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INTRODUCCION 

&l presente trabajo pretende hacer un anAlisis ~r las 
•J\\'\"'")..(·.'.i;"U ·.~,: •• ·~, 

recientes reformas a la Ley General de Sociedades Mercanti-?~~~i~il' 

les que provocaron la desaparición de las acciones al 

portador. 

Suponemos que las reformas mencionadas obedecen a razo-

nes de pol lcía fiscal, pero antes de llegar a este punto en 

el capitulado, es necesario un breve comentario respecto de 

los orígenes, desarrollo y características de las Socie­

dades Mercantiles, así como de las acciones emitidas por 

una de estas últimas, la Sociedad Anónima. 

El espíritu de. asociación es común a la mayoría de los 

seres vivientes, principalmente por razon~s de 'Wi)ocreación, 

seguridad 'Y> alimen tac ión"~~t'.~,. 

El ser humano, desde la prehistoria, también se ha 

asociado con sus semejantes por las mismas razones. 

Poco a poco, el desarrollo de la cultura humana permi-

ti6 que ese espíritu de asociación se encaminara a las 

metas más diversas y sofisticadas, aunque muchas veces 

destructivas. 
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De lo ante.r1 or rt•ul ta el nacs miento y deaarrollo de 

las empresas bélicas, as! como de las sociedades y asocSa­

ci ones que regula el Derecho Civil. 

Sin embargo, en cierto momento de su historia, aparece 

un elemento característico del ser humano. el'· comercio, 

cuya práctica engendró posteri ormtntt a las soci tdades mer-

cantiles y a las acciones tema dt nuestro estudio, 

Caen-Renaul t: ( 1) consideran al comerei o como "el con-

Junto de operaciones que tient como meta el obtener benefi -

ci os especulando con la tranaforinaci 6n de materias primas, 

la ci rculaei ón de materias primas o productos termi nades, 

su transportación o su intercambio''. 

Se puede considerar al comercio como una interme-

diación habitual respecto de las transacciones de satisfac-

tores entre individuos o grupos humanos. 

Es por esto que, en nuestra opinión, el elemento dis-· 

tintivo de una sociedad. mercantil es la especulación, el 

espíritu del lucro dentro de la intermediación antes aludi­

da. 

{fj caen, Lyon: Renault, LQ~ts~-Manuel de Droiti Commercial 
Par1s, 1913.- Pág. 3 •. ?~·aducción hecha por Pablo Sánchez 
Juárez L. 

•, ¡ 
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U Artículo 2688 del C6digo Civil, a contrario sensu, 

fundamenta también en la especulaci6n, el carácter civil de 

una sociedad. 

Ahora bien, esta especulación va a rebasar el ámbito 

de los satistactores para abarcar incluso a las propias 

sociedades, cuyos títulos negociables se vuelven también 

objeto de especulaci6n. 

Poco a poco el comercio se va expandiendo y rebasa los 

niveles locales, se extiende a intercambio internacional. 

La intermediaci6n profesional se enfrenta a cada vez mayo­

res riesgos por la distancia, peligros·, etc. Se encuentran 

valores comunfts a todos los pueblos como los. metales y 

piedras· preciosas, hasta llegar a los actuales sistemas 

monetarios. 

El interés· común, la organizaci6n creciente,· los ries­

gos y el natural deseo del 'hombre de empresas cada vez 

mayores, causa la aparici6n de las hoy llamadas sociedades 

mel'Cantiles. 

No vamos a adentrarnos en el anllisis de las diversas 

tormas· de sociedad lllt!rcantil. que marca el Artículo 1• de la 

Ley General de Sociedades Mercantiles, cuanto más que datos 
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extraoficiales recientes de el Registro Públlco de Comer­

cio (en fecha próxima, se podrá obtener un dato preciso de 

la computadora de dicho registro), nos indican que el° con­

junto de Sociedades en Nombre Colectivo, en Comandita Sim­

ple, de Responsabilidad Limitada, en Comandita por Acciones 

y Cooperativas registra·das no representan ni el 10 % de las 

sociedades mercantiles inscritas. 

Creemos que en un pr.incipio, a nivel' familia y grupos· 

pequeños de comerciantes, se inician las llamadas socieda­

des de personas, en donde se contrata con un socio determi­

nado y este elemento sustancial,. la personalidad de u'n 

socio, llega hasta a determinar, a su muerte, la disolución 

de la sociedad. 

Las necesidades comerciales :·crecientes, empresas de 

mayor cuantía, la evolución y ampliación de los mercados y 

sistemas cambiaritJs, comerciales y monetarios, van provo­

cando una despersonalización de los capitales y, poco a poco, 

el principio de sociedades de .capitales va desplazando el 

concepto de las .sociedades de personas. 

Suponemos en este momento, que los recibos representa­

tivos de .las aportaciones de los socios, que son el origen. 

de las actuales acciones, se . desligan de los registros 
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originales de las sociedades y se van convirtiendo en 

títulos fácilmente ei rculables, orl gen de las acciones al 

portador. 

Tullio Ascarelli, en su obra "STUDI IN TEMA DI SOCIE­

TA", nos dice que (2): "el desarrollo de las soeiedaC:les 

anónimas siguó el desarrollo económico moderno. La sociedad 

anónima siguió a medida que elaboró su disciplina: se 

determinó la di sti nci ón sobre los acei oni stas y los var:f os 

órganos sociales y se vin:feron determinando las funciones:,: 

de é,stos, se f"ijÓ· el concepto de ejercicio social y la 

repartic:fón periódica, de las utilidades,,. aparecieron las 

acciones al portador; v:I ni e ron precisándose el concepto y 

caracteres de la responsabil:fdad limitada, elaborándose y 

precisándose el concepto de capital soeial". 

Creemos que es en este momento en el que se incluye el 

concepto de anonimato en la sociedad; ya no importa la 

personal1 dad de socio si no la cuantía de,,,~~,\~portac i ón. 
·i'.~~;:4·¡ 

Ernesto Leme, en su 11 bro "DAS ACCOES PREFERENCIAES 

NAS SOCIEDADES ANONYMAS" (3), nos :Indica que: "Nas socieda-

des de capi taes, de accordo com o seu coneei to theorico, as 

(2) Áscarell:I, Tulllo.-"Studi In Tema di Soeieta", Milano, 
1952.-Pág. 6. Traduccion de Pablo Sinchez Juirez L. 

(3) Leme, Ernesto.- "Das Accoes Preferenciaes Nas Socieda-
des Anonymas". ·. --~·-. _· . · 
Sao Paulo, 1933.- Pag. 12 . Traducción de Pablo Sánchez 
Ju~rez L. · · 
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pessoas dos ace:!on:!stas dev1am restar completamente :!nd:!fe-

rentes, soamente se attendendo a o numero de accoes que 

cada um possu:! r. Nellas, segundo um Julsado do Tribunal 

Commercl al do Sena, em 12 de Junho de 1922", ee sont les 

act:!ons gul votent et non les personnes". (son las aee:!ones 

las que votan y ~o las personas).~· 

En nuestro concepto este momento es anterl or. al que 

desll ga el eventual nombre de uno o var:! os soc:! os del de la 

socledad. 

Ex:! sten cri ter:! os en el sent:! do de que, perdonando la 

redundanc:! a, la soc:! edad anón:! ma'.:es anón:! ma, en v:! rtud de 

que ex:! ste bajo una derÍomi nación ~soc:! al y no bajo· una f'azón 
.'.'·· 

soc:!al, debiendo esta última, estar :Integrada del o de los 

nombres de uno o var:!os de los Soc:!os. 

En efecto, la Ley General de Sociedades Mercant:!les 

podría :Interpretarse en este sent:!do, pues nos :Indica que: 

ARTICULO 25.- Soc:!edad en nombre colect:!vo es ac¡uella' 

que ex:! ste bajo una razón soc:I al y en la que todos los 

socios respo·nden, de modo subs:!d:lar:!o, :!limitada y solida-

•
11 En las ·soc:I edades de cap:! tales, de acuerdo con su concepto 
teórico, las personas de los accionistas deben quedar com­
pletamente :!nd:l!erentes, atend:!endose solamente al número 
de acciones que cada uno posee. respecto de las que. de 
acuerdo· a una sentenc:!a del Tribunal Comercial del Sena de 
12 de junio de 1982, "son las acciones las que votan y no 

1··•laa··"pe.rsonas". a.. 



•• 7 

riamente de las obligaciones sociales, 

ARTICULO 51.- Sociedad en comandita simple es la que 

existe bajo una raz6n social y se compone de uno o varios 

socios comanditados que responden, de manera subsidiaria, 

ilimitada Y. solidariamente, de las obligaciones sociales, y 

de uno o varios comanditarios que únicamente están obliga-

dos al pago de sus aportaciones. 

ARTICULO se.- La sociedad de responsabilidad limitada 

existir6 bajo una denominaci6n o bajo una raz6n social que 

se fo~mari con el nombre de uno o más socios. La denomina­

ci6n o la raz6n social ir6 inmediatamente seguida de las 

palabras "Sociedad de Responsabilidad Limitada" o de su 

abreviatura "S. de R. L." La omisi6n de este. requisito 

sujetar6 a los socios a la responsabilidad que establece el 

artículo 25. 

ARTICULO 87 .- Sociedad an6nima es la que existe bajo 

una denominaci6n y se compone exclusivamente de socios cuya 

obligaci6n se limita al pago de sus.acciones. 

ARTICULO 88,- La denominaci6n se formará libremente, 

pero ser6 distinta de la de cualquiera otra sociedad, y al 

. : ~· 
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emplearse irá siempre seguida de las palabras "Sociedad 

Anónima" o de su abreviatura 11 S.A. 11 • 

Sin embargo, la exposición de motivos de la Ley Gene-

ral de Sociedades Mercar.ti les se refiere a la Sociedad de 

Respor1sabHidad Limitada como un. "tipo jntermedio entre las 

sociedades de personas y la anónima", identificándola así 

con las sociedades de capitales. 

Vemos püés que la razón social se firma con el nombre 

de ür10 o varios socios, mientras que la der1ominaci6n se 

forma libremente. En la Sociedad anónima no existe obliga-

ción de üSar el nombre de. uno o~~arios socios· como elemento 

distintivo de Sü personalidad, s~~denominaci6n. 
··'. 

Por otra par:te, basándonoS': en el Diccfonarlo de la 
·,. 

lengua Espai'iol a, ( 4) anór¡j mo e~ aquello de lo qe r.o se 

conoc.e el autor o nombre del mismo, autor Cüyo nombre r.o se 

cor.oce. 

Si bien la ·raíz etimológica parece indicarnos· la rao 

existencia de un nombre, es posible interpretar·que lo que 

no se conoce es el autor o nombre del mismo. 

No podemos U teralmente. afirmar que la rsoci edad anóni-

ma carece de "nombre", ya que existe baJO una denominación 

social. Podríamos entonces decir que lo que no se conoce es 

( 4) . Ól ce ionari o de la l.engua E~paifola. Real Academia Espa­
i'lol a. Talleres tipográficos de lá Editorial ESPASA­

. ~ALP&, S.A. Madrid 1970.-Pig. 91~ 
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el fundador o accl oni sta, que es anónima no por carecer de 

un instrumento distintivo de su personalidad, su denomina­

ción, sino por no conocerse la Jdentidad de los socios. 

Anonlmato del accionista cuya máxima expresión consideramos 

eran las hoy inexistentes acciones al portador. 

Creemos que el momento en el que se introduce el 

concepto de anonimato en la sociedad es coincidente con 

aquel en que los capitales se despersonalizan por la evolu­

ción de las prácticas comerciales, y por tanto anterior a 

su efecto legal•· es decir, el desligar de la persona moral 

el nombre de un socio determ1nado. 

Con lo anter1 or, es también coincidente en tiempo la 

aparición de los elementos que propician la exjstenc1a de 

las acciones al portador. 

Al m:lnimizarse la relevancia de la personalidad del 

socio, los registros de socios llevados por la sociedad van 

perd:lendo importancia, el tít~lo de la acción empieza a ser 

el único medio de. prueba de titularidad y, a circulación 

cada vez mayor, se va incluso desligando el nombre del 

accionista original hasta llegar a la emisión de títulos al 

portador. 

A tal.punto se desliga la acción de su origen constitu­

tivo que la Ley la considera como o asiroila al título de 

crédito. 

:,·' 
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CAPITULO I 

A) EVOLUCION 

Hemos comentado en páginas anterf ores cJertos antece­

dentes en relaci6n con las acciones emitidas por las socie­

dades anónimas. 

A este respecto, podemos comentar que, · ori gf nalmente, 

las actuales accj onés estuvieron .representadas por documen­

tos probatorios de la aportac16n de los socios, cuyo objeto 

principal era tanto el ser tomados como base de cálculo 

para el reparto de beneficios, como para identiflcar a los 

socios, un simple ·recibo probatorio con los efectos antes 

apuntados. 

Joaquín Rodriguez ·Rodríguez (5) :Indica que "en prin­

cipio se llam6 t:ftulo. o acción al recibo que se exped:fa, en 

relación con el libro en que se consignaba la cuantía de la 

aportación y el nombre de la persona que se comprometía a 

realizarlas; era, pues, un documento que .acreditaba estos 

datos. Puros recfbos, en un principio, con carácter exclusi 

vq.ente probatorio sin tracendenci a a efectos de la trans~ 

( 5) ·Rodri guez Rodr! guez., Joaqufo.-"Tratado de Socf edades Mer-
. can ti, lea"· •• Mélc:I CO·,·' 1971 Pi ' , . ·~ ¡. 261 Tomo 1. 

·-·1 
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m1si6n de los derechos sociales que se hacían siempre 

mediante registro en el libro mencionado; y por la expedi­

c16n de un nuevo documento que sustituta al antiguo". 

Por su parte, Pompeyo Cl8.1'et y Marti (6 f nos dice que 

"el titulo acci6n procede del libro en que se registraba, 

consignando la cuantía de la aportación y el nombre de la . , .. 
persona que se cÓmprometía a realizarla, as! como la parti­

cipac16n de cada accionista. De ello se extend!a un recibo, 

y de este recibo nació el título representativo de la 

acción •. Un documento que comienza siendo un simple tít'ulo 

probatorio, a lo 18.l'go del tiempo se convierte 'en ··encarna­

ci6n de los derechos sociales", 

Ahora bieri, la evolución de las pr4cticas comerciales 

y de los mercados cambiarlos provocan en cierto momento que 

los documentos antes mencionados vayan siendo transmitidos 

con mayor frecuencia .. , hasta llegar a consider4rseles como 

una especie de verdaderos títulos de crédito que, ademl.s de 

representar una suma determinada o determinable de dinero, 

C6) claret y Marti, Pompeyo.- "Sociedades Anonimas"- Barcelona, 
l944.'-Pq, 153 
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la aportación, incluyen. también los derechos correspondien-

tes al titular original dentro de la sociedad. 

Considerando a las sociedades de Oriente y del Nuevo 

Mundo como antecedente directo de la sociedad anónima, 

Tullio Ascarelli nos dice (1): 

"En las compai"iías coloniales se encuentran ya los 

caracteres fundamentales hoy proplos de la sociedad anóni-

···· ·· · ma: resporis&bilidad limitada de los socios y div1si6n del 

capital en acciones, y esto es la posibilidad de que las. 

participaciones de los varios . socios sean incorporados en 

títulos fácilmente circulables; la persona del sqcio es, de "/i)ií\".;: 

este modo, indiferente al carácter jurídico de la sociedad"· 

Por este incremento en la transmisibilidad de dichos 

documentos, se va estableciendo la costumbre de anotar en 

el cuerpo del documento las transmisiones del mismo, además 

de las inscripciones correspondientes en los regfstros lle­

vados por la sociedad, omitiéndose así la emisión de un 

nuevo documento a tavor del adquirente. 

(7) Ascarelli, Tullfo.-"Studi In Tema di Societa 11 -M11.ano, 1952 
Pig, . 3. Traducci6ri hecha por ~ablo Sánchez Juárez L. 
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Poco a poco, para faciljtar. las transmjsiones, el 

documento"."recibo se va independizando de los registros so­

ciales, va adquiriendo cierta autonomía representativa y 

las anotaciones en el documento mismo llegan a ser prueba 

suficiente de la titularidad por transmisión, hasta el 

punto en el que incluso llega a omitirse el nombre del 

titular y el documento o recibo, origfr1almente nominativo 

va modificando su. naturaleza hasta llegar a convertirse en 

un documento al portador. 

Después 'éif'estos breves comentar~os respecto de la evo­

lución histórica de la acci6n, se facilita la comprens16n 

de los requisHos que marca la Ley General de Sociedades 

Mercantiles como indispensables para la existe~1cia o emi­

sión de los títulos de acciones. 

A este respecto cabe . mene i onar la· muy común conf'usi ón 

de utilizar los vocablos acción y título-acción como equivalentes, 

siendo· que el título no es sino la manifestación ~aterial, 

la i mpresiÓn cartular de un COnJUnto de derechos y obliga­

ciones que constituye la acción en sí misma. El título es 

el documento en el que consta la acción o acciones, una 

descripción impresa representativa de derechos y obligacio-

nes, documento que, antes de la reforma comentada, llegó a ., .. 
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desligarse de tal forma de ·1os reg-istros sociales que, por 

sí, hacía prueba plena de la titularidad del tenedor del 

mismo. 

En su texto original la Ley General de Sociedades 

Mercantiles mencionaba ya u~a serie de requisitos en cuanto 

a la emisión de los títulos de las acciones, como medida de 

protección· tanto para ··1a sociedad como para el accionista, 

pero dando plena libertad a la negociabilidad y circulaci6n 

de las acciones, pudiendo ser 6atas nominativas o al porta­

dor, y limitando la. negociabilidad únicamente por razones 

de protección a la sociedad o al accionista pero no por 

razones de policía·del Estado. 

La propia exposicióndamotiv.ós(8)'.de.la ley nos indica 

que no obstante otorga a las acciones el car,cter de 

títulos negociables, . "acoae el principio de la limitaci6n 

excepcional de la negociabilidad, ya sancionado por la 
_,.\:}· 

doctrina, y lo reglamenta de tal. manera, que queden equili­

brados los derechos de la sociedad que puede tener inter6a 

en impedir que una persona •• convierta en socio y loa del 

socio que pretende retirarse, quien, dentro del sistema que 

se conáagra no sufrir' perjuicios con la negativa del. 

consejo .de administraci6n para autorhar un tra~paso•~ • 

. "(!j Codi¡o de comercio reformado, Le:y General de Sociedadea -

Mercantilea,1968, D6cima Tercera edici6n. 

Edlcion•• Andrade, s.A.,_M6x1co, D.F. 
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Asi vemos como el original simple recibo se va configu­

rando en una realidad jurídica compleja hasta llegar al 

texto actual del articulo 125 de la Ley General de Socieda­

des Mercantiles que nos marca como requisitos que deben 

contener las acciones, los siguientes: 

I. El nombre, nacionalidad y domicilio del accionis­

ta. (El· texto original decía: "en caso de ser 

nominativos") 

II. La denominación, domicilio y duración de la socie­

·dad; 

· III. La fecha de la constitución de la sociedad y los 

datos de su· inscripci6n en 91 Registro Público de 

Comercio; 

IV. El importe del capital social, el número total y 

el valor nominal de las acciones. 

Si el capital se integra mediante diversas o 

sucesivas series de acciones 1 las menciones del 

importe del capital soc.ial y del ,número de accio-
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nes se concretar'n en cada emisi6n a los totales 

que alcancen cada una de dichas series. 

Cuando así lo prevenga el contrato social podr' 

omitirse el valor nominal de las acciones, en 

cuyo caso se omitir' tambi6n el importe del capi­

tal social; 

V. Las exhibiciones que sobre el valor de l_a acci6n 

haya· pagado el accionista. o la indicaci6n de ser 

l iberada;1 

VI. La serie y número de la acci6n o del certiticado 

provisional, con indicac16n del número· total de 

acciones que corresponda. a la serie: 

VII. Los derechos concedidos y las obligaciones impues~ 

tas al tenedor de la acbi6n y, en su caso, las 

limitaciones del derecho de voto; 

lfIII .La rirma autógrafa de los administradores que 

conforme al contrato social deban suscribir el 

documento,. o .bien l~ firma impresa en facsímil de 

dichos administradores a condici6n, en este últi- · 

mo caso, de que se deposite el original de las· 
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fjrmas :espectivas en el Registro PúbUco de Co­

mercio en que se haya registrado la Sociedad. 

Con lo anterior vernos que originalmente la Ley 

General de Sociedades Mercantiles, si bien m¡¡rca diversos 

requisitos para la ~misión de los tftulos de las acciones, 

estos requisitos van más bi.::n .:incaminados a la protección 

de la sociedad y del accionista, respetando íntegramente, 

hasta diciembre dti 1982, el principio de la Uhre circula­

ción de las acciones, cuanto más que la ':r'i ple clasifica,­

ci ón de los tftulos de crAdito en documentos nominatjvos, a 

la order. y al portador no es aplicable a las acciones, ya 

que éstas sólo pod:ían ser nominativas o al portador, pero 

no a la orden, conceptos estos que detallaremos en los 

s~guientes puntos. 

B) LA ACCION ~OMO TITULO DE CREDITO 

Mucho se ha discutjdo hasta ahora acerca de la natura­

leza Jurídica de la acción, o de su expresión empre·sa, el 

t!tulo acción. 
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En general, la doctrJ na y la ley los ha clas:I r:t cado 

dentro de los títulos de cr~dito o tftulos valores o las ha· 

asJmHado a los mismos y asf, Joaqufn Rodrfguez Rodrfguez 

en su "Tratado de Sociedades Mer~antiles" (9) detalla las 

caracterfstJcas de las. mJsmas como tf tulos valor mencionan-

do que: 

l. Son ·títulos PRIVADOS, en cuanto a la persona del 

em:I tente, aun cuando estén emf tf dos . por personas 

morales de caráct~r público, ya que éstas se 

· estad an ·mani restando en rune:t ones de .derecho pr:I-

vado. 

A ~ste respecto, podrf amos cona:! derar que sf ·se 

puede· pensar en la pos:I bJ 1:1 dad de la ex:l atene:I a · 

de títulos públicos, por i.as s:igu:lentes razones: 

Se trata de empresas, en algunos casos, per-

teneci entes mayor:! tar:i amente al Gob:I erno Fe­

deral y que llevan a cabo servicios públ:lcos. 

"\g) Rodrj.guez Rodríguez, Joaqufn.-"Tratado. de Sociedad.es Mer­
cantiles".-Mb:lco, 1971.-Pág. 268.-Tomo I 
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. las aportaciones se cubren con bienes del 

Estado; 

Algunos organismos son creados por· Ley del 

Congreso de la Uni6n o por Decreto del Ejecu~ 

tivo Federal; 

estln sujetas a revisi6n directa del Ejecuti­

vo, a trav6s de las Secretar·!as del ramo; 

ciertas acciones se resel'Van exclusivamente 

al Gobierno Federal. 

Por las razones. antes expuestas, creemos que s{ 

es posible, en su caso, considerar que existen 

acciones como títulos públicos. 

2. Son títulos EN SERIE, en cuanto a su individuali­

dad, seriales, colectivos o en masa, títulos. igua­

les, diferenciados s6lo ¡>or el nombre del titular 

o por el número, según sean nominativos o al 

portador. 
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3. Son títulos UNICOS, ya que no es posible ·emitir 

duplicados o copias. 

4. La acci6n en si es un título UNITARIO, si bien 

los títulos de las acciones pueden ser títulos 

MULTIPLES, ya que según el Artículo 126 de la Ley 

General de Sociedades Mercantiles, pueden fetos 

contener varias acciones. 

5. Son títulos PRINCIPALES, mientras que loe cupones 

son títulos accesorios. 

6. Con anterioridad a la reforma comentada podrían 

ser NOMINATIVOS o al PORTADOR. 

7. Son .títulos NOMINADOS, previstos y regulados por 

la Ley. 

e. Ya que· las modalidades de los derechos que contie­

nen est'n determinadas en el contrato social, son 

títulos CAUSALES. 

Por.otra parte, la Ley General de Sociedades Mercanti­

les asimila a las ar.ciones con loa tltuloa de cr6d.ito ya 
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que,en su Artículo 111, indica que éstas "estarán representa­

das por TITULOS nominativos (texto actual l que servirán 

para acreditar y transmitir la calidad y los derechos de 

socio, y SE REGIRAN POR LAS DISPOSICIONES RELATIVAS A 

VALORES LITERALES (agre~ando sin embargo que), EN LO QUE 

SEA COMPATIBLE CON SU NATURALEZA Y NO SEA MODIFICADO POR LA 

PRESENTE LEY". 

La extensi6n y proposici6n del presente trabajo no nos 

·permiten adentramos, en un largo y minucioso análisis sobre 

estos temas, por dem's que existe al respecto copiosa.,, ,. 
~t'(:.-.. 

literatura a la que el lector puede ·acudir, Carnelutti, 

Gierke, Messineo y Brunetti, por solo citar algunos auto­

res, han estudiado con detalle estos aspectos. 

Sin. embargo, para los .efectos de·l presente trabajo, es 

necesario determinar una postura respecto de las acciones 

·en relaci6n con los títulos de crédito. 

Creemos que con anterioridad a la reforma comentada 

las acciones al portador si . pod!an ser consideradas como 

títulos de crédito, . aunque de una categoría especial .de 

·"· 
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títulos corporativos como indica el maestro Rodríguez Rodrí­

guez (10). 

Cabe aclarar que la idea original de la Ley General de 

Sociedades Mercantiles era el asimilar las acciones a los 

valores literales, en su medida, cuanto mis que la exposi­

ción de motivos les concede el carácter de títulos negocia­

bles, estableciendo s6lo un límite EXCEPCIONAL a la negocia­

bili.dad. 

El Lic. Roberto L. Mantilla Molina (11) se refiere al 

título de créd1to como cosa mercantil, es decir, algo 

sobre lo que van a recaer relaciones Jurídicas de car•cter 

mercan ti 1 y que si empre estar' regida por el derecho mercan-

ti l. 

El. Artículo 111 de la Ley General de. Sociedades Mercan­

tiles establece la íntima relación de las acciones con los 

títulos de crédito. 

A este respecto, el Lic. Alfonso Sinchez Saloma, (12), 

encamina parte de su estudio !l demos.trar que las acciones 

no deberían ser consideradas qomo títulos de crédito, deta~ 

tto> 
( 11) 

(12) 

Rodrlguez Rodrí¡uez, Joaquin.-"Tratado de Sociedades· 
Mercantilea".-México 1971.-Pig •. 268.-Tomo:·i. 
Cfr~ Sine hez Saloma, Alfonso.-"Naturaleza Jurf di ca de 
las Acciones Creadas y Emitidas por Sociedadee Mercan­
tiles" .-UNAM ENEP Acatlin, 1984.-Pigs. 126 a 145. 
Cfr. ManUlla Molina, Roberto.-"Tftuloa de Cr6dito".­
México, 1983.-P•a. 37 
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llando los cor1ceptos de incorporaci6n, legitimaci6n, litera­

lidad, autonomía y abstracción; características propias de 

los Títulos de Crédito en general. 

Comentaremos en adelante, en relaci 6n con cada una de 

las características de los Títulos de Crédito mencionadas 

en el párrafo que antecede, las opiniones de .algunos auto­

res de la doctrina·. Posteriormente, pasaremos a analizar 

aspectos particul.ares de las razones expuestas por el Lic. 
:';·r1·:. · 

Sinchez Saloma en su tesis antes menc·ionada, inclinándonos 

a cons.iderar que la intenci6n original de la Ley General de 

Sociedades Mercantiles era considerar a las acciones como 

auténticos títulos de crédito. 

l. INCORPORACION 

Coinciden diversos autores · ( 13) en que· el primero en 

usar. el término fue Frederic Carl de Savi¡ni~ Alberto 

•."'' 

"(T:f}-"'Mal'it..illa Molir1a, Robt:rto.-"Tit.ulo dt: Cr.;dito".-MtXlCO 
D.F. 1983.-Pág. 38.- Ct:!'vantt:s Ahumada, RaC.l.-"Títulos 
y Opc:racJOf11:1s de Cr_;dito".-MtXico, D.F. 1976.-Pág. 10 

. Asq-...ird, Albt:rto.- 11 T1tvl1 d1 Crt:dito .- Padova·19sr.­
. Pág. ~l. 
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Asqujni (14) nos ind:ic:a que "el título es un vehículo del 

derecho .•• , que quien se encuentre .en cada relaci6n real 

con el documento, &e::·eracuentra también relacionado con. el 

derecho documentado", para cuyo eJercicio es esencial la 

posesión del documento, considerando además que· la palabra 

jncorporaci6n·es eficaz, aunque imperfecta como toda met&fo-

ra. 

Por s·u parte, Cesare Vivante (15) se refhre al térmj­

no "lncorporaci6n 11 como "término fácil", y de "es.terilidad 

dogmática", refiriéndose al t!tulo'.de crédito como el "docu­

mento necesario (que debe exhjb:lrse) para eJecutar el dere-

cho" 

No obstante las d:I screpanci as, de lo anterior se des­

prende la !nt:ima relación entre el documento ,y el derecho 

que cont:iene, la metaf6rica :l~corporaci6n·del derecho en el 

título de crédito. 

(14) Ob. Ci·t.-Pág. 41.-Traducciones hechas por Pablo 
sbrichez J ui.rez L.. . 

tlS) VJvar¡t.t:, C-:sart:.-"Trat.t.at.o di Dirit.t.o Commercialt:".­
Mil~no 1929. Vol~mt: 111.-Pág. 123.-Traduccion~s ht:chas 
por Pablo Sáncht:z Juir~z L. 



l.a incorporación tambjér. se defir.e como unjón, lazo, 

ligadura, nexo o cualquier término similar. 

Resumiremos a continuación las razones por las que 

Alfor.so Sánchez Saloma (16) considera que no existe, .en las 

acci:ir.es, la incorporación del derecho: 

i. Porque a diferencia de los títulos de crédito, en 

las acciones no es el derecho el que se incorRora 

al docllmento sino que es ei documento (título 

acción) el que se incorpora. al concepto Jurídico 

de la acción. 

2. Porque no es suficiente 1a sola exhibición del 

documento para el eJercicio del ·derecho ya ql.ie 

éste se desprende más bien del contrato· social, 

de las resoluciones de la asamblea de accionistas 

y de otros re qui si tos previos qui marca la t.ey 

para el eJercicio de ciertos derechos específi.;. 

cos, como el de publicación de convocatoria que 

marca el Artículo 184 de la Ley General de Soch-

dades Mercantiles. 

(16) Cfr. Sánchez Saloma, Alfonso.-"Naturaleza Jurídica de 
las Acciones Creadas y Emitidas por Sociedades Mercan­
tiles". -UNAM ENEP Acatlán, 1984.-Págs. 126 a 133. 
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3, Porque en los t:í tu los de créd:! to el derecho se 

ejercita contra la entrega del documento, mien­

tras que en las acciones lA mayoría de los ·dere­

chos se ejerd tan sin la entrega del título y 

porque la entrega del título sJgnlflca la desapa­

rición de la acción (amort:lzac:!ón, retiro volunta­

rio, reembolso, liquidación). 

4, Porque en las acciones el derecho no se :lnalvJdua­

li za ya que los tf tul os pueden amparar varias de 

ellas • 

. S. Porque no son indispensables para el ejercicio 

del derecho correspondiente, trátándose de tí tu-. 

los nominátivos, pudiendo basarse en los reg)s­

tros de la Sociedad •. 

En relación con los razonamientos antes expuestos pode­

mos hacer los s:lgu:lentes comentarlos: 

La relación entre documento y concepto juro! di eo · es 

innegable y, aunque disminufdo en relae:!6n con t:ítulos 

nom:!nat:!vos por. su dependencia del registro, en los antes 

t:í tul os al portador era evl dente. 
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Se puede 1 declr que la acc:l6n es un título especial que 

además de incorporar el derecho a una suma de dinero, 

incorpora también otra serle de derechos especiales corpora­

tivos. 

Además del derecho a una suma determ:I nable, cont:I ene 

la pos:lbllldad de participar en el desarrollo de un Jnvento 

humano· tan peculiar como es una sociedad mercantil. 

Por lo que toca a que no es suficiente la sola 

exhibición del documento para el ejercicio del derecho, 

consideramos que,. :Independientemente de los reghtros de 

acciones nominativas que en nuestro concepto hacen imperfec­

ta la incorporaci6n, las razones antes expuestas no bastan 

para negar di cha l ncorporaci ón, pues s:I bien el ejercicio 

de ciertos derechos está sujeto por la ley de la materia a 

modalidades especff:lcas, lo que se incorpora indubitatiba­

mente son los derechos especiales resultantes de una figura 

jurfdica·especial como es una sociedad mercantil~ 

Aunque sujeto a modalldades, el derecho incorporado 

era innegable en las acc:lones al portador cuya sola exhibi­

ci 6n permi tfa el acceso a un complejo conjunto de derechos 

y obll gac_i ones. 

Sl bien es cierto que, respecto de las acciones, la 

mayoría de los derechos se ejercitan s:ln la entrega del 



•• 28 

documento, a simple título de ejemplo recordamos a este 

respecto la tan común práctica comercJal moderna de pagarés 

con vencimhntos sucesivos que, si bien la Ley General de 

Títulos y Operaciones de Créditos los considera como pagade­

ros a la v:! sta ( Artf culos 79 y 174), éstos se conservan 

hasta que se cubre la totalidad del :Importe en ellos 

consignado, hasta que se agote el .d~recho en ellos conteni­

do y el derecho contenido en un título accci6n no se agota 

con su ejercicio parcial. No obstante que lo correcto sería 

la emis16n de diversos pagarés,· n.o. podemos cerrar los ojos 

a un fenómeno que la ley prevé :Y que se da·. en la vi da · 
' . .. · 

Por otra parte, el Artf culo' i 7 de la ley Generai dE' 

·Tftulosy Operaciones de Crédito 1.ndica que el título debe 

ser rest:! tuf do a menos que sea "pagado sólo pare:! almente o 

en lo.accesorio" 

Creemos que lo . anterior es compatible con ttl tftulo­

acc:! 6n hasta en tanto no ·se agote, .voluntar:I ainente o no, el 

derecho o derechos en él contenidos. 

· 1 
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Consideramos además que el hecho de que un título­

acci6n pueda amparar varias de ellas, implica una variaci6n 

en cuanto a la cuantía de los derechos incorporados pero no 

en cuanto a su naturaleza, como en el caso de montos 

distintos en otros títulos de crédito emitidos en masa. 

Respecto de que el título no es indispensable para el 

eJercjcio de derechos correspondiente, podemos comentar que 

esto es v'lido respecto de los títulos nominativos y por 

tanto con plena validez desde d_iciembre de 1982, sin embar­

go, en cuanto a títulos al portador, creemos .si eran 

indispensables para el eJercicio del derecho correspon­

diente por. carecerse de otros medios de prueba de titulari­

·dad, 

Las acciones al portador si eran INDISPENSABLES para 

el eJercicio y transmisión de los derechos en ellas incorpo-

rados. 

Nos dice Raúl Cervantes Ahumada, ( 17)· que "son las 

acciones los primeros títulos que realizaron el hoy dH'un­

.dido fenómeno de la circulación de la riqueza incorporada a 

documentos". 

( 17) .Cf:rvant1::s Ahumada, Ral..l. ,.."Tí tu los y Opc::raci or1t:s de Cre­
·di to". -M~xico 1976.-Pág. · 133. 



Por su parte, Marlo Herrera (lS) considera que ol 

~xlste la incorporacJ6n respecto de las acciones, con funda­

mento er, un anállsis de los Artfculos 111, 112, ~13 y 

otros, de la Ley General de Socjedades Mercant:lles, conclu-

yendo que "es el tí tul o mismo el que funge como representa­

c) ón, soporte y vehículo del derecho", viendo en estas 

disposiciones la "patente intención ·del leglslador de lncor­

porar en el título mismo el repertorio de derechos suscepti-

bles de ser ejercitatos por el tenedor". 
·¡ 

Por lo anterior, nos fr1clinamos a creer que si existe 

la inco·rporación respecto de las acciones, títulos que 

atribuyen la calidad de socio, en palabras de Alfredo Rocco 

(19), que "son los únicos que. no proporcionan realmente un 

derecho de crédito 'ino uno mis complicado y de n~turaleza 

distinta". 

II .. LEGITIMACION. . 

Para poder. eJer~i tar los derechos contenidos en un , 

título de crédito, es necesario exhib"irlo; Esta "necesidad 

de la posesión como condición inherente al ejercicio del 

derecho", en palabras de Garri gues ( 20), es lo ,que cc-noee­

mos como legitimación. El te'nedor se "legit:lma" con la 

posesión y exhibición del título excepción hecha de los 

~egistros correspondientes, en su caso. 

(18) Herrera Mario.-"Acciones".-México, D.F. 196.S.-Pág,· 62 
(19) Rocco, Alt'redo.-"Principios de Derecho Mercantil".-Ma-

drid 1931.-Pág. 255 · 
(20) Garrigues, Joaquin.-"lnstituciones de Derecho Mercantil" 

Madrid 1953.-Pág. 259. 



....... 

Alberto Asquini (21), nos habla de la "posesión del 

título de cr6dito como instrumento de legitJmaci6n para el 

ejercicio del derecho cartular", agregando además que "la 

posesión calificada del título se vuelve el presupuesto de 

la legitimación para el ejercicio del derecho". 

El Maestro Cervantes Ahumada ( 22), analiza los aspec­

tos pasivo y activo de la legitimación. E~ su aspecto 

activo, el título atribuye a su poseedor legal la facultad 

de exigir la obligación. En su aspecto pasivo, el título 

debe ser pagado. por el del.idor obligado, a quien aparezca 

como titular. De Manera similar, Alberto Asquini (23), 

anali~a también los aspectos activo y pasivo de la legitima­

ción. 

El caso de las acciones, ahora todas nominativas, es 

aquel previsto por el. Artículo 24 de la Ley General de 

T1tulos y Operaciones de Cr6dito, suJetándose la legitima­

ción al Registro que marcan los Artículos 128 y 129 de la 

~ey General de Sociedades Mercantiles. 

(21) Asquini, Albt:rto.- 11 T1toli di Credito" Padova 1951.-Pág. 
47.-Traducción de Pablo Sánchu Ji.<áréz L. 

(22) Ct:rvar.tt::S Ahumada, RaC.l.-"Títulos y Operacior.es dt:: Crt::­
dito".-M6xico, D.F. 1976.-Pág. 12 

(23) Cfl'. Asquird, Alberto.- 11 T1toli di Crédi~o" Padova 1951.­
Pág. 69 a 72.-Traducción .de Pablo Sár.chez Juárez L. 



.. 32 

En opini6n del Lic. Sánchez Saloma, (24) no existe 

legitimaci6n respecto de las acciones debido a que: 

1. En caso de ser nominativas se está SUJeto al 

libro de registro correspondiente. 

2. Aún en el caso de acciones al portador no era 

suficiente la posesi6n de las mismas para el 

eJercicio del derecho correspondiente ya que, por 

eJemplo., er1 el caso de dos titulares de acciones 

al portador que desearen eJerci tar su derecho de 

retiro, sólo el que hubiere votado en contra de 

la deci si6n correspondiente podría eJercitarlo y 

por tanto la mera posesi 6n de un título al porta­

dor no legitimaba para el eJercicio de este -

derecho. 

Respecto del eJemplo mencionado, consideramos que el 

derecho de retiro es consecuencia dé una decisi6n de la 

Asamblea que haya resuelto un cambio de los mencionados en 

el Artículo 206 de la Ley General de Sociedades .Mercanti- · 

les, mientras que la legi timaci6n en este caso se refiere 

al derecho de comparecer a y votar en la Asamblea correspon• 

diente en la que, por las· específicas modalidades del 

derecho consignado en el documento, se pueden resolver, 

entre muchas otras cosas, las situaciones que menciona el . 

citado Artículo 206. 

(24) Cfr. Sánchez Saloma, Alfonso.-"Nat~raleza J~rídica de 
las Acci on.::s Crtladas y Emitidas por Sociedades Mercan 
tiles".-UNAM ENEP Acatlár,, 1984.-Pags. 133 a 137, -
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Por lo anterior consideramos plenamente válido el ObJe­

tar la Legitimac16n respecto de los títulos nominativos 

pero no así respecto de los ahora inexistentes títulos de 

acciones al portador. 

Mario Herrera (25) fundamenta su análisis de la legiti­

maci6n en diversos Artículos de la Ley General de Títulos y 

Operaciones de Crédito y de la de Sociedades· Mercantiles, 

primordialmente el Artículo 111 de esta última que nos 

habla de 0 t!tulos que servfrán para acreditar y transmitir 

los derechos de socio ••• " 

En el caso de las ahora inexistentes acciones ·al 

portador, no existía la menor duda de que operaba ·la 

legitimaci6n. 

111. LITERALIDAD. 

El derecho contenido en un título de crédito debe 

estar claramente establecido y delimitado ·en el cuerpo 

mismo del documento. Como lo, marca el Artículo S de la Ley 

General de Títulos y Operaciones de Crédito el referirse a 

dichos títulos como·"los documentos necesarios para eJerci­

tar el derecho LITERAl. que en ellos se consigna", la 

extensi6n ·, naturaleza y características del derecho va a 

ser determinado por el texto insertado en el documento. 

(25) Hc:rrtH'a, Mar10.- 11 Accior.es•1 .-Mfxico, D.F. 1965.-Pag. 62 
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Esta indisoluble relact6n entre el derecho contenido en un 

título de crédito y el texto del mismo, interpretado al pie 

de la letra, es conocida como l.iteralidad. 

SegC.r. Lorenzo Mossa (26) la l.iteralidad significa que 

"el tenor del título debe ser suficiente por si mismo para 

fur,dar el derecho o la relación Jurídica. sin necesidad de 

relacionar el documerito con la investigaci6n de relaciones 

foráneas". 

Cesare Vivante ( 27) nos. dice qwe el derecho es lite­

ral, porque ·"existe de acue<'áo con ·el tenor del documento" 

Por sw parte, Alberto Asquini ( 28) comenta que, 

"se. trate 'de títulos abstractos o causales, el derecho· 

incorporado. en· tí tul o y circulante con el tí tul o se mi de 

exclusivamente por la letra del título y queda del todo· 

aut6nomo respecto de cualquier relación arateri or relativa a 
) ·" 

. la emisi6n ·o a la transmisión del título". Agrega además 

que el conter1ido del derecho cartular es exclus:ivamen·te 

aquel que resulta ."del contexto l i.ter-al del título'~. 

(26) Mossa, t.orer1zo.•"Derecho Mercantil", Sc::gunda Parte.­
Buenos Aires, 1940.-Pág. ~88 

(.27) Vivant.e, Ct:sare.-"Trat.tato di Diritto Commerciale".­
Volume 11.-Milano, 1929.-Pág~'. 123. Trad\.icc16n hc::cha 
por· Pablo Sánchez Juárez L. 

( 28) Asqu:i ni , Alberto. - "Ti t.ol i di Cred1 to" Padova 1951,. -
Pág. 44 y 73.-Traducct6n hecha por Pablo Sánchez 
Juárez Lazo. 
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El Lic. Sánchez Saloma (29) nos indica que la literali-

dad no pü~de.scr aplicada a las acojones: 

Porque el derecho no puede delimitarse por la escritu-

ra del título ya que existen diversos elementos f1.1era de 

éste que lo condicionan o afectan (como pueden ser aumentos 

o disminuciones del capital social, reembolso por sorteo y 

una extensa gama de posibles decisiones de 1 a asamblea), o 

porq1.1•, como consecuencia de su circulaci6n, ~el desarrollo 

d• la sociedad o de decisiones de sus 6rganos, nos encon-

tramos con la discrepancia en cuanto al valor de las accio­

nes, ya que podemos hablar de VAl.OR NOMlNAl. (indicado en el 

texto del documento), VALOR REAL, (o contable¡ en relación 

íntima con el desarrollo y patrimonio de la sociedad y que • 

puede ser superior o inferior al valor nominal) y VALOR 

.BUSARTlL (o valor de mercado,; determinado éste por diversos 

elémentos propios de un mercado tan especial como es el de 

valores en en bolsa). 

Consideramos bien fundada la crítica anterior. pero 

quisiéramos apuntar sin embargo que, no obstante las razo-

nes mencionadas, si bien existen elementos ajenos al título 

acci6n que lo afectan o determinan y que se manejan valores 

diferent•s del nominal, tanto derechos como valor del mismo 

son perfectamente determinables, 

(29) Cfr.·. Sánchez Saloma, Alfonso.-"Naturaleza Jurídica de 
las Acciones Creadas y Emaidas por Sociedades Mercan­
tiles11.-UNAM ENEP Acatlár,, 1984.-Págs 137 a 140 .• 
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Nos estamos refi ri er1do a un mercado especf fi co al 

hablar de compraventa de acciones como tí tul os de crédito, 

mercado tan arriesgado o no como la compraventa de perecedf:­

ros, según la medida de los conocimjentos y experiencia .. 

que se tengan a ese respecto. 

Por otra parte, consjderamos''que existen, respecto de 

algunos otros tí tules. de crédito t5pi cos, elementos ajenos 

que afectan la determl naci 6r: del valor U teral de los 

mismos, como puede ser el pagaré de tasa flotante, (interés 

a tasa t.IBOR más X%) ( 30), producto de la foternacj onal iza-

c!6n de los mercados. 
"}', 

A este respecto, Lorenzo Mossa (31) opina que· "el 

ideal de la literalidad estriba en que el título s6lo 

encierre en sí las razones de la vida y medida del derecho, ·,, 
lo cual acontece en la cambial, en la carta de porte, en la 

p6li.za de seguro, en el billete de banc~; pero el t5tulo no 

pierde su carácter si hace relacj ón expresa al contrato de 

fletamento, de dep6sito, a los e~tatutos .sociales, que con-

curren a atribuir derechos o a hacer que recaigan obligacio­

nes no literales sobre el poseedor del título. Lo cierto es 

que siempre existe una literaUdad del título; puede ir 

l30) Tasa Libor:'~t.a tasa de interés por operaciones interban­
carias que rija en el mercado de Londres (LIBOR) en la 
~dcha ••. "-Ley del Impuesto sobre la Renta~l983, Artículo. 
24. Fracción XXI. 

(31) Mossa, Lorenzo.-"Derecho Mercantil", Segunda Parte.- Bue­
nos Aires, 1940.- Pág. 388 



desde el máximum de un derecho o promesa, esencJal y 

exclusivamente formulados en el documento, hasta un mfnjmum 

de contenido, que hace relacjÓn a convenciones que están 

f¡.;.era del t! tulo-accJ ón". 

Marlo Herrera (32) fundamenta la llteralldad de las 

acciones en ~l Articulo 125 de la Ley General de Sociedades 

Mercantiles, que "establece de manera taxativa .las menci o­

nes qué éstas deben de ostentar en su texto" 

Por lo anterlor, nos lncllnamos a considerar que las 

acciones si contienen un derecho-literal. 

IV. AUTONOMIA 

En contra del tenedor del título de crédito sólo 

pueden invocarse las circunstancias que a la letra contenga 

el documento. Es por esto que, en opinión del Maestro 

Mantllla Mollna (33), la autonomía del título de crédHo 

desprende del principio de la literalidad. Al entrar en 

el rculaci ón, cada nuevo titular del tf tul o de crédito va 

adquiriendo un derecho independiente, desllgado del origen 

del tí tul o y de los poseedores anterl ores. Esta caracterí s­

tl ca que desvincula el derecho contenldo en el título de 

crédito de las situaciones partlculares de su origen o de 

sus poseedor<es anter1 ores es llamada autonomía. 

(32) Herrera, Mar10.-i.''~.cc;i<mes•.i;_~-~iéx1_cq,_ g~:F\.J.~i;s.-Pág. 63 
(33) Mantilla Melina, Roberto.-"TITULOS DE CREDITO" México 

D.F. 1983.-Pág. 43 1 
' 
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Según Vivante (34), el derecho que contiene el título 

"es aut6nomo porque el poseedor de buena fe eJerci ta un 

derecho propio, que no puede ser restringido o afectado 

por las relaciones existentes entre los poseedores preceden-

tes y el deudor". 

Por su parte, Lorenzo Mossa ( 35) nos d:! ce que '.'la 
•. 

autonomía se manifiesta de vcarios modos, esencialmente con 

la literalidad y eventual fuerza legal, o no causal típica, 

pero al mismo tiempo con la fuerza independi.ente del docu-

mento para el eJercicio del derecho", agregando que "No es 

ciertamente posible 'una sudl disi.inci6n entre literalidad, 
':: 

apariencia, autonomía o i nvulnera.bili dad del derecho o de .... · 

la obÚgaci6n 11 teral. Trátase si'empre de efectos de luces 

que se refractan, del fenómeno·. unitario del título de 

Crédito". 

Sobre la autonomía, Alberto Asquini (36) nos hace los 

siguientes comentarios: en aras a la circulación del dere­

cho correspondiente, se dá a la "o~ligaci6n una individuali­

dad distinta, haciendo del conte~ido una relaci6n jurídica 

aut6noma respecto de la relaci6n "fundamental subyacente", 

(34) Vivante, Cesare.-"Tr'attat.o di Diritt.o Commerciale" Vo­
lum~ 11.-Milano, 1929.-Pág. 123.-Traducción hecha por 
Pablo Sánchez Juár~z L. 

(35) Mossa, Lorenzo.-"Dt:r'echo Mercantil", Segunda Par'te .­
Buenos Aires, 1940.-Pigs. 386 y 388.-Traducción becha 
por Pablo Sinchez Juirez L. 

(36) Asqu1m, Albt:rt.o.,-"Titoli di ·CredHo" Padova 1951. 
Pags. 43, 46 y 83. -Traduccion.:s de Pablo Sánchez Juár.ez 
L. 
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"el derecho cartular en contra del deudor surge a favor de 

cada sucesivo propietario del título, como derecho autónomo 

respecto de aquel de los propietarios anteriores". Agrega 

además que "El título de crédito no está hecho solamente 

para portar una responsabilidad del suscriptor en el pro­

ceso (suJeci6n del suscriptor a la acci6n del tercer posee­

dor de buena fe) sino para hacer circular derechos efecti­

vos, sustraídos de las relaciones personales del emi tente 

con los anteriores poseedores del título, de acuerdo con 

los principios de· 1iteralidad y autonomía, y esto es para 

·movilizar y hacer circular una forma autónoma de riqueza". 

nuevo titular. 

Desde el punto de vista pasivo, en palabras del Maes­

tro Cervantes Ahumada, (37) "debe entenderse que es autono­

ma la obligaci6n de cada uno de los signatarios de un 

título de crédito, porque dicha obl1gaci6n es independiente 

y diversa de la que tenía o pudo tener el anterior suscrip-

tor del documento". 

{37) éervantes Raúl.-"Títulos y Operaciones de Crédito".­
México, D.F. 1976.-Pág. 12 
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Ahcra bien, el t.ic. Sánchez Saloma (38) r.os indica que 

la autor.omía r.o puede ser aplicable a las acciones ya que 

existe la posibilidad de tr.ansmitir ur.a acci6n pag·adort1, 

pudi~ndose exigir el valor insoluto a cada nuevo titular, o 

una acci6n de voto limitado, con los efectos naturales de 

limitación para los nuevos tenedores, 

Consideramos válida la crítica, de nuevo con efe~tos a 

partir de diciembre de 1982, pero no respecto de las 

acciones al portador y por tanto liberadas, incluso s:lendo 

de voto Umtiado, ya que consideramos que la fracci6n Vll 

del Artículo 125 de la Ley General de Sbciedades Mercanti­

les marca la obllgaci6n de inse~tar en el título la menci6n 

de la limitación de voto, entre otras, aclarándose así el 

tipo de modalidad de de re cho autónomo que se adql.d ere con 

el título. 

Por otra parte consideramos que, como se estableci6 

respecto de la literalidad, el contenido del título es 

determinable en cuanto a monto, condicionamiento o modalida-

des. 

~38) Cfr. Sánchez Saloma, Alfonso,-"Naturaleza Jurídica de 
las .Acciones Creadas y Emitidas por Sociedades Mercan­
ti les".-UNAM ENEP Acatlán, 1984.-Págs. 140 a 143." 
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Mario .Herrera (39) fundamen-::a en la lnopnlbllJdad de 

excepciones que marca el Articulo 8vo. de la Ley Genero! de 

Títulos y Operaciones de Crédito, la lncorporaclón de un 

derecho autónomo en el titulo accj6n. 

En efecto, el Artículo antes m~nclonado, aplicable a 

las acciones', llmita las excepciones oponibles a aquellas 

que se deriven del título mismo y a las personales entre 

titular y obli'gado1 desligando al titulo de los propl etarl os 

anteriores. 

Consideramos pues, que sl se puede hablar de autonomía 

respecto de cada nuevo accionista adqulriente, rnedjante 

endoso y registro, de un tltulo~acclón. 

V. ABSTRACCION 

La relacl 6n existente entre socl edad eml sora y titulo 

accl 6n ·es evidente y contundente en cuanto al alcance del 

contenido del mismo. Por esa raz6n la desvlnculacl6n de la 

causa (la sociedad), resultante de la lncorporaci6n del 

derecho en el documento, la abstracción, es una caracterís­

tica propia de los títulos de crédito que nunca se dá 

plenamente en el título-acción. Lo anterior por la dependen­

cia de la vida de la sociedad en cuanto a los efectos 

económicos o de contenj do de de re cho que sufra el título­

acci ón~ 

(39) Herrera, Mar!o • .J1 Acc'Jor1as 11 .·;..¡1tíxico, ·o,f.., · 19!;5.-Pág. 65 
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Podría argurner.tarse q·ue, •m cierto momer.to, el adqui-

rir un paquete de &cciones podría representar para el 

ir.versíor.ista algo similar a ur1a ü.versiór1 en CETES u otros 

valores, 

Cor.ocier.do ar.teceder.tes y situación corporativa y fl-

r.ar,ciera de la sociedad, er. ciertos casos, la compra de 

acciones l)uede represer.tar ur.a ir.versiór1 de simple interés 

de especulaciór. fir.ár.ciera, ir.deper1dier.te del ObJeto social 

y aJona a los fines sociales. 

Tanto Joaquín Rodríguez Rodríguez (40) como Mario' 

Herrera (41) clasJficar, al tfti..lo acciór. como tm título 

causal, íntimamente ligado al conirato de sociedad. 

Ra·~l Cervar.tes Ahumada ( 42) se refiere al tltülo ac-

ci ón como 1.;r, tí ti..lo persor.al que atribuye ''la calidad. 

personal de un socio o mlembro de la entidad JurÍdJca 

colectiva". 

(40) Rodrfgi..ez Rodríguez, Joaquín.-"Tratado de Soci.::ldades. 
MercantHes".-México, 1971.-Pág. 269. 

(41) Herrera, Mario.-"Acciones".-México, D.F. 1965.-Pág. 66. 
(42) Cervar.tes Ahumada, Raúl.-"Títulos y Operaciones de 

Créd1to".- México, D.F. 1976.-Pág 17. 
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Alberto Asqujr.J (4~) incluye también a la accj6n den-

tro de los títulos causales que mencjona, pero comenta, sln 

embargo, que "el grado de abstracción de las obUgaciones 

cjrculantes para con la relacíón subyacente puede ser dife-

rente". 

A este respecto t.orer.zo Mossa (44 ) , nos dJ ce que 

"Puesto que el valor j de al del tí tülo res) de 1::r. su atonomí a 

frente a cualqu]era otra relación, es obvio que los títulos 

más autónomo• son aquellos que no tjenen una causa, que son 

no causales o abstractos, l.a abstracc)Ón en los títulos de 

créd.i to no se debe confur.dj r con la de los contratos o 

negocios Jurídicos, o con la de los actos de disposición 

Jurídica. La abstracción dimana a meriüdo de la ley, por 

cuanto el título encuentra en ella la fuenta y la causa de 

su energía Jurídka. La abstracd.ón· signifjca, en todo 

caso, que el derecho o la obligación Uteral no Uene una 

causa negocial o contractual, ni necesita de ella. 

El título ·deviene la causa, por decirlo así, del 

derecho, de la obl]gación, del acto de disposic]ón; pero. la 

v"erdad es que derecho, obligación, acto de disposición, 

(43) Asquini, Alberto.-"TjtoU di CredHo "Padova 1951.­
Pág, 43 y 44. - Traducción hecha por Pablo Sánchez ~. 

(44) Mossa, l.orenzo.-"Derecho Mercantil", Segunda Parte.­
Buenos Aires, 1940.-Págs. 388, 389. 
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tjenen valor por sf mjsmos. La razón es clara. La causa se 

exjge en los negocios como fundamento jurfdjco para el 

naclmlento de obligaclones y derechos. Sln un fundamento, 

sin un fin cierto y garantizable, no se protege el negocio 

o el acto de dlsposlcl6n. Es tal, en cambjo, la esencia del 

título de crédito, que el derecho reconoce sin más, es 

decl r, sin otra causa, el valor de los der:echos y de las 

obligaciones. Ahora blen, si el título no tjene por su 

esencia· una causa típica, contractual o negocia!, vale 

consiguientemente por su letra, por su apariencia. 

La causa puede ejercer una jnfluenc!a sobre la suerte 

del título, sobre la suerte de la prestación que él atribu­

ye; cuanto se di ce al respecto acerca de la cambi al vale 

para cualquier título de crédito. La no esencjaUdad de la 

causa produce, pues, mayor valor en los tftulos. NO DECI­

MOS, EMPERO, QUE LA CAUSA INSERTA EN ÉL TITULO HASTA 

TENERSE. COMO ESENCIAL, DESTRUYA LA CALIDAD DE TITULO DE 

CREDITO. LA CARTA DE PORTE, EL CERTIFICADO DE DEPOSITO, LA 

ACCION DE UNA SOCIEDAD ANONIMA, NO SON MENOS TITULOS DE 

CREDITO POR EL HECHO DE QUE SON CAUSALES. Se ti ene una 

fuerte inflexión de la causa sobre la letra Y. sobre el 

derecho literal del titulo de crédito, no su agotamiento. 

En el fondo, la literalidad, la abstraccl6n y la 

atonomf a en.tran en juego en la cuestl ón cruel al de la 
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invulnerabilidad del título, o inoponibilidad de las excep­

ciones personales. El título de crédito no ha surgido 

principalmente para la seguridad Jurídica de quien lo ad­

quiere primeramente; se lanza al tráfico, adquiere aus 

caracteres y acrecienta los derechos y las obligaciones en 

el flüJO de la circulaci6n 11
• 

Podemos decir que el título acción se desliga en 

cierto sentido de su causa al convertirse en un· mero ObJeto 

de especulaci6n financiera. l.a sochdad, comerciante de 

acuerdo con el C6di go de Comercio, se vuelve a su vez 

obJeto de especulación comercial al lanzarse sus títulos a 

la ci rculaci 6n. Para ciertos i nversi oni stas, la compra de 

un paquete de acciones puede s61o significar. un interés 

financiero, basado en el historial de rer.~imientos de capi­

tal y aJena a los bienes o servicios que ofrece la sociedad. 

· Sin embargo el nexo existente entre título-acci6n y 

contrato de sociedad es evidente y en este sentido es un 

título netamente causal, sj bien ésto no le resta sw 

caU dad de título de crédao. 

Hemos mencjonado la abstracc16n ya que la toman en 

cuenta los autores antes mencionados, si bien esta· caracte- · 

rístjc~ generalmente no es tomada en cuenta por la doctrina. 
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Las consjderacjones anteriores no hacen mis que demos­

trar las sutiles divergencias doctrir1ales en relaci6r, con 

la naturaleza Jurídica de las acciones. La copiosa literatu­

ra a este respecto hace diffcjl tomar una decisj6n clara. 

Nos inclinamos, sin embargo, a considerar para efectos 

del presente trabaJo, a las acciones, como auténticos títu­

los de crédito. 

Por otra parte, si bien la Ley General de Sociedades 

Mercantiles en su expos1ci6n de motivos concede a las 

acciones el carácter de títulos negociables y la doctrina 

tradicionalmente los ha cl'asificado dentro de los títulos 

de crédito, podría también op1narse en sentido inverso, 

segl.n lo expuesto. Las recientes reformas, con la desapar1-

ción de las acc1ones al portador, restan negociabll1dad y 

circulación a las acciones, eliminándoles uno de los princi­

pales f1nes de los títülos de crédito, lo que nos encamina 

.ahora a considerar cada vez menos a las acciones como 

títulos de crédito. 

C ACCIONES NOMINATIVAS-ACCIONES AL PORTADOR 

Cabe aclarar, con relac16n al punto anterior, que en 

las acciones, con anterioridad a diciembre de 1982, n~ 

cabía la triple distinc16n de títulos de crédito, que hace 

la doctrina, en títulos r1ominativo11, a la orden y al 
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portador. La Ley General de Sociedades Mercantiles s¿lo las 

admjtfa como nominativas o al portador. Esta triple distin-

ci6n, aunque no establecida de modo expreso, podría despren­

derse de la lectura de fos Artículos 24, 25, 26 y 69 de la 

Ley General de T!tuloi Y Operaciones de Crédjto. 

Joaquín Rodríguez Rodríguez, er, su "Tratado de Socie­

dades Mercantiles" nos dice que (45) "existe una gradación 

que va de los títulos al portador (y acciones al portador) 

a los tí tul os a la orden (categoría 1 ne xi atente en las 

acciones) y de ellos a los títulos nomir1ativos propios 

(acciones nominativas), caracterizada por una disminución 

de las f~cilidades para.la circulación, que en las acciones 

nominativas son mínimas y semeJantes pero n~ iguales a las 

transmj sj ones de crédito". 

De lo anterior se· desprende que, al desaparecer las 

acciones al portador, vemos restringida la ci rculaci 6n de 

las acciones, su negociabilidad, separándolas cada vez más 

del concepto de título de crédito, al tiempo que se debili-

(45,) Rodriguez Rodríguez, Joaqu!n.-"Tratado de Sociedades 
Mercantiles" .-México, 1971.-Pág, 309 .To.mo l. 
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ta el principio sociedades de capitales para refleJar m6s 

•1 de sodedades de personas, "desanonimizando" así, en 

~utetro concepto, a la sociedad anónima. 

Citando de nuevo al maestro Rodríguez Rodríguez, ten~­

mos que (4ñ ), "el principio de la Ubre cHculaci6n de los 

bienes constituye uno de los pi lares de la estructura 

económica y Jurídica de los pueblos modernos, y viene a ser 

~na nota del derecho de propj~dad, en su concepción clásica 

o romana, aunque modernamente est;á SUJeto a excepciones 

cada vez más numerosas y más amplias". 

Ernesto Leme (47) nos indica que: "O Tribunal do 

Commercio do Sena, em JUlgado de 9 de abril. de 1894, 

deci deu que" as stipulacoes restrictivas da libertade de 

transmissao das aceces offendem o principio do direito de 

propi edade" . 

(4Qj 66. Cit. Pág. 311 
(47.) Leme, Ernesto.-"Das Accoes Preferenciaes Nas Socieda­

des An6nimas".-S~o Paulo, 1933.-Pág, 19.-"El Trib1.Ar1al 
de Comercio del Sena, en sentencia del 9 de abril de 
1984, decidió que: "las estipulaciones restrictivas de 
la libertad de transmisi6ra de. las acciones ofenden el 
prfr1cipio del derecho de propiedad", Traducci6t'I hecha 
por Pablo Sánchez Juárez L.. 
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Tenemos que el :4aestro Rodrf guez Rodr! guez (48 ) 

marca tres tlpos prlr.clpales de restr-lcclón a la cjrcula-

cl6n de las acclones, mismas que a contlnuacl6n se comentan: 

l. Restrlcclones Impuestas por la Ley 

Estas pddrfan detallarse, entre otras, respecto de: 

l~i. Acciones nominativas, por la preponderancia de la 

Jnscrlpción. 

1.2. Acciones no liberadas, por tanto nominatjvas (an-

tes de dlclembre de 1982). 

1. 3. Accl ones robadas, hurtadas o extravj a das, por la 

proteccl ón prevista en los Articulas 43 y 45 de 

la Ley General de Títulos y Operaciones de Crédl-

to. 

1.4. Acciones de aportaclón, según el Articulo 141 de 

la Ley General de Socledades Mercantiles. 

1.5. El derecho de preferencl a que marca la Ley Gene­

ral de Sociedades Mercantiles. 

(4B1crr. Rói:i.r.ígµ~z_.~oQ.r1.z.Í4ez, JQaquín • ..,"Trata"do de $o.ele.da-, .. 
des··M_e.rcanti l~u1'.' .•. ~México 1971.-::..Pá.11:s .•. 3U. a .3.2.7_._ ______ _ 
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1.6. Diversas disposiciones contenidas en diversas le­

yes, en especial referentes a adquisici6n de ac­

ciones por extranJeros, de las que hablaremos más 

adelante. 

2. Restricciones permitidas por la Ley 

La contenida en el Artículo .130 de la l.ey General de 

Sociedades Mercantiles que . se refiere de la autorización 

previa del ConseJO de AdmJnJstraci6n respecto de la transmi­

si6n de acciones, recordando que. diche ley sólo permite 

esta forma restringida de limitación. 

3. Restriccior.es no mencionadas en la l.ey 

Como puede ser la sjnd1cacf6n de acciones, ·o asocia­

ción en que los accionistas se ·comprometén, fuera de los 
" '"~. 

órganos y alcances sociales, a no. vender sus acciones más 

que cumpliendo con determinados r.e.quisitos, restricción .és-... 
ta que como Ernesto Leme (49) y "1ltonio Pedrol (SQ) marca-

ban como única posible respecto de las acciones al portador. 

{49) Leme,· Ernesto.-"Das Accoes Preferenciaes Nas Socieda-
des Anonymas".-Sao Paulo, 19~3.-Pág. 20.-"Ha· de pare­
cer. que tales preceptos,· restringiendo el derecho del 
accionista de disponer de sus títulos se va a detener 
en una barrera insuperable ·e.Liando se trate de acc :iones 
al portador. Ese obtáculo, sin embargo, se salva facil­
mente por una providencia quf¡ la práctica adpot6: los 
accionistas rorm~n un sindicato o asociación y se 
comprometen a no ceder sus títulos sino mediante condi­
ciones que establecen. Y. para asegurar el respeto a 
talés convenciones se depositen las acciones en una 
caJa común. Se verifica así, en esta forma, el bloqueo 
de las acciones al portador en las sociedades anóni­
mas ••• " Traducci6n hecha por Pablo Sinchez Juirez L. 

(SO) Pedrol, Antonio.-"l.a s1ndjcaci6n de. acciones" Madrid, 
1951.-Pág, .81.-"S:in embargo; el sindicato de bloqueo ., 

:~tJ~ne •vida propia y puede. servir a otraa finaHC!•des... ...J 
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Como constatamos, la libre circulaci6n de las acciones 

ha sido un tema ampliamente estudiado y discutido, 

Vemos que la Ley General de Sociedades Mercantiles 

indica, en su Artículo 111, que las acciones estarán repre-

sentadas por títulos que "servirán para acreditar y transmi­

tir la calidad y los derechos de socio, y se regirán por 

las disposiciones relativas a valores literales, en lo que 

sea c6mpatible con s~ naturaleza y no sea modificada por la 

presente ley". 

Por la razones apuntadas anteri~rmente y en virtud de 

las reformas analizadas podríamos comentar del artículo 111 

de la L.ey General de Sociedades Mercantiles, casi en son de 

broma que: 

En virtud de que la naturaleza de las acciones ha 

sido modificada por la propia ley, sobre todo· por sus 

reformas, es ya di ffci lmente compatible cor1 la naturaleza 

. de las 'acciones el ser regidas por las disposiciones rel3t.f­

vas a valores literales y que tampoco servirán para acredi-. 

tar y transmitir la calidad y los derechos de socio, a 

menos que se haga constar este hecho en los registros de la 

sociedad • 

••• Asf por eJemplo, en el caso de que las acciones de 
una sociedad fuesen al portador y con ello resultasen 
legalmente imposible las restricciones estatutarias, 
determinadas finalidadt:s restrictivas pueden ser alcan­
zadas por un sindicato de bloqueo. 

: r: .:· ~i:· . . : .. ~ u... ·~. 
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OJce Ascarelli ,(c;t) que la soc1edad anónima es un 

instrumento tlp1co de la economfa moderna. 

No debemos olvidar tampocq, como antecedente de la 

sociedad anónima, a las compañ!as de las indias orientales 

y occidentales, devastador instrumento de.l expansi onJ smo 

i rnperi alista de la vieja Europa, siendo, por tanto, la 

sociedad anónima, cuestionable. desde sus orfgenes y estruc­

tura, pero esto sería tema de otro estudio. 

Lo que importa es que, aunque con recelo, nuestra 

legislación vigente ha acb~1do la existencia. de este tipo 

de é~rporación y que incluso el Gobierno Federal y Estatal 

ha utl li zado es-:a estructura para llevar a cabo muchos de 

sus flnes. 

La sociedad anónima ha sido parte de nuestra realidad 

jurídica durante _muchos ai'los. 

Creemos que;,cómo se mencionó anteriormente (Ver pags. 

a· y 9), precisamente· este tipo_ de sociedad es llamada an~nl­

ma por ser netamente una sociedad regida por el principio 
'\ 

de sociedades de caoitales. Es. una socJed~á;'"'de capitales, 

( 511 Asc~relli, Tullio,9Studi In Tema Di Societa".-Milano,~ 
1952.-Pág. 3. 

,.· 
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capaz incluso de crear y eml ti r un género único de títulos 

de crédito que, desllgándose del fin perseguido por el 

objeto soclal de la emisora, llevan a crear un mercado 

especfflco de valores. 

Sentfmos que las recjentes reformas restringen la cir­

culación de ·las acciones, las alejan del concepto cláslco 

de t! tul o de crédito y 11 personallzan" a la sociedad 

anónima, q,~dándo.se .. ya ,,Jr.ancar.n.ent.e .. c:le .dtcoe> ,.~non:!. mate> •. Serf .a 

·.··.·,::ta~:•. ··J'~~··':~i,~\:~f·~~~·~.~~'..i.r·::~.~,~~~Jj~;l~/:,~~~:(~~:.b'.ii~~~t:~&~'~:::~~~~?.';:~,:~:···.· 
acciones, comó la á.p:·a~"'fso'ciefa'''¡)er"i\zz"lon'i r~~· 1táü'ana. 

En octubre de.1947, estando prohiblda en Italia la 

emisión de acciones al portador, una ley reglonal de Sici­

lla admitió la posibilidad de acciones al portador. 

Dentro de un profundo análisis al respecto, Tullio 

Ascarelli 152) nos indica que: 

"La intención perseguí da. por la noml nat:l vi dad obl.:f gato­

ri a es notorl amente de derecho ff scal: la . nom:l na ti vi dad 

quiere evitar la evasión.del impuesto de sucesión, sobre el 

{5¿·.) ob. ca. Pág. 227. - Traducci6n Hecha por Pablo Sánchez Juárez l., 
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patrlmonlo, así como del impuesto complementarlo progresivo 

que de otra manera deberían ser sustituidos por un impuesto 

real a "desta.1o". sobre los rédf tos al portador. Norma, por 

tanto, cuya mira es fiscal y no ya "de incrementar la 

lndustrla y el comerclo", para .respetar la terminologfa del 

Artículo 14 del Estatuto (comentado por Ascarelli); la 

norma quiere tutelar el interés flscal del Estado aunque 

con sacrlfic1o (como es inevitable) de la· Industria y el 

\:omercf o".•· 

Por su parte CAEN y RENAULT [SJ), respecto del slstema 

ff scal francés, en relacl ón con accf ones al portador nos 

indican que: 

"Pour les ti tres au porteur, l 'étabU ssement d 'un droi t 

payé a chaque cession eut été plein de dangers pour le 

Trésor publi c: les· transmi ssl ons de ces tltres se font de 

la main a la main, sans que rien les constate, et ll est 

faci le, par suite, de les di ssi muler. Aussi pour les ti tres 

au porteur, le droi t de transmi ssi on est-il remplacé ~ar 

une 'taxe annuelle dont la société fait l'avance et qu'elle 

recouvre sur les acti onnai res ou sur les obl i gatai res au 

moyen d'une retenue opérée sur les dividendes ou sur les 

l ntérets qui · 1eur sont dus". 

(53) Caen, Lyon; Ren3ult, Loufs.-"Manuel de Drolt Commer-. 
clal" Parfs, 191)3,-Pág •. 171.- Traducc16n necha por -­
Fabló Sánchez Juarez c. 
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"Para los títulos al portador, el establecimiento de 

un derecho pagado a cada ce si 6n estar! a lleno de pell gros 

para el Tesoro Públl co: las transm·i si ones de estos títulos 

se hacen de mano en mano sin que nada las constate y es 

fácJ 1, por er:ide, el disimularlas. Así, para los t:í tules al 

portador el derecho de transmi sf 6n es reemplazado por un 

impuesto anual que.la sociedad entera por anticipado y que 

recobra de los accf onf stas u obU gacf oni stas mediante una 

retención efectuada .sobre dividendos o intereses que se 

adeudan". 

Como vemos, este tipo de efectos fi sea les que afectan 

a las acciones iJl portador no son un elemento nuevo dentro 

del desarrollo histórico de las mismas, y se han encontrado 

di versas soluci enes a los problemas fl scales respecto de 

las 'acciones al portador. 

En el presente es~udi o no nos es posible t:iacer un 

anál:I sis de la pr.oblemát:l ca fiscal que moti v6 las reformas 

tema de nuestro estudio, .esto seda a estudiarse en el· 

Seminario de Derecho Fiscal. 

Con la eJIPQ81.c16n , de moti vos del decre.to que se estudia 

y los debates al respecto, mismos que mene i onaremos más 

adelante, se fundamenta y motiva la reforma, pero, en virtud 

de la omisi6n d~ considerando alguno al publicarse, la 



ubicación del decreto dentro del Diario Oficjal nos podfa 

hacer suponer que era una reforma con fines fiscales. 

Ahora blen, sl la Jntención de la Ley General de 

Soc1 edades, Mercan ti les es considerar a las accj ones como 

tí tul os negociables, al hacer desaparecer las acci on'es al 

portador, debería haberse establecido como opcional (o au­

tomático, seg6n cadena injnterruplda de endosos), el regis­

tro que indica el Artículo 1?.8 de la propia Ley, aceptán­

dose asf la existencia de acciones-a la orden. 

Creemos que las acciones a la orden, transmisibles por 

simple endoso sin sujeción a reg1 stro y eventual autorl za­

cl ón del Corisejo de Admi~istraclón (Artículo 130, de la Ley 

General de Sociedades Mercan ti les), tutelan debidamente el 

1 nterés fl scal de '1a Federación a través de l~ cadena de 

endosos, el tjempo que no ofenden el prinC:Jpjo de la libre 

negociabili'dad de las acciones. 

Para efectos fiscales, podría pens~rse en avisos obli­

gatorl os de transmisión, soportados ecin .eop:l a de la documen­

tac:l 6n fiscal correspondiente, sancionados por tasas varia-. 

blef! · de retención' sobre los dividendos o la cuota de 

liquidación, ·por parte de la Sociedad. También, la obligato­

ria presentación de un recibo nomlnativo para el cobro de 

dividendos. 

Como vemos, exi&ten formas de reforzar y ·asegurar la 

captao16n fiscal sin afectar la naturaleza de laa acciones. 
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RESPECTO DE ACCIONES NOMINATIVAS, DE 30,XII,1982 
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El decreto que comentamos incluye también ur.a reforma 

a la Ley de Títulos y Operaciones de Crédito que, además de 

invalidar el endoso en blanco respecto de acciones, bonoe 

de fundador, obligaciones, certificados de depósito y certi­

ficados de particip.aci6n, condiciona la emisión de obliga­

ciones al portador a su inscripción en la Comisión Nacional 

de Valores. 

La reforma ar1tes mencionada sería también motivo de 

c,1iversos comentarios, pudiendo aplicarse al respecto algu­

nos de los comentarios del presente trabaJo. Sin embargo, 

nos limitaremos a hacer un breve análisis de las reformas 

que, respecto de las acciones emitidas por sociedades anóni­

mas, se hicieron a la Ley General de Sociedades Mercantiles. 

A) COMENTARIOS AL TEXTO ANTERIOR 

El Artículo 111 de la Ley General de Sociedades 

Mercantiles ·decía que ias acciones· estad an representadas 

por "TÍ tul os que servirán para acreditar y transmitir la 

calidad y los derechos de Socio, y se regirán por las· 
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disposiciones relativas a valores literales, en lo que sea 

compatible con su naturaleza y no sea modificado por la 

presente ley". 

No encontramos aquí ninguna menci6n de que las accio­

nes puedan ser nominativas o ai portador. 

La primera menci6n en cuan~o a la nominatividad o n6 

de las accjones la encontramos hasta el Artículo 117, 

respecto de accior1es .pagadoras, obligatoriamente nominati-
\'./),, 

vas hasta el í rategro pago de su valor nominal, momento en 

que se podían cangear por título• al ~ortador, salvo dispo­

sici6n en contra de l.os Estatutos' de 'la Sociedad emisora. 

El Artículo 125 de la Ley General de Sociedades Mercan­

tiles decía: " los títulos de l~s acciones y los certifica­

dos· provisionales deberán contener:· 

I. El noinbre, nacionalidad y domicilio del accionista, EN 

CASO DE SER NOMINATIVOS", 

El Artículo 127 anteriormente mencjonaba que los cupo­

nes de las. accione.s, instituídos para el cobro de dividen­

dos o intereses, podían ser al portador, aún .cuando el 

título fuese nominativo. 
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La t:ey mencionaba, en el Artículo 128 un REGISTRO DE 

ACCIONES NOMINATIVAS, !'J J&ndo lo que di cho registro debía 

contener. La fracci6n IV, decía: " la conversi6n de accio-

nes nominativas en acciones al portador," 

Gomo complemento al artículo anterior, la restricción 

registral del Artículo 129 se refería 6nicamente a acciones 

nominativas, reconociendo como duei'lo sólo a quien ·aparecie-

re allí inscrito. 

Es del texto de los Artículos 12.8 y 129 que se 
1:· :.r;:~··:1';_<• . 

desprende, por la preponderancia del registro de acciones 

nominativas, la no ~xistencJa de acci-ones a la orden, 

transmisibles por simple endoso. 

Por su parte, el Artículo 130 permitía se. condicionara 

la transmisión de acciones NOMINATIVAS a la previa autoriza­

ci6n del ConseJO de A~ministración • 

. De lo anterior deducimos que, .Para poder .aplicar el 

principio de limitación EXCEPCIONAL de la negociabilidad de 

las acciones mencionado en la exposición de motivos de la 

ley General de Sociedades Mercantiles, es decir, la suJe­

ci ón a autorizaci6n de transmisión que marca el Artículo 

130 de la propia ley era necesaria la emisión de acciones 

nominativas, por ser el sistema incompatible con la !'lcil 

circulación de las acciones al p6rtador. 
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El Artículo 131 refleJaba ya la poca validez del 

endoso respecto de acciones nominativas, por la preponderan­

cia del registro contenida.en el Artículo 129, reforzando 

la no existencia de ncciones a la orden. 

El Artículo 218 mencionaba que "en las sociedades .de 

capital variable por acciones, éstas siempre serán nominati-

vas". 

Por últ1mo, el Artículo 249, al referirse a las sumas 
,-: 

pertenecientes a los accionistas y que no fueren cobradas 

en dos meses, mene i onaba que é.s tas serían depositadas en 

una institución de.crédito con la indicación del accionista 

Sl LA ACClON FUERE NOMINATIVA o el número de la acción si 

ésta FUERE AL POR~ADOR. 

los artículos comentados anteriormente eran los úni­

cos, ·exceptuando el 209 que se refiere a comanditas por 

acciones, que mencionaban la. nominatividad o n6 de las 

acciones. 

' las demás disposiciones de' la Ley General de Socieda-

des Mercan1:iles eran, en lo conducente, comunes a acciones 

nominativas y al portador. 

El Artículo 124 ya mencionaba que los certificados 

provisionales siempre serían nominativos. 
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B) COMENTARIOS Al TEXTO ACTUAL 

Con fecha 30 de diciembre de 1982, en la página No. 11 

del Diario Oficial de la Federación, bajo el apartado 

"SECRETARIA DE HACIENDA '( CREDlTO PUBLICO" apareció publica­

do un decreto cuyo encabezado a la letra dice: 

"Decreto que establece, reforma y adiciona diversas 

~i spos~ ci ones de carácter mercan.ti l. 

Al margen un sello con el Escudo Nacional que dice: 

Estados.Unidos Mexicanos.-Presjdencia de la República 

MIGUEL DE lAMADRlD HURTADO, Presidente Constitucional 

de los Estados Unidos Mexicanos, a sus habitan tes, 

sabed: 

Que el H. Congreso de la Unión se. ha servido enviarme 

el siguiente: 

DECRETO 

El Congreso de los Estados Unidos Mexicanos decreta: 

QUE ESTABLECE REFORMA '( ADICIONA DIVERSAS DISPOSICIO­

NES DE CARACTER MERCANTIL". 

1. 



El Artículo Primero de dicho decreto se reflere a la 

Ley General de Tí tul os y Operacl ones de Crédito, en los 

efectos anterl ormente apuntados respecto del endoso y las 

obl f gac:i ones. 

El Artfculo Segundo de dlcho decreto nos Indica que: 

"ARTICULO SF:GUNDO.- Se REFORMAN los artículos 108 en 

su encabezado, 111, 125 fraccf 6n I~ 127, 12A en su encabeza-

do, 129., 130, 131, 209 y 249, de la l.ey General de " 

Sociedades Mercan ti les; se ADICIONAIJ ·1os artfculos 108 con 

una fracción l pasando las actuales fracciones de la I a la. 

VI a ser de la I1 a la VII, respectl varnente, de la ci t;ada 

Ley y; se DEROGAN el prJrnero y cuarto párrafos del artículo 

117, la fraccl6n ~IV 

.. mene J onada Ley, pára 

?.~l artículo 128 y el 218, de la 
-~,~;-:: .. ~ . 
quedar corno sigue:", pub U cándose a 

continuación el texto de las reformas. 

Si gul endo el mismo orden de' ideas del apartado ante-

rl or, hacJ endo caso oml so de los bonos de· fundador, .por 

referirse nuestro trabajo úrdcamente a acciones, tenemos 

que: 

1. Se agrega el término "noml nativos" al· art! culo 

111 de la Ley para quedar como slgue: 
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• t1 ART.111. Las acciones en que se d1vide el 

capital social de una sociedad an6rd ma estarán 

l'epresentadas por títulos nominativos ·que servi­

rán para acreditar ·y transmitir la calidad y los 

derechos de socio, y se regirán por las dispo­

siciones relativas a valores literales, en lo q~e. 

sea compatible con su naturaleza y no sea modifi-

cado por la presente ley". 

2. Se derogan los párrafos segundo . y cuar.to · del 

al'tículo 117. cuyo texto act~al dice (los párl'afos 

derogados se incluyen entre paréntes:is): 
. ~ ' ,; .;.~\,· ... - ·-:i 

"ART. 117.- l.a distribución de las utilidades y 

del .capital social se hal'á en proporción al impor­

te exhibido de las acciones. 

(Las acciones cuyo valor no esté íntegramente 

pagado, serán siempre nominativas). 

Los suscriptores y adquirentes de acciones pagado­

ras serán responsables por el importe insoluto .de 

la acci 6n durante ci neo años, contados a partir 

desde la fecha del registro de traspaso, pero no 

podrá reclamarse el pago al enaJenante sin que 

antes se haga excusión en los bienes del adquiren-

te. t1 
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(Las acc:!ones a que se refiere este. artículo 

podrán canjearse por acciones al portador tan 

pronto como queden íntegramente pagadas, salvo 
) . 

di sposi cJ ón en contrar:I o de los estatutos)." 

3. Se supr:! me la fr-ase "en caso de que sean nomí nat:I -

vas" de la fracción I del artículo 125 que actual­

mente dice que "los títulos de las acciones y los 

cer-t:!ficados provjs:lonales, deberán expr-esar: 

I. El nombre, nacionalidad y'dom:lc:ll:lo del accio-

n:lsta;" 

4, Se sust :! tuye, del art ! culo 127, la frase: "los 

cupones podrán ser al por-tador aún cuando el 

título séa nomjnativo", por: "los cupones serán 

si empre . nomina ti vos", siendo el texto actual el 

s:I gu:!ente: 

" ART. 127. - Los tí tul os de las acciones llevarán 

adheridos cupones, que se desprenderán del título 

y que se entregarán a la soei edad contra el pago 

de divjdendos o intereses. Los cupones serán siem­

pre nominatjvos. Los certificados provisionales 

podrán tener también cupones." 

s. Se suprime el término "nom:lnat:lvas" del artículo· 

128 y se deroga la ya eomen·tada fraee:I 6n IV, para 

quedar como sigue: 

. " . ~ 
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"ART. 128.- las sociedades anónimas tend'rán un 

registro de acciones que contendrá: 

l. El nombre, la nac1onal1dad y el domicilio del 

accionista, y la indicación de las acciones que 

le pertenezcan, expres,ndose los números, serles, 

cla~es y demás particularidades; 

.II. La indicación· de las exhibiciones que se 

efectúen; 

III. las transmisiones que se realicen en los 

términos que prescribe el artículo 129". 

6. Como consecuencia de la reforma mencionada en ei 

punto anterior, se suprime el término "nominati­

vas", del artf culo 129, cuyo texto actual es: 

".&.RT.129.- la sociedad considerará como duei'lo de 

las acciones a quien aparezca inscrito como tal 

en el registro a que se refiere el artículo 

anterior. ,&. este efecto, la sociedad deberá ins-

. cribir en dicho registro, a petición de cualquier 

titular las transmisiones que se efectúen." 

7. Respecto del .&.rtículo 130, se suprime de nuevo el 

voc;:ablo "nom·i nativas" para quedar redactado de la 
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manera siguiente: 

" ART. 130.- En el contrato social podrá pactarse 

que la transmisi6n de las acciones s6lo se haga 

con la autorizac16n del consejo de administra­

ción. El consejo podrá . negar la autoriz.aci6n de­

signando un comprador de las acciones al precio 

corriente en el mercado •. 

8, Se suprime, también la palabra "nominativas" del 

artículo 131, no· siendo ya necesaria la distin­

ción por no existir acciones al portador. 
'¡'· 

9, Por último, se reforma también el artículo 249, 

anteriormente .comentado, para ser congruente con 

la desap·arici6n de las acciones al portador. 
~·,.; .. ,. 

y·.. .. : •· . <·'· .::;.;;. 
·Pareqi_~·ra que{Íá

0

.retorma'1 tan>so10· pr~tenes:l6 remendar. 

Ley G·~~~rai. de' 'sociedades• Me·re¡~~u~J.·~~~f;miendo cual-

quier mención .de acciones al portador, pero sin ir más al 

tondo en los alcances que pudiera tener respecto del desa­

rrollo y estructura de la sociedad an6nima~ 

.. 
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Hemos visto que ya se dudaba con anterioridad a diciem­

bre de 1982, acerca de que las acciones fuesen o no títulos 

de crédito. 

Se lleg6 a decir que, respecto de acciones al porta­

dor, el anónimato era tal, que sólo en asambleas !?e podía 

saber quienes eran los accionistas. 

· Creemos, interpretando la exposición de motivos de la· 

t.ey General de Sociedades Mercantiles, que una característi­

ca peculiar de_. la anónima, regida por el principio de 

sociedad de capitales, era la gran negociabilidad de sus 

títulos, a través del anonimato en las acciones al portador. 

Las recientes reformas afectan a las acciones como 

títulos de crédito, conviertiéndolas casi en partes socia­

les, pudiendo al extremo s6lo basarnos en el Libro de 

Registro de la sociedad, como en el caso del libro condu­

cente en la sociedad de responsabilidad limitada, 

Creemos que la eliminación de las acciones al portador 

incrusta de nuevo el principio de sociedad de personas en 

la anónima y le resta "anonimato" a esta estructura. 
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Lo ar.teri or es resultado natural del creciente in­

te rvenc 1 on:l smo del Estado, que no es negativo más que por 

la torpeza e ir.eficiencia estructural e institucional de 

los inevitables sistemas burocráticos. 

Por otra parte,· aunque deben buscarse soluqiones pro­

pias, aJenas a focos de )nfluencia determinados, la tenden­

cj a soc:l all zante no es más que un refleJo de las sanas 

inquietudes de la m:inoría pensante de la especie humana", 

respecto de una meJor d)stribuci6n de la riqueza, de·la 

abol1ción de la explotaci6n del hombre por el hombre o de 

la exclavitud corporal, econ6mica o ideol6gica. 

Creemos que es por la desmedida ambic 1 ón e inJusti ci a 

de ciertos grupos humanos que crea el hombre su propio 

Levi athan y que este a su vez llega a convertirse en un 

.fenómeno a veces i ne luso más destructivo que la anarquf a 

que le precede. l.a i ni e 1 at;i va privada, desde sus orí genes, 

ha dado amplias muestras tanto de su eventual y sorprenden­

te conciencia social como de su más usual, ciega y ·destr.uc­

ti va ambición. 
~.: ;' , . 

. Lo que si nos preocupa es ver que conJuntamente con 

las tendencias soc:l ales y soci ali zantes, la "Revoluci 6n 

lnst:ltucional" en el poder, no puede controlar a sus funcio­

nar:! os. 

•': 
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El mul t j c l tado apo tecma de Juáre z, tan u t l l l zado como 

parapeto polítlco, al ser citado parclalmente, parece redu­

clrse al plano privado (entre los individuos) y al lnterna-

clonal (como entre las naciones). 

En efecto, en el maniflesto del Presidente Juárez al, 

volver a·la Ciudad de M·éxjco, el 15 de jullo de 1867 (54'), 

antes de dicha frase célebre, se incluyó la sjguiente 

frase: ·" QUE EL PUEBLO Y EL GOBIERNO RESPETEN LOS DERECHOS 

DE TODOS". 

Por lo anterlor, sl la· propla exposición de motlvos de 

la Ley General de Sociedades Mercantl les 11·esti ma conve-

ni ente dar a conocer, ASI SEA DE MODO SUCINTO, cuáles sor:i 

las reformas fundamentales que el nuevo ordenaml ento i nvolu-. 

era y CUALES LAS RAZONES QUE LO IMPULSARON a aceptar 

dichas reformas"; manlfestando además que:" al texto defini-

tl vo de la ley no se llegó mediante una simple labor de 

repetición o de síntesis de lo que en materia de socledades 

han elaborado la doctrina extranjera, las leyes· y los 

proyectos de otros pal ses, si no de atender con el mismo 

empe~o, hasta donde fue posible, tanto a esos elementos que 

( 54:) Benito Juárez, documentos, discursos y correspondencia 
Selecd6n y Notas de Jorge L. Tamayo, Secrtarf a del 

~~ Patrimonio Nacional, Méxlco 1967, ·Tomo 12~-Pág. 250 

. :',:' 
·,. 
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no podfan desdeñarse, supuesto que nuestras instituciones 

lenales forman parte de una cultura JUrfdica conectada 

estrechamente con el pensamiento de aquellos paises, comd a 

NUESTRAS LEYES EN VIGOR, EN UN ESFUERZO POR CONSERVAR TODO 

LO QUE SE HA INCORPORADO A NUESTRA TRADlClON Y A LAS 

PARTICULARIDADES DE tlt!F.STP.O AMBIENTE", consideramos una fal­

ta del mínimo respeto hacL'i el pueblo Mexicano el completo 

sllencio que guarda, respecto de su. motivación y fundamenta­

cl ón, el decreto publl cado en el Di ar1 o Ofi cíal de la 

F'tilderaci ón, cuanto más que con ti ene un efecto considerado 

r-etroacti vo ~ 

C) MOTIVACIOM Y F'llt!DAMENT AClON ·DE LA REFORMA 

Como se expuso anterl ormente·, el decreto publJ cado el· 

30 de dJclembre de 1982 no contfene considerando. alguno que 

mencione su motivación y fundamentacjÓn. 

En relación con la fundamentacjÓn podemos comentar que: 

l. El texto del decreto no menciona que dicha d!sposicjÓn 

es publicada en uso de las facultades que al ejecutivo 

concede la fracción I del Artículo 89 constl tt..cl onal, 

si bien esa aclaración es hasta cierto punto lnnecesa­

rl a. pues se refl ere solamente a la facultad y obliga-. 

·: 
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ción del eJecutivo de "promulgar y eJecutar las leyes 

que expida el Congreso de la Urdór,, proveyendo en la 

esfera administrativa a su exacta observancia". 

2. No hay tampoco, en el decreto, mención alguna al 

artículo 73 Constitucional, que suponemos fu.ndamer.ta 

la decisión del Congreso al .facultar a éste para¡ a) 

imponer las contribuciones necesarias a pubrir el pre-

supuesto (Fracción Vll)¡ b) legislar sobre comercio 

(fracción X);. c) establecer contribuciones sobre dl~er-

sas ramas (fracci6r, XXIX); y d) expedir todas las 

leyes que sean necesarias, a obJeto de hacer efectivo 

las facultades anteriores (fracción XXX), 

Por lo que.toca a la motivación, hemos ya comentado el 

silencio que U respecto guarda la publicación del menciona­

do decreto, cuya ubicación dentro del Diario Oficial de 

Justicia nos podría hacer suponer su teleología de orden 

fiscal. 

Sin embargo, como se desprende de la i nvesti gaci ón 

realizada por la Lic. Teresita Rebeca García Arnauz (55) se 

trata de una iniciativa presidencial y la exposición de 

moti vos del proyecto de decreto menciona fundamentaci 6n y 

motivación de la reforma. 

( 55) Garda Arnauz, T. Rebeca.- "La Conversión 1os Títu-
J:os Representativos en· la···soc{:iedacr-·Ar1ohirña•;::MéiicQ 
.r~~4:~~a_g~s~- ~7 ·y-·1os-·a · 12s·:·-_· ~::.· :_ ·: : · ._._ ..... _-: ~-.-:-·· .... _ · ... -
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No se trata pués de un decreto "enviado" por el 

~ongreso de la Uni6n, sino de una iniciativa d~l ejecutivo, 

iH'esionado por realidades finar.cieras o políticas, 

ros: 

Transcribimos a continuaci6n dicha exposici6n d~ moti-

l. · Exposici6n de motivos. 

En ejercicio de la facultad que concede al Ejecu­

ti v.:> Federal el artículo 71, fracción 1, y 72 inciso 

f) de la Constituci6n Política de los Estados Unidos 

Mexicanos, por su digno condubto someto a la considera­

ción de esa H. Cimara de Diputados, la presente Inicia­

tiva de Decreto que ~stablece, Reforma y Adiciona 

D1versas Disposic1 or.es de Carácter Mercar.ti l. 

Tomando en cuenta que· la Consti t·uci.6r1 Política 

que nos rige, en su artículo 27 establece el derecho 

de la Nac1ón de imponer a la propiedad privada las 

modalidades que dicte el interés pGblico, es de consi­

derarse que el mismo se preserva teniendo conocimiento 

pleno de los propietarios de las negociaciones que 

realizan la actividad productiva del país, por lo que 

resulta de importancia fundamental obligar a que las 

acciones, los bonos de fundador, las obligaciones, 

excepto 1as que se inscriban en· la Comi si 6n Nacional 
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de Valores y se coloquen en el extrar1Jero ·entre el 

gran'p6blico inversionista, certificados de dep6slto y 

los certificados de participaci6n se expidar1 im forma 

nominativa. 

Así mismo, también por motivos que dicta el inte­

rés público y con apego estricto a lo establecido por 

la Constituci6n Política, se busca convertir a nomina­

tivos los títulos valor que se hayan emitido al porta­

dor antes de la fecha de entrada en vigor del· Decreto 

cuya Iniciativa presento, salvaguardando plenamente' la 

propiedad de dichos tí~ulos y permitiendo a sus titula­

res el eJercicio de los derechos derivados de los 

mismos. A tal efecto se establece la obligaci6n de las 

emisoras para convertí r a nomi nab vos aquellos tí tu-los 

al portador que hubieran expedido. 

Por otra parte se consl de ra a la supresión de 1 

anonimato de las acciones, los bonos de fundador, las 

obllgaciones, los certificados de depósito y los certi­

ficados de par~i ci pací ón, como una medida necesaria 

para lograr de forma más eficiente la Justicia fiscal, 

ya que tal medida permite a la administración pública 

conocer los ingresos que realmente perciben sus titula­

res y de esta forma se puede determinar su capacidad 

económica y cuan ti ficar la contri buci6n que deben ha­

cer al Estado en los términos que señala el Artículo 

31 fracción IV de nuestra Constituci6n Política. 
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En virtud de lo anterior se propone diversas 

modificaciones a la l.ey General de Títulos y Operacjo­

nes de Crédito, así como a la Ley General de Socieda­

des Mercantiles, a efecto de que a partir del lo. de 

enero de 1983, las acciones, los bonos de fundador, 

las obligacJor.es, los certificados de dep6sJto y los 

certificados de participac16n que dichos ordenamientos 

regulan s6lo se emitan como nominativos • 

. En atención a las consideraciones que contiene la 

preser.te exposici6r. de motivos y al efecto de que el 

H. congreso de la Un16n tenga conocimiento de la misma 

me permito someter a esa representación nacional la 

sigui ehte i nici ati va de DECRETO QUE ESTABLECE, REFORMA 

Y ADICIONA DIVERSAS DISPOSICIONES DE CARACTER MERCAN­

TIL • 

Como vemos, la süpresi 6n del anonimato de las acciones 

se establece como una modalidad a la propiedad privada, en 

aras al interés público. que se preserva conociendo a quien 

realiza las actividades productivas del país y como refuer­

zo a la captacJón fiscal. Recordemos a este respecto el 

comentario.de Ascarelli .• 

Ahora bien, podría considerarse como retroactiva ·la 

obligación de convertir en nominativos los títulos emitidos 

con anterio~idad al decreto. 

' supra, ver pag. No.53 -Cita Ño. 52 



Sed a ·más b1 en tema de estudio de los Semi narl os de 

Constltucional, de Garantfas o de Amparo, el determinar si 

es l nconstl tucl onal o no el decreto comentado o si procede 

o no el Juicio de amp~ro respecto del mlsmo. 

No obstante, creemos cor.veni ente, por las reper~usi o-

nes en el campo del derecho mercantil, hacer ciertos comen-

tarios a este respecto. 

Por lo que toca a la procedencia o no del Julcio de 

amparo, transcribimos a continuación el acertado comenta-

·ri o que hace el U c. Al fon so Sánchez .Saloma ( 56), respecto 

del precepto retroactivo conterd do en el ar tí culo cuarto 

transitorio del decreto que se comenta, mismo que también 

se t ransc rl be. 

" i::omo ya habíamos mencionado anteriormente, la finali­

dad del reJ terado Decreto fue esenci almer.te TRIBUTARIA; la 

solución parece ser comprens:I ble, pues un país que sufre 

.crisls ~con6mlca y financiera, requiere allegarse recursos; 

y aunque los motivos que se expusieron en la otrora inicia­

tiva de suprimir el anonimato en fas acciones, fueron los 

de seg1;d r más cercanamente los pri ncJ pl os de PROPORCIONAt.1-

DAD y _EQIJIDAD que deben regir la contri bue J ón de los 

(~6) Sánchez Saloma, Alfonso; "Naturaleza Jurídica de las 
Accl ones Creadas y Eml ti das por Socl edades ~íercan-::i -
les".-México, 1984.- Pág. 101 
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partj culares al Gasto PúbU co, la real! dad nos muestra que 

se trata de un denodado Intento por parte de la AdmJnjstra­

cl6n P~bllca, de recabar fondos para Jmpedlr que una Mac16n 

como la nuestra, se sumerJa en el ablsmo del caos financ1e-

ro y la quiebra ecor,ómi ca. ES?ERAMOS SINCERAMENTE QUE l.0!3 

RESULTADOS DE LA P.EFOP.t.tA SOt.UC10NEN EN SU MEDIDA Y ALCANCE 

El. PRnBLEMA ¡ DE t.O CONTílARIQ, SE HABRA HECHO UNA MODI F'ICA­

CION ESENCIAL Al. ASPSCTO DOCTRINAL Y TEORICO DE LAS SOClEDA-

DES POR ACCIONES Y DE LAS ACCIONES MISMAS, SIN HABER 

l.r1GRAD0 NINGUN RESULTADO PílSITIVO; YA 9'JÉ AHORA, COMO DICF. 

GARRIG!JES, SOLO "POR RESPr:.:T0 A LA TRADIC10!-! MERCAH'l'It.ISTA 

DF.: LOS PA1SES LATINOS", SS ?0DRA CONSERVAR ::t. RnTIJLr") DE 

SílC !EDAD ANOt!Ili.l\, 

Por otra parte, el Cecreto que suprime el anonimato en 

las acciones, es VIOL.A.TnRW DE t.AS GARAll~TI A.S HTDIVIDllAl:ES, 

pues infr1nge el principio de IRR.ETROACTIYIDAD DE .. LAS LE-

YE~, consagrado por el arcfculo 1~ Constitucional; toda vez 

que al Jmponer la obligación de convertjr ::t Nomjnativas 

aquellas accl ones al PortarJor creadas .Y emitidas ~on _~nte-

rJoridad _a )a fecha de iniciación de yig_encia d_el .Qecr:eto .• 

~e aplica RETROACTIVAMENTE la ley y no en perJuJclo de una; 

1i no de rnl le¡;;, por no decir millones de personas". 
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Articulo Cuarto Transitorio del decreto de 30/XII/1982. 

"ARTICUL.O CUARTO.-l.as acc:ones, los borios de fundador, 

las obllgaclones·, los certificados de depósito y los 

certificados de partlclpacl6n, emitidos al portador 

con anterioridad a la fecha de entrada en vigor del 

presente Decreto, deberán ser convertidos en nominati­

vos por las emisoras cuando los titulares de los 

mismos as.í se lo soliciten, sfn·necesldad de acuerdo 

de asamblea. 

A partJr del lº· de enero de 1984 los tltulos de 

crédl to al portador a que se refiere este artículo no 

podrán segul r el rculando o eJercerse los derechos que 

los mi srnos lleven l ncorporados sf no se convl erten en 

nominativos. ~uando las emisoras de dichos tftulos se 

nieguen a convertJrlos en nominativos, para eJercer 

los derechos que llevan incorporados deberán depositar­

se en el Instituto ~!acl onal para el Depósl to de Vale­

.res, quedando autorl zado di cho Instituto para expedl r 

certificados de depósito nominativos que amparen los 

titules de crédito al portador depositados, dichos 

certificados tendrán el carácter de títulos de crédito 

no negod able y se regirán por las di sposi el ones del 

Capitulo VI del Título I de la Ley General de T!tulos 
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y Operacior.es de Crédito, t.os títulos de crédlto al 

portador depositados er1 los términos de este párrafo 

se car1Jear'ár, por tí lulos r.orni r.ati vos emitidos por la 

sociedad emisora. Aslmisrno los titulares de los títu-

los que se deposl ter. en los tfrmi r1os de este párrafo, 

deberán preser.tar avlso ante la Dlrecci6r1 General de 

Fiscalización de la Secretada de Hacier.da y Crédito 

PGblico, manifestando la n~gativa emisora de convertir 

a nominativos los títulos expedidos al portador. 

··A partir del 1º de er.ero de 1984 las emisoras de 

títulos de crédito al portador a q;..e se refl ere este 

artí~ulo, no podrán pagar los intereses o dividendos o 

¡Jermitlr el eJerc1c10 dió· los demás derechos derivados 

de dichos t f tu los, rni en tras no se cumpla respecto de 

los mismos con lo dispvesto en el párrafo ar.terior." 

Coincidimos plenamente con los comentarios antes apun-

tados tanto en relación con la naturaleza de las acciones y 

de la sociedad anónima como de la i rretroacti vi dad aludida 

que creemos molesta tar.tO. a personas morales (.sociedad) 

como físicas (acc1or.istas tenedores de acciones al porta-

dor). Recordamos a este respecto la exister.c1a hoy día de 

• TaJ.1::11:; como: 
l. Ford 1•bcor Company, S.A. 4, C1nzar.o dti l•ldx1cv,S.A. de C. v.· 
2. S1~1Tltlns, S.A. 5. C~a. Ncistl~, S.A. 
3. Ollv-:tt1 l4dx1car.a, S.A. dtl e, V. 6. C1ba Clt:lgy flltiX:1céi!·ia, S. A. de C, V;·. 
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sociedades mercar.tiles mexicar.as cor. capjtal íntegramente 

suscrito por extrar,Jeros, constjt-...ídas cor. ar.terioridad la 

t.ey para Promover la Ir.versi 611 ff¡exi car.a y Regular la Ir.ver-

si6n Extrar.Jera. 

Cabe aclarar q¡,¡e la nomir,at1vización obligatoria de 

los títulos al portador, respecto de la cual el decri::to 

comentado marcaba 1..ir1 térm1 r.o que cor.cluí a el 31 dti di el em-

bre de 1983, fue: 11 aclarada" medic.r,te el artículo vigésimo 

de -...ria dispos1ci5n fiscal (57) publicada el 30 de diciembre 

de 1983, ampliándose !:!l plazo al 31 de d.iciembre de 1984.­

Transcribimos a contin-...aci6n dicho artículo 

11 ARTlCUl.O l/IGESIMO.- Se reforma el ARTlCUl.O CUARTO 

transitorio del Decreto qL<e Establece, Reforma y Adi­

ciona D1versas disposiciones de Carácter Mercantil, de 

22 de dic1embre de 1982, publicado en el Diario Ofi­

cial de la Federaci6n de 30 de diciembre del mismo ·año 

para quedar como sigL<e: 

(sa)"Í.ey que Reforma, Adiciona y Deroga diversas Disposi­
cior.es Fiscales y que modifica Decreto de carácter 
inercantil 11 .-Di"ar10 Oficial·.de la Federaciór1 1983. 



•• 80 

"ARTICULO CUARTO.- Las acciones o bonos de fundador, 

las obligaclones, los certlfkados de dep6sito .Y los 

cert:I fi cados de partl el pac 1 ón, emi tl dos al portador, 

se convierten en nomlnativos por m:ln:lsterio de l,ey, 

s:ln neces:ldad de acuerdo de Asamblea. 

I. l.a conversl 6n se formaU zará, a pet:I c:I ón de los 
1 

tenedores de los ti' tul os, por:· 

1. - El presl dente o secretarlo del conse·jo de adm:I nis­

tracl ón, entre los que habrá solldarldad, ~aslva o, en 

su caso, por el administrador· 6n:lco de la .soc:ledad; 

2.- El o los c~misarlos de la sociedad; 

3.- El Instituto para el Dep~sito de Valores respecto 

de los tí tul os que tenga o reciba en depósito, confor­

me a las di sposi el ones apU cables a la Ley del Mercado 

de Valores. 

.... 

:J 
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4.- Las lrastituciones de crédito, respecto a títulos 

que tenga o reciba en depósito. 

· 5.-Los notarios o corredores públlcos tltulados; 

6.-Las casas de bolsa, respecto de títulos de créditos 

en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios: 

7 .-tos Cónsules mexl canos, respecto de títulos que se. 

encuentren en .el extranjero; 

8.-Los representantes comunes de los tenedores, tratán­

dose de obligaciones y certlf':lcados de partleipación, y 

9.-ta autoridad judicial. 

II. t.a formalización en nominativos de tí tul os al 

portador se realizará mediante anotael ón en los títu­

los al portador de su conversión en. nomina ti vos, con 

expresión del nombre, nacionalidad y domicilio del 

titular, la mención· de este artículo como fundamento 

legal para llevar. a cabo la conversl 6n, as! como el 

lugar y fecha en que se . realice y el carácter y firma 

de quien la lleve a cabo. 

''\ 



En los casos procedentes, la emisora inscrJb1rá a los 

tltulares en el registro correspon~lente, en la Inteli­

gencia de que las personas mencionadas en el Jnclso l 

de la fracci6n anterior serán responsables de los 

daños y peqülci os que ocasjonen al tenedor, por la 

negativa para actuar dicha lnscrlpcl6n. 

Se considerará Que los cupones son nominativos, cuando 

los mismos estén ldentJflcados y tftulados por su 

número, serle y dernás datos del tftulo correspondien­

te. Unlcamente el legitimo propietario d~l titulo nomi­

nativo o su representante legal, podri eJercer, contra 

la o:mtrer,a de los c;,,por1es correspondientes, los dere­

chos patrj moni a les que otorgue el tJ tulo al cual estén. 

adheridos. 

III. A partir del 1° de enero de 1985, los títulos de 

crédj to al portador a que se refl ere este artículo no 

podrán segujr circulando, ni se podri eJercer los 

derechos incorporados a los mismos, ni cobrar nf pagar 

intereses o dividendos, a menos que se formalice su 

conversi6n a nominativos. 
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Los notarlos, fedatarios, así como los encargados de 

los registros pGblicos, deberán abstenerse, bBJO p~rdl­

da de la patente, autorlzacl6n o empleo, de protocoli-

zur, jar fe o registrar, respectivamente, actos relati­

vos a lo.s tí tul os de crédito al portador mencionados 

en el párrafo primero de este artículo. 

IV. La formallzaciór1 en rt:)mlnatlvos de los títulos al 

portador es de Interés p~blJco y no causa contrlbuclo­

nes federales o locales. 

l.os i:enedores de los títulos 111 portador deberán prt!­

sentar aviso a la Secretaría de Hacj enda y Crédl to 

Público, mar.Jfestando la negatlva de las personas men.­

clonadas en la fracción I para convertir er. nomir.ati.,. 

vos los títulos de que se trate". 

Insistimos en que debe anallzarse la reforma en un 

doble aspecto: la sociedad emisora, como persona moral 

afectada y el individuo, accionista tenedor de un titulo al 

portador, siendo este último el que ve afectados sus intere­

ses corporatl vos, sujetándose el eJerci ci o de sus derechos 

a la conversl 6n obll gatori a de sus tf tulos al portador a 

nominativos. 
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E>d sten opiniones en el sen ti do de que cualquhr proce­

dl rni ento de amparo serfa improcedente en virtud de que la 

fracción XII del artfculo 73 de la ley de la materia indica 

q1..1e· "El .h.ilcio de Amparo es improcedente: XII.- Contra 

actos consentidos tác1tamente, entendiéndose por tales aque­

llos contra los que no se promueva el JUi el o de amparo 

dentro de los térm1nos que. señalan los artfculo 21 y 22". 

El artículo 22 antes aludido, en su fracción 1, 1ndica 

que la acc1ón debe iniciarse dentro de los 30 días contados 

desde que la propia ley entre en vigor. 

Por otr~ parte, el párrafo segundo de, la fracción Xll 

del artículo 73 de la propia ley de amparo, que ifldica que 

"No se· entenderá corisenti da tácitamente una ley, a pesar de 

que siendo impugnable un amparo desde el momento de su 

promulgad ón, en l.os términos de la fraccJ 6n VI de este 

• •artículo, no se haya reclamado, si no sólo en el caso de que 

tampoco se haya interpuesto amparo contra el primer acto de 

su aplicación en relación con el quejoso". 
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Del texto de la Fraccl ón III del transcrl to artículo 

vlgéslmo de la Ley que Reforma, Adlclona y Deroga diversd:s 

disposiclones flscales y que modifica decreto de carácter 

mercantil, se desprende que no será sino a partir del lº de 

enero de 1985 que las acciones al portador no podrán seguir 

el rculando rü se podrán eJercer los derechos Incorporados, 

ni pagarse dividendos, si no se nominativlzan éstas. 

Creemos que es este precepto el que podríamos cortside­

rar como violatorio de garantías .Jndividuales, impu~nable a 

partir del 1° de ener-o de 1985, aunque no conocemos la 

ex l stenc i a de algún proced i mi en to de amparo que se haya 

Iniciado realmente a este respecto. 

Si bien en el texto precepto antes comentado se suavi.:. 

za un poco los efectos retroactivos del artículo cuarto 

transitori~ del decreto origlnal, creemos que los efectos 

siguen siendo los mismos. 

Por último, i nsi sti mos en la poca seriedad y respeto 

de un simple decreto que, 

publicación las razones que 

sin mencionar siquiera en su 

impulsaron su promulgación, 

modifica sustancialment~ no s6lo la estructura y naturaleza 

Jurídica de la sociedad anónima y de las acciones, si no 
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también los derechos a este respecto tanto de la sociedad 

emisora como de los titulares de accjones al portador. 

La exposici6n de motivos del proyecto de decreto y los 

debates correspondientes es información de no muy fácil 

acceso para el público en general, por lo que una referen­

cia a este respecto, aunque breve, hubiera si do deseable 

que se incluyera como considerando del decreto. 
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CAPITUL.O 111 

NOMINATIVIDAD DE ACCIONES EN L.A L.EGISLACION MEXICANA 

A) . DISPOSICIONES VtGENTES EN RELACION CON NOMINATIVIDAD 

DE ACCIONES. 

Hemos comentado anterlormente que la nomlnativldad de 

las acclones es considerada como una de las formas id6neas . . 

para restrlngir el princlpio de la libre circulación de las 

ml smas. 

Se han mencionado también en páglnas anteriores cier­

tas dlspos'lclones contenidas en la Ley General de Socleda-

des Mercantiles que, con anteriorldad a la reforma comenta-

da, establecían ya la obligatoria nominatividad en relacl6n 

con casos especffic~s como: 

· a) acciones pagadoras, hasta el íntegro pago de su 

valor nominal¡ ( art. 117) 

b) Certificados provisionales, hasta la emisión de los 

títulos definitivos; (art. 124) y 
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c) acclones de sociedades an6n1mas de capital variabl~ 

(art. 218). 

La obligatoria nomlnatlvidad contenida en las disposi­

ciones antes comentadas creemos se refiere más bien a medi­

das de segurl dad tanto para la soc 1 edad como p·ara los 

accionistas. 

Pudiere considerarse que, por lo que toca a las accio­

nes emitldas p~r sociedades de capital variable, la obliga­

toria nomlnativldad tuviere cierto contenido ~e pollcfa del 

Estado¡ por las pocas formalidades requeridas·en cuanto a 

aumentos y disminuciones, sin embargo, 16s co~entarios si­

guientes se referirán más blen a la nom:lnatividad·obligato:­

rla ún1camente resultante de medidas de policía del Estado. 

Por razones de control, djversas leyes especiales con­

signan la obU gatori a noml na ti vi dad de las acciones, pero 

sentlmos que la raz6n primordial de dicha nominat:lvidad de 

acciones en di versas d1sposi el ones obedece a las res tri cc1 o­

nes lmpuestas a este respecto por criterios contenidos en 

la Ley para Promover la Invers16n Mexicana y Regular la 

Inversión Extranjera. La ley en cuest16n en su artículo 2S, 

exige que los títulos de acciones que pertenezcan a extran­

jeros si-empre sean nomlnativos, al tiempo que exige se· 
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lnscrlban eh el Registro Nacional de Inversiones Extranje­

ras tanto socl edad emisora como accionista extranJero así 

como los títulos de acciones propiedad de este último. 

La ley que comentamos est.ablece un 49%, en general, 

como el máximo posible para la parti ci paci ón de la j nver-

si ón ·e.xtranJera en ·e1 capital socl al de una empresa mexica-

na. 

En ciertas ramas, dicha ley reduce aún .mas el porcenta­

je de parti-cipación extranjera, como por eJemplo: 40% en la 

industria automotrf z y de autopartes y 34% en empresas 

mineras con posibilidad de explotar reservas mineras nacio-

nales. 

Por otra parte, di cha ley reserva algunas ramas en 

forma ex6lusiva al Estado o a personas ffsica~ mexicanas y 

a sociedades mexicanas con cláusula de exclusión de extran­

jeros: 

En algunos casos, como · en la Ley Regl.amentari a del 

Artículo 27 Constitucional en Materia Minera, se exige que 

la Serle A o mexicana, que represen~a el 51% (o el 66% en 

su caso) del capl tal, sea suscrito, entre otros supuestos, 

por socleda~es mexicanas que contengan en sus estatutos 



cliusula de exclusj6n de extranJeros. 

Asl, nos encontramos en estatutos de empresas dedica­

d~$ ~ ac~fv:idades restringjdas a los extranjeros, una 

clá\,sulc. q•.ie dlct=: "~iinguna persona extranjera ffsjca o 

r•c::-:il, r,: sociedad mexi caria salvo que ésta ":enga a su vez 

=liusula de exclusl6n de extranJeros, podrá tener partf clpa­

ción social alguna .•• " 

Las leyes especiales que regulan las ramas restringi­

das o prohjbidas a extrAnJeros establecen, por 16gicas 

razoraes . de control, que las acciones representativas· del 

capltal serin siempre nominativas. 

Lo anterior provoca si tuac:i ones peouli ares y a tl tul o 

de ejemplo menc:ionaremos que, por lo que toca a act:iv:idades 

mi ne ras, la antes citada ley de la materia establece la 

nomi natividad obligatoria para el 51% (o 66% en su caso), 

es decir, la serle A o mexicana, del capital social de este 

tipo de empresas, indicando que la 'Serie B será d~ suscrlp­

ci ón libre, pudiendo ser suscrita por me xi canos o extranje­

ros, a excepción de Gobiernos y soberanos extranjeros. 

Por su parte, la Ley para Promover la lnvers1ón Mexjca­

na y Regular la Inversión Extranjera j ndj ca, como hemos 
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vlsto, que 'las acclones perteneclentes a extrar.jeros siem­

pre serán nominativas • 

. Asi , en el eJemplo comentado en los dos párrafos 

anterlores, tenemos que, en una sociedad minera con ir.ver­

sl6n extranJera, las únicas acciones que podfan s.;::- al 

portador eran las acclones de la Serle B eventualmente 

suscritas por mexicanos, pues nada impide que eh una socie­

dad constltufda con permiso para tener hasta 49% de capjtal 

extranjero,· la lnversi6n extranJera abarque s6lo un porcen­

taje menor al 49%; el restante pudl endo ser suscrito por 

personas ff sfoas o morales· de nac J onaU dad. mex 1 cana, esta 

vez sln el requisito de la cláusula de exclusión de extran­

Jeros, 

A con ti nuaci ón mene! onamos algunas de las di sposl el o­

nes vigentes en relacl 6n con la obU gatorl a nom1 nat! v1 dad 

de accl ones; establee! das con anterlori dad al decreto de 

30, XII, 1982: 
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1. Ei reglamento de la Ley Orgánica de la fracción I 

2. 

del Artículo 27 de la Constitución General de··· la 

República, en su Artículo al referj rse a las 

sociedades me xi canas consti tu5 das para la adqui si cj ón 

de fj neas rústicas con fj nes agrfcolas' establece en 

su fracción I, que éstas no podrán llevar a cabo 

adqui sic! ón algu.na cuando el 50% o más del capHal 

pertenezca a extranJeros. 

Por su parte la fracción II, indica que: "si la 

sociedad fuere por acciones, éstas deberán t'ener el 

carácter de nominatl vas" agregando que no producirán 

efecto las enajenacl ones que provoquen que el 50% o 

más del capital quede en manos de extranJeros. 

Por su parte, la Ley para Promover la Inversión 

Mexicana y Regular la Inversión Extranjera, expresa en 

el Art.f culo 25, que, "Los tí tul os representativos del 

capital de las empresas serán NOMINATIVOS", en dos 

casos; a saber, 1) 'l1en la proporc 1 ón y modalidