO :

Esta clase de accicnes es la mi4s comin en nuestro pais, v
consiste en aue facultan a su propietario a votar en todos los
asuntos que e traten en las Asambleas Ordinarias v
Extraordinarias de la sociedad. Estas acciones, son tambien
conocidas como "ordinarias".
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b).- ALCINNES CON YOTO LIMITADO :

Para iniciar este punto, daremos en pDrimer  lugar  una
R o) Sl s definicitn, misma ove al término de este 1nci1so
debor & auedar plenamente zlara. integrando Lodos los
comentar ios que se hagan al respecto.

Son aguellas gue sélo otorgan a su titular el dorecho de
volbo  cuands s trata de ciertas reformas a la escritura
conslitutiva, En compensacidn, dan estas acciones derecho a un
dividends fiio v acummlativo, en el sentido de aue, aif oen own
piorcicio social no bubiere utilidades, el dividends gue e
hava fijgado para las acciones de volo limitado e pagard on el
subniguicnte ejercicio en ague las utilidades se oroduzcan, v s
acumularan, para cuando hava utilidades, las gue hubieren
corvespondido al dividendo minimo en los afios sin utilidad. A
pstas acciones se les conoce tambifn bajo el nombre doe
"moociones FPreterentes".

En el derecho mexicano (Art. 113 de la L.G.8.M.), se
admite que «con base a los estatutos, va sea en U version
ariginal o modificada, se emitan acciones preferentes  Ccon
derechno de voto limitado.

Seaun Rava citado por Joaouin Rodriaoues Fodr iauez (67D,
"Se apunta la existencia de alaunos casos de socicdades con
voto desiqual en la primera decena del presente siglo: pero el
amplio desarrollo y difusien de este tioo de a iones,  Se
produce en los afos siaouientes a la guerra de 1914-1918, en
relacidn directa con los fendmenos econdmicos determinados
durante aquélla“.

Dice Rodriquez Fodr iguez (682 aue: "Las sociedades
alemanas, francesas e italianas., se vieron en peliaro de caer
en manos de intereses extranieros oue fécilmente podian
adquirir el predominio de las mismas, incluso en las gue eran
de trascendencia nacional, con un desembolso econdmice DEOUCRO,
mediante la compra con moneda no depreciada en marcos, francoas
o liras. Ademas, los antiocuos accionistas se veian despl azados
por el aluvidn de los nuevas que adquirian las acciones por sy
valor nominal determinade en moneda depreciada®.

En Méxica, como veremos mas adelante, estas acciones se
encuentran requladas por la L.G.S.M., y creemos de importancia

67 RODRIGUEZ, Joaquin. op. cit. o. 420.

£9 FRODRIGUEZ, Joaquin. op. cit. p. 421.
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referirnos a la exposicidn de motivos Jde dicha Pow cara conv or
la intenciédn de su reaulacidn.

"El motivo gue impulsd al eiecubivo a realament v dichas
QT X ne s fl..(l’_' (;‘} Y e Dl oY e [ty ot mue b, Erety Mz | |
suscripsidn de una accién no exteriorica el s bo e
intervenir en la gestidn o en la direccidn de la socicdad. sinog
anicamente el deseo de llevar a cabo una inversidn: por lo que,
para esas personas, el voto, salvo en los casos excepcionales
que la ley menciona, no ampara ningan intereés real gue amerite
ser proteaido. En tales casos, 1o oue debe proteoerse es
precisamente la secquridad de la inversidn dentro de los limiles
indispensables para que esas miemas personas continden siendo
socios, esto es, continden vinculadas a la suerte final de la
sociedad v no se conviertan en simples mutuantes".

amo se desprende del pArrafo citado de la Exposicidn de
Mot 1 voe el fin de estas acciones es en tooria  atraer
capitales: aunque debemos decir, aqgue tambidn son usadas en
algunas ocasiones coms el medio para que unas cuantas personas,
2omegor dicho, para gue un pequeds capital, ouceda maneagar uno
mushe mayar, si1n verse obstaculizado o interferido en sus
aestiones.

Es importante destacar, ocue los asuntos en los cuales los
accionistas de voto limitado forzosamente tendrdn derecho a
participar v votar en ellos lous sefdala expresamente el Art. 113
de la L.G.8.M., v son los siquientes:

1.- Frorroga de la duracidn de la sociedad.
2.— Disolucidn anticipada de la sociedad.
3.— Cambio de objeto de la sociedad.

4.- Cambio de nacionalidad de la sociedad.
S5.— Transformacidén de la sociedad.

6.- Fusiédn con otra sociedad.

A nuestro juicio, consideramos que  seria necesario haber
incluido en el anterior listado gue hace la L.G.5.M. un
séptima punto, a saber: "Escisidn de la sociedad". Decimos que
debico ser incluido, en virtud de aue ec un cambic  muy
impoartante gue sufre la sociedad, equiparable en su maanitud al
de una fusidng sin embarao el leqgislador parecia pasar por alto
dicha circunstancia y no adiciona el Art. 182, ni tampocos el
Ari. 113 del mismo ordenamiento, el cual repetimos, debid
haber considerado la fiqura de la escisidn.

En la opinidn del Lic. José Maria Abascal (€39), el Art.
113 de 1la L.G.S.M. contiene una norma de excepcidn de
interpretacidn estricta, y oue no puede comprender  Ccasos

&3 ABASCAL, José Maria. op. cit. p. 912.
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diver sws de los establecidos por la lev: es decir, aue los
ot abud e o puedoen conceder el derecho a votar en otros
unts e Ssean los expresamente enunciados por dicho Art.

Fensamos aue el autor antes catado, apova su opinidn en el
hecho de aue el referido Art. 113 de la L.G:.5.M. dice a la
letra en su parrafo prameros

"Cada accién sédlo tendrd derecho a un voto; pero en ol
contrato social podrd pactarse aue una parte de las acciones
tenaa derecho de vizto SOLAMENTE en la= asambleas
Extracrdinar ias Quue se  reunan para tratar los asunktosg
comprendidos en las fracciones I, 11, IV, V, VI, v YI1 dol fwr b,
L2

S8i bien es cierto gue la L.G.S5.M. dice "SOLAMENTE"Y ,
consideramos que el contenido de dicha disposicisn ne debe de
entenderse en ese  sentido, v gue desatortunadamente nos
encontramos de nueva cuenta frente a una dispoasicidn mal
redactada v con carencia de precisién en el lenguaje utalizado.,

Par el contrario, nosotros nos mostramos en eoinisn
ocouesta a la expuesta por el Lic. José Moria Abascal. v
consideramos que el contenido del referido Art. 113 de la lay
en comento, no implica, aue al decretarse la emisidn de el ac
acciones preferentes, se establezca que puedan tener vola en
otra tipo de asuntos, va aue los mencicnados por el Art.
citado, son solamente, los gue, como hemss dicho, baje nminauna
circunstancia se pueden orivar al accionista: ecto es. eo una
norma protectora de los derechos minimos aue debon tener lag
personas que suscriban dichas acciones, pero no dehe entenderse
como una norma prohibitiva de conceder a dichos accionistas
ejercer el voto en otros asuntos no previstos en su redaccién,

En el mismo sentido se manifiesta el Lic. FRFodriguez
Rodr iguez (70} al decir que: "Fueden tener derecho a votar, si
asi se establece en los estatutos, en los demas casos  de
Asambleas Extracrdinarias", y continta diciendo., "pueden tener
derecho a voto -por pacto estatutario- en algunos asuntos
propios de Asambleas Ordinarias".

De iqual faorma se manifiesta Barrera Graf (71>, al decir
-«. consideramos perfectamente vAlida la practica corperativa
(costumbre mercantil) consistente en reducir dichas
limitaciones v concederles voto, por ejemplo en los casos de
aumento o disminucién de capital (Art. 182 fr. III), de emisisn

70 RODRIGUEZ, Joaguin. op. cit. p. 426.

71 BARRERA, Graf. op. cit. p. S0E.



de otras acciones preferentes (Art. 182 tre VILIY, v &0 v aer Lo
asuntos de Asambleas Ordinarias, como la anrabacidn de 1o
estados financierocs y el nombramienteo de administradeores o de
comisarios (Art. 1B1 frs. I v 112",

For otra parte, estos accironistas pueden  val idamenbe
acudir a cualqguier tipo de Asambleas, sin importar el punto que
se vaya a tratar, y en ellas siempre tendrdn el derecho de voz,
guedando limitado exclusivamente el voto. de conformidad con 1o
va explicado.

For otra parte, las acciones emitidas con fundamento en
una modificacidn de los estatutos, pueden ser distinlas en sus
derechos a las acciones existentes hasta la moditicacidn, de
tal manera aue contienen derechos especiales como acclones
preforentes frente a las acciones va existentes v subsistentes,
puor ende, como acciones ordinarias, "lo gue no sianifica una
violacién al principio de iaualdad entre los accionistas,
debido a aue los accionistas existentes no son tratados en
forma desigual" o viceversa., en el sentido de gue los primeros
accionistas se reserven algan beneficio respecto a l1os nuevos;
verbiqracia, se les dard una mavor parte de las utilidades
sociales. Las viejas acciones se convertiran en preferentes y
las de nueva emisidn seran ordinarias.

Para el maestro  Frisch Philipp (722, las acciones
preferentes no contienen siempre una cantidad mavor de derechos
sino pueden también abarcar una cantidad menor. Su especialidad
puede, por lo tanto, conducir a ventajas v desventajas
comparadas con las acciones ordinarias, pero también a una
combinacién de las dos, como en el caso de las acciones
prefeorentes sin derecho de volo, En el derecho mexicano nos es
senal ado esto en el Art., 112 de la L.G.S.M., en gue se habla
de "derechos especiales", especialidad gue puede consistir en
una mayor o menor cantidad de derechos.

Continta diciendo que "La especialidad mencionada puede
efectuarse en todo el Ambito de la membrecia de un accionistas
es decir, tanto en el sector patrimonial (dividendos, etc.)?
coma en el de consecucidn, en la medida en que no S oponaan
disposiciones legales o estatutarias de la sociedad emisora®.

En la prdactica, = nos dice Cervantes Ahumada (73)- se han
emitido acciones preferentes de voto limitado no participantes,
es decir, acciones cuyos titulares no participan en las
utilidades mas alld del dividendo garantizado. Tal practica

72 FRISCH, Walter. op. cit. p. 139.

73 CERVANTES, Radl. op. cit. p. 138.



weeo e base legal, por oue el Art. 17 de la L.G.S.M. dice
" agraduc v &An ninadn eiecto leagal las ectipulaciones aue
Sy s Vo oo mas socins de la participacidén en las
Qanan: ias"™.,
Walter Fricsch Philipp (74) opina que: “... en México, para

una  madificacidn  estatutaria relativa a la conversidn de
acciones con derecho de voto 1limitado en aouéllas con derecho
de voto limitado no se requiere el consentimiento individual de
todos los accionistas cuyas acciones e vean afectadas por
dicha modificacidn vy uue las clAusulas estatularias aue prevean
este consentimiento serdn nulas por su incompatibilidad con el
prancipro de la supremacia de la voluntad mavoritaria existente
en el derecho mexicano”,

Nosolros, consideramos aque si es posible oue  on los
estatutos se establezcan limitantes, siempre vy  cuando las
mismas Mo s opongan a las disposiciones leanles: v en ecle
Caso, No vemos oposicidn alguna, para que en los estatutos se
especificard un determinado auwdrum o namero de volos para nodoer
tomar wuna desicidén de tal indole. Ademds, veremos pArrafos
adelante el contenido del Art. 195 de la L.G.S.M.., del cual se
deriva nuestra opinién.

Debemos recordar el espiritu de nuestro leqgislador. oue
indudablemente fue oroteaqer a los accionistas mineritarios, en
este caso, accionistas de la «clase privilegiada o voto
limitado: mismos que se encuentran debidamente proteaidos vy
tutelados de conformidad con el Art. 195 de la L.G.S5.M. oue a
la letra dice:

"EN CASD DE BGUE EXISTAN DIFERENTES CATEBORIAS DE ACCIUNISTAS.
TODA FROFOSICION QUE FUEDA FERJUDICAR LUS DERECHUS ULE UNA DE
ELLAS DEBERA SER ACEFTADA FREVIAMENTE FOR LA CATEGORIA
AFECTADA, REUNIDA EN ASAMBLEA ESFECIAL, EN LA CQUE SE_EEQUERLEA
WA _MAYURIA . EXISIDA __PARA 1LAS MODIFICACIOMES AL CONTREATO
CONSTITUTIVA, LA CUAL SE COMPUTARNA COUN RELACION AL NUMEKD TOIAL
DE ACCIUNES DE LA CATEGORIA DE QUE SE TRATE...".

Por Ie - tanto. vy abundando en el tema,. los socios
suscriptores de accicnes de wvoto limitado no se podrdn  ver
per judicados por la desiciones que se tomen en Asambleas
Generales de Accionistas, sin gue antes la mavoria (va sca la
establecida en los estatutos sociales o en su defecto la legal)
de los accionistas de esta clase (preferentes), havan aprobado
dichas modificaciones. No esta de mas, sefalar que los
estatutos pueden validamente ectablecer un niamero de  volos
mayar que los legales para acordar un determinado punto, ello,
en virtud de gue los guérums v nimeros de votos exigidos por la

74 FRISCH, Walter. op. cit. p. 161.
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lev, son dnicamente el minimo a cubrir. (Véase Art. 1940 de 1 <.
LeG:iSiMads <>

or
N

La limitacién al voto en esta clase do acciones so ve Eﬁ
compensada en cierta forma por medio de un. manimo el HYL UWF:?
dividendins; es decir, esta clase de accicnes, forcosamoent =
deben percibar cuando menos cinco por ciento como Ei
dividendos, antes de que las acciones ordinarias reciban alain o
dividenda., Nos inclinamos por decir que este cinco por ciento =
es gdla el minimo que se les debe conceder. pero o
validamente se podria pactar un  dividendo  mavor ©1 %E
estatublos pora esla clavse de acciones, va aue como homss dicho, £y
el Art. 1138 de la L.6.5.M. sdlo marca los derechos minimos e Eﬁ
la sociedad debe cubrir para la emisidn de estas ACC1oNes, pera 2
no implica de forma alguna aue no se pueda conceder mejores v =
mavares derechos a l1os suscriptores de las mismas. ES

€%

En el mismo sentido se manifiesta ©) macotro Barrera Graf =
(75), al decir que: "... El cinco por ciento es un minimo 22
irreducible, pero oue también puede v susle ampliarse en los 5
estatutos: en la practica no es raro ver dividendo minims del EE
10 al 20%; y esto también, por supuesto, debe establecerse en

el contrato social, so pena de aue rija ese minimo legal™.

Far lo ogue se refiere al reparto de utilidades como fuente
de los dividendos preferentes, este sique las reqglas aenerales
previstas para el reparto de dividendos en su sentido weneral.
En el Ambito especial de los dividendos oreferentes de
accionistas de derecho de voto limitado, se debe tomar en
consideracidn el requisito imperativo, seain el cual, estos
acciocnistas no solamente tienen derecha al paao adicional del
dividendo preferente prefijado en su manto, sino también a la
participacién ordinaria en las utilidades restantes después del
paas del dividendo preferente, oMo resulta de la
interpretacidn de los Arts. 17. vy 113 de la L.G.5.M., gue no
permiten una ex:clusidén relativa a la masa ordinaria de los
dividendos. Tal exclusién tampoco es admisible en los casas en
que en el contrato social se fije para las acciones de voto

limitado "un dividendo supericor al de las acciones ordinarias"
(Art. 113 de la L.G.S.M.)

En resumen: las acciones de voto limitado tendran derecho
a un dividendo minimo garantizado vy acumulativo: v cuando hava
utilidades excedentes, participardn en su reparto despuds de
qQue se  hava pagado a las acciones ordinarias el dividendo
previamente pagado a las de voto limitado.

Es comin escuchar la siguiente preaunta:
la Asamblea naague el dividendo preferente en

/Es forzoso que
caso de exislir

75 BARRERN, Graf. op. cit. p. S06.
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wkitidades, o bien puede ordenar su acumulacidén? A nuestro
SRR . tin owobo doeda aue es ohlinatorio su pago. v sélo se
pode & o dhenar o su acumul ec 1an 1 a2n Hoamblea Especial asi lo
deciden los accionistas preferentes. (Véase Art. 195 L.G.S.M.).

El derecho de acumulacién, consistente en aque si en aladn
eiercicio no puede cubrir la emisora el referido cinco por
ciento de dividendos a las acciones preferentes, se deberd
cubrir dicho dividendo (o la parte gque falto para cubrir cuando
menos el multicitado cinco por  ciento) en los ejerciciosg
subsecucentea:;  daicho  derecho, es también requerido por la
L.G:S:M. en su Art. 113,

El Lic. Frisch Philipp (76) nos manifiesta oue: "El
derecho mexicano no contiene disposiciones sobre la distincidn
entre acumulacidén dependiente e independaiente. Walter Fhiliop
considera que la disposicidn del seagundo pdrrato del Art. 113
de la ley en mencidn, permite el rvreconocimiento de los dos
modos en los estatutos v que en el caso de silencio se debe
interpretar como acumulacidn dependiente”.

Por 1o tanto, para poder entender la apinidn anterior
citada, es necesaric explicar que e considers por acumulacidn
independiente v gue por acumulacidn dependiente:

1).- EL DERECHO DE ACUMULACION INDEPENDIENTE:

Ez aquel en que los titulares de las acoiones comentadas
no puedan perder sus derechos al pago de su cunta preferenle de
‘dividendo de ejercicios sociales anteriores por medio  de
rescluciones contrarias posteriores de Asambleas de Accionistas
que supriman o restrinjan tal derecho de acumulacidn, a travaés
de modificaciones estatutarias.

2).- DERECHO DE ACUMULACION DEPENDIENTE:

En este casc, los accionistas de voto limitado. podran
perder su derecho de preferencia en relacid4n a los dividendos
de esercicios anteriores., por medico de una resolucidn de la
Asamblea de Accionistas.

En nuestra opinidn, a veces dicho prablema, nuede
prestarse a arandes fraudes o maguilaciones en contra de un
cierto agrupo de personas (en este caso de los accionislas do
voto  limitado), para lo cual nos permitimos  precsontar el
siquiente ejemplo:

La sociedad "PAJA" S.A de C
tenedoris de las acciones serie

V tiene cinca accaonistas
", las cuales son de vobo

76 FRISCH, Walter. op. ¢it. p. 162.
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ilimitado, es decir, wardinarias, a saber: Joan. Fodro. | :
Fernando v Jesics, los cual es Loy man L familia IR
determinados intereses; postericormente para alleaarse de diners
fresco v nuevas apartaciones, decidlon qu 1o sons1odad emel o o

serie "B de acciones de volo limitado, Lo cualo e 0t

derecho de acumulacidn a sus lonedores: dichas arciomer oo
suscritas en un 70% por dos de los anteriores accionistas (Juan
y Fedro) v el 30% restante por dos nuevas personas, Elena v
Mayra, las «cuales deciden entrar fundamentalmente por el
beneficio v sequr idad aue les concerde el derer ho de
acumul acidn.

Fosteriormente, el arupo familiar decide aue es
conveniente cancelar dicho beneficio a esta nueva serie de
acciones, para lo cual lo hacen saber a todos loe accionistas:
en vista de que dicha resolucidn dnicamente afectard a los
accicnistas de la serie "B"; estos. Juan. Fedro., Mavra v Elena.
se rednen previamente de conformidad con el Art. 195 do la
L.G.S5.M, pero Elena v Mavra nada podran hacer para delendoerse
de dicha conspiraciédn (suponiendo gue hubiese mala ‘e de las
demas accionistas), debido a oue la mavoria reouer ids por o)
parrafo  primero de dicho Art. la tienen Juan v Fedro
tsuponiendo ogue la mavoria fijada en los estalutos vara la
mydificacidn de los mismos sea del 70% o menord), por 1o que
perderdan su derecho de preferencia; v asi. el grupo familian
habrd conseauido que nueves inversionistas aportaran dinera a
su docivdad crevendose proteaidos por determinados derechos guoe
en dado  momentos  dejaron  de  existir, viendose totalmente
imoosibilitados a defender sus derechos. Sin  embargo. no
debemos perder de vista, gue este es un supuesto de muchos gue
pueden darse, por lo que no siemnre se verdn aiectados dichos
accionistas. Sin embarao, el acuerdo tomado en la Asamblaa
especial, no podria ser impuanada, debido a gue el gudrum de
vobacidn necesario para acordar dicha modi ficacidn, se
encontraba reunido, poar 1o gue o1 acuerdo Sord plenamente
valido. Ecste problema se puede evitar con el derecha de vetna.

Existe la interrcnante de si es posible © no, aue los
accinnistas gue tienen suscritas acciones con un determinade
beneficio pueden © no votar en contra del orden del dia gue
proponaa a la Asamblea la emisidén de una nueva serie de
azciones aue supere los derechos de las primeras. dando par
consecuencia una afectacidén indirecta en contra de las va
suscritas.

Fara resolver dicho problema, Doy una parte, debemos
recordar la norma contenida en el primer pArrafo del Art. 113
de la L.G.5.M., gue concede solamente el derecho de voto (a las
acciones preferentes, siempre que los estatutos no amolien
dichas facultades) en 1o sefalado por las fracciones 1. I1. v,
V. VI, v VII del Art. 182, de modo que en caso de la fraccién
VIII del mismo Art. (emisién de acciones preferentes. come
afectacidén indirecta) se encuentra excluido de la posibilidad
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dy ouan weta cpuesto proveniente de los accionistas preferentes;

tix . \ propotarios de acciones de voto  limitado
il el vy o podran oponerse a la emisidn de nuevas series
i e demes e eloerenbes.

Ohor & bien,. por la otra parte, s encuentra el Art.s 199 de
la L.G.S.M., wgue como hemos venido observandao, sefiala ques "“En
el caso de gue existan diversas catevorias de accionistas, toda
proposicidn aue pueda perjudicar los derechos de una de ellas
deber A zer aceplada previamente gor la categoria afectada,..."
Ark. aue Nos pone a pensar si una desicidn como la emisidn de
las multicitadas nuevae acciones preferentes se puede
considerar como afectacidn o no a una cateaoria de acciones
preexistonte.

En nuestra opinidén, s1 bien aceptamos que dicha nueva
emisidén de forma indirecta puede perjudicar a las acciones
preexistentes. no es elemento suficientemente fuerte para oue
e estuviera en el supuesto del Art. 195 de la L.6.S.M; en
primer lugar, por que el Art. 112 de la lev en comento, et may
clara 2n especificar los Casns en aue baa ninauna
circunstancia se les puede negar ol derecho de voto a las
1lamadas acciones preferentes, Art. en el cual no se contempla
la emisién de nuevas acciones preferentes; por ende, las
acciones preferentes ya suscritas, carecen de el derecho de
votar en una Asamblea aue pretenda acordar la emisidn de nuevas
acciones que superen los hbeneficios de las acciones  vya
existentes.

En vista de lo anteriocr, recomzndamos que en los estatutos
enciales o en la Asamblea que decrete la emisidn de acciones
preferentes, si se pretende dar una proteccidn a los
accionistas beneficiados, se estipule con toda claridad que
dichas acciones, ademds de los derechos gue les concede el vt
113 de la L.G.S.M, tendrdn el derecho a participar en el caso
previcsto por la fraccién VIII del Art. 182 de la misma levs os
decir, en la emisiédn de nuevas acciones preferentes.

La ley mexicana NO nos dice nada en torne a la posibilidad
de que los accionistas oreferentes o de vaka limitado puedan
obtener bajo ciertas condiciones un derecho de volo ilimitada.
De tal situacidn leaal podemos deducir que en los casos de la
omisisn de pagos de dividendons preferentes procede en favor de
los titulares do las acciones preferentoes solamento la
acumulacidn v no la obtencidn de un derecho de voto ilimitado
interins, hasta que se haga por parte de la sociedad todo el
pagqo acumulado, posibilidad aue si se encuentra prevista en
otros paises tales como Alemania vy Austria.

En el caso de gue se suprima o restrinia la preferencia
hasta el agrado inferior a los reauisitos establecidos wen el
Art. 113 de la L.G.S5.M., (por ejemnplo, dividendos del 4% o
exclusitén de preferencia en la liguidacidn), los accionistas
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afectados tampoco tendrdn derecho a la obtencidn de un vika
ilimitado, dade que en tal situacién procede solanents 1a
nulidad de la supresidn o restriccidn respectiva.

Dueda naturalmente reservado el derecho a  oue eclos
accionistas expresen su conformidad secadn el Art. 155 Jde 1la
L.G.S5.M., con la suoresidn total de las acciones prelerentos
mencionadas, por ejemplo: su  Etransformacidn ©n W lones
ordinarias, dado oue en tal caso no s trata de una
subsistencia nula de acciones preferentes de derecho de voto
limitado.

En atroe orden de ideas, existen opiniones. como 1a del
Lic. José Maria Abascal (77), que se inclinan por sofalar aue
los accionistas de voto limitado carecen de el derecho de

adquisicidn oreferenle seadn el Art. 132 de la L.G.S5.M (derecho
a suncribir en proporcidn al namern de sus acciones un aumento
de capital); v aue sdlo tendrdn este derecho, tratandose de una
emisidn de acciones de voto limitado: es decir. considera gue
2l derecho de adauisicidn preferente. solamente rs valida para
suscribir accicnes de la misma especie o clase de las aue va se
pPAsSeen.

Esta es una opinidn, con la gue no estamos de acuerda, va
que dicho Art., no hace mencidn alguna de aque tine de
accionistas tienen ese derecho, por lo oue al no distinauir la
ley, los sabditos de la misma no tenemas por oue hacerlos por
lo tanto, dichos accicnistas en nuestra opinidn., s1  tienen
plenas facultades para ejercer el derecho previsto por la norma
antes citada; es decir, los socios propietarios de acciones de
voto limitado podran suscribir en los mismos porcentadjes aue
representen sus acciones, acciones ordinarias v viceversa.

Sin embarao, no dejamos de reconocer, aue de esta forma
accionistas aue no  tenian influencia en la sociedad (por
carecer de voto en las desiciones mas cotidianas), podran
empezar a tomar fuerza decisoria en la misma, al suscribir
acciones ordinarias.

Todas las acciones de voto limitado serdn preferentes,
pero la afirmacidn contraria no seria exacta; va aue nada se

apondria, técnicamente, a oue se expidiesen acciones
preferentes sin limitaciones en el derecho de voto, (las ruales
SON conoc idas oM acciones pnrivilegiadas, mismas aue

analizaremos ensequida) ya que como hemaos visto, la Asamblea de
Accionistas se encuentra facultada para extender los derechos v
beneficios gue guiera a las acciones preferentes.

77 ABASCAL, José Maria. op. cit. p. 912.
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o bheneficio mds que se prevé para las acciones de vota
Lindbadey es el dorecho de preferencia para el cooo de gue la
sociedad emisora se liguide, debiendose reembalsar primeramente
asta clase de arciones gue las ordinarias.

Far 1o gue se refiere a los derechos de consecucidn. el
Art. 113, de la L.G.8.M., concede a los accicnistas pnreferentes
(aparte de los casos de votacidn admitida va mencionadas) les
derechos de oposicidn a las decisiones de las Asambleas vy de
revisidn del balance v de los libros de la sociedad andnima. La
referencia a la revisién de los libros de la sociedad en el
Art. 113 de la L.G.S5.M., la comprenderemoss en los términos del
Art. 175, L.G.8.M.

El derecho de oposicién mencionado se refiere a 1o
dispuesto en el Art. 201, de la L.G.S.M., scbre la anulacién de
rescolucicnes tomadas por la Azamblea General de Aceioniolas.,

c).- ACCIONES PRIVILEGIADAS:

En una situacidn muvy semejante a la anterior C(occiones
preferentes o de voto limitado) encontramos las  1lamadas
"Acciones Frivileoiadas", distinauiendose estas dltimas por
tenor concedido en el contrato social un beneficio extra
(privileaio) patrimonial relativo a los dividendos v/o sobre la
cunta de liguidacidn; vy en casos especiales. como  veremos
parrafos mas adelante, privileaios de otra indole.

La anterior, implica gque 1a libre wvaoluntad de 1los
accionistas al constituir la sociedad, o en una Asamblea
Extracrdinaria posterior en la cue se modifiquen los estabubos
sociales se establescan las bases libremente para el reparte de
utilidades, siempre aue no se excluya a ningdn accicnista en la
particivacidén de las mismas, elloc de conformidad con 1o
dispuestos por los Arts. 16 v 17 de la L.G.S.M. De iqual maner a,
los estatutos sociales podran determinar 1o referente a la
cuota de liguidacidn.

La diferencia con las a:cciones de voto limitado 1lamadas
también preferentes., consiste bdsicamente on ol hecho de aue
las acciones privileaiadas no tienen ocue sacrificar nada (como
1o es el derecho a votar en determinadas cuestiones) a cambio
de obtener los beneficios antes aludides. For lo tanto, es del
todo valido gue una sociedad andnima tenaa emitidas acecisnes de
voto limitado v acciones privilegiadas.

Los privileaios que pueden otoraarse a dichas acciones,
pueden consistir de forma enunciativa v no limitat:iva en los
siquientes:
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1).- Recibir un porcentaje mavor de utilidadoo; e« denan,
un porcentaje que no este en relacidn v la  canb g od de
apor tac1dédn.

2).- De igual forma que el inciso anterior, la accidn
privilegiada podrd dar derecho a  recibir una cunta  de
liquidacidn mads alta de la que le corresponderia en proponcidn
al monto del capital social que representa.

3).= Oue dichas acciones sean reembolsadas con 1los mismos
bienes con las que fueron cubliertas: ello evidentemente, s4lo
tendrd sentido en las acciones aue havan eade cubierbas con
bienes diversos al pumerario, yva aque es posible oue a dicho
accionista le interese contar con la posibilidad de recuporar
dichos bienes en caso de gque se reembolsen sus acciones.

s impoartan stacar que & privilegios enunciados en
E importante destaca los ivil (= d

los incisos "A" y "B" pueden no ser orioritarios resnecto de
las demds acciones.

Fadria pensarse oue estas accicones privileoiadas son 1e
misme gue los llamados bonos de fundador: sin embarqo, a0an
cuando aveces dan resultados muvy semejantes, son instrumentos
muy diferentes. Sefalaremos a continuacidn alounas de las
principales diferencias entre las acciones privilegiadas v los
bonos de fundador; no sin antes recomendandole al lector se
remita a la parte final de este capituleo donde se trata con
mayor profundidad los bonos de fundador.

1= Los bonos de fundador no pueden conceder a sus
tenedores un beneficio mayor al diez por ciento de las
utilidades anuales.

2).- Los beneficios concedidos en los bonos de fundador no
pueden exceder diez afos contados a partir de la fecha de la
constitucidén de la sociedad.

3).— La participacidn gue se deriva de 1los bonos de
fundador no puede ser cubilierta sino hasta que se cubra a los
accionistas un dividendo del cinco por cientes sobre el valor
exhibido de sus acciones.

En vista de 1lo anterior, es claro gue las acciones
privileaiadas permiten un mane’io mucho mas libre y extenso de
derechos vy beneficios que loas bonos de fundador.

Por altimo, podemos decir —en nuestro muy particular punto
de wvista-, aue dichas acciones pueden considerarse como la
contra-partida de las "primas" que sobre el valor pominal de
las acciones tienen aue pagar en alaunos CAasS0Os los
inversionistas aue desean participar en una soC iedad

previamente constituida (Véase accicones con primad.
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Diec imos aue =e pueden considerar como la contra—-partida de

1 & 1] amadac BY imas. en virtud de aue los accionistas
fundadores de una sociedad, bien podrian utilizar las acciones
privilegiada para Fes50rvar se una serie e beneficios,
gsituacidn aua los colocaria en un plano diferente a los
accionistan gue en futuro suscribieran nuevas acciones.

d).- ACCIONES SIN VOTO :

Eata clase de acciones no existen en el doerecho mevicana,
v asi lo expresa claramente el Art. 113 de la L.G.S.M., mismd
auer a la letra dice: "Cada accidn sdlo tendrd derechs a un
volow.."s Este principio es de aplicacidn a las acciones
propias, pero no a las impropias como lo son las acciones do
trabajno, de woce, etc, salvo gue asi lo manifiaste exprecamente
los estatutos sociales (véanse NHrts, 114 vy 137 de la L.G.S.M.).,

Sin embarqo, como se ewplico en el inciso anterior,
existen acciones do voto limitado, 1o cual implica gue =i oo
posible limitarla, pero nunca exterminarlo.

Asi, en el derecho comparado, es casi un orincipio
universal el de que a cada accidn corresponde por 1o menos un
vaoto.

Este orincipio (a cada accidén le corresponde un wvota)d,
tiene coma base el hecho de que el accionista no es un simple
acreedor de la sociedad:; ya gue si asi fuera, su crédito podria
documentarse mas faAcilmente en un pagaré, el cual no concede
ninaan derecho de indole corporativo.

e).— ACCIONES DE VOTO PLURAL :

Esta clase de accionez esta prohibida en el derecho
mexicano, y esto resulta muy obvio al haber analizado los dos
incisos antericres. en donde se dejo muv claro gue a cada
accidn s&lo le corresponderd un voto (Art. 113 L.G.S.M.), Esta
norma va en estrecha relacidén con el punto de lo igualdad de
las accioness esto o5, que a aportaciones iguales. leg
corresponden derechos iquales, v este principio, solamente
admite 1la salvedad de las acciones de voto limitado vy
privileadiadas, en las cuales como hemos visto no se priva
totalmente del derecho de voto, sino solamente se ve limitado.

Sabemos que las acciones deben de ser de un valor 1aual,
esto es, a manera de ejemplo, que no podrdn haber acciones con
valor nominal de $1,000.00 v otras de $5,000.00, va ouoe de
exi1stir esta diferencia en los valores nominales, traeria de
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inmediato  una arave injusticia en contra del awccionista
suscriptor de las acciones de valor mas alto: es decir. el
propietaria de las acciones de valor nominal de 35, 000,00

tendria un voto por cada acciédn, v el de aceione el walor
nominal de $1,000.00, habiendo aportado tan odlo una uuinta
parte de lo gue el primero aporto, tendria el mism: vobto por
aceidn,

B).=- POR _EL DERECHO AL DIVIDENDO:
a).= LIMITADO =

Antes gue nada, es importante recalcar gue no oo posible
la existencia de acciones sin derecho al dividendo, esto seria
totalmente contrario a la naturalera de la sociedad anédnima. v
que por otro lado, se encuentra expresamente prohibido por el
Art. 17 de la L.G.B.M. dgue dice a la letra: "No produciran
ninaun efecto legal las estipulacicnes aque excluvan a uno o mAs
soclos de la participacidn en las ganancias".

Muy diferente a 1lo anterior, es el caso do que las
accicnes ordinarias, encuentran una serie de limitaciones en lo
que toca al dividendo, siempre vy cuando  existan  acciones
privileugiadas y/o preferentes.

Con 1o anterior se aquiere decir, aue las acciones
ordinarias tendrdn que esperar una serie de sucesos para tener
derecha  al dividendo; esta serie de sucesos va ha sido
anal izada al tratar de las acciones creferentes o
privilegiadas, por lo que solamente haremos una breve
remembranza al respecto.

1).- No podr& asignarse dividendos a una accién ordinaria,
sin gue antes hava sido pagado un dividendo de cuando menas del
cinco por ciento a las acciones de voto limitade. (No se
olvide, gue es posible que éste porcentaie sea mayor, si asi se
pacta en los estatutos sociales).

2).- Cuando en un ejercicio no hava utilidades., o estas no
alcancen a cubrir el dividendo del cinco por ciento a los
accionistas de vota limitado: estos accionistas llevardan
preferencia para aue en ejercicios posteriores, cuando resulten
utilidades, se les cubran los dividendos adeudados o el
porcentaje que de estos se les adeude, antes de aue a las
accionistas ordinarios se les paogue un s4lo peso,

3.— En caso de que exista una determinada participacién
concedida a los socios fundadores (véase Art. 100 L.HG.S.M.), el
resto de los accionistas tendrdn derecho a aue se les cubra por
o menos un dividendo del cinco por ciento sobre el valor
exhibidoe de sus acciones; después de haber sido cubierto este
dividendo, los sSoci0s fundadores podran cobrar SuU
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parbicipacidn, v si despuds de ello guedaran utilidades, estas

o repar tidas proporcaionalmente al capital exhibido oue cada
ta represente. (Art. 117 L.G.S.M.)
Fov 1o tanbo, podemos concluir que para aque sea cubierte

el dividends a las acciones ordinarias, serd necesario ver los
derechos gue  tongan concedidas las acciones preferentes,
privilegiadas, o incluso los bonos de fundador.

b).- ILIMITADOD :

Estase accaones son en nuesblra é@poca las mas comines,
debido a aue no es frecuente encontrar acciones opreferentes,
privilegiadas, ni tampoco bonos de fundador, por lo gue las
acciones tendran  pleno  derecho a recibir un dividendo
proporcional al importe exhibido de ellas de conformidad con 1o
previsto por los Arts., 17, 19, v 117.

C).- POR EL DERECHD A LA CUOTA DE LIRUIDACION:

a).- POR LIMITACION DEL VOTO :

Llegado el caso que despuds de hoaberse practicado el
balance final de una sociedad puesta en liguidacidén vy  de
haber ce paonado las deudas sociales o garantizado éctas: las
acciones de  volo  limitado, tienen como vya hemos  visto,
expresamente concedido en el Art. 113 de la L.G.S.M. el derecho
de recibir antes que las acciones wrdinarias w©l pago de su
haber social. Al hablar de dicho pago, nos referimos al gue lus
sea devuelto el valor nominal de cada accidn preferente.

Por otra parte no podemos olvidar due si existen acciones
privileqiadas en lo referente a su cuota de liquidacidn, estas
deber an Ser cubiertas conforme a 1lo establecido en 1o
estatutos sociales.

Después se procederd a cubrir el wvalor nominal de las
acciones ordinarias, y si después de ello aguedare un remanente,
éste oerd distribuido proporcionalmente entre todas  las
acciones, salvo pacto en contrario.

N debemos alvidar, oue siempre serd pagada o devuelta la
cuota de liguidacidn en relacidn a la parte exhibida (oagada)
de la accidn, v ello es avlicable tanto para las acciones
ordinarias como para las preferentes y privilegiadas. (véose
prite 117 L6850 )s
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b).- POR ESTATUTOS :

En este caso. Barrera Braf (78B) nos dice que "... la lev
permite gue "a lasz acciones de wvoto limitade se les fije ua
dividendo superior al de las acciones ordinarias”, lo cual ©omo
vya hemos visto en varias ocasiones a lo largo de este eeludio,
es posible aplicarse a las acciones privileaiadas. Esto
Quiere decir que, coms también lo permite el Art. 16 caput, ol
contrato social prevea que el dividendo de acuellan ace iones no

sea el proporcional a la aportacidn, sino une  maver,  on
detrimento del correspondiente a las acciocnes comunes: Py imer o
Se pagaria el porcentaje del dividendno aque se fiie o las

acciones preferentes y/o privilealadas, vy desputs, el saldo de
las utilidades que aidn exista debe distribuirse salve pacto en
contrario, proporcionalmente entre los titulares de las
acciones comunes. En este supuesto, si se podria justificar
que las acciones preferentes v/o privilegiadas no participen
con las nunes en la distribucién del saldo, porauve la parte
que les tocd de los dividendos es mavor, vy porgue en la mavor ia
de los casos conservarian preferencia en el tiempo de ser
pagadas".

D).- POR LOS INTERESES GUE REFRESENTAN.

Coma yva hemos wvisto a 1o larao del presente estudio, la
L.G.8.M. nos sefala gue las acciones serdn de ioual wvalor v
conferiran iguales derechos; sin embaraqo, es vdlida 1la
estipulacidén gue se haga en los estatutos sociales de la
sociedad previendo que el capital social se divida en diversas
clases de acciones, conteniendo cada una de dichas clases
derechos especiales, como vendrian a ser las acciones de voto
limitado o también llamadas preferentes.

Una vez recordade 1o anterior, podemos entrar a la
subdivisidén de este tipo de acciones, que es la siguiente:

a).—- GENERALES :

Vienen a ser todas aguellas acciones ogue hemos ya
estudiado bajo el nombre de acciones ordinarias.

78 BARRERA, Graf. op. cit. p. 5S08.
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b).- ESPECINLES =

Son todas aguellas acciones au

circunst

e por una determinacda
micia btienen derechos y/o obligaciones diversas a las
derind ciones ecmitidas por una mizma sociedad: es decir, son
aduerllas aue hemoss venido estudiando bajo el nombre de acciones
preferentes o de voto limitado, privilegiadas o accicones de
Qoz e,

Lo importante de analizar estas acciones "especiales®
radica principalmente, on LRSS wemas ol Oz Ar de las
caracleristicas distintivas f(oue va se han tratado parrafos
atrds), agozan de un derecho de audiencia, por llamarlo  de
alauna forma. Diche derecho de awdiencia radica principalmente
en 1 hecho de que si la sociedad va a deliberar sobre un
determinado asunto gue afecte los derechos de una determinada
clase de acciones, este punto deberd ser analizado vy aceptado
previamente por la cateagoria afectada.

Para los efectos de 1o manifestado en el parrafo gue
anterede, ©s necesario que previamente a cualaguier decisidn,
esclusivamente la cateaoria afectada (o posiblemente afectada)
50 retuna en 1o gque se conoce coma "Asamblea Especial”. Dichas
Asamblens, deliberardan scbre el punto en cuecestidn, v si écle,
es aceptado por la mavoria reqguerida para las modificaciones a
los estatutos sociales, (misma gue se camputard en relacidn al
total de acciones de la cateaoria de que se trate) se estard
en antitud de aque dicho asunto sea analizado por la Asamblea
General de Accionistas.

) Estas Acambleas Especiales se rigen por las realas de las
Asambleas Generales en 1o gque vespecta a convocatoria, orden
del dia, publicidad., lugar de reunidn, y seran presididas por
el accionista que designen los socios presentes.

Lo, conceplos anteriormente expuestos, son contemplados
por la L.G.S.M. en su Art. 195.

Una v
(propias),
MDY opias.

I1.- ACCIONES IMPROPIAS :

¢ analizados los tipos vy clases de acciones
{31 corresponde entrar al estudio de las acciones

A).— ACCIONES DE INDUSTRIA =

A nuestro juicio, impropiamente llamadas acciones,  @n
virtud de ser aguellas gue sin conceder derechos doe sacio,
otorgan una participacidén en las utilidades de la sociedad
emisoras utilizadas habitualmente para premiar a auienes han
colaborado en alauna forma con la marcha de la sociedad.




El derecho mexicano, no acepta este tione 4o ace iene e
que se desprende del estudio de los MArbe. 112, v s de 1
L.G.5.M., va gue por minimss gque sean los derechos gue una
accidn conceda a su propietario, dsta accidn siempre deber A
conceder aladn tipo de derecho de socio a su legitimo tenedor.

B).— ACCIONES DE TRABAJO :

El - Ark. 114 de la L.G.8.M. opreviene oue si  asi 1o
establece la escritura constitutiva, "podran aenitirse on favor
de las personas que presten sus servicios a la suciedad,
acciones especiales en las gue fiquraran las normas respecto a

la farma, valor, inalienabil idad v demds condiciones
particulares que les corresponda. Estas son las denominadas
accinnes de trabajo, aue la lov establecid O Ln
procedimiento para cumplimentar los incisos VI vy IX del Art.
123 constitucional, en cuanto se ectabler e aue en toda empreca
agricola, comercial, mercantil, fabril =] minera, log

trabajadores tendrian derecho a una participacidén en las
utilidades,

Desde el punto de vista Jurdidico, podemos afirmar aus ]as
acciones de trabajo no son acciones en el estricte sentido de
la palabra, va aue no representan parte alguna del capital
social, por 1o gue contradicen lo sefalado en el Art. 111 de la
L.G.S.M.; v desde el punto de vista practico, se puede aszequrar
qQue el romantico desec de la ley ha auedado incumolido, oporaue
tales titulos no han tenido aplicacién.

Lo anterior, se desprende de la propia Exposicidn de
Mutivos de la L.G.S.M., que manifiesta: "La ley se ha limitado
por ese motivo a ofrecer esqguematicamente la pnosibilidad, oue
era preciso consignar, supuesto que implica una restriccidn del
principio de que toda accifn debe ser repreczentacién de una
parte del capital, de que actten como SOCl0s personas gque no
han hecho una aportacidn inicial de cosas, siempre que presten
trabajos o servicios a la compafia en el curso de su existencia
Juridica".

El hecho de aue la redaccién del parrafo de la Evxposicidén
de Motivos aqui presentada sefale "que actden como socios" no
sianifica gue tenaan dichos mal 1lamados socios, derecho a
participar en las Asambleas, va aue esta expresidn sélao los
faculta exclusivamente a recibir utilidades,

Lus estatutos de la sociedad tienen plena autonomia para
la formacidén v emisidn de estas acciones, sealn se mencionha en
la Exposicidn de Motives de la L.G.S.M., situacidn esta ague se
distingue de los Arts. 117 v siquientes de la Lev Federal del
Trabajo, que realamentan en forma imperativa la participacién
de los trabajadores en las utilidades de las socicdades.
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Fi 53 Art. 114, L S o Mo =1E) preveé también la
el a i ladagl" de Yas accicnes en comento. que s encuentran
en contvaposicidn diametral a la circulabilidad de las accianns

en 1o general, gue como sabemos. dicha nota de circulabilidad o
negociabilidad son distintivas de las accimnes.

Estas mal llamadas acciones de trabajo, segun Mantilla
Molina (79), son titulos de participacién en las utilidades
sociales, pero no técnicamente, acciones.

Comparbtimes la opinién  del menclonado docktrinista, en
virtud de gue considorarlas como as s iones implicaria darles a
sus tenedores la caracteristica de accionistas, por lo gue no
s4lo participarian de las utilidades., sino también conlraerian
derechos v obligaciones, lo cual en alqunos casos, pudiere ser
contraproducente para dichos empleados o trabajadores, como lo
seria el caso de responsabilidad solidaria que contempla el
C.F.F. en su Airt. 26 fraccidn X.

Came menciona el Licenciade Roberto Mantilla Molina (B0),
en la practica dichas accivones nm  han s1do acongidas  con
benenlicito por los  emoresarios, ya que no consider An
conveniente dar a sus trabajadores la caracteristica do socin,
y por otra parte los sindicateos v agrupac iones obreras, no han
luchade por vencer dicha repuunancia de los emprosaring haria
las acciones ague agui se analizan, debido a aue wel!la daria
lugar a una relacidn mads estrecha cntre los  propiamente
accionistas vy los poseedores de estas mal 1lamadas acciones,
rompiendo asi un poco con la marcada divisién erxistente entre
patrones o accionistas v trabajadores, lo <ual no resulta
conveniente para los sindicatlos.

En el derecho francés dichas acciones, si son proplamente
accicones, debido a que las mismas v de conformidad con el
Codice Civile si son representativas del capital social de la
sociedad emisora.

La legislacidn francesa cantempla por su parte un tipo
especial de sociedades l1lamadas "sociedades andnimas con
participacidn obrera", donde las acciones de trabajo no se
atribuyen a cada trabajador en 1o particular, sinoa a uwna
colectividad de estos; dicha colectividad no puede tranomitar
dichas acciones, sino  debe conservarlas y repartir SUS
beneficios entre sus miembros.

79 MANTILLA, Roberto. op. cit. p. 395.

BO MANTILLA, Roberto. op. cit. p. 395,
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En el derecho araentinao, SN 11amados "R i
participacidén”t .es ducir, no son acciones. =i no oo i Lyl
que conceden un derecho a participar en las ulilidades de la
socicdad emisora. mas no conceden un estatus de socic. ©ionds
ademis, intrasmisibles Yy caducan cuon le el incidn lin !

relacidn laboral.

En este caso, las ganancias repartibles se computaran como
gastos,

En nuestro muy particular punto de vista., podemos decir.
aque este tipo de "acciones" (va que hemos visto aue en real idad
no se pueden considerar como tales), resultan imoractica para
nuestro pais, y ello debido a la peculiar forma de pensar de
los empresarios, industriales y trabajaderes mexicanos, los
cuales no estan acostumbr ados

C).- ACCIONES DE GOCE 3

El maeslro Bodriguesz Fodriauez (#1), nos define a esta
clase de acciones como: "Aguelles titulos de participacidn
emitidos a favor de los titulares de acciones aue han sido
amortizadas mediante el reintearo de su valor",

Es menester para entrar al estudio de estas acciones,
efectuar previamente un peguedo bosguejo o entorno Jde cuando
pueden emitirse dichas acciones.

Nuestra L.5.85.M. contempla dos casos de amartizacidn, a
saber, la primera es mediante una reduccidén del capital
social, (Véase Art. 135 de la L.G.S.M.), ¥ la sequnda. gue es
cuando se trata de un reembolso de acciones. cubriendo su
importe con utilidades repartibles, sin reducir el capital
social, v pudiendo en tal caso, si asi lo previene el contrato
soclal, emitircse acciones de goce (Art. 136).

La amortizacidén de acciones, en los dos casos sefalados en
el parrafo anterior, es aplicable tanto a las acciones de
numer ar o, Coms a las acciones de aporte: sin embar go,
tratandose de las segundas (accicnes paanadas en especie), serd
necesario que transcurra el plazo establecido por el Art. 141
de la L.5.8.M., para aque su importe pueda ser entreagado a su
propietario. Esto, tiene una ldégica muy simple, v es el hecho
de que si se reembolsara una accidn de aporte y su importe se
cubriera en farma inmediata a su propietario, este se veria
beneficiado, dejando en una posible falta de aqgarantia a la
sociedad, en caso de que los bienes aportados resultaran tener
un valor inferior al por el cual fueron recibidos.

81 RODRIGUEZ, Joaquin. op. cit. o. 301.
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o atra parte, como veremss mAs adelante «con  todo
delenimicenlo, hav ocasiones en oue la sociedad emisora se ve
obligada a adauirir sus PropNlas AaccionNes. VvV en caso de gue no

pueda venderlas en el plazo de tres mesec, debe proceder a la
reduccidn de su capital, extinguiendo asi las acciones gue hava
adquirido; sin embargo. tiene axceso a otra opcidn, la cudl no
implica reducir su capital sacial, y esta es que, en cass de

oue la cocicedad tenoga ut il idades suficientes v si aoi fue
previste en los estalutos sociales, opodrd destinar dichas
utilidades a la esxtincién de las acciones que compre., auedando

en iguales términoes la cifra del capital social. (Art. 136 fr.
IV L.B.S.M.)

Es pues este. uno de los mativos gue opueden gonerar la
emisidn do las llamadas acciones de qQoce; vy decimos que os upo
de lus motivoo, por que no es requisito indispensable para su
emisidn que se hava dadoa ol supuesto de acciones propnias (Ark.
184 L.6.8.M.). wva. oue bien =e puede acordar la emisidn  de
acciones de goce por otros motives,

En tales circunstancias, debemos decir que para gue cea
posible la existencia de accicnes de qoce 85 necesario:

l.- Bue en los estatutos sociales de la socicdad asi se
prevenga  expresamente, como lo sefala el Art. 136 de 1la
L.G.8.M.

2.- Debe acordarse su emisién mediante una Asamblea
Extracrdinaria de accionistas (Art. 182 IX LaGuB5.Ma)s

3.- [ue las acciones gue se amorticen requieren estar
intearamente pacadas (Art. 136 II LiB.BiMa).

4.- Que el reembolso sea cubiertoa mediante utilidades
repartibles aue tenaa la sociedad.

S.- Adaquirirlas en bolsa o mediante sorteo ante Notario o
Corredor.

6.— Fublicar el resultade del sortec en el periodico
oficial de la entidad federativa del domicilio de la sociedad.

En atencidn a lo va visto, podemos decir gue sienpre gue
se pilense emitir acciones de qoce, debemos remitirnos a 1o
dispuesto por el Art. 126 de 1la L.G.8.M.: sin embarqo, no
siempre@ que hablemos de acciones reembolsadas con utilidades
repartibles, estaremos frente a la presencia de acciones de
aoce, v esto es debido a gue el menciocnadoe Art. en su fraccidn
IV, sefala claramente que es potestative para la sociedad la
emisiién de estas acciones y no imperativo.

Las acciones de goce tendrdn derecho a:
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A).- Participar en las utilidades saociales dospuds o
haberse cubierto un determinads dividende (misma oo ety 4
indicarse en los estatulos Suclales) K] 1 o [ D TS 1
reenbol sadas.

B).- En casc de ligquidacién, las acciones do quoe Lendrsn
derecho al reparto del haber social, pere sélo despuss de que
las accicnes no reembolsadas havan sido intearamente cubicy tas.
Sin embarao, ello admnite una excepcidin, y e©s precisamente uue
los estatutos sociales establezcan un criteriv diferente para
el reparto del excedente.

C).—- For a1t imo, log estatutos sociales padr An
(potestative no obligatorie) conferir a dichas acciones ol
derecho de votar en las Asambleas. (Veéase Art. 137 L.G.B.M. ).

En el rcaso de que los estatutos sociales permitan la
emisidn de acciones de qQoce con derocho de volo, Lambiien
deber An prever como deben considerarse dichas acciones para
determinar el guérum, asi como la mayoria en las desiciones, y
en lo que respecta al derecho de opesicidn, al de solicitar una
convucatoria, o al de aplazar una Asamblea, va aue lo nrevisto
por  los Arts. 184, 189, 190, 199 v 201 de la ley de la
materia, no es aplicable para estas acciones, en virtud de que
las mismas no representan parte del capital social.,

En lo que respecta a la calidaed de socin, la doctrina en
SuU mavoria se inclina por opinar que por el heche de reembaloar
las acciones a un determinado accionista, e té no pierde tal
cardcter, va aue no se puede considerar com> una restitucidén
del total de su aportacidn hecha a 1la sociedad, v se debe
considerar sdlo como un anticipo a cuenta de Io que corresoonde
del capital cial.

Se discute sobre la naturaleza de las accicnes de Qoo e; es
decir, surage con frecuencia la interrogante de aque si se trata
de acciones propiamente hablando o no. Creemos al igual gue 1la
mayoria de la doctrina. gue no son propiamente acciones, va que
no representan parte del capital social, ooraue la amartizacidn
de las acciones primitivas se hace con utilidades Y noo con
retiro del capital.

Es agui oportuno reoroducir el texto de la Exposicidn de
Motivos que dice al respecto: " Por 1o gue hace a las acciones,
el Art. 111 se contrae a las que intearan el canital social, v
los Arts. 114 y 136, fraccidn IV, vy 137 se refieren a dos
cateoorias de acciones., las de trabajo v las de quce. gue na
son redresentativas de porciones del capital social”.

For otra parte, hemos visto que todas las acciones tienen
derecho a un voto, (Art. 113 L.G.5.M.) v que este sélo puede
ser limitado, mas no cancelado:; por lo tanto, si el Art. 127 de
la ley en cuestidén, da la cocidn de que las acciones de Q@
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i 1 1 i Jdocecho de vabo, podemos dr ducir, que cstas

e son o edamente hablando, aociones.

1y 11 1 i

2l lery Clivado por Rodriave: Rodriguez o

- clensa aque
\ i ] e L dza Gy € una ecc1dn. no 59 Haro mis
wue atribuir una parte de los bBeneficios a reombolsa, mientras
que el resto se aolica 21 paao de dividendos ordanarios. La
ventara para el accionista del titulo amortizade consisie en
aue se le devuelve, no su apartaciédn, sino el evuivalente de la
misma; oero, ademds, conserva la posibil idad v la esperanca de
recuperar su aportacidn en wna seounda ooortunidad, cuando la
sociedad entre en etapa de liguidacidn.

En oposicién a lo antericor, encontramos a Rodriquez Y
RFodriquez (83), quien nos dice aue dentro del contexta de la
Ley mexicana, la amortizacisn de las acciones implica un
reembolso del importe de la accidn. Sustenta eu dicho, en lus
si1guientes puntos:

A).— El texto de la Exposicidn de Motivos nienpa a las
acciones de gooe ol cardcter de verdaderas acciones partes del
capital.

B).- La emisidén de las acciones de aocce no ec forzosa,
sino potestativa para la sociedad, 1o que seria ildqgico si eo
tratase de un dividendo extracrdinario, poraue en virtud de ene
dividendo se privaria al so de todos sus derechos: tampoco
se ewnlicaria gue, en la participacidn en los beneficios y en
la cunta de liguidacidn, aqueden pospuestos los titulares de
acciones de aoce a los demas ac ionistas., s1 no se reconoce que
la ley configurd asi esta situacidn, por gue sin duda. entendié
Lque la accidn guedaba reembolsada en su capital .

C).- Si se tratase de un dividendo extraordinaric, tampoco
seria concebible que pudiese privarse al accionista del derecho
del wvoto.

For dltimo, debemos decir, gue si la Asamblea que acuerde
la emisién de dichas acciones o los estatutos sociales
determinan un precio para el reembolss de las acciones
primitivas, estas deberdn ser desianadas a través de un sortos
ante la presencia de un Notario o Corredor FPablice. El
resultadn de dicho sorteo se debe publicar en el periddicn
oficial de la entidad federativa del domicilio de la sociedad.
Los titulos de las acciocnes amartizadas se anulardn y en «u
caso se expedirdn las acciones de qoce.

B2 RODRIGUEZ, Joaquin. op. cit. ps 303.

BZ RODRIGUEZ, Joaguin. op. cit. p. 304,
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La sociedad conservard por el término Jde un ardo (oontode
este a partirv do la publicacidn del yeand bada oo v boaan !
precio de las acciones sortleaddas, y en su cano Las aco rones do
goce a disposicidn de sus tenedores: si transcurrido dicho
plazo, los tenedores de las acciones amortizadas no se

presentan a recoger su dinero y las acciones de qQuie en v
casoy aguél, es decir, el precio se aplicard a la sociedad, v
estas guedaran anul adas. Consideramos aue no exisle impedimento
legal alguno para aque el plazo agui previsto pueda ampliarse,
sin embaran, consideramos  1leqal cualguier mntentos en la
reduccidn del mismo.

En 1o que respecta a los requisitos victos parrafos arriba
para la seleccidn de las acciones aque havan de reembolsarce,
consideramos que podrian evitarse ecstos, =1 la eleccidén de las

accinnes gue ;0 havan de reembolsar se toma por unanimidad de
votos, va aque de esta forma no e estaria pergjudicands el
derechs de ningun socio; v en tales circunstancias, al estar

presentes todog log accionistas YV COnGCer | TS ac ey dos
respectivas, no seria tamp necesario la publicacidn a une e
refiere el Art. 136 fraccidn 111 de la L.G.S5.M., en virtud de
que dicha publicacidn es dnicamente protectora de los derechos
de los accionistas. v no de terceros., como podrian ser los
acr eedores ciales, ¥a que estos ultimos, L= s ven
perJudicados con el reembolso, ni con la emisidn de acciones de
goce, va gue el capital social, como hemos venido diciendo, no
se ve disminuido. En consiguiente, en el caso de acuerdo
undnime, el plazo de un afo establecido por la fraccidn V del
firt. en comento. se contara a partir de la fecha en aue la
fisamblea tomo el acuerdo respectivo.

Coms un sustento mas a lo auwui dicho, nos permitimos
reproducir unos parrafos de la Exposicidén de Motivos. aque a la
letra dicen:

" En cuanto a la amortizacidn de acciones del capital.
debe recoardarse lo dicho al hablar de la amortizacidn de las
partes sociales en las sociedades de responsabilidad limitada®™.

" La amortizacitn de las partes sociales no supone
reduccidn el canital, de manera gque para llevarse a cabo no es
preciso sequir la tramitacidn aue para esa reduccidn se fioa,
siempre que, coms el precepto respectivo establece. dicha
amortizacidn se lleve a efecto con las utilidades liguidas de
las aue conforme a la ley puede disponerse pera el paao de
dividendos; pues de lo contrario la amortizacidén si llevara
implicita wuma reduccién de capital aue dnicamente podrd
consumarse con los reouisitos aue para tal reduccidn contiene
la ley".
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DY.- ALCIUNES DE TESORLRIA =

Ectas mal 1lamad arciones (situacidn gue anal 1z ar emos
e wArY afo siuientes), son  identificadas oor nuestra
L.GoGuMe como "acciones emitidas v no suscritas" (Art. 216 die
Ia L.G.S.M.). N1 1gual aue las acciones de trabaio v las de
Quooe SO acclones impropias, va que no representan parte del
capital social de la sociedad emisorag ademds, nslas no
confieren deorechos a persona alauna, va aue dichas accionms
debon parman2cer on bosesitn de la sociedad., de ahi su nembre
de "accaones de tesoreria®, va aue es en dicho lugar dende dehe
quardarlas la sociedad.

Es importante destacar, aue dichas accicnes tampoco
confieren derechos a la sociedad emisora, en realidad, su
verdadera fundamentacidn la encontramos en el Art. 210 Big de
la L.G.T,.0.C, en su fraccidn I, on el cudl =0 impone a TI'as
sociedades andnimas que pretendan emitir obl inac1one
convertibles en acciones la aobligacidn de tenor en tesoreria
acciones por el importe gue reouiera la conversidn.

En relacidn al parrafo anterior, es importante hacer
natar, gque no serd valido el derecho de preferencia (Art. 120
de la L.G.S5.M.) que tienen los actuales accionistas de 14
sociedad para suscribir dichas acciones, 1o cual se plasna
expresamente en la fraccidn II del referido Art, 210 His de la
LB, T+0:Gs

Aparte del caso previsto para las abligas iones
convertibles en acciones, no encontramos motivo alouno para gue
existan esta clase de acciones, va ague cada ver que so
decidierd aumentar el capital de una sociedad, se procederia a
la elaboracidn de los titulos respectivos:; ademas de gue dichoas
acciones no  ahorran trabajo alaune, va que las mismas  Son
incompletas por carecer de diverscs dotos indispensables de una
accidn, como s el nombre del accionista, el monto de capital
que represente, etc; datos oue forzosamente tendran que ser
escritos en el documento una vez que se hava decretado el
referido aumento de capital.

Es necesario que sefalamos gque el dnico Art. de la
L.G.S.M. gue hace referencia a las mismas, se encuentra en el
capitulo referente a las sociedades de capital wvariable, lo
cudl, a primera vista, hace suponer ous la creacidn de dichas
acciones es solamente facultad de las sociedades de capital
variable, vy no de las de capital fijo: =in embaruo. i
analizamos el Art. 208 de la L.G.T.0.C. se desprende gue "las

socledades andnimas" pueden emitir obligaciones, <in gue e
haga distincién alguna entre sociedades doe capital fijo v las
de capital variables; por lo tanto, consideramoas qua

relacionando dicho Art. con el ya mencionado 210 Bis de la
misma ley, las sociedades andnimas de capital fijo si podran



139

crear acclones de tesoreria, va que oulao, o conts arsva i

naturaleza, ni perjudica en lo mas minamo 0 eslrucbur a. v ULt
lo dnico que pasaria en caso de que la sociedad decidiera
mediante Asamblea Extraordinaria llevar a cabo un aumente on oo
capital fijo, serian utilizadas las acciones de tesosreria o a

representar el mismo,

For altimo, no encontramos una razédn légica v de utilidad
para gue existan dichas acciones, como hemss visto, en realidad
no sirven de nada. ni ahorran un futuro trabaido, va gue son
simples documentos o tituleos aue carecen de alauncs datos
indispensables de las acciones. aque al final de cuentas.
tendran aue ser llenados al momento que se decrete el aumento
de capital.

E).—- BONOS DE FUNDADOR :

Antes aue nada, es necesario aclarar, gue los bonos de
fundador, bajs ninguna circunstancia pueden ser rcansiderados

coms acciones, va aue la naturalera de unas vy otros  son
totalmente opuestos: esto derivado de que los bonos  de
fundador, como veremos miAs adelante, no forman parte del

capital cial, ni dan derecho a participar en la liaguidacidn
de la sociedad, y tampoco conceden derechos corporatives a sue
tenedores. Sin  embarao, hemos decidido incluirlos 2 este
capitulo, debido a alaunas semesanzas existenles con las
acciones (impropias), Mmoo 1o es suU documentacidédn, 55U
transmisibilidad, etc.

Mantilla Molina (B4) nos dice: "Los fundadores de una S.A0
realizan, antes de constituirla, trabajas aue wvan hacer
aprovechados por la compafiia que se crea., vy gue pueden tener
para ella un efectivo valor. Independientemente de gue los
fundadores tengan cardcter de socics, y como tales particivon
en las utilidades de la compafia, buede ser Jjusto concederles
una remuneracidn por las labores desarrolladas para la creacidn
dal ente social”.

En tales circunstancias, nuestro sistema Juridicos
reconcce la posibilidad de gue las sociedades andnimas convcedan
un determinado beneficio econdmico a las personas mencionadas
por el maestro Mantilla Mol inaj sin embarao nosotros
consideramos gue estas personas deben ser (en el momento de su
emisidn) si1empre accionistas de la so- iedad, aesto de
conformidad con lo previsto peor el Art. 103 de la L.G.S.M.,
mismo gue sefala a la letra:

84 MANTILLA, Roberto. op. cit. p. 395.
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URRTRYS B TS P e pna o iedad andnima:

L= L Mot Fonados Ry el Art. 927 (es decir, las
Ry pamat que suscriben ol proarama de fundacidn) v

IT.- Low olorgantes del contrato constitutive social".

Himos heosho la aczlaracid4n de que los tenedores de dichos
bonos, deben ser acciovnistas de la soziedad en el momento de su
emisidn: sin embargo, dichos documentos pueden ser val idamenle
transmitidos a una perscona totalmente ajena a la sociedad, ello
Pur sus caracteristicas de titulos de crédite (Arts. 110 vy 111
de la L.G.S.M.); asi como de la interpretacidn que se hace de
la fraccidn VI del Art. 108 de la ley en mencidédn, va que la
misma nos indica aue el documento debe contener las
indicaciones por lo gque hace referencia a la nacionalidad da
cualguier adauirente.

En la practica es muy poco comin ver la emisidn de dichos
bonos, va gue la misma se ha prestado a ciertos abusos por
parte de los fundaderes, haciendo que el resto de los
inversionistas (accionistas) de la sociedad, reciban un lucro
poco estimul ante.

En  bldsoueda de wuna eauidad entre el resto de los
accionistas de la sociedad vy de los fundadores, la L.G.S.M. ha
establecido ciertas reaclas muvy precisas en sus numerales 103 a
110; que se pueden resumir como sigue:

1.- No representan parte del capital social. (Art. 107
Lol SeMe s

2.= No pueden provocar un menoscabe en el capital social
de la emisora; por 1o tanto, sus beneficios, siempre seran
cubiertos con utilidades. (Arts.. 104 v 107 L.G.8.M.3,

3.— La participacidn en las utilidades no puede ser mavor
a4 un diez por ciento. (Art. 105 L.G.S.M.).

4.- La participacién a que se refiere el punto antericr.,
enztuentra un términoc midximo de dier afos contadas a partir de
la constitucidn de la sociedad. (Art. 100 L.G.S.M. ).

S.= Fara aque proceda la entreaa del boeneficico ccondmice a
que se hace referencia en el punto tercera, es necesario gue se
cubra previamente a los accicnistas un divivends de por la
menos el cinco por ciento del valur exhibido de las acciones,
(Art. 105 L.G.S.M.).

Los anteriores derechos dehen de documentarse en los
llamados “Bonos de Fundador", los  cuales, servirdn para



acreditar y transmitir su calidad y derechos. Los referidus
documentos, podré&n amparar varios  bonos, va oue les e
aplicable el Art. 126 de la ley en comento.

Los bonos de fundador, deben contener los siguwientes
reguisitos: (Art., 108 L.G.S.M.)

a).— Nombre, nacionalidad v domicilio del fundador.

b).- La expresién de "bono de tundador" con caraciores
visibles.

c€).—- La denominacidn, domicilio, duracidén, capital de la
sociedad, y fecha de constitucién.,

d).— El nimeroc ordinal del bono y la indicacidén del ndamero
total de bonos emitidos.

e).- La participacién gue corresponde al bono en las
utilidades y el tiempo durante el cual deba ser paaada.

f)o— Las indicaciones que conforme a las leves deben
contener las acciones por 1o que hece a la nacionalidad de
cualguicr adguirente del bono.

a).—- La firma autdarafa de los administradores aue deben
suscribir el documento conforme a los estatutos.

Ahaora bien, para gue el tenedor del bono de fundador. haaa
efective su creédito frente a la sociedad, es necesario que
dichos documentos, lleven adheridos unos cupones, los cuales
seran desprendibles y se entreacaran contra el paago aue efeclide
la sociedad.

A los bonos de fundador, le es aplicable 1o previsteo por
el Art. 24 de la L.5.8.M.; esto es, que deben ser expedidos en
el término de un afo, mismo gue sera computado a partair de 1a
fecha de la constitutiva, vy asi misma, mientras <=e entrequen
dichos documentos, se podrd expedir certificados provicionales,
que serdan canjeados por los bonos en su oporbtunidad.

Es interesante la observacién oue hace Mantilla Molina
(B3) en lo referente a que: "Nos adherimos a quienes ven en
ellos verdaderos asociados en participacidn. A los fundadores
(asociados) se les concede por la S.A (asociante), on razdn de
los servicios gue le han aportado, una participacién en las
utilidades de la negociacién que explota. Del caracter de
ascclados en participacién, que atribuimos a les fundadores,
resulta que no tienen derecho a intervenir en la administracién

85 MANTILLA, Roberto. op. cit. p. 394,




de la sociedad, consecuencia explicitamente obtenida por la lay
tArt. 107 L.G.5.M.). Resulta también, v esta consecuencia ya no
la expresa la ley, que pueden exigir la rendicidn de cuentas v
COONEr SE a los actos mediante log cuales pretendieran
scabarse sus derechos (ocultacidén de utilidades., neaativa a
repartirlas)".

En relacidén a lo anterior, creemos, gue efectivamento los
teneduores de bonos de fundador, pueden oponerse a la
ocultacién de utilidades, asi DM a la negat iva de
repartirlas: sin embarao, no debemos dejar de tomar en cuenta
que los beneficics de los mismos van en relacidn a las
utilidades, las cuales pueden ser eliminadas mediante aloian
gasto o inversidn oue realice la sociedad antes del cierre del
ejercicio, lo que seria del Lodo valido, aguedands de esta forma
eliminada licitamente la base para calcular los beneficios aue
les corresponderian.

For otra parte, se presenta la conversién de bonos de
fundador  en  acciones, operacién que consideramss  del  tode
ilicita, debido a que si la misma fuera pocible. se estaria
concediends a sus titulares un derecho sobre el monto del
capital social, lo cual expresamente, como va hemos visto, ee
encuentra prohibido por la legislaciédn aplicable.

Una wvez analizadas las accicnes prepias., a4i como las
impropias, es necesario referirnos no precisamente a otra
cateaoria de acciones, sino mas bien, a un arupo de accicnes
que pueden ser adquiridas por determinadas personas: con ello
nos estamos refirlendo a las acciones que pueden ser aduuiridas
par perusonas extranjeras, o por la propia sociedad emisora.
Decimas un arupo de acciones, por gue es posible aue exiolan
accianes de aporte, de numerario, pagadoras o de cualuauievra do

las otras clases o tipos va analizados, ouo couan piopiodad de
extranjeros o que puedan lleaar a ser propied:d Jde 1a miosmna
tmiEoras V. RS pOr elle ague  rwes e Lendy e ETE, vaila
efectuar alounos comentaricos al resoeclo.

I11.- ACCIONES SUSCRITAS POR INVERSIONISTAS EXTRAMJEROS:

En este punto, es imporlante destas o ' bl iy
siempre presente gue los inversionistas eslranies o o ; o
aquellas personas fisicas o morales de una nacional idad diversa
a la nacional; el a indicar idn i o tar ko o cnd i da
expresamente en 1 Art. 292 de la L.I.E.. mia 1 ! T
se considora como inversidn extraniera ademide de 1o vy oo
antes indicadas, a las unidades econdmicas  owls aner o Lin

personal idad Juridica v a lan socicdades mexicanas en 1as oue
participe mayoritariamente capital extranjero o en las que los
extranjeros, tengan por cualouier titulo, la facultad de
determinar el maneso de la woc iedad,



Podemos decir, que un inversionista exbranjero Liene la
facultad de determinar el maneio de la sociedad cuando ectédn
fronte a la administracidon de la misma. v &5 por ello. oue
cuando esto sucede, es necesar 1o ablency | avlow 3z ac ity o 1
Comisidn Na: ional de Inversiones Exbranijeras, ] 1 U
conformidad con el Art. 82 seaundo parrafo de la L.I1.E.

De la anterior se desprende el cuidado aue se debe Lener
al planvar la estructura acciovnaria de una sociedad, va que
r @oor denos que la L Es noG sefala lineamioentog ey
especificos para determinar en aue ramas se permite la
inversidén extranjera v en gue porcentajes.

Ahora bien, la L.I.E. en su numeral 23 fraccidn I es clara
al exigir que los extranjeros (personas fisicas y morales) que
realicen inversiones, se inscriban en el Fegistro Nacional de
Inversiones Extranjeras; solicitud oue deberd ser presentada
dentro de los 40 dias hdabiles siquientes a la fecha en que se
realice el acto generador (Art. 52 del R.L.I.E.).

Por atra parte, el referido Reagistro Nac ional de
Inversiones Extranieras de conformidad con el numeral 23
fraccién Il de la L.I1I.E., tiene una seccidn especial en donde
se deben inscribir las sociedades mexicanas en las cuales
participen personas de las mencionadas por el Art. 20 de la ley
citada.

Jaime Alvarez Soberanis (BE&) nos comenta el porque no es
piblice el multialudido Registro Nacional de  Inversiones
Extranjeras., diciendo:

"Poraue los datos que obran sobre las sociedades e
inversionistas extranjeros, sus actividades y operaciones sélo
a ellos y a las autoridades competentes les incumben. De darse
a wonocer el puablico podria entorpecer uw ohstaculizar las
legitimas actividades de la inversidn extrandera directa en
Méxieo. s

Un punto gue merece nuestro especial cuidado, es la
exinencia aque hace el R.L.I.E. en su Art. 34, de que las
acciones suscritas por inversionistas extranieros deberdn de
ser de la serie "B" (o de libre suscripcidn), ya que las
acciones de la serie "A" (o mexicanas) podrdan ser dnicamente
suscritas por nacionales. $Sin embargo, ello es la reala
qeneral, va que después el mismo ordenamiento  Juridico
contempla la posibilidad de que 1nversionistas extranjeros
suscyriban acciones de la referida serie "A" con la autorizacidn

86 ALVARES., Jaime. El_Regimen Juridico v la Politica en Materia
de_Inversiones Extranjieras en México, Mexico, Ed. Themis, 1930
e 380
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11 iy o Comercio vy Fomento Industrial, o se ajusten
al or ovicto por el Art. €2 del mismo reqlamento: es decir, se
Lrate de acetones aue intearen el capital social de sociedades

dedicadas a la maquila o a alguna actividad industrial o
comercial para la exportacidn.

Sin embargo. por desaracia, este es un punto gue muv a
menudo descuidan las per sonas que intervienen @n la
constitucien de las sociedades, y gue como veremos adelante

PR LR A LA B RN R AT o T © S| B S prablemat.

Toda o anterior, lo consideramos de suma delicadaza. vi
que st incbservancia acarrea oroblemas de importancia, tales
comn el hecho, de gue una sociedad na debe padar dividendos a

los accionistas aue debiendo inscribirse  en el Registra
Nacicnal de Inversiones Exztranjeras no lo hagan asi; tampoco
podr A pagar dichos dividendos, i la so-iedad estd obliocada a
inscribirse en el referido reanistro vy no 1o ha hecho. Sin
embarg=, no terminan ahi las consecuencias de la inobservancaia
de 1la L.I.E v de su realamento, va que tanbién se sefnalan
diversas sanciones, coms la nulidad de 1los actos o la
inposician de multas (Arts. 27 v 28 LilsEads

IV.- ACCIONES SUSCRITAS POR LA PROPTA EMISORA:

Un aspecto muy importante relative a la calidad dwul
titular de la accitn, se refiere a la sociedad andnima como
titular de sus propias accicnes. de 1o cual resulta el conceplo
de "acciones propias". Los legisladores, vy en i la doctrina en
general, siempre han visto con cierta desconfianza la
adguisicidn que realice una sociedad de sus propias acciones,
por lo que dicho cupuesto, de una o otra forma suele extar
prohibida, aceptando alaunas axcennsiones.

Desce un punto de vista mas general se podria decir aue,
la adquisicion de las propias acciones de la sociedad andnima,
conduciria a la confusidn v extincidén de las obligaciones v
derechos existentes frente a la anc iedad, con fundamento en las
acciones adqguiridas por ellas resultando asi, ser titular de
derechns que deberian sar ejercitados ante ella misma.

Las normas reauladoras  de la sociedad andnima, no parten
de tal principio, sino gue limiten solamente la adauisicidn o
sus propias acciones en forma riqurosa, lo gus nos muestra aue
l1os legisladores so apartaron del efecto de la extincidn, por
razones de la facilmente posible transmisién de las acciones
por parte de la sociedad andnima a nuevas accionistas, con lo
gue e termina de tajo con la situacién de confusidn antes
indicada.

$in embarac., por otra parte, las leves consideran aue la
adguisicidn de las proplas ar-iones s extremadamente peliarosa



para la sociedad, especialmente por lo ague <o refiers 2
acciones no liberadas. La adquisicidédn de las propia. a cdone
conduce practicamente a una devolucidn de las anporlacione., 1o

que es absolutamente contrario a la econcia de la sociedad
andnima, especialmente a les principicos reclores  de 0
constitucidn v de la conservacidn v formacidn de su patramonin
social hasta el monto del capital cial. Las mnalas

especulaciones por medio de la adquisicién de propias aceiones
puedien afectar a los accivnislas vy acrecderes de la sociedad
anénima, auienen no estén enter ados de tal ardouwieicidn.

Asi, puede presentarsce el caso de que una sociedsd cuvas
acciones hayan bajado on su coliracidn thablandose de AL Ll
cotizadas en bolca de valores) a causa de una mala situacidn
econdmica, invierta sus escasos recursos en la adguisicién de
GUS propias acciones con el abdets espoculative de aue  go
mejaore la cotizacidn: sin embarao. en tal forma es posible gue
cmpeore la situacidn de esta sociedad aan mas, debido a que
convierte sus recursos econdmicos en acciones ‘de valar no
equivalente. 6i se trata en tal situacidn de acciones no
liberadas la soc iedad sufrira una situacidn econdmica
adicional, en virtud de gque no puede exiqir una exhibicidn de
las aportaciones respectivas de accicnes propias.

Como prevencid4n contra los efectos inconvenientes de la
adguisicidn de les propias acciones. podemos encontrar en las
leves la restriccidn de esta, cue asi solamente procede  en
ciertos casos excepcionales. Ademds, se dispone la suspensidan
de dercechos emanados por la accidn mientras aque la sociedad es
su titular, punto que serd analizado con detenimiento parrafos
mas adelante.

La adguisicidén derivada de las propias acciones eota
requlada en los Arts. 134, 138 vy 139, de la L.53.S5.M. Se prohibe
cualguier tipo de adguisicidn no solamente a través de comoras
de acciones propias, sino también, por ejemplo, de nermutas,
dacidn en paqgo, compensacidn, ebc.

En el caso de gue una sociedad adquiera per cualauier
oparacidn acciones propias: es decivr, emitidas por ella Mm1Sma,
la sociedad estard obligada a vender dichas acciones on  un
plazo maxims de tres meses, mismos que se conbardn a partir de
la fecha en aue legalmente pudo haber dispuests de ellas

(adjudicacidn Judicial). Cabe hacer el comentario, Qe
consideramoss errdnea la terminologia empleada on la redaccidn
del Art. 134 de la L.G.S.M., en virtud de que la palabra
"vender" es una espacie, debiendao en su CAaAGo derir

"tranemitir", cuva palabra es un genero, mismo que permite una
gama mucho mds amplia de operacicnes que la sociedad oudiera
realizar con dichas acciones, tales coma permuta, compensac idén,
dacidn en pago, etc.



La mcidn gue fiza la ley, para el caso de que la
Sl bed ot cnda las actiones en el plazo estipulado., ez la
extincidn de dichas acciones, procediendose por ende a la
correspondiente reduccion  de capital cue  representen las
[ Bl 1 .

En lo aue respecta a diche plazo (tres meses), 1o

consideramos lo suficientemente amolio, yva que laos MiGMos, ©ome
indicamos, se cuentan a partir de una adjudicacidédn Judicial, lo
que implica obviamente gque se hava llevado a cabo tedo un
procedimiento ante dicho autoridad, 1o cual, siempre se 1]ovard
un par de meses, permitiendo de esta farma aue la suci1edad vava

previends aue hacer con dichas accicnes 1legado el il o
aportuno, MmO podria ST, ir consiaulendo una ROr SONa
interesada en adguirir las mionmas. Mientras aue on dererbo

comparado,  como 1o es el caso de Alemania v Australia, no
existe tal obligacién, de modo gue la transmisidn de propias
acciones queda en la competencia de 1os drganous de la =soc iedad
en cumplimientoe de csus cobligaciones aenerales frenle a la
sociedad, sin aque las leyes establescan los plazos andloooe a
lo dispuesto en México, Los draancs deben. por ende, esperar
una ccasidn favorable para una transmisidan,

En @] caso de aue la saciedad contemple en sus catatutos
suciales, el derecho de preferencia que marca la L.i5.5.M. en su
Art. 130, dicha sociedad, estard obligada a ofrecaer dichas
acciones en venta primero a sus actuales accionistas.

En otra orden de ideas (B&), el derecho argentino,
contempla una lista de excepciones mas amplia gue nuestra
L.G.5.M., para que la sociedad adguiera sus oropilas accicnes v
a saber son las siquientes:

1.- Fara cancelarlas, previo acuerdo de reduccién de
capital.

2.- Excepcicnalmente, con oanancias realiradas v liouidas
o reservas libres. cuando estuvieren completamente 1nbearadas v
para evitar un derecho arave. 1o que serd Justificado en 1a
prédxima Asamblea Ordinaria.

Esta alternativa, establecida por el derecho argentino,
busca gue la sociedad emisora pueda adauirir sus  accieones con
el fin de evitar una caida en el precic en que se coticen 1ao
mismas en el mercado.

.= Por integrar el haber de un establecimiento que
adquiere o de una sociedad que incorpore.

B& MARIORELL, Ernesto. Sociedades  Andnimas. Buenos Airesw.
Aragentina, &d. Depalma, 1988 p. 177.



Este supuesto se refiere al caso de una fusidn  oor
absorcién. para lo cudl me permito i1lustrarlo con el siguiente

eiemplo:

Existen dos sociedades, con la siguiente composicidn
accionariag

"KAT" S.A ACCIONES "PAJA" S.A ACCIONES
EARLA < JUAN w
PATRICIA 3 VICTOR b
KAREN S CARLOS ]
IVONNE = SERGIO S
“"PAJA" S.A 5 MARIOD 5
TUTALES i Z9

For medio de un convenio de fusidn "PAJA" S.A en sy
caracter de fusionante. absorbe a "KAT" S.A quien es fusionada,
12 que acarrea la siquiente composiciédng

"PAJA" S.A ACCIONES

i
VICTOR S
CARLOS o
SERGIO 1
MARIOD o
KEARLA 3
FATRICIA ]
KAREN 3
TVONNE S
"PAJA" S.A =1

TOTAL S0

En el opresente ejemplo, se puede observar como una
sociedad (PAJA S.A) seria propietaria de sus propias aceicnes.



i Do, o alvidemos gue durante ol lapso ague dichas

AL L LT e T . i la socicdad, 1 mismas no podrdn ser
regrezontadas en las Asambleas de Necionistas, por 1o aue
onl endemo: CILLE para 1o cfectos de atdy um Y maviorias

L trand ad an los frts. 182 v 190 de la L.G.S.:M.. no deben
Lomar se en cuenla dichas acciones, va gue si asi e hiciera.

padria darse el caso de gue la sociedad quedard paralizada por
ser proplietaria de un nimero tal de acciones de si misma. oue
impidiera reunir los porcentajles regueridos para la celobracién
de una Azamblea de Accionistas, de hecho esta aclaracidn la
sefalan  chrpresamente algunas leagislaciones, come el caso de la
Argentina.

Lo anterior es completamente légico, va aue si dichas
acciones pudieran ser representadas en las Asambleas, podria
llegarse a el absurdo de ague la sociedad (o traves de su
Consego de Administracidn, o se su Ndministrade

=

General Unico,
en representacidén de dichas acciones) se controlara asi misma.

Foar wtra parte, la lev, solamente sefala aque dichas
acciones nu podran ser representadas en este peoriodo de Lienoog
es decir, aque estas acciones carecen de derecho de voz y voba,
pero, JQue pasa con los derechos patrimoniales, como lo es el
dividendo?. Consideramos que estos derechos  guedarian  en
SUGPENSD, pudiendo la sociedad aue DOSe s los titulos
accionarions, acrrditarlos a reservas. o bien lleagads ol caca
trancmitirlos con derecho a recibir los dividendos generados.

No abstante ague 21 Art. 134 de la L.5.5.M. no se refiore a
la tacultad prevista en la fraccidn 111 del Art. 136 de la
L.G.5.M. consistente en que la sociedad anédnima podrd adauivir
sus propias acciones para amortizarlas. debemos reconocer esta
Situacion legal coms otra excepcidn de la prohibicidn general
establecida en el Art. 124, L.G.S.M.

Seain el Art. 139, L.G.S.M, no puede la sociedad anédnima,
en ninaoin  caso, toamar SUS  acciones coamo prenda para el
aseaguramiento de préstamos o anticipos. La dizposicidn tiene
lamentablemente caracter casuistico. refiriéndose solamonte a
"préstamos o anticipos™, pero  sealn su fin dho 1=
interpretada Como exclusidn de una prenda conbractual
consistente en acciones proplias para ASEULY Ay cualauier
aobligacidn en favor de la sociedad andnima. coma acryeedor a
prendaria, maxime oque en  todos estos casos e presenta la

posibilidad de adquirir estas acciones para satisfacerse en e)
cumplimiento forzoso de su crédito.

£s comin ver en coniratus celebrados entre sociedades v
sus altos funcionarios, o incluse en los estatutos sociales,
que estos dltimos queden obligados a entrecar a la sociedad
acciones de la misma como caucidn para asequrar el fiel
desempedo de su caraa,., tales convenios en nuestra opinidn, son
nulos en los términos arriba expuestos.



Por otra parte, seann la fraccidn ¥ (fol ., - i
L.5.1.. se permite la adguisicidn de sus propia au e Iomeee,
para mavor abundamienlo al respecto, nos permitimos ciiar ol

referido Art.., que a la letra dice:

"LAS SOCIEDADES DE INVERSIUN DEBERAN ORGANIZARSE  COMO
SOCIEDADES ANUNIMAS, CON ARREGLD A LAS DISPOSICIONES DE LA LEY
GENERAL DE SOCIEDADES MERCANTILES Y A LAS SIGUIENTES FEGLAS
ESFPECIALES:

X.— "PODRAN ADQUIRIRE TEMPORALMENTE LAS ALCTIONES OUE EMITAN
A EXCEFCIUN DE LAS SOCIEDADES DE INVERSTIIN DE CoRllnL DE
RIESEO, SIN QUE PARA EL EFECTO SEn AFLICAELE LA FROMIBICON
ESTABLECIDA POR EL ARTICULD 134 DE LA LEY BENEFAL DE SOCIEDADES
MERCANTILES. EN TANTO PERTENEZCAN LAS ACCIONES A LA SUCIEDAD.
NO FODEAN EJERCITARSE LLOS DERECHUS LORFURAT IVOS
CORRESFONDIENTES. "

Finalmente, debemos indicar que en lo aue se refiere a la
adquisicidn en contravencidn al Art. 134, LaG.S.M,
consideramos gue se presenta una nulidad abscluta en los
terminas de los Arts. 8, 2,226 v 2,239 a 2,241 del C.C.D.F.



CAPITMLE VIl
OBLIGACIONES Y DERECHOS OUE CONFIERE UNA ACCION

1).- OBLIGACIONES:

1.1).= PATRIMUNIALES:

A).—- OBLIGACION DE APORTACION:

Coma va hemos visto en &1 transcurso de eusle ectudio,
tratandose de sociedades andnimas, la leaislacidn mexicana salo
admite la aportacidn (llamese suscripcidn de acciones) de
numeraric o en especie; por 1o que la dnica obligaciédn
patrimonial gue puede exigirseles a un socio, es precisamente
la de cubrir en los términos y plazos estipulados el importe
total de sus acciones.

En vasta de lo anterior, la sociedad no podrd en ninghan
Caso exiqlr a sus socios la aportacidn de nuevas cantidades de
dinero o de nuevos bienes. Del Art. B7 de la L.G.S5M. ue
desprende con toda claridad que el accionista sé4lo queda
obligado al pago de sus acciones., por lo gue en ningdan caso
responderd de las deudas sociales por uwuna cantidad mayor al
estipulado como valor nominal de sus acciones.

En 1o referente a la forma v términos en aue el accionista
debe de cumplir con esta oblicacidn, recomendamos en obvio de
repeticiones, remitirse a lo va visto al estud:iar a fondo las
acciones de numerario v en especie (caoitulo VI de ecta abrad.

En alaunos derechos, como en 21 alemdn, la leaislacidn
permite que se le exija al accicnista el cumplimicents de otras
ablivaciones, tales como el wvender o aportar a la sociedad

emisora un determinado producto o bien, cuestidn que en Moxico
es a todas luces ilegal e improcedente, va gue es contraria la
naturaleza misma de la sociedad andnima: v en caso de desearse
que el accionista aporte un determinado producto,. doberd
establecerse en un ducumento totalmente indeoendiente de la
escritura constitutiva, es decir, la sociedad como tal, deberd
celebrar un centrate de  compra-venta, de exclusiva, de
suministro o de lo que desee, con el accionista, como lo
celebraria con cualguier tercero.



1.2).- COFPORATIVOS:

A).— SUMISION A LOS ACUERDOS MAYDRITARIOS:

Esta obligacién consiste en oue todo socio se debe de
someter a los acuerdos tomades validamente por la Asamblea
Ceneral de Accionistas: siempre que no se esté frente al case
de un derecho de woposicién o de separacidn (derechos gue
veremss mas adelante).

B).- DEBER DE LEALTAD:

Oblioacidn aue generalmente la doctrina define coms el
deber que tiene todo socio de no perjudicar a la sociedad
anteponiends sus intereses personales a los fines sociales,

De esta obligacién se deriva la prohibicidén de deliberar
en los asuntos que tenga por cuenta propia o ajena un interés
contrario al de la sociedad. Debemos destacar aue o1 Nrt. 196
de la L.GE.S.M. dice "deliberar". por 1o aue debemos entender
gue el accionista involucrado, no podrd ni siquiera oninar al
respecto, aobviamente mucho menos ejercer el derecho de volo, de
1o contrario serd responsable de los dafos vy perjuicios, cuando
sin su voto no se hubiere loarado la mavoria necesaria para la
validez de la determinacidn.

11).- DERECHOS:

1I1.1).- PATRIMONIALES:

A).- DERECHO A LAS UTILIDADES:

Es 1mportante sefalar antes que nada, que los conceptos. o
los derechos de utilidades y de dividendos son diferentes, lo
cual guedara completamente clarc al lector después de analirzar
loas dos puntos en cuestidn,

El derecho a las utilidades faculta al socio a recibir una
parte proporciconal del superdvit que arroje el balance de una
sociedad, en relacidén al capital social aoue represente su
tenencia accionaria,

Aungue es una cuestién contahle mas que leoal. debemos
indicar que las utilidades se cbtienen después de deducir los
qastos de operacidn, perdidas de ejercicios anteriores., los
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montos pora constituir la reserva leaal o reservas voluntarias,
) )

filvar 0 baen, oite derecho ec aleatorio, potencial, va que

1 by con certeza guando <o gonerard, va due nucden haber

ircunnlanclas gue ambidan su nacimiento. Es un derecho auie

Eudi A Luruir eventualmente una vez al arno, esto es, al terminar

el ejdercicic sucial, va que la Asamblea General Ordinaria
deberd encarcarse de analizar los estados financieros, dentro
de los cualvo meses siguientes al cierre del ejdercicio, el
cual, T O sabemos, por dispasiciones fiscales debe gar
forzosamente el dia 21 de Diciembre do cada Afi,

21 hablaramos on estricto sentido de "utilidades” éstas,
sdla podrian determinarse al  tinalizar la duracidn de la
saciedad: sin embarago, por razones practicas, e acostumbra
determinar las utilidades o perdida oor determinados periodos
de tiempo, los cuales como hemos visto va, en México son
anuales.

For otra parte., no sélo los accionistas participan de las
utilidades que arroje el balance, va que pueden disfrutar de un
determinado porcentaje de las mismas otras personas, tales como
los trabajadores, los fundadores, asociados en el rcaso de
exlstir una asociacidn en participacién, eltec.

Todos los acciconistas tienen dereche a la participacidn en
las utilidades de la sociedad emiscora, ello de conformidad con
lo dispuesto por el numeral 17 de la L.G.S.M., v los pactos en
contraria, no producirdn efecto alquno.,

E!l Maestro Barrera Graf (87>, considera que en las
sociedades Andnimas debe eslipularse en los estatutos social es
la forma o vorcentajes en que deben repartirse las utilidades,
va que de lo contrario se aplicard lo dispuesto por la fraccidén
I del Art. 16 de la L.G.5.M. que a la leltra dice:

"En el reparto de las ganancias o pérdidas se ohservar ang
salvo pacto en contrario, las reaglas siquientes:

I.- La distribucidn de las ganancias o pérdidas entre los
sSaciong capitalistas se har & proporcionalmente a SUS
aportaciones.

L =i

IIXu= s

Nosotros estamos de acuerdo con el maestro Graf en aue en
los estatutos sociales pueden contemplar el porcenta)e que le

87 BAFRERA, Jorae. op. cit. p. S23.
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corresponda a cada socio en el reparto de utilidadics: elio on
virtud de que lo dispuesto por dicha fraccidn e avlicablo a

las Sociedadeos Anédnimas, yva aue dicha disposicion loand T
encuentra on el Capitulo I de le LGS .M. wmisme gue voaela 1.
relativo a la constibucion v funcionamiento oo 1las L el ol

en general, v no habiendo ninguna disposicidn en el copilolo ¥
del misma  ordenamiento (de 1la sociedad andnima) que

contravenga lo dicho, es perfectamente valida su avlicacidn,

Sin embarao, bhay quienes se muestran contrarios a la
opinidn  antes sostenida, fundanda su  arquments en aue la
sociedad andnima es eminentemente capitalista, v que los
dividendos siempre deberan ser en forma proporcional v directa
a la participacién (paagada, exhibida) que represente cada
acclidn. Consideramos improcedente esta forme de pensar, debido
a aue tal vy como se dejo visto con anterioridad en este
estudio, existen las llamadas acrcicones privileviadas., mismas
aue permiten un reparto de dividendos sin atender el porcontaie
aue represente cada accidn. (Véase en este estudio las aceiones
privilegiadas).

Ademas, tal v como se verd pdainas mas adelante. es valida
establecer en los estatutos sociales las "proporcicnes" (notese
aue no decimos porcentaies) en gue un socio, particioe en las
utilidades, en relacién al tiempo gue lleva de haberse suscrito
vy pagado la accidn respectiva. FPara una mavor claridad al
respecto, le suwagerimos a nuestros lectores remitirse al inciso
siguiente titulado "DERECHU AL DIVIDENDO™,

En opinidn de Barrera Graf (88), conforme al Art. 19 de la
L.G.5.M. basta con oue los estados financieros que arrcijen las
utilidades sean aprobados para aqenerar el derecho a las
utilidades, v por ende, la oblicacidén de la sociedad de
pagarlas; v que sélo en caso de ser establecido en los
estatutos sociales que ademds de ser aprobados los estados
financieros, la Asamblea deba acordar su reparto, serd
necesario dicho acuerdo asambleario.

En nuestra opinidn, como se verd con mayor profundidad al
abardar el derecho al dividendo, no basta con la aorobacién de
los estados financieros que arrojen las utilidades respectivas
para considerar que ha surgido el derecho al dividendo.

B).- DERECHOD AL DIVIDENDO:

Nos  encontramos pues, frente al derecho patrimonial mas
importante, mismo que podemos definir como la facultad aque
tiene tudo socio a recibir la parte gue le corresponde a cada

88 BARRERA, Jorae. op. cit. n. S523.



Woidn oo su propiedad, al dividir la utilidad del ejercicio
Cal v oofew 1eme < utilidades védase el deres ho a las utilidades)
ko2 el ndmero Lobtal de acclones, respetando lo dispuesto par

el Art. 117 de la L.G.S5.M., esto es., en proporcidn al imoportie
wxhibidao de cada una de e2llas,

En  algunas oCcasiones, Lwe estioula en log edtatutos
suciales que las acciones aue intearen una nueva emisidn,
participardn en forma proporcional al tiempo en que e exhibid
la mismas lo cual resulta del todo lbaico, pues bastaria con

Gue e suscribilera una nueva seric de accicnes unos cuantog
dias antes del cierro del ejorcicio, para que éstas Lambidn
participaran on las ut ilidades, lo cual a todas luces no seria
justo, yva gue diche patrimonio on muy PO o nada hubiora

influide para la aeneracidn de los utilidades a repartir,

Fara aque surija dichao derecho. os indisponcable gue e

havan  wenerado utilidades, minmas que reflejadas on log
estados finan:cieros, se encuentren debidamente aprobadas, v que
ademans, la Asamblea BGeneral Ordinaria de Mcirnistas hava

acordadn su reparto. Por 1o tanta, se domueslva aue tambidn oy
un derecho periéddico v aleatorio, va que los accionistas adlo
poadrdn recibir utilidades anualmente en caso de gue dalag
sur Jjan.

No so dobe de olvidar, gue la saciodad al decretar el paus
de dividendos, debe de tener siempre presente el ordon de
preferencia que se puede derivar de la existencia de dos o més
clases de acciones tacciones ordinarias ¥ preferentes), para
lo cual recomendamos a nuestro lector, dar un hreve vistazo al
capitulo VI de ésta cobra, en donde se trata a orofundidad el
punte en cuestidén. Ademas, debemos tener en mente, aue la
L.I.E. en su Art. 27 prohibe el paoo de dividendos cuando la
socliedad emisora estandao obligada a inscribirse en el Feagistra
Nacional de Inversiones Extranieras no la haaa. Tampoco  se
pagaran davidendos a las personac aue debiendo inscribirse en
el reaistro antes mencionado no 1o hagan.

Es necesario hacer notar, aue en contra de 1o visto al
estudiar el derecho a las utilidades, el derecha al dividenda,
es exclusivo de los accionistas de l1a sociedad: sin embarao es
posible gue una tercera persona esté facultado juridicamente
para recibir en propiedad el referido dividendo, como sucede en
el caso del usufructo sobre acciones,.

Ahora bien, como hemos podido observar, el derecho nace
desde el momento en gue la Asamblea acuerda su repartoa, es en
ése momento cuando surge la obligacidn de la sociedad como
deudora de un crédito ante su accionista, por 1o gue el mismo,
podrd coder su derechao, aravarlo o incluso, participar como
acreedor de la sociedad, en caso de que ésta Quiebre,



La mavor parte de la doctrina. oty o (2] T Foadau it
Rodr 1 ques Fody igues (91, soel 1one aue el DTTT Sl o g
facultado para determinar la procedencia o no del  pesar ba b
ultilidades es la Asamblea General Ordinaria de Accienictas,
esté o no prevists asi en los estatulos sociales. por 1o gue o

bastard con la simple anrobacidn de los estados financieroe gue
arrojen dichas utilidades, para considerar gue ha nacido ol
derecho del socio a exiagir su dividenda cerrespondiente. For

nuestra parte, nosotros nos unimos a dicha postura,
considerando ademas gue seria licite estioular en el contrato
social un clauwsulado gque exiagiera a la sociedad repartir

dividendos en el caso de existir utilidades afno con afo, o
evitando por ejemplo gue no se repartan utilidades (si éstas
existen) por dos o mas aros consecutivos, eteo.

Por 1o tanto, es licito, que las utilidades no se repartan
en el momento en aque havan sido reconocidas vy aprobadas en los
estados financieros, lo cual es muy comin observar en la vida
practica de las sociedades, en muchos casos debido a falta de
liquidez, pudiendose acordar por la Asamblea de Accionistas
que sean acumul adas las mismas, o gue se destinen por edemplo a
un aumento de capital.

El problema presentado en el pdrrafo anterior., no es cosa
sencilla de resolver, y en la doctrina se plantean diversas
exposiciones acerca de la licitud o ilicitud del acuerde de no
repartir dividendos.

Primero debemos decir, gue es obvio gue ne eniste
conflicto alauno, si la total idad de los accionistas
manifiestan su consentimiento para gue dichos dividendos no
sean paagados en ose momento, procediendose a su acumulacidn o
capitalizacidng sin embarao, cuestién distinta es cuando existe
un < unos accionistas inconformes con tal situacién.

Consideramos, comd yva hemos venido sosteniendo, aue a
pesar de que los estatutos sociales no mencionen nada al
respecto, la Asamblea General de Accionistas, es aquien debe
decidir sobre el reparto de dividendos vy términos en que e
efectud el mismo, o su acumulacién; en tales circunstancias se
aplicard lo dispuesto por el Art. 200 de la L.G.S.M.. aue
manifiecta e log acuerdos tomados nor una Asamblea
validamente intearada, serdn forzosos aun para ausenties o
disidentes, lo aue obviamente. nos deia muv clara la idea del
leaislador de no someter la vida de una sociedad a los
caprichos -si cabe la expresidn—- de la minoria de los
accionistas. En opinidn de Barrera Graf (90), la desicidn de no

89 RODRIGUEZ, Joaquin. op. cit. p. 396.

90 BARRERA, Jorge. ©o. cit. p. S26.
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ieparlar las uwtilidadew: ws decir de panar los dividendos, no
s¢ puede repelily ano btras ano, va aue ello imolicaria un abuso
dov podor ., cuestidn con la gue una vez mas, no estamos de
Vot o SIS SO R U doside o0 pncueatro el abuso doe peder .,
y Poavpvann Fvade ez By sgues (917, "1 aceimniskta
pucde panlg VL Fav dvambiles procoede a aprabar el Balance v,

por Lo toanto, establecer la existencia de uwlilidades:; pero
carece de derecha para poedir gue esas utilidades sean
repartidas en forma de dividendos. El  acuerdo de renartir
utilidades es de la competencia dnica v exclusiva de la
Asamblea General Ordinaria de Socios que, &en principio,
procede a ello con la mas absoluta laibertad,. Cualauicera aue sea
la cuantia de las utilidades que arrocie el balance, la Asamblea
puede disponer oue se empleen en la formacidn de un fondo de
reserva, o en nuevas inversiones, o bioen decrelbar el reparto de
dividendos por todo o parte de su importe. Eo ecte aspocto, la
libertod de la Asamblea sdlo admite las limitaciones dque puedan
resultar de los propios estalutos v de la lev”.

Ahora bien, 1 pago de dividendos debe realizarce en
numerariog sin embarac. nada impide aue loe eatatubtos sociales
permitan gue @l paoe se realice con bienes diferenles al
dinero, o que faculten a la Asamplea General Ordicaria de
Accionistas para determinar la forma en aque serdan cublerlas
dichos dividendos. Es coportuno sefalar en éste moaento, aue
existe la costumbre de "paaar dividendos mediante la emisidn vy
entreqa de nuevas acciones", sin embarqo, esto resulta a todas
luces, mas que un pago de dividendos un simple aumento de
capital mediante 1la capitalizacidén de utilidades. lo qgue
vendria a ser lo mismo, que si a cada accionislta se le paagard
en efectivo su dividendo correspondiente e inmediatamente
despuds éste 1o reinvirtiera suscribiendo mas acciones de la
‘misma sociedad.

Una vez que se acuerde el reparto de dividendos, é:rte
deberd ser ligquidado conforme a las realas sefaladas on los
estatutos sociales o en su defeclto, en el plazo que se estipule
en el referido acuerdo; si los estatutos o la Asamblea de
Accionistas no determinar an ol plazo correspondiente,
entendemos gue el paago debe de realizarse de conformidad con 1o
previsto por el Art, 2.080 del C.C.D.F. gue a la letra dice:

"3i no =e ha fijado el tiempo en que deba hacerse el pago
v se trala de obligaciones de dar, no podrd el acreedo
exiairlo sino después de los treinta dias siguientes a la
interpelacidn ague se haqga, va Judicialmente. va en 1o
extrajudicial, ante un Notario o ante dos testigos..."

91 RODRIGUEZ, Joaquin. op. cit. p. 337.
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El paao de dividendos debe de realizarse contra la entreas
del cupdn  correspondiente auve  lleve  adherido ol Latluly

accionaric o el certificado provisional, ello de conformidad
con lo dispuesto por el firt. 127 de la L.G.S.M.

En lo que se refiere al plazo para oaque opere la
prescripcidn del derecho de exiqir a la sociedad el page de
dividendos, es de cinco afos, lo cual se desprende del Art.
1,045 fraccién I del C.C, mismo que a la letra senala:

"Se prescribirdn en cinco aRos:

I.- Las acciones derivadas del contrato de sociedad y de
operaciones sociales, por lo que se refiere a derechos vy
chligaciones de la sociedad para con los socios: de los socios
para con la sociedad y de socios entre si por razén de la

sociedad ",

Ili= «.o

Al respectn, la doctrina ha admitido casi unanimente la
licitud de azortar estatutariamente dicho plazo.

Ahora bien, exicste la posibilidad de aque se havan
repartido dividendos ficticios, va sea por haber=ze distribuido
propiamente parte del capital social o por no haberce hecho
alguna o varias de las deducciones obligatorias, como puede ser
la absurcidn de perdidas de edercicios anteriecres, o 1la
separacidn de las reservas legales, v en tales casos nuestra
L.G.S5.M. impone oblicaciones, por eiemplo, en el caso de que el
dividendo repartido hava afectado la reserva leqal; rs decir,
aue no se hava separado previamente la cantidad necesaria para
constituirla, la sociedad tiene accidn directa pnara exiair a
los administradores la devolucidn de la cantidad de dinero aue
debid haberse separado para la integracién de dicha reserva: v
éstos a su vez podrdn repetir en contra de los accionistas gue
hubiesen recibido dichos dividendos, todo ella de conformidad
caon lo establecido por el numeral 21 de la L.G.S.M.

Afos atrds, existia una gran controversia sobre la val idez
de entregar a los accionistas anticipos sobre sus dividendos,
lo gue tambidn se conocia como "dividendos interinos": esto 25,
los socins recibian una cantidad a cuenta de los dividendos gue
posiblemente E=1E) obtuvieran al cierre del ejercicio. Er
realidad, la discusidn se derivaba ma= bien de un aspecto
fizcal que societario, ello porgue las sociedades que acordaban
esta clase de dividendos o de anticipos sobre ellos,
pratendian efectuar su  deduccidn. Como  comentario extra,
podemos decir que existieron varios caseos llevados a juicio, en
los cuales se obtuvo sentencia favorable al contribuvente; sin
embarqo, esta discusidén a quedado un poco en desuso, debido a
que en nuestros dias, las leves fiscales expresamente
prohiben su deducibilidad.
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Farvin a Graf (92) nos dice "... dichos anticipos no pueden
coteadhes anse come anticipoes de dividendos, o como paaos  a
cuenkta de dividendos futuros, porgue los supuestos juridicos de
I1a existaoncia del dividendo no se dan, ni se sabe si se van a
diar w1 Iuburo, son mds bien, anticipos o présbamos social es
en conbtya de las acciones del socico, lo qgue orohibe el Art.

139",

Diferimos de la postura manifestada por el autor citacdo en
el parrato anterior, debido a que dichos anticipos o pados a
cuenta do divadendos, pueden considerarse como una oblioacién
sujeta a condicidn, condicidn gue radica precisamente en gue se
aeneren dividendos, v en caso de gue éstos no llequen a darse,
dnicamente el socio se veria obligado a resarcir a la weociedad.
Sin embarqo. repetimos de nueva cuenta, que dichos anticipos
tenian un efocto fiscal gue en nuestros dias ha desaparecido.

C).- DERECHD A LA CUOTA DE LIRQUIDACION:

Eote derecho puede deofinirse coma la facultad aue Liene el
accionista de una sociedad a exinir el reembolso del impor e
que representen sus acciones; es decir, no en relacidn a su
valaor nominal, sino a su valor real, el oue se derive de
dividir el haber social entre el numero de accionez emitidas.

El derecho anterior, bien puede surgir en dos diferenles
situaciones, la primera al retirarse un socio de la sociedad
(véase mas adelante derecho de retira), o bien, en el momento
de liquidarse 1la sociedad; recordando gue en ésta  seaunda
hip&ttesis, se deberd respetar el orden de preferencia en caso
de existir diversas clases de acciones, para lo cual en obvio
de evitar reveticiocnes, nos remitimos al capitulo VI de este
estudia,

Ahora bien, de la propia naturaleza de este derecho, pucde
desprenderse que es un derecho gque bien puede llegar a no
darse; es decir, es aleatoric, porque puede darse el caso de
que la sociedad al liguidarse resulte aquedar sin dinero o
bienes suficientes para cubrir tan sicuiera las apartaciones
iniciales de sus accionistas; o por ejempleo, aue £1 remanente
gue tuviere la sociedad después de haber cubierto todas suvs
deudas soziales, dnicamente alcanzara para cubrir la custa de
liguidacidn de las accirones preferentes.

Cabe decir, aue en el seaundo supuestn, es decir, en caso
de liquidacidn, ninadn socio podrd exigir a los liguidadores la
entrega total del haber que le corresponda, pero si la parcial

92 BARRERA, Jorae. op. cit. p., 528.




que sea compatible con los interescs e los
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sociedad, mientras no esteén extinquides sus créditos pasivos o

se hava depositada su importe, =i se presentare incanveniente

para hacer su pago. Este depasito. peod & ser oxigids por o)
acreedar aue no estd confarme con 2l paogo parcial uuee pyok ot
real izar la sOC1edad a un delerminado e aael Llag 1w

acreedores pueden facilmente inconformarse Y exiair el depdsito
en cuestidn, debide a gue el aruerdo sobre distribucidn parcial
debe ser publicads en el periddico oficial del domicilio de la
soC iedad.

Es clara gue una ver efectuados todos los paooe sociales,
2 bien, aarantizados los mismos por medio del deposito antes
aludido, la sociedad por conducto de sus liguidadores, una ves
aprobado el balance qgeneral v habiendo cumplido con  los
requisitos de publicidad que cefala el Art. 247 de la L.G,5.M.,
procoderd al pago correspondiente A sUs accionistas. En caso de
aue el accionista no cobre su custa de liguwidacién, habhiondo
trancscurride dos meses desde la fecha de wprobacidn dol
balance, la cantidad de dinero aue le corresponda,  guedar &
depositada en una Institucidn de Cradito a su disponicidn,

Ahara bien, segdn el Art. 15 de la L.G.5.M., en el caso de
separacidn de un socio, la sociedad podra retener la parte del
capital v de util idades que le corresponda al accionicsta hasta
concluir las ocperacicones pendientes al tiempo de la separacisn,
debiendo hacerse hasta entonces la liquidacién del haber social
que le corresponda. Debemos resaltar dos puntos importantes en
este concepto, primeramente, es potestative de la sociedad el
nroceder de esta forma vy no obligatorio, v sequnde, esta
facultad potestativa no opera en los casos de sociedades de
capital variable, por lo gue dehe de entenderse aque en este
tipo de sociedades el paqo debe ser de inmediatoa.

En principio, 1 paoo de la rcuocta de liguidacisn deberA
ser hecho en dinero en efectivoa: sin embarac, nada impide gue
en los  estatutos sociales s@ prevea la posibilidad de
realizarse en bienes diversos al numeraric, o bien, que se de
la facultad a la Asamblea de Accionistas a acordar 1o
conducente a dicho pago.

1l.2.- CORPORATIVOS:.

Al respecto. debemos decir aue los derechos corporativos,
llamados también extra-patrimoniales o de consecucidn, son
derechos gue tienden al funcionamiento de la sociedad vy del
loaro de su fin, v gue de una u otra forma contribuven a
proteger los derechos patrimoniales, va que del sano edercicio
de los primeramente mencionados, deriva en la mavoria de las
ccasiones los beneficios econdmicos.
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3 B DEFECHO A OBTENER UM DOCUMENTO QUE ACFEDITE SU CALIDAD DE
SOLI0:

wa e luidnta Liene derechy de ewigivr o la socicdad la
wnlrega de un doecamento gue comprucbe o acredite dicha calidad,
es docir, la de accionista. Este dereche lo debe de ejercer en
contra de la sociedad, quien a su vez, por conductno de su
draans administrative, debe expedir los titulos accimnarios en
un Lérming maximo de un afo, contado a partir de ague e emitan

las acciones recpectivas. Comeo hemos vieto, 1os accionistas
podr An mientras tantn comprobar tlicha calidad, 0N los
certificados provisionales: sin emnbarqo, curlosamente la

emisidn de estos, no es obligatoria para la sociedad.

B).- DERECHO A SER FEPRESENTADOS:

Los accionistas puedon hacoerse reprosent ar e las
Asambleas peor medio do mandatarics: dicha reoresentacidn debera
efectuarse en los términos aque sefalen los estatutug wocialess
sin  embarao, 51 eslos no sefalan nada  al raespecta, tal
representacidén bastard gue sea otorgada por escrito.

El Art. 192 de la L.B.S.M.. sefala una séla limitante, v
vs en el sentido de que los administradores, ni las Comicar iog
de la swciedad podrdn ser mandatarics en log términos arriba
sefialados. Tal limitacidn, nos parece un poco o esiva, va que
8d4lo deberia de operar para el caso de una Asambloa Grneral, en
la cual se trataren puntos relarcicnados con dichos caraqos,
tales comoe informes, remuneraciones, responsabil idades, etc,
etc.

C) .- DERECHO DE ASDCIARSE:

Antes de abordar el presente punto., oueremos dejar clara,
que el mismo serd analizado superficialmente; es decir, de una
forma general, debido a gue consideramos aque diche punto,. ©s un
tema gue merece un estudio especifice v por la misma mucho mids
ampl 1o,

Este derecho consiste en la facultad aue tienen lios
accionistas de una determinada sociedad para aurupar se o
reunirse entre si, formande lo cgue se conoce como "eaindicacidn
de acciones", todo ello con el fin de ejercer un poder
determinado sobre el control de la sociedad en cuestidn,
agrupanda un namero mavor de votos en determinado sentido.
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El derecho analoamericans, admite la plena liboert d <oheo
los convenios, o asociaciones de votos, v oen atoaeral. e Lol
lo relativo a su respective ejercicio.

La doctrina ha expuesto diversas posturas al respecto. =on
embarao, la postura dominante es la de su licitud., La maver ia
de las legislaciones sobre sociedades mercanliles.  omibon

tratar sobre las asociacicones, convenios, sindicacidn de
acciones, o como auiera llamdrseles, por ser un contrate
completamente ajeno a la sociedad. por 1o gue se dobe deo
entender como un acto parasocial.

En la actualidad los sindicatos de accionistas son muy
variados, pero en términos agenerales se pueden dividir en dos
arandes arupos, dentro de los cuales pueden surair una aran
cantidad de variantes.

1).- El accivnista conservando la posesidn de sus acciones
se somelte a votar en una © varias Asambleas en un sentido
determinado por la asociacidn o agrupacidn.

2).= El accionista entreqa la posesién de sus acciones al
sindicato y otorua uwun poder a uwn determinade micembro ol
sindicato para gue a su nombre v representaci1dn concurra a una
0 varias Asambleas, ejerciendo por si, el derecho de voto.

D).- DERECHO DE INFORMACION:

Este derecho, va intimamente relacionado con el derecho de
voto, va oue el derecho de informacidn consiste en poner a
disposicidn del accionista la posibilidad de conocoer v
relacicnarse de todos los asuntos de la sociedad, revisando
toda clase de documentos o datos gue le permitan asistir a una
Asamblea lo suficientemente bien preparado, con un determinado
juicio para emitir su voto en un sentido o en otro.

Dicho derecho surge o nace en el momento de publicarse la
convocatoria para la celebracidn de una determinada Nsambicea,
por 1l gue toda convocatoria debe ser oublicada con  un
determinado nimero de dias de anticipacidn a la de su fecha de
celebracidn; dicha anticipacién puede ser pactada libremente en
log estatutos sociales: sin embarao, si dichos estatutus no
contemplan un determinado plaza, éste deberd de ser de cuande
menos quince dias (Art. 1BE L.G.S.M.).

Ahora bien, el derecho que tiene el acciocnisia a revisar
la documentacidn v a recibir todo tipo de infoermacidn es dentro
de las oficinas de la sociedad, no pudiendo exigir que se le
presten dichos documentos para llevarselos a otro sitio, v esto
encuentra toda ldgica al estudiarse algunas disposiciones
fiscales com> entre otras leas Arts. 28 v 30 del C.F.F. aque
exigen conservar la contabilidad en determinados lugares a



disposicidn de las autoridades fise ales; vy por si ello fuera
TN R by A ba 1BE dir 10 L.G.S.M. hoce referencia a aue el
anAlicis, v ocstadio ool informe anual de administracien dobe

efectuarse doentro de las oficinas de la sociedad.

Este derecho es tan importante, que si se efectna una

O ambloead gue o hava sidoe pablicada con la anticipacidn
necesaria fyva sea estatutaria o on su defecto la legal), serd
nulas  win eshargo, o1 Art. 188 de la L.G.S.M. pone  de
mant fiewto con Loda claridad que las resoluciones Que  soean
tomadas por la Asamblea en contra de 1o establecido por el Art.

186 del mismo ordenamiento serdn nulas, "salve" gue en el
momento de la votacidn hava estads representado la total idad
del capital social.

A nuestro Jjuicio, consideramos que se debe tener evtremo
cuidado con esta disposicidn, va one en el sucuesto present adao
por el referido firt. 188 (Asamblea totalitaris) ze deja visto
que no es necesdaria la publicacidén de la convocatoria, por 1o
gue probablemente el accionista no hava tenido la posibilidacd
de recabar la infaormacidén necesaria, por 1o aque en casa i
tratarse en la Asamblea un tema gue el socio desconozea o
requiera mayor informacidn y estudio, el acciconizta podrd hacer
usa del derecho de aplazamiento (mismo aue serd analizado mas
adelante) o bien, podrd optar por retirarse "antes" de gue e
realice la votacidén, v con ello los acuerdos tomados en dicha
Asamblea, serdn nulos, elloc en virtud de no haber habido
publicacién de la convocatoria, ni de haberse llenado los
requisitos para considerarla como una Asamblea totalitaria.

E).— DERECHO A SOLICITAR UNA CONVOCATORIA:

Es este un derecho estrechamente relacionado con el
anterior; va que por medio de una Asamblea. loas accicnistas
pueden obtener la informacidn gue reguieran.

Este derecho consiste basicamente en la posibilidad de aue
el o los socios que representen el 33% del capital social
puedan solicitar por escrito, v en cualguier tiempo la
convocatoria de una Asamblea de accicnistas: dicha solicitud
podrd& ser presentada ante el Administrador General Unico o ante
el Consegs de Administracidn de la sociedad, o incluse ante el
Comisario de la misma.

Ahora bien, en el caso de que el Adminisirador, el Concejo
de Administracién o el Comisaric de la sociedad se rehusaren a
efec tuar la convocatoria respectiva. o simplemente no la
efectien dentro de los quince dias siguientes al dia en que
recibieron la solicitud, el o los interesados podréan solicitar
al Juez del domicilio de la sociedad aque realice 1la
convocatoria aludida.,



Existen dos casos de excepcidén en los cualos oo Sor S
necesario gue se redna un minimo del 32% del capila! see ol
para ejercitar el derecho agui analizado, pudiendo ejercitarlo,
incluse un sélo accionizta., sin importar el porcentale oue en
el capital cial represente, v son los siguicinlos:

1).=- Cuando en el transcurso de diogs elercicios
consecutivos, no se hava celebrado ninguna Asamblea.

2).= Cuando las Asambleas celebradas durante el transcursao
de dos ejercicios no se havan ocupado de los asunbos a aue Lo
refiere el Art. 181 de la L.G.S.M.

Especificamente en estos dos casos, para el ejercicio de
este derecho, es necesario que ¢1 o los accionistas promoventes
depositen sus titulos accionarios ante Notario Fablice o on una
Institucidn de Crédito, ouienes enlregaran a dichos accionistas
una constancia de dicho deposito, micma aue  doeberd cor
acompanada & la demanda que e formule. Las accilones guedar &n
depositadas hasta la terminacidn del Juicios ©lla de
conformidad con lo dispuesto por el Art. 209 de la L.iE.S.M.

Un caso mas, en que cualquier accionista puede solicitar a
la Autoridad Judicial gue efectugd una convocatoria. es el
previsto por el numeral 168 de la L.G.S.M.., mismo aque s=e
refiere al caso de que el Consejo de Administracidn Cincluimos
nosotros, "o Administrador Unica™) no realice una
convacatoria en el término de tres dias, cuando la sociedad
hava guedado sin Comisario.

F).—- DERECHDO A PARTICIPAR EN UNA ASAMBLEA:

El dnico requisito para participar en cualauier Asamblea
es el de poseer por lo menos una accidn, sin importar que ella
conceda o no derecho de voto: va gue el derecha de participar
en una Asamblea no conlleva necesariamente el de votar. Bien
puede tratarse de un accionista de wvoto limitados cArt. 113
L.G.S5.M.) gue auiera participar e intervenir en una delerminada
Asamblea, pudiendo validamente escuchar y hacer los comentarios
y cbservaciones que considere pertinentes.

Sin embarao, consideramos que existe un caso =n el cual el
accionista no puede participar en la Asamblea. o mejor dicho,
no podra deliberar en ella, vy es precisamente rcuando dicho
socio tenga por si o por terceros un interés contrario al de la
sociedad. (Véase Art. 196 L,G.S.M.).

En otras ocasiones, es comin escuchar gue se les niegue la
entrada a una fsamblea a los accionistas moresss, actitud con
la cual no estamos de  acuerdo, en virtud de gue dicho
incumplimiento en el paao de sus acciones, en el tiempo v forma
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convenidos no elimina la calidad de accionista de wuna
It ern o percona: calidad oue sol amente ce extinguird cuando
la oidedad proceda a la venta de esas ACCiones o a su

cancelacidn v reduccidn del capital social, (Arts. 118 a 121
de la L.BG.S.M.».

G).— DERECHO DE APLAZAMIENTO:

Este derecho faculta a un accionista o a variocs de ellos,
a exiolr a la sociedad el aplaramiento de cualguier asunto
sobre el cual no se consideroen suficientemente bien informados,

Dobe quedar claro gque la  Osamblea no se avlaza o difiere
en forma total, sino dnicamente el punto especifico sobre el
cual se considere o consideren desinformados los socios, EL
aplazamiento a gue nos hemos venido refiriendo es de tres dias,
sin necesidad de nueva convocatoria.

Las realas o reguisitos que enaloban a 2ste derecho son
las siguienteo:

l.- Es este un derecho concedido a los accionislas pero no
necesar iamente eon  forma individual, va que @5 condician cpe
rednan por lo menos el treinta v tres porciento de las acciones
representadas (no del capital sacial) en una Asamblea; esto es,
bien puede ser un s4lo accionista el aue reprecente ol
porcentaje referido, o bien, una comunidad de socios aue en su
intearidad representen dicho porcentaje.

2.— [ue se considere o consideren los acciocnistas
desinformados,

3.~ Que ejerciten su derecho antes de aue se tome la
votacidn respecto al punto en cuestién.

4.= Dicho derecho peodrd ser ejercitado una s4la vez con
respecla al mismo punto; con lo cual, obviamente la ley busca
evitar aque un socioco o un determinado - arupo  de  sociog
vbstaculisen la vida de la sociedad indefinidamente.

For altimo s4lo nos queda recalcar que este derecha e
validamente ejercitable en cualauier tipo de Asamblea; es
decir, no importa si se trata de una Asamblea ordinar 1a.
extraordinaria, totalitaria, etc.

H) .- DERECHO DE VvOTO:

Este derecho, considerado como el mas importante de lus
derechos corporativos, es el medic por el cudl el
participa en la formacidn de la llamada “"veoluntad social:
quien dice, en determinar los objetivos, estrateagias,
politicas, v lineamientos gue sequird la sociedad. Dicha

Cio
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participacidn se resume en la manitestacidn de la wvalont 1 el
acciconista en relacidn a un determinado vt piseest
discusidn en una Asamblea.

Es pues, éste un derecho aque na los estatutos socciales, na
laos draanos sociales pueden neaar al accionista, v solamente,
comz hemos visto al estudiar las diferentes clases de acciones,
podrd ser limitado bajo ciertas realas. ‘Véase acciones de voto
limitadod.

El Lic. Angel Caso (93) nos senala: ™ En la andnima. tino
de sociedad de capitales, por una ficcidn de la ley no os ol
accionista ouien vota, sino la accidn, esto para fundar 1la
posibilidad de que siendo un accionista titular de varias
acciones tenoa tantos votos en la asamblea, cuantas acciones
POSEAe.s "

También va ha sido visto gue a toda accidn le corresponde
un s4lo voto; sin embarao, en el caso de que la sociedad <o vea
ablioada a adguirir sus propias accicnes, en los términos del
Art. 124 de la L.G.S.M. dichas acciones no podrdn ser
representadas en las Asambleas, por ende. no tendrdan derecho de
vaoto.

Coms ya hemos visto al estudiar las obligaciones gque se
derivan de la tenencia de una accidn, 1los acclionistas que se
encuentren en conflicto de intereses con la sociedad. no podran
vaotar en los asuntos relacionados a dicho punto.

En el <casc de que un socio desempene el carao de
Administrador General Uniceo, Miembro del Conseio de
Administracidn, o Comisario de la sociedad, tampoco podrd
ajercer su derecho de voto en los asuntos gue se relacionen con
el desempefio de dichos cargos, como lo son la aprobacidn de los
informes respectivos, la determinacidén de responcabilidades,
fijacidn de sus honorarios. etc.

Existen diversos casos en que es dificil determinar auien
ejercitara el wvoto, para lo cual es indispensable delerminar
quien &s el propietario de la accién. Para resolver tal
prablema, el Lic. Luis Manuel Rojas (94), nos da las realas
siguientes:

1.- Cuando las accicnes se trasmitan en propiedad,
independientemente de la causa que oriaqind la transmisidn, es
indudable que el eiercicio del derecho de voto corresponde al
adquirente. En efecto, la transmisidin de la propiedad de las

93 CASD, Angel: op. cit. p. 119.

94 CASO, Angel. op. cit. p. 106.
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Acciones implica necesariamente la transmisién de la calidad de
L Fm e canscoteacila,. la titularaidad del derecha de volo
la plena tacultod de ejercitarlo libremente. Entroe los actos
Juridicos mads comunes en gue eécta situaciédn  opuede darse,
citaremos los  contratos de compraventa, rzporto, permuta,
donac idin, mutuo, depdsito irreaqular, fideicomiso v domas
andlagos,

2.,= Cuando las acciones we transmiten no a titule de
propiedad, sino por cualquier oteo concepto juridico, v se crea
una escisidn entre la tenencia material v la propicdad real de
ellas, no se puede determinar a quién corresponde ol ejercicio
del voto, s1 no se tiene en cuenta el contrato o acte Jurddico
de gue se origina esa transmisidn, v los cuales se puecden
aurupar de esta manera:

a).— Si la transmisidn de la pusesién tienc por  abjeto
legitimar al pozeedor para aue ejercile uno o mds Jorechos do
las que we alrvibuyen a la calidad de socioe (v entre ellos
incluye el de votar), de sequro aue ol eiorcicio de poo der e
corresponde al poscedor de la aceidng pero no oa titule de
propietaric, sino de simple tenedor leagitimado, v =dle do
acuerdoe <on las reglas de la trasmisidn legitimadora de
acciones,

b).-= Cuando la transmisidén de prosesién de las acciones so
funde en un simple derecho de crédilo o derive de un derecho
real, el eijercicio del voto corresoconde al propietario de las
‘acciones, de acuerdoe con el prinacipino de que tal doerecho es
privative del accionista ( de drnde viens que 51 1a transmisidn
se debe a la celebracidn de un contrato de depdsito reaul ar, de
comodata, de compraventa con reserva de dominio, de prenda, de
anticipo, de embarao, etc., 21 ejercicis del voto corresponderd
al depositario, al comodante, al vendedor. al deudor prendaric,
o al anticipario, al embaraado, etc., respectivancntia.

€).— Si la transmizsién de las acciches se funda en un
derecho de crédilo o deriva de un derecho real. pero se combina
ademas con una tranamisidn leaitimadora para ejercitar el volo,
este ejercicio corresponderd entonces al  depositario, al
comodatario, al futuro adguirente, al acreedor p erndar io, al
anticipante, al actor del embarco, etc., a titulo de tencdoros
legitimados (o accicnistas en legitimacidn).

d)e= Cuando la transmisidn de las acciones se funde en un
derecho de craédito o derive de un derecho real, v en log
estatutos o en el arta constitutiva de la sociodarl. e dicponga
que el volo corrvesvomde al tenedor precario de las aceiohos
(coma suele suceder en los casos de usufructo o de prenda sobr e
acciones), el wvoto corresponde al accionista, va ogue la
sociedad no tiene especie alouna de imperic sobre los derechas
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de aguél, v, por lo tants, no estd oblicgado a someterse a 1o
efectos de la sociedad aludida.

e).— En e)l caso de secuestro de acciones por uia aubor sdad
Judicial o administrativa, v cuando no se pudiere saber quién
es su titular, o éste se hallare imposibilitado de votar en los
asambleas, el derecho de voto deberd suspenderse, toda ver oue
ese derecho es inherente a la propiledad de las acciones y no a
la posesidn precaria de zllas. )

f).=- FPor dltimo., cuandos las acciones son de la propicdad
de varios individuos, se hace necesaria la desianacisn de un
reprosentante comin, para que esjercite los derechos que derivan
de la calidad de socio: ello coms wna consecucncia  del
principio de la indivisibilidad de la accidn. La desiunacidn
puede sor hecha, ya por los mismos copropletarios © va por una
autoridad Jjudicial, v el representante comin., aue tiene el
cardcter de un verdadero "accionista en leaitimacién", es el
facultado para edercitar el derecho de wvoto. Debe aclararse
gue, en este caso, la legitimacidén para volar deriva de un
precepto legal (Art, 22 L.G.S.M.), ¥ no de la valuntad del
accionista”.

Por otra parte, es importante distinguir entre dos tipos
de quérumes que exige la L.G.S.M., uno se refiere al corcentaje
del capital social oue debe estar representado en una Asamblea
para gue ésta sea valida., aguédrum al cual suele llamarsele de
asistencia:; v el segundo, vy en éste caso ¢l aque nos intercsa.
se refiere al namero minimo de votos que deben ejercitarse en
un mismo sentido en el momento de tomarse un acuerdo para gue
esle so considere plenamente valido, al cual se le llama qudrum
de votacidn.

Para el casa de una Asamblea General Ordinaria de
Accionistas reunida en primera o segunda convocatoria, sera
necesario gue el acuerdo sea tomado por la mavoria de los votos
presentes.

Tratandose de Asambleas Extracrdinarias, las resoluciones
siempre seran tomadas por votacidn en el mismo sentida, de oor
lo menos el cincuenta porciento de las acciones aue representen
el capital social y aue tengan derecho de voto. Sefalamos que
tengan derecho de voto, va oue no debemos olvidar cgue pueden
axistir acciones que no tenoan derecho a votar en Asamble:cs
Extranrdinarias (salve en algunos casos, véase de nueva cuenta
acciones de voto limitado), mismas aque si podran deliberar vy
participar en la Asamblea: sin embarao, estas no deber an ser
tomadas en cuenta para establecer los audrumes requeridos por
ia L.G6.5.M.

For (ltimo, sélo nos queda decir gque el derecho del voto,
por ser una declaracidén de la voluntad, debe ejercitarse sin
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I>.- DERECHO DE VETO:

Este derechio es en realidad una facultad concedida a la
minoria de accionistas, para que estos, deban intearar
forzosamente el guérum o los oudrumes (de asistencia vy de
votacidnd, para que una Asamblea Y sus acuerdos  sean
consider ados val idos.

Fara exolicar como se inteura v desarrolla este derecho
nos permitimes presentar un ejemplos

La sociedad denominada "FAJA" S.A DE .V. tiene 1la
siauiente composicidén accionaria:s

ACCIONISTA NUMERO DE ACCIONES PORCENTAJE QUE
REFRESENTA
Fatricia 2 207,
Lucia 20 259%
Karen 40 0%
Katia 10 $O%
Adr iana ) 9%
TABETALES 13 100 100%
Suponiendo que las pr imeras tres accionistas,

representaran un gQrupo o un mismoe interds. por si, tendrian la
facultad de controlar absolutamente el maneio de la sociedad,
vya que reopresentan el! BSY del capital sacial, porcentaie
suficiente para cumolir con los guédrumes de asistencia y de
votacidngy sin embargo,., para evitar este control absoluto, e
podrda establecer en los estatutos sociales, wor ciemplo, RINTE
serd necesario la asistencia de por lo menoe el BLYZ del capital
social para considerar apta a una Asamblea para deliberar, vy
que sus acuerdos s4lo serdn validos cuando sean tomados por 1o
menos por el mismo porcentaje. De esta forma, se deja claro
coma los accionistas minoritarios, no se verdrn totalmente fuera
de la .Jjugada., auedando al total arbitrio de las desiciones
tomadas por la mavoria.

Existen quienes dicen que éste tipo de cldausulas no son
validas, sustentando su dicho en gue son contrarias al concepto
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de la "mavoria social"; sin  embaran. considar amos g 0
equivocan, va ogue los porcentaies aue senala la L.G.5.HM e
nica v  exclusivamente los  minlmos, v ooaue  loa oegboaladovg
sociales se encuentran plenamente facultados a elevarlese, come
se desprende de la lectura de los Arts. 192 fraccién XI1, v 190
de la ley citada.

J).- DERECHO DE OFOSICION:

Nos encontramos frente a un derecho que no es concedido a
todos  los accionistas, sine que  anica v exclusivamente a
aquellos gue de forma individual o conjuntamente (dos o mas
accionistas) representen por lo menos el 33X del capital
ocial. El derecho en si, consiste en poder cponerse a 1an
resoluciones tomadas por la Asamblea de accionistas, va sea
extraordinaria u ordinaria.

El derecho no es absoluto. v con este nos referimos a gue
deben cumplirse ciertos requisitos para aue proceda dicha
cposicidn, mismos que a continuacidn sefalamos:

1).- La demanda deberd presentarse dentro  de los
siquientes quince dias a la fecha en que se clausureo 1a
Asamblea.

2).— Que el o 1los reclamantes, no havan asistido a la
Asamblea, o habiéndolo hecho, havan emitido su voto en contra
de la resolucién que se pretenda impuanar.

3).— (ue se sefale en la demanda la cldusula de 1las
estatutos sociales o precepto legal que se hava infringido, asi
coma, el concepto de violacidén.

El presente derecho, no podrd utilizarse para woonerse a
las resoluciones relativas a las responsabil idades de los
Administradores o Comisarios de la sociedad; va que para estos
casos, como veremos mas adelante, la L.G.S.M. previene otro
procedimiento.

Para el ejercicio de este derecha, es necesario aue @1 o
los accionistas promoventes, efectiden el depdsito ante Notario
Fablico o en alouna Institucién de Crédite de sus acciones,
depdsito al cual va nos hemos referido al estudiar el derecho a
solicitar una convocatoria.
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K).— DEFECHO A DENUNCIAR:
2 nizta aue tenua conocimiento de conductas aue

consider e irrequlares en la administracidén de la sociedad,

tiene lo fecultad de hacerlo del conocimiento del Comisario.

La denuncia a aue nos referimos viene prevista por el Art.
167 de la L.G.S.M., exigiendose que ésta sea formulada en forma
escrita.

El Tomisario sord responsehle de esponer mediante sus
informes 4 la Asamblea General de Accionistas las denuncias
recibaidag en estos términoe, formul andao de ellas las

consideraciones y proposiciones gue considere pertinentes.

Ahora bien, es indispensable determinar el plaze de
prescriocidén de la accidn (procesal) en contra de los
administradores, para lo cual nos permitimos citar la respuesta
de la revista Infurmacién Dindmica de Consulta (99 dada a una
consulta gue le fue planteada por uno de sus leciores: misma
qQque dice:

"De acuerdos a lo previsto por el Cédigs de Comercio en
materia de prescriociones sobre ese particular, es el aue se
completa por el transcurso de 10 afos. contonido en el Art.
1047 v no el de § afns a ogue se refiere el Art., 1045 en su
fraccidén 1 del citado ordenamiento, pues esta disposicidn edla
tiene aplicacidén cuando se trata de acciones derivadas ial
contrate de la sociedad y de lous socios entre si, por razoncs
de la misma sociedad, no siendo aolicable dich> preceolno cuando
se trata de la responsabilidad de los administradoros, yva oue
dicha accidn de responsabilidad no nace directamente del
contrato social, S1n0 de la relacidn de ésta Con el
administrador, y por tanto, sU  prescripcidn, a falta de
disposicidn expresa, se rige por la norma general en maberia
mercantil”.,

L).- DERECHO DE EJERCITAR ACCION CIVIL:

Los accionistas que representen cuando menos el treinta v
tres porciento del capital social, padr &n ejercitar
directamente la accidn de responsabilidad civil en contra de
los Administradores siempre ague satisfaogsan los siquientes
requisitoa:

1.- Due la demanda comprenda el monto total de las
responsabilidades en favor de la sociedad vy no dnicamente el
interés personal de los promoventes.

95 Revista Informacidn Dindmica de Consulta. Seccidn Juridico
Corporative, México, 17 de NAbril 1921, Volumen 123. p. 1430,



2.— BQue en su caso los actores (promoventes) nom havar
aprobado la resslucidn tomada por la Asamblea Geney al @
ficcionistas sobre no  haber lugar a proceder contra los

Administradores denandados.

En este caso, los bienec que se obtengan como resultado de
la reclamacién serdn percibidos por la sociedad. (Art. 163
L. BaMi ) .

Nuestra L.G.S.M. nao hace referencia alyuna subre si @1 o
los promoventes deben depositar sus btitulos accionarias anles
de prezentar la demanda respectiva: hay oulenes cousideran que
por analogia debe aplicarse lo dispuesto por el Arl. 205 de
dicho ordenamiento Jjuridico (depdsito ante Notario Pablico o on
Institucidén de Crédite): sin embarao nosolros no compartimos
tal opinidn, va aue el citado Art. no contempla dentro de su
esfera de accidn al caso previsto por el nuneral 163 de la
L.G.S.M.: por lo tanto creemos que serd suficiente con exhibir
sus  titulos accionarios ante el Juez, acreditando asi su
peraonal idad v calidad de accionistas.

M) .- DERECHO A DESIGNAR UN CONSEJERO O COMISARIO:

Cuando se decida oue la sociedad sea administrada por un
Lonse)o, intear ado nor tres o mAS personas, el o los
accionistas gue representen cuando menos un  2H% del capital
social, tendrdn derecho a eleuir a uno de los miembros de dicho
Consejo. El porcentaje agui aludido es el méximd gue se puede
exigir, sin embaruo los estatutns sociales podraAn validamente
estipular un porcentaje inferior, <ceadn se desprende del Art.
144 de la L.G.S.M. El derecho agui analizado, es también
aper ante para el caso de la designacidn de Comisarios. ya gue
el Art. 171 del mismo ordenamiento Jjuridico nos  remite
expresamente al ya citado Art. 144,

N) .- DERECHO DE PREFERENCIA.

Este derecho también 1l1llamado de opcidn, tiene dos
principios basicos, aue son, 2l de mantener la intearidad del
"estatus de socin" del accionistas; es decir, mantener su
influencia en la sociedad, su poder decisorio, vy seaundo,
garantizar la posibilidad de mantener su porcentaje en la
participacidn del capital social de la sociedad. El presente
derecho., no puede ser mermado o suprimido por los estatutos
sociales, ni1 por la Nsamblea de Accionistas.

Asi, cuando la Asamblea de accionistas decrele un aumento
de capital, sin importar que éste sea en el capital fije o
variable, los accionistas tendrdn un derecho preforente en
proporcisn al ndmero de sus acciones para suscribir las nuevas



Y . a3 emitany esto es: si Karen posee 5 acciones de
Lo waedi® SENIRN. las cuales yopy esentan el 10% del capital
sacial de "PAIA", o1 momenta  de decrelarce un  aumento de
capital., ella toendrd la facultad de euscrvibir un nimero de

) ' wresentin cuanda menos el 10% dol  awmenlo del

Ante éste derecho de preferencia, surae 1la interravante,
de que sucede en el caso de que la sociedad tenusa emitidas
diversas clases de arciones: es decir, si la soczliedad ticone par
ejemplo  aceilones oreferentes (voto limitado) ¥ Acc lones
comunes, v la Asamblea acuerda un menlo de capital medianto
La emisidn de nuovas ace iones comunes, Jtambién las accionistas
de  wvolo  limitado podrdn  suscribirlas  on relacidin & su
participacisn?. La respuesta a nuestro JUlc1o es afirmativag
es doecir, que si tendr an derecho a participar en el refer ido
auments de capitaly en orimor lugar, poraue la L.i.5.M. en  Hu
Art. 1322, no hace distincidén entre "claces de acciones”, sino
Que sé4lo sofala "acciones", por lo gue nosatros obvicmenie ao

podemos ni debomos  hacer dicha distincion: v oen seqgundo
torminag, par que si ambas clases de acciones ropresentan nar te
del Capiltal susjal, seria  injustea, roetomande ¢ Coiemg ] o

presentads, que los tenedares de acciones preferentes vieran
reducido su parcentaje de participacidn en el capital social
al no poder participar en dicha suscrincidn, perdioendo por
ende, fuerza en la toma de ciertas desiciones.

El Maestro Barrera Graf (36), considera que mediante
cldusula estatutaria es procedente la limitacidn al derecho de
preferencia en el caso anteriormente expuesto: =stao 25, que laos
propietarios de acciones preferentes sd4lo Lendy &n  derechio
preferente sobre la emisidén de acciones de esa misma cateaor ia,
Y viceversa con Jos accionistas ordinar ios,

Ahora bien, el accionista tiene el término de 15 dies Dara
mani festar su interés en participar en la suscripcidén de 1as
acciones de la nueve serie; los cuales seran comput ados  a
partar del dia siguiente en aue se publico dicha emisidn on el
Feriddico 0Oficial de 1a entidad federativa donde tenaa su
domicilio la emisora, quedando por dicha redacecidn, cerrada la
Posibilidad de que la misma sea efectuada en un Periddica Comiin
determinado en los estatutos sociales, situacién aue nos parece
un poca injusta, va que los Gnicos peraudicadas o beneficiados
con dicha publicacidn son los propios accionistas. v no ningoan
tercero, por lo que los primeramente mencicnados deborian de
tener abierta 1la posibilidad de eleaqir en ague clase de
Feridédico hacer sus publicaciones: va aue coma es sabido por
todos, los periddicos oficiales, son poco leidos por el gran
namerc  de  inversi nistas, lo que ocasiocna dque sea MEN DG

96 BARRERN, Jorage. op. cit. p. 351.



cada socio, y entrecarse la nueva emisidn en proporcion a las
acciones que cada uno de dichos socios posea.

Coma veremos mas adelante al tratar ol derechsy dod Canto,
en casa de asi estipularlo la escritura conzlitoutiva, 1o
accionistas tienen de nueva cuenta el derecho de arecsr en ol
caso de que uno de ellos aguiera transmitir sus accionesy pero
com2> hemos dicho, dnicamente en el caso de gue asi s

manifieste expresamente en los estatutos sociales.

N2 procederd el derecho de acrecer en los ca=os on gue el
accinnista sea una persona que por disposicidn expresa de los
diferentes ardenamientos Juridicos, no pueda exceder de un
determinado porcentaie en la intearacidn del capital social de
una sociedad, comc sucede en ciertos casos de inversionistas
extranjeros.

0).- DERECHO DEL TANTO:

El derecho del tanto, es el mismo concepto gue se manesa
al hablar de la preferencia que tienen los cooropietarios o
comuneros para adguivir en iaualdad de circunstancias la parte
que se pretenda transmitir a un tercero. Esto gquiere decir, aue
los accionistas de una sociedad, pueden pactar en favor de otro
u otros, el derecho de preferencia para el casos de transmitir
sUS accliones.

En la practica es muv comin establecer este derecho en los
propios estatutos sociales, v el mismo, surtird efectos frente
a terceros va aue al encontrarse inscrito en el Feaistro
Fablico de Comercio es del conocimiento de los  terceros
interesados., Es posible. oue dicho acuerdo. se celebrara entre
1os socios mediante un contrato parasocial; el cudl sélo seria
oponible a un tercero adquirente, s1 se demostrara que esa
persona tenia conocimiento de la existencia del acuerdo en
cuestidn, siendo en tal caso nula la transmisidn.,

Alaunas personas nieaan la posibilidad de wue exista dicho
acuerdo o derecho del tanto, va aque dicen aue s atenta en
contra de la libre circulacidén de las acciones, Y que su
unicas laimitantes pueden ser las establecidas por el Art. 130
de la L.G.S5.M. Nosobtros nos adherimos a la postura sustentada
por el Maestro Barrera Graf (97} en el sentido de que si es
valida la estipulacidn de dicho derecho en los estatutos
sociales o en un acuerdo parasocial, debido a que la misma no
esltd prohibida por la ley.

37 BARRERA, Jorge. op. cit. p. 532.
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En todo caso, la estioulacidn de una clausula que conceda
el derecho del tanto a otro u otres accionistas. es mucho menos
aravoso gue el contenido por el Art, 130 de la lev en comento,
en virtud de gue dicho numeral supone la posibilidad de que el
Lonse)s de Administracidn pieque la autorizaciédn de venta vy
desiane a otro adquirente. debiendo cubrir éste simplemente el
precio corriente en el mercado; en cambio, en el derecho del
tanto, el accionista gque tenaa derechao prefoerente a adouirir
las accionnes ofertadas, tendrd que iqualar las condiciones vy
términos en cue el tercero esté dispuesto a adauirirlas. por lo
tanto, el accionista transmitente, no se verd perjudicado.

P).— DERECHO DE SEPARACION:

Nl hablar de derecho de swvparacidén nos referimos a la
facultad para separarse de la sociedad que tienen los
accionistas gue havan votado en contra de una rosolucidén que
altere de forma sustancial la situacidn en la ague se
encuentren, siempre vy cuando la Asamb ]l ex haya wdada
favorablemente dicho cambio.

Las resoluciones aqgue npuestra leagislacidén considera de
importancia v por tanto concede el dereche de separacidén, son
las sioguientes:

1).- Cambio de ob.jeto social.
2).- Cambio de nacional idad.

3= Transformacién de la saociedad.

Es muy razonable aue sobre dichas modificaciones. o mejor
dicho, sobre dichas resoluciones se conceda o deroehe de
separacidn a cualauier accionista, sin 1mportar aue porcentale
representa en el capital social, debido a ague estos acuerdos
ponen en la mavoria de los casos al accionista frente a un
esguema muy diferente al cudl se venia desarrollando: por
ejemplo, al cambiar su nacionalidad, se verd aamabida la
sociedad vy sus accionistas a una leaislacidsn  diferente,

variando en consecuencia sus derechos vy obligac ione. De Iagnal
forma, podemos observar o cambiia el o odtishe oy deiaco @bl
wozra al transformarse wna ocredad o sl t i Vempal, or
ejemplo en la transformacidén de una Sociedad Adnima a wna

Sociedad en Nombre Colectivo,

En el derecho comparado, como lo e 2] cang egsuecafrca o
Aroentina, se prevée un namero mas exlenwo Je casas en Livs gue
los socios pucden acudir al ejercicio de este derecho, coma 1o
es por ejemplo, el caso de fusidn, pero s4lo para la sociedad
aque se vea incorporada a otra: es decirvr. este dorvecha procede
oxc lusivamentlo para Lav  wvong aesed ad T T SR T B o Poaggde ghay, th
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alaunns otros casos es concedido este derecho tratandose de
escisiones,

Debemos aclarar gue es nule toda disposicidn estalutaria o
tomada en Asamblea que limite o excluva el derecho al cual nos
hemaos venido refiriendo; sin embaran. consideramos nlenamente
validas las disposiciones estatutarias aque estipulen un mavor
nimero de casos en los que proceda dicho derecho. vo ane en
nuestra opinidn, los casos previstos por ol Art. 206 de la
LGS My son dnicamente los casos  minimos o en 1os owe
forzosamente debe proceder el multicitado derecho de
separacidn.

En México, para que proceda éste derecho, es necetario que
el accionista  separatista hava wvotado en contra  de la
resolucidn, por lo gue es muy importante que asi ouede asentado
en 21 acta de Asamblea. Es importante destacar aue el Art. 206
de la L.G.5.M. provee de éote dereche a cualawier. accionislba
aue hayva volado en contra. 1o yue implica aue no opera para los
accionistas ausentes o disidentes,

El accionista separatista tendrd derecho a que e le
recmbol sen sus acciones en preporcidn al activeo social, seqgdn
el dltimo balance aprobado, siempre ague solicite su retiro
dentro de los 15 dias siguientes a gque se dio por clausurada la
Azamblea respectiva: es decir, su derecho a retirarse tiene una
caductidad de 13 dias, plazo que nos parece suficientemente
amplio para que el accionista esté en aptitud de tomar una
desicidn al respecto.

En lo ague se refiere al momento en que la sociedad debe
cubrir al accionista separatista su reembolso, nos remitimos en
obvio de repeticiones a lo visto al tratar el derecho a la
cunta de liquidacidén.
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CAPITULO VIII
TRANSRISION DE LAS ACCIONES

La transmisidn de las acciones se encuentra reaulada en
nuestro pais poar la Ley General De Sociedades Mercantiles Yoo
fundaimeanto on el Ari. 111 de esa misma ley, serd aplicable la
Lev General De Titulos y Uperacianes de Creédito en lo que =ea
compatible con su naturaleza v no sea modificado por la Ly
nombrada en primer término.

La trancmisidn de uwna accidn nominativa (como por  lev
hemos vista son forzosas en México) reguiere de  endoss o en su
lugar, de cesién ordinaria. la entreaga de la acciédn. al
adauirente de la misma v de forma muy especial la inscripei1dn
en el registro de accionistas: por lo tanto. una ver sefal ados
los elementos necesarios para que se verifiaue legalmente la
transmisién de una accidn, pasaremos a exnlicarleos cada uno de
ellos.

1).- EL ENDOSO:

Para abordar este punto. es necesario oue nos remontemos a
recordar la figura del endoso, gue significa (38):

"Lo que para endosar una letra u otro documentio a la orden se
escribe en su respaldo o al dorso”.

El Art. 26 de la L.G.T.0.C. nos sefala a la letra gue:

" Los titulos nominativos serdn transmisibles por endoso v

entrega del titule mismao, sin perJiudicio  de oue puedan
transmitirse por cualguier otro medio leaal": por lo cue s on
este Art. donde la fiqura del "ENDOSO" encuentra =11

fundamentacidn,

El endoso deberd constar en el propio titulo o en una haja
adherida al mizmo, v ademas debe reunir cuando menos los
requisitos que nos sefala el Art. 29 de la L.G.1.0.0. vy que
S0ON:

a.— El nuombre del endosatario. el cual en el caso
especifico gue nos ocupa, es decir, en las acciones, bajo
ninguna cilrcunstancia se podrd omitir: por 1o tanto., no e
permite el endoso en blanco o al portador (Art. 32 L.G.T.0.C.0.

98 Instituto de Investigaciones Juridicas de la Universidad
Nacional Autdénoma de México. Op. cit. p. 1227.
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ble= La firma del endosante o de la porecna oue Seacs ho
el endoso a su ruea? © a su nombre, cuva amisidn hace nulo de
conformidad con el Art. 30 de la L.GB.T.0.€.. Bl endosc
respectivo, Sin embaraoo, anui padomos IO 100 AY STNTa)
consideramos our la falta de la firma prodoc tn." CIUMEY Lk

nulidad una inexistencia, va aque el que nada firma a nada se
abliaga.

c).- La clase del endoso, es decir. si fue endosado en
aarantia, en propiedad o en procuracidn, va aqaue si o no se
estipula dicha clase. se¢  presumird aue fue endosado  en
propiedad; por lo tanto, dicha presuncidn, admitird prucba en
contrario (Art. 30 de la L.G.T.0.C.).

d).- El lugar v la fecha, v en caso de que se omitiera
dicha especificacidén, se presumird gue el endoso se dino en el
domicilio del endosante v en el caso de gue se tratare de la
fecha se presumird gue el referido endoso  se hiza el dia en
aue el endosante adguirid el documento.

Es adecuadn en este momento traer a mencidn la forma en
aue debe realizarse el endosa por una persona moral, para la
cual nos es del todo atil la resolucién de la Suprema corte
A.D. 4,204/1953 resuelto el dia treinta de Mavo Ediciones.
volumen Civil, tesis 1,280, pagina 601 gue a la letra dice:

"Endosos. Sus reqguisitos cuando lo hace una perscna moral.
El Art. 25 del C.C.D.F., aue riane los actos y ocperaciones a aue
se refiere la Lev General de Titulos v Operaciones de Crédito

seqiun se establece en el Art. 2 fraccidn IV de esta lev,
determina que las personas morales obran v se obligan por medio
de los drcanos que las representan. De acuerdo con la Ley

General de Sociedades Mercantiles. una sociedad mercantil se
identifica por medio de su razén social o denominacidn (Art. 6
fraccidn II1I). En consecuencia, para gue una persona actde en
representacidén de wuna sociedad mercantil deberd en orimer
término indicar la razdn social o denominacién de ésta, gue es
el medio de identificarla y expresar ademds que lo hace como
miembro o a nombre del érganco que la reoresenta, pues de 1o
contrario puede entenderse que actda en nombre propio. Es por
esto gue el endoso, cuando lo hace una persona moral,. debe
contener la denominacidén o razdédn social de la misma v la
expresidn del cardcter aue en su representacidén ostenta la
persona fisica gue lo firma; de tal manera que aunaue la firma
en si sea 1leaible, pueda ser identificable".

For otro ladw, debemos hacer mencidén gque ol endoso no
puede ser parcial, como we desprende del Art. 31 de la
Lei3.T.0.C, ni tamooco en blanco, como qguedo expresamente
prohibido a partir de la reforma de 1982 a dicha lev en su Art.
22, mismo que guedo redactado en los siauientes términos en su
parrafo III: " tratdndose de acciones, bonos de fundador,
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abl ig tones, certificados de participacidn el endoso siempre
er A a faver do persona determinada: el endoas en blanco o al
porfador no producird efecto alguno'.

S eabiovac, a pesar de la prohibicién e uresa de efectuar
un o oendose en blanco, en la prdctica se veia con cierta
frecuenciag copecialmente tratandose de sociedades  en las

cuales en realidad es una séla persona la pronietaria de las
acciones, recurriendo a prestanombres para cubrir 1 anlterior
requizito del Art, B9 fraccidn I de la L.G.5.M.., mismo oue
exigia la exislencia de cuando menos o neo sacios (ahora dos
Socio9). Lreomos aue dsta erd una oractica realmente dificil de
erradicar, va que si por eisenplo se hubiese erxigido  1la
presentacidn de las acciones ante una determinada Autoridad
Rpara su reaistro, esto hubiese traido consigo grandes problemas
como 1o serian entre otros, el retraso en la emisidn, un costo
determinado, vy sobre todo una relativa inflexibilidad en el
manejo del capital social de una sociedad.

Esta practica se llevaba acabe con la intencidn de gue ol
verdadero inversionista, al tener en su poder las acciones de
sus prestanombres endosadas en blanca, pudiera en cualoier
momento complementar el endoso a nombre do cuwalauier persona,
evitando aue su prestanombres le evigiera algin pago., como por
ejempla, el reparto de utilidades. La costumbre aqui aludida,
en cierta forma, ha encontrado su fin, debido a 1a reforma al
Art. 83 de la L.G.S.M. en su fraccisn [, misma que nus parece
plausible, va aque ahora s6lo es necesario cuands menos dos
S0cins para constituir una sociedad andnima, y de esla forma se
evita casi por completo la necesidad de recurrirv a los 1lamados
testafoerros o prestanombres.

Creemas que sera perfectamente valido el endoso a una
pluralidad de personas como endosatarios, debido  a L la
copropiedad en las acciones, como hemos explicadeos en este
trabajo, bien ouede darse en el momentas mismo de suscribirse la
misma, o en uno posterior, como seria el de una tranemisidn,
debiendo nombrarse a una persona que las represente anle la
sociedad (Art. 122 de la L.G.S5.M).

2).- CESION ORDINARIA :

En la L.G.T.0.C.. encontrames muy claramente establecido
en sus Arts. 26 y 27 la posibilidad de que las accicnes se
transmitan por medio de la resién ardinaria o por cualguier
otro medio leagal diverso del endoso.

Es de suma importancia distinguir entre una transmisidn
via endoso a la transmisién via cesidn ordinaria o a la
realizada mediante cualquier ot/o medio leaal VA& aue en el
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caso de estas dos dltimas, el adquirente de las accicnes se ve
subrogado en todos los derechos gue el titule le confiere, pero
asi mismo, se verd sujetado a todas las excencicnes personal es
que la sociedad andnima habria podido oponer al autor de la
transmisidn antes de ésta; por 1o tanto, como se ohserva, las
responsabilidades del adauirente se ven incrementadas vy el
mismo surqird un riesqo mayor.

No  debemos olvidar que los titulos de crédite aue
contenoan la clausula "no a la orden” o "no negociable" sélo
seran transmisibles en la forma v con los afectos de una cesidn
ordinaria.

Del Art. 28 de 1la L.G.T.0.C.. se desprende que el
adauirente de un titulo nominativo negociable "FODRA" ewxiair
ante el Juez y en via de jurisdiccidn voluntaria que se hana
constar la transmisidn en el mismo documento o en hoia adherida
al mismo; sin embargo, consideramos que en el raso de las
acciones, siempre deberd ser efectuada dicha anotacidn en ol
cuerpo mismo del titulo accionario. ello de cenformidad con 1o
dispuesto por el Art. 131 de la L.'5.5.M.

3).— INSCRIPCION EN EL REGISTRO DE NACCIONISTAS:

Es sin duda importantisimo cuidar el aspecto de aue se
lleve a cabo la inscripcidn de dicha transmisidén CArt. 129 de
la L.G.S.M.) en el libro de accionistas gue lleve la soriedad
emisora de las acciones (Art. 128 de la L.G.S.M.)., va gue de
conformidad a las mencionadas disposiciones y el Art. 24 de la
L.G.T.0.C., la sociedad en cuestidn considerard como dusfa de
dichas accliones a la porsona gue aparezca inscrita como tal en
dicho registro, por lo tanto, la sociedad podrd intentar neoar
la entrada a una Asamblea a la persona cue se presentars ooms
accionicsta doe la misma v que no figure como tal eon ol 1ibre
respectivo: sin embarao, coms va hemos visto on el capitulo V
de esta obra., la inscripocidn en el referido libro, pucde ser
solicitada por cualquier titular de las acciones (Art. 129
L.G.S.M.2¢ csto es, el adquirente de las accicnes, podrd
wer sonarse a la sociedad y solicitar la inscripcidn aludida,
von 2] dnico reguisito de acreditar gue es el actusl v leaitime
propietario, 1o gue puede hacer con la exhibicisn de las
acciones endosadas a su favor., v para una mavor solidez en su
dichn, podrd acompafar el contrato por medio del cual se
realizo la transmisidn respectiva.

En ninadan momento se debe confundir la  transmisidn con la
inscripcidn, va gue ésta altima dnicamente es necesaria para
que surta sus efectos la transmisidén correspondiente frente a
la sociedad v a los terceros, v no enlre el tranumisor y el



duapreente: por Lo banto es obvio nue la inscriocidn requiere
for comameibe (e wia Ly ansmisian grevia.

4). - LIMITACIONES A LA TRANSFERENCIA DE LAS ACICIOMNES :

Al abordar ewte tema, nos Lopamos con una basta aama de
doctrinas encontradas entre si; pero  antes de entrar al
analisis de las mismas, explicaremos a gue nos referimos al
hablar de limitaciones a la transferencia de acciones.

Debemos sefalar, que existen tres distintas formas de
limitar la transmisidn de las acClones; a sabers

A).—- IMPUESTAS POR LA LEY.- Son aguellas que o encuentran
previstas en leves o realamentos, con el fin de impedir que
determinadas personas adguieran acciones de una soc iedad
dedicada a civrta rama u objetn social. Como ejemplo de olla,
podemcs mencionar los Arte. 40, 59 de la L.1.E vy 340 Rl By

B).~ ESTATUTARIAS.- S¢  encuenblran  plasmadas on los
estatutos mismus de la usciedad,

C).— CONVENCIONNLES.- Son  establer idas po los  miomog
accionistas a través de convenios parasaciales, como bien
podria ser un contrato de asociacidon enlre lus accicnistas do
la sociedad, en el cual se podria por ejemple, establecer aue
las acciones no puedan ser transmitidas a personas gue no
rednan ciertos reaquisitos, por dercir alqo, sar Inaenieros, o
ser mexicanos, etc, también se pueder establecer aue no ce
transmita a una determinada pDersona, pers no se podria
establecer la prohibicidn de transmitir a persona alaouna, esto
Primeramente, porgue iria en contra de la naturaleza misma de
las acciones, y en segundo término seria contradictorio de 1o
dispuesto por el numeral 2,301 del C.C.D.F.

La doctrina extranjera. se inclina por la valide: de
dichas normas o clausulas restrictivas, pero sdAlo en o1 caso de
que dicha restriccidn no desnaturalice el derecho a la
transmisibilidad de las acciones.

Al respecto el Lic. José Dominao Rav (99) nos dice:

"La dificultad estriba en distinauir cuandos estamos en
presenclia de una reglamentacidn del zjercicio de ese derecho, vy
cuAndo se trata de restriccicnes que lo afectan esencialmente y
aue por ello deben no considerarlas validas.

9% RAY, José Dominao. Limitaciones a _la Transferencia _de
solones, Buenos Aires, Aracentina, Ed. Abeledo-Ferrot, 1960 p.
8.
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81 recordamos que la finalidad de la sociedad andnisa
obtener beneficios (utilidades) con lus avurtes efecbivacdos L
sus diversos accionistas, ¥ asi e entiemle gque ol y LT &
accidn v sus derechos esenciales no doben  ver se LaimiLados

mediante el establecimiento de clausulas restrict ivas vue deoren
a la minoria en manos v a merced de la 1ibre v luntad die- 1 a:
mayorias, y de aqui que el derecho de transmibir su ac citn oy
obtener asi el valor real que la accién renpresenta. no podra
bajo ninadn concepto suprimirse, sin embarao, 51 podra Sy
reagl ament ada., ]

Far lo anteriormente dicho, nosotres nos incd inamos  por
considerar wvalidas esté tipo de clausulas, siempre aque nis
supriman la transmisién por completo.

S).— LIMITACIONES O FIJACION DE UN PRECIO FIJO :

Existen actas constitutivas, en las cuales se contempla el
supuesto de que en caso de que un accionista desee vender o
tranamitir de modo alguno sus accicnes., reguerird previamente
el consentimiento de un determinade Argano sacial, llamese
Adminiatrador Gener al Unico, Consejo de Administracidén,
Asamblea General de Accionistas, e incluso en alaunos casos se
fija un quérum minimo de anrobacién de dicha Asamblea.

Ahora bien, en el caso de que dicho consentimiento pueda
otorgarse en forma discrecional por el é4raano comoetente, bien
seria Justo que an el Caso de no oloragarce dicha
consentimiento, el accionista gue se viere atectado por dicha
desicidn, es decir el accionista que desea llevar a rcabo la
transmisidn, tuviere el derecho a eblener el reembolso el
valor de esas acciones: de lo contrarioc el accionista s@ veria
cbligado a continuar como tal o a transmitir sus accicones a un
valor seguramente mAs bajo a una persocna arata al drganc del
que se ha venido hablando.

Al reglamentar o limitar la calidad de la persocna
adaquirente, se puede influir rotundamente en el valor de dichas
acclones, vya que es obvio gue al tener mencs posibles
adguirentes las mismas de conformidad a la universal ley de la
oferta v la demanda tendran gue bajar de precio.

Fear ain, es el hecho de que la sociedad fije un precio
determinadno, comos fuere por ejemple, %$1000.00 o tres cuartas
partes su valor en libros, etc., va gue ello padria traer Como
consecuencia un  posible abuso de las mavorias sobre las
minorias v romperia el principio de que la accién debe
representar una parte del capital de la sociedad.

En relacidn a lo anterior, hay quienes dicen cue si los
accionistas al acordar constituir una sociedad estan de acuerdo
en establecer estas limitantes, serdn plenamente val idas; sin



e de acuerda Con esa posicién, va que el
Bl | radica salo en la libre voluntad ge las partes, si
nx, en la ezencia y naturalera de las aceiones.

bl

s i eomexicans, espnecificamente en la L.G.S.M. se
predar ung cawerba realamenbacidn o marco juridico para el caso
que nos coupa por el momentos dicha realamentacidn esta

cantemplada por el Art. 130 de la ley antes citada, mismo aque a
la letra dice:

"Eoo el contrato social podri pactarse quoe 1a tranamisidn
de las acciones sélo se haga con la autorizacién del Conseoo doe
Administracidn, El Conseaw  podrd  neaar la autori1zacidn

desiagnando un comprador de las acciones al precio corriente en
el mercado".

Mantilla Molinma C100) dice: "Considero que «1 Art. 130
sefala el madximo de restricciones aue pusden establecerse a la
Circulacidn de last accionew, aunyue  aping gue  si pueden
estatulrse restricciones menos enéruicas que las previstas por
dicho Art., v gque por edemplo es valida la clausula eatatutaria
que establezca aque las acciones sélo  podran transmitirae
libremente a personas gue rednan determinados requisitos, en
cuanto elle sianifique que, satisfechos los mismos, el consoio
de administracidn tendria forzosamente aue aprobar la
transmisién”,

Recomendamos a nuestro lector ogue para ohiener una mavor
informacidn al respecto, recurra al capitule sexto de este
trabajo, especificamente al tratarse de las acciones

vinzuladas, yva gue en el mismo, se abordo con amplitud dicha
problema.

Coma> ya hemos visto a lo larao de este evtudio, hay
ciertos casos en que es forzoso el depésite de las accionoes
ante un Notario Pablico o ante una Institucidn de Crédito.

Cabe resaltar que la redaccién del Art. 205 de la L.G.5.M.
nos hace afirmar gue es necesario depositar la totalidad de los
titulos gque posca un socio, yva ague @l mismo dice a la letra
"...Los accionistas depositardn los titulos de sUs acciones
ante Notario ..."

El accionista demandante, no tendrd en su poder sus
titulos accionarios sino hasta la conclusién del juiciog sin
embargo, con los certificados de depédsito gue le expida ol
Nolario o la Institucién de Crédito podrd ejercitar tedos GUS
derechos sociales.

100 MANTILLA, Roberto. op. cit. p. 373.

-
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Este tipo de depdsito, no impide de forma alauna (5 (U B

acciones afectadas se transmitan., va gue shla cerd (g LR LS
que las mismas sean endosadas en el Juzaado, se haua ta
inscripcidén correspondiente en el libre de accionistas. v s
manifieste a &1 Jjuez la transmisidén operada: sin aue par ollao
dejen de estar depositadas las mismas hasta ol womenbo o

concluirse el Juicio.



165

CaPlTULE IX
ALGUNAS OPERACIONES CON ACCIONES

A).- COMPRAVENTA CON RESERVA DE DOMINID:

Cuando una persona, ya sea fisica o moral desea tranamitir
la propiedad de un determinado bien con paao diferido o en
parcialidades, busca obtener una garantia efectiva mientras la
totalidad del precio es cubierto. En tales circunstancias, una
forma sencilla de garantizarse es conservando la propiedad de
la =cosa, pudiendo recoqer el bien lleqgado el caso de que
incumpla el adquirente.

Al hablar de compraventa con reserva de dominio nos
manifiesta el Lic. Luis Manuel Rojas (101) 1o siquiente:

"... El vendedor que se reserva la propiedad sique conservando
el derecho de voto, y asi también, la facultad de exiair al
poseedor la consignacidén de los titulos en el lugar sefalado

por la sociedad, con el fin de poder ejercitar, a titulo de
propietario, el ejercicio del derecho de que se trata. FPero
atendiendo a la finalidad de este neagocio, en el oue el

vendedor sélo desea conservar interinamente la propiedad con
el objeto de asequrar el cumplimiento de la obligacidn, es
frecuente pactar gue el ejercicioc de los derechos sociales (o
cuando menos de aguellos que no puedan consistir en  una
prestacidén patrimonial), corresponden al futuro adguirente...".

B).- COMUNIDAD EN LAS ACCIONES:

Debemos entender como “"COMUNIDAD EN LAS ACCIONES" una
copropiedad en las mismas, es decir, cuando una o var ias
acciones pertenecen pro-indiviso a dos o mas personas. Fara que
dicha comunidad pueda considerarse como tal ante la soiedad
emisora es del todo indispensable que asi se le haga saber a la
misma, ya gue si dicha comunidad o copropiedad se mantiene en
secreto o de forma exclusivamente interna entre los
copropietarios, no se considerard en el sentido mencionado; por
lo tanto a falta de dicha manifestacién la sociedad considerara
como dnico propietario a la persona que aparezca inscrita en su
libro de accionistas, de conformidad con lo establecido por los
Arts. 24 de la L.G.T.0.C. y el 129 de 1a L.G.S.M.

Es importante resaltar, que el espiritu de nuestra
legislacidén mercantil en lo referente a las acciones que se

101 ROJAS, Luis Manuel. op. cit. p. 173.
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poseen en comunidad: es decir en copropiedad de dos o mAs
personas, no radica en la requlaciédn de las relaciones entre
estas personas, sino en la relacidn de eéstas para con la
sociedad emisora de las acciones en cuestién, por lo que la
tarea de la reaqularizacién de actos entre los copropletarinsg se
la deja al derecho civil, el cual se ocupa de dichas relaciones
en los Arts. 938 a 979 del C.C.D.F.

Consideramos del todo coherente que la L.G.5.M deje la
citada labor a la legislaciédn civil, va que su unico fin leaal
al respecta, es evitar que se produzcan complicaciones que
perjudiquen a la sociedad.

La L.G.5.M en su pdrrafo seaundo del Art. 122, dice:

"... El representante comin no podrd enajenar o aravar la
accidén, sino de acuerdo a las disposiciones del dereche comin
en materia de copropiedad".

Asimismo, los copropietarios de la accién tienen la
facultad de nombrar a un representante comdan para aque actué en
nombre de ellos frente a la sociedad., como se desprende del
mismo  Art., 122 de la L8:8.M. Consider amos que dicho
nombramiento podrd recaer en persona ajena, es decir. diferente
a los copropietarios, ya que en ninadn momento se exiage por el
Art. en comento gue sea uno de los mismos copropietarios quien
desarrolle dicha representacidén,

En el caso de que los copropietarios no se pusieran de
acuerdo en la designacién de un representante comin, la
Autor idad Judicial serd quien la realice. la que consideramos
podrd intervenir en el asunto a incitacién de cualauiera de los
copropietarios o de la misma sociedad, ya aque ésta dltima tiene
un claro y manifiesto interés juridico en que se desiane al
multicitado representante.

El Jjurisconsulto Walter Frisch Philipp (102),
manifiesta que la pluralidad o copropiedad de una acciédn, no
puede surair al momento mismo de la suscripcidn de la miema,
dado que una accidn sélo puede ser suscrita por una personaj
postura con la cudl nos encontramos en franca oposicidn, misma
que fundamos en el hecho de que no existe norma legal alguna
que lao prohiba, o gque tan siquiera parezca tener esa intencidén;
por lo tanto, reiteramos nuestra opinidn de que una accién
puede ser validamente suscrita por dos o mads personas, ya sea
en el momento mismo de la constitucidén de la sociedad, o bien
en aumentos de capital posteriores.

102 FRISCH, Walter. op. cit. p. 188,
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Ahora bien, la copropiedad en una accidn bien podrd suragir
desputs de su suscripcidén; como es el caso de los supuestos que
a continuacidn sefalamos:

§ Far libre acuerda de dog o mas
per sonas.

2.~ Por herencia.

3.- Cuando una accién se encuentre en la masa patrimonial
de una sociedad conyugal.

4.—- For modificaciones en la forma en que se encuentra
representado el capital social. cambiando el wvalor de cada
accién. Ejemplo: En una sociedad andnima se acuerda entreqgar
una  accidn  nueva por  cada dos  acciones  anteriores. Dos
accionistas, tienen tres acciones rada uno,  sumandol as  dan
seis, por 1o que conjuntamente recibirdn tres nuevas acciones;
una cada uno, y una entre los dos, en la gue tendrd cada uno la
copropiedad del 50% de su valor; como va ha eido estudiado en
el transcurso de este trabajo, esto se debe a aque las acciones
son indivisibles.

En relacién al punto namero tres sefalade en el parrafo
antericor cabe explicar lo siquiente: El dominic de los bienes
que integran la masa de la sociedad conyuaal recae en ambos
chnyuges, como lo dispone el Art. 194 del C.C.D.F., por lo que
es clara la copropiedad en este caso; ahora bien, el
administrador de la sociedad conyuaoal serd el representante
comun frente a la sociedad andnima. por lo que en éste caso
pareceria no ser necesario el nombramiento a aque hace alusisn
el Art. 122 de la L.G.S.M.; sin embargo, consideramos que por
una mayor proteccidn, dicho nombramiento si debe hacerse saber
a la sociedad emisora, va ocue el multicitado Art. 122 no
distingue tipos o clases de copropiedades, e impone por igual
la obligacién de desianar un representante.

El maestro Mac Mullen citado por Martorell (103), serala
qQue es necesario el consentimiento del cényuage en el caso de la
sociedad conyugal, para gque se efectué la transmisidn de una
accidén gue se vea afectada bajo dicho réaimen: ya que es el
unico modo de garantizarle su derecho de copropliedad, bajo la
sancidn de nulidad, la cual teniendo cardcter de "relativa"
podra ser subsanada o convalidada con el consentimiento de
dicho cényuge brindado con posterioridad.

En el derecho argentino se preve un caso de copropiedad
forzosa: esto es llegado el supuesto de que un accionista
transmita una accidén gue no hava terminado de pagar totalmente,

103 MARTORELL, Ernesto. op. cit. p. 150.
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es decir que no esté liberada, por 1o que guedard obligado
frente a la sociedad por el paago del saldo a cubrir aue no
efectué el nuevo adquirente de las citadas acciones.

El legislador argentino, sefala aque al ser cubierte el
referido saldo por el enajenante o transmisor, éste tendrd la
calidad de copropietario de las acciones en proporcién a lo
pagado, lo que sefala Mauricio de Yadarola citado por el Dr.
Martorell (104), "+e. No es otra cosa que un recurso adicional
arbitrado por el legislador, con el fin de garantizar a quien
finalmente termine pagando las cuotas".

El efecto buscado por el legislador aragentino, es sin
duda, lograr una doble proteccidén, por una parte a la sociedad
andnima emisora (quien podrd obtener su pago), y por la atra,
la sequridad del cedente al obtener la copropiedad de una
accidn a cambio de haber tenido que hacer frente a una
obligacidén ocasionada por el incumplimiento del cesionario.

En argentina, la sociedad podrd iniciar indistintamente la
accidn procesal en contra del cedente o cesionario con el fin
de recibir el paco del saldo adeudado, va sea en forma conjunta
o indistinta, siéndole inoponible la inscripcidén de la
transferencia anotada en el libro de accionistas; en cambio en
México de conformidad con lo previste por el Art. 117 de la
L.G.5.M., es necesario que la sociedad efectué primeramente la
excusidin en los bienes del adguirente, vy sélo en caso de no
lograrse el paqo total de dicho salde, se podrd ejercer accidn
procesal en contra del cedente o accionista inicial.

For 1o tanto, el derecho mexicano no preve el caso de
copropiedad forzosa comentado anteriormente, por 1o que el
suscriptor gque realice un paas hacia la sociedad sélo tendrd
expedita la wvia para exiair el cobro de 1o pagade al
adquirente; es decir, repetir en contra de él1, sin surair en
ningdn momento la copropiedad aducida en el derecho araentino.

FPara finalizar el presente punto de la copropiedad de las
acciones, debemos resaltar que nadie esta obligado a permanecer
en copropiedad, salvo por 21 plazo que se hubiere establecido
entre las partes; ademas, de conformidad con el C.C.D.F. en su
Art. 940, si la cosa no admite cédmoda divisidn (como lo es el
caso de las acciones por su propia naturalezal, y los
participes no lleqan a un acuerdo en cuanto a la adjudicacidn a
favor de algunoc de ellos, se procederd a su venta y a la
reparticidn de su precio entre los interesados.

104 MARTORELL, Ernesto. op. cit. p. 149,
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C).~ USUFRUCTO DE LAS ACCIONES

La tenencia de una accidén se puede dividir en "un nudo
propietario” v en un "usufructuario".

Focordemos la definicidén que nos da el C.C.D.F. del
usufructo en su Art. 9850, o1 que a la letra dice:

"El usufructo es el derecho real vy temporal de disfrutar de los
bienes ajenos",

Asimismo, conforme al C.C,D.F en el Art. 792, "Los bienes
son muebles por su naturaleza o por disposicidn de la ley".
Siendo éste altimo el caso especifico que nos ocupa, ya que las
acciones de conformidad con el Art. 755 del mismo ordenamiento
Juridico "... Se reputan muebles las acciones que cada socio
tiene en las asociaciones o sociedades..." Por 1o tanto, quada
per fectamente claro que las acciones son suceptibles de
usufructuarse.

El usufructo, puede derivarse o constituirse por ley, por
voluntad de las partes, © bien por prescripcidn, sequn se
observa en el Art. 981 del C.C.D.F; Asimismo, el usufructo
puede constituirse en favor de una s4la persona, o a favor de
varias.

En el caso especifico del "usufructo de acciones", el
mismo, sd4lo puede derivarse de un contrato entre las partes o
de una declaracién unilateral de la voluntad como lo es el caso
de la herencia.

Ademas, el usufructo por tratarse de un derecho real de
qoce, se constituye mediante la entrega al usufructuario de los
titulos respectivos.

El problema en realidad radica en quien es la persona
idénea para ejercitar los derechos que concede dicha accidn, si
lo es el nudo propietarico o el uwsufructuario. para lo cual
debemos recordar que los derechos que se derivan de una accidn,
pueden ser de indole corporativo o patrimonial.

Cuando se habla del usufructo patrimonial de wuna accidn,

estaremos en el supuesto de que el nudo propietario de una
accidn conceda a una o a varias personas el derecho de percibir
los dividendos que decrete la sociedad sobre dicha accidn. Fero

de iqual forma, puede darse el usufructo de los derechos
corporativos de una accidn, lo cual se utilizra a menudo en la
practica, en el caso de gue un accionista conceda a otro sus
acciones en usufructo, para gque éste Gltimo obtenga asi un
namero mayor de votos para consequir una determinada resolucidn
en una Asamblea de Accionistas; éste contrato de usufructo trae
consiqo resultados semejantes a las de un repaorto, mismo que
serd analizado mas adelante.
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La doctrina no se ha puesto de acuerdo al respecto; yva aue
hay guienes consideran que tratandose del edjercicio de derechos
corporativos, serda el nudo propietario el indicado para
ejercitar los mismos, vy el usufructuario sélo tendrd derecho a
los dividendos. Otros, consideran que tratandose de actos de
administracién, corresponderd dicho derecho al usufructuario, y
que si implica una disposicidn sobre las derechos socliales,
corresponderia entonces al nudo propietario el esercicio de las
mismos.

Jorage Barrera Graf (105), considera que corresponden al
usufructuario los frutos civiles, tales como los dividendos;
opinién que funda en el Art. 990 del C.C.D.F., con lao cual
estamos de acuerdo.

Al decir que el usufructuario tienea derecho al dividendao
que le corresponda a la accidn dada en usufructo, no se
contempla de ninguna forma, que el usufructuario pueda votar en
la Asamblea de Accionistas donde se acuerde el decreto de los
mismos; ya que el derecho de votar rne es un fruta, y adn cuando
para el usufructuario pudiera ser de suma importancia el vetar
en la referida Asamblea, no podrd hacerlo "SALVO PACTO EN
CONTRARID", va que se encontrard en igual posicién que el
titular de acciones de voto limitadeo (Art. 113 L.G.5.M.) va que
dicho wvoto corresponderia  dnicamente a los titulares de
acciones comunes, v en el caso qQue nos ocupa, perteneceria
diche derecho al nudo propietario.

Ahora bien, sabemos aque los dividendos de las acciones
pueden ser paaqados mediante la emisidén de nuevas acciones, o
mejor dicho mediante la capitalizacién de util idades;: asi,
también se puede dar el casc de una capitalizacisn de reservas
por revaluacién de activos (Art. 116 L.G.S5.M.), casos todos
ellos en los cuales las nuevas acciones emitidas, pertenecerdan
al nudo propietario, y los dividendos o intereses que se
ariainen de estas nuevas acciones corresponder &n al
usufructuario.

Hay quienes sastienen que en relacién al supuesto
mencicnado en el parrafo que antecede, puede darse "el pacto
en contrarieo", es decir, que se puede establecer que dado
cualquiera de los supuestos referidos, las acciones le
correspondan a el usufructuario; conclusién con la que difiere
Cherny, Lucio, citado por Martorell (106), en virtud de que el
derecho de usufructo "no incluye las ganancias pasadas a
reserva o capitalizadas, las gque al reinvertirse en la sociedad

105 BARRERA, Jorge. op. cit. p. 498.

106 MARTORELL, Ernesto. op. cit. p. 172.
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para conbribulr a su desarrollo y productividad, pierden el
caraclter de fruto civil, gque es el que aenera el derecho a su
percepcidn por parte del usufructuario”. En cambio -continda
dicienda Cherny, Lucio—, "el derecho del usufructuario si
compry ende las ganancias correspondientes  a las acciones
entregadas por capitalizacidn, en razén a que mediante ella se
produce una suerte de expansidn nominal  del derecho del
usufructuario".

Nosotros estamos de acuerds con Cherny., Lucio, va gue si
le entregardn al wusufructuarioc las acciones provenientes de
alguna capitalizacién, ello implicaria gue entrard como nuevo
accionista de la sociedad, pasando por alto el derecho de
preferencia que los estatutos sociales pueden conceder al resto
de los accionistas para adquirir las nuevas acciones (Art. 130
de la L.G.S.M).

For 1o tanto, en caso de que el usufructuario pretendiera
adquirir dichas nuevas acciones, tendrd que esperar a que las
mismas le fueran entregadas al nudo propietario para lueqo
llevar a cabo con éste un contrato traslativo de dominio
(compra venta, donacidén, permuta, etc.); va gue es claroc gue el
contrato de usufructo no puede por si, trasmitir la nuda
propiedad de ninagdn bien.

El derecho de opcidn, tampoco puede considerarse como un
fruto; ademads de que, dicho derecho proteace al accionista
respecto a los demas, considerandose a la apcidn como derecho
individual del accionista y no de la accién afectada en
usufructo,

El derecho de opcidn no puede eauipararse al derecho de
‘accesidn que menciona el C.C.D.F. en su Art. 1,000 va que este
derecho es real, propio de la cosa, siendo la opcidn un derecho
personal, propio del accionista.

Con cierta inteligencia, el leaislador araentino, ha
puesto en forma clara que la calidad de socio corresponde al
nuda propietario, evitando asi los graves problemas, gue hasta
el momento la doctrina no a solucionado de una forma uni forme.

Siquiendo el orden de ideas presentadas hasta el momento,
podemos afirmar que corresponden al  nudo propietaric  las
facultades inherentes a su condicién, reteniendo de ésta forma
los derechos de voto, de opcidn, de informacidn, impuanacidén,
participacidén en la liquidacidén de la scociedad, perteneciendale
también las qganancias pasadas a reserva durante el usufructo,
salvo que se hubiese estipulado lo contrario; por lo tanto, el
derecho del usufructuario comprende por lo aeneral las
utilidades del ejercicio ligquidas bajo la forma de dividendos,
sin incluir las ganancias pasadas a reserva o capitalizadas, ya
que las mismas al reinvertirse en la sociedad, pierden el
cardcter de fruto civil.
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For dltimo, v en el caso de que el nudo propietarin
conserve el ejercicio de los derechos corporativos, el
usufructuario deberd facilitar al nudo propietaric la posesién
de los titulos accionarios cada ve: aue esto sea necesarios
como bien podria ser el caso de reguerir depositar los titulos
previamente a una Asamblea, etc.

D) .- PRENDA

Fecordemos que la L.G.T.0.C. no presenta una definicidén de
la prenda mercantil, por lo que para ello nos es aprovechable
la expresada en la legislacién civil, en la cual se sefala a la
prenda como el derecho real constituido sobre un bien mueble
enajenable para garantizar el cumplimiento de una obligacidédn y
su preferencia en el pagon. (Art. 2856 C.C.D.F.).

En vista de lo anterior, podemos obiservar que la prenda
sobre acciones, puede surgir por un acuerdo de voluntades, o
bien, por disposicidén legal, como sucede en el caso de las
acc1ones pagadas en especie, las cuales de conformidad con 1o
dispuesto por el Art. 141 de la L.G.S5.M. guedan depositadas en
la sociedad; sin embargo, mds que un depdsito, se debe de
considerar como una prenda, va que las mismas qarantizan el
paao preferente a la sociedad.

Ahora bien, el tratamiento que debe darse a las accicones
para afectarse u octoraoarse en prenda, es conforme a los Arts.
24, 36, 334 fraccién 11, de la L.G.T.0.C. vy de los Arts. 128 y
129 de la L.G.S.M., es decir:

1).- Se debe endosar la accién (el titulo que la contenga)
a favor de el acreedor prendario.

2).—- El1 endoso efectuado en el referido titulo debera
sefalar claramente que es en "prenda"” o "en qarantia", de
conformidad con el Art. 36 de la L.G.T.0.C.

3).- Anctarse en el reqgistro de accionistas que lleve la
so: iedad emisora. Este requisito, aun cuando no  viene
expresamente citado en los Arts. 128 v 129 de la L.G.S.M. como
hemos venido comentando a travées de éste trabajo, consideramos
gue es del todo fano cubrirse, evitando asi posibles conflictos
o malos entendidos posteriores.

For otra parte, hay quienes consideran que es del todo
indispensable efectuar la entrega material al acreedor
prendario del titulo accionarico afectado; sostienen dicho
criterio en los Arts. 20 y 26 de la L.G.T.0.C.

Sefiala el primero de los mencionados Arts.:
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"El secuestro © cualesqguiera otro vinculo sobre el derecho
consignado  @n el titulo, o sobre las mercancias por @l
representadas, no surtirdn efectos si no comprenden el titulo
mismo"; vy el seaqundo de ellos dice: "Los titulos nominativos
serdn transmisibles por endoso y entrega del titulo mismo, sin
perjuicio de que puedan tranemitirse por cualauier otro medio
legal".

En clara oposicidén a esa tesis, se manifiesta el maestro
Rodriquez vy Rodrigquez (107), sosteniendo que las acciones
pueden estar en posesién del acreedor prendario, de un tercerog
o de que la prenda se haya «constituido en forma de
constitutumpossessor ium.

Al afectarse una accidn en prenda, no se ve perjudicada la
calidad o situacidn de socio de quien la afecta; en virtud, de
que éate sujeto conserva del todo su cardcter de propietario de
la referida accidén, y por ende, es la dnica persona capaz de
efectuar y ejercitar los derechos que la accidn le confiere;
sin embarago, al respecto existe una controversia doctrinaria,
va que algunos tratadistas consideran que el acreedor prendario
puede participar en las Jjuntas de accionistas e incluso ejercer
el derecho de voto.

El «criterio sustentado por el mehcionado tratadista,
intenta fundamentarse en el Art. 338 de la L.5G5.T.0.C. que a la
letra nos sefala:

"El acreedor prendario, ademds de estar obligado a la
quarda y conservacidn de los bienes o titulos dados en prenda,
debe ejercitar todos los derechos inherentes a ellos...”"; no
ohstante, no debemos olvidar que éste Art. es una norma para
los titulos de crédito en general, misma que no debe intentarse
aplicar a las acciones de sociedades andnimas, y decimos que no
debe aplicarse a las mismas, en virtud de que el Art. 111 de la
L.G.S.M. es tajante al seralar que las acciones se rediran
por las disposiciones relativas a valores literales. en 1o que
sea compatible c¢on su naturaleza y no sea modificado por la
presente ley, vy en el caso gue estudiamos, es del todo
incompatible con la naturaleza de las acciones que conceden de
forma privativa el derecho de voto al accionista.

Por 1o anterior, consideramos que el deudor prendario
(accionista) podird exiair a su acreedor prendario el depésito
de las acciones, de manera tal, que el primero de los referidos
pueda ejercer su derecho de voto concurriendo a la Asamblea
respectiva.

107 RODRIGUEZ, Joaquin. op. cit. p. 438.
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Mantilla Molina (108), nos dice que en los proyectons de
1947, 1952 vy 1960, se resolvia oue en los casos de prenda de
acciones, los derechos de asistir a las Asambleas y de votar en
ellauw correspondia al propietario de las acciones: en nuestra
opinidn, desafortunadamente fue ésta una disposicidn que no
encantra cabida en nuestra leqgislacidén actual, va aque ella

podr ia haber solucionado o evitado numerosos problemas.

De nuevo el derecho argentino, se adelanta al derecho
mexiczana, previendo expresamente el primero de los mencionados,
aue en caso de constituirse prenda o embarao Jjudicial, los
derechos corresponden al propietario de las acciones; por 1o
tanto, el titular del derecho prendarioc (acreedor prendario)
queda obligado a facilitarle al propietario de las acciones el
ejercicio de sus derechos, mediante el depdsito de dichas
acciones o mediante aladn otro medio que permita al propietario
ejercitar con cportunidad suUs derec-hos corporativos v
patrimoniales, normatividad que nos parece muy adecuada.

Los medios a gue se hace alusién en el parrafo anterior,
serian a cargo del deudor prendario, pudiendo ser por ejemplo:
depdsito en la propia sociedad, o en una institucidn de
crédito, o bien judicial.

En contraposicidn a lo estipulado por el derecho araentino
encontramos lo establecido por el derecho italiano, el cual por
su parte dispone que el acreedor pilagnoraticio es qguien dispone
del derecho de voto, y no el duero de los titulos que los ha
aravado con este derecho real.

El ejercicio de los derechos patrimoniales,
correspondientes al propietario, dependerdan de que la deuda no
esté vencida, vy deberdan efectuarse de acuerdo a los términos
convenidos entre las partes.

Llegado el caso de incumplimientns del deudor prendario, su
acreedor tendrd el derecho de rematar la accidn afectada en
prenda, pudiendo cobrarse de la aanancia obtenida de dicho
remate, el valor de su crédito y de sus accesorlos.

En lo que respecta al derecho de suscripcidn preferente de
nuevas emisiones de acciones derivadas de un aumento de
capital, corresponderd al deudor prendario dicho derecho, por
tratarse de un derecho derivado de su calidad de socio.

Por dltimo, sélo nos queda recordar, aque de conformidad
con lo previsto por el Art. 23 fraccidn IV de la L.I.E., es
necesario que se inscriba en el Registro Nac ional de
Inversiones Extranjeras, los titulos representativos de capital
que estén dados en garantia a extranijeros.

108 MANTILLA, Roberto. op. cit. p. 383.
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E).- EL REPORTO:

La definicidén del reporto la encontramos en el Art. 259 de
la L.G.T.0.C, mismo que sefala:

"En wvirtud del reporto, el reportador adguiere por una suma de
dinero la propiedad de titulos de crédito, y se oblica a
transferir al reportado la propiedad de otros tantos titulos de
la misma especie en el plazo convenido v contra el reembolso
del mismo precio, mds un premic. E] premio queda en beneficio
del reportador, salvo pacto en contrario”.

"El reporto se perfecciona con la entrega de los titulos v
por su endoso cuando sean nominativos".

Fodemos decir en nuestras palabras, gue el renorto viene a
ser una especie de venta y retroventa pactadas en un mismo
instrumento Juridica. Por otra parte es importante destacar la
posibil idad que existe de devolver otros titulos de idénticas
cualidades, por lo que en el caso que nos ocupa, se tendrian
que devalver las mismas acciones, o en su defecto otras
exactamente iquales; por lo tanto, el repor tador puede
transmitir los titules que hava adquirido, debiends adquirir
los mismos u otros de iquales caracteristicas antes de aque
lleque el plazo estipulado para realirar el reembolsao.

Los derechos que vienen incorporados a la accidn, aquedan
leqalmente en manos del reportador, quien es un propietario
temporal.

Se dice que el "premio" gue se cobre queda en beneficio
del reportador, salve pacto en contrario, y ello se deriva de
que en la mavoria de las operaciones de reporto, se realizan en
beneficio del reportado; es decir, es este dltimo el que
aeneralmente requiere de una cantidad de dinero, por lo gue a
través de esta operacidén obtiene dinero rapidamente, vy al
vencer el plazo paga el premio, mismo que puede considerarse
com2 un interés. Sin embarqo, en el caso especifico de reporto
de acciones, el reportador es ageneralmente el gue recibe el
beneficio, por ejemplo, obteniendo mas votos para una
determinada Asamblea gue sea de su interés., por lo gue en
dichos casos, es muy comdn observar que el premio sea en
beneficio del reportado.

La L.G.T.0.C. en su numeral 262 impone la obligacién al
reportado de proveer de fondos necesarios al reportador,
cuando en el lapso de tiempo gque dure el reporto sea necesario
cubrir alguna exhibicidn sobre los titulos en cuestidn, como
tal seria el caso de las acciones cuyo importe no hava cubierto
totalmente.
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En la practica, no es muy comin ver estas speraciones, va
que fiscalmente puede resultar muy aravosa para ambas partes,
ya qQue existe una doble enajenacidn; ademids de que existen
otras figuras como la prenda v los contratos parasociales (come
el de asociacidn o sindicacidén de accionistas) para obtener
beneficios semejantes a los aaui expuestos.

F).- EL EMBARGO:

Fecordemos que de conformidad con lo dispuecsta paor el

numeral 23 de la L.G.S.M., los acreedores particulares de un

soc1o pueden proceder al embargo de las acciones propiedad de
éste dltimo.

El Art. 20 de la L.G.T.0.C. nos sefala gue:

"El secuestro o cualesquiera otros vinculos sobre el derechao
consiagnade en el titulo, o© sobre las mercancias por el
representadas, no surtirdn efectos sino comprenden el titulo
mismo,

Ahora bien, serd necesario que dicho embargo, se inscriba
en el registro de accionistas, y aunque muy discutido el punto
por la doctrina, ésta se inclina por considerar que el deudor
sique siendo titular de los derechos derivados de la accidn, va
que continda siendo propietario de dicho titule valor. Por lo
tanto, la doctrina considera que el secuestratario, debe
depositar los titulos accionarios, de tal forma aque permita al
deudor el ejercicio de sus derechos.

Llegadoe el momento de venta de dichas acciones, los
accionistas que tenagan derecho preferente para adguirirlas de
acuerdo a lo estipulado en los estatutos sociales de la
emisora, deberdn ser notificados de tal situacién para que
puedan hacer valer su derecho.
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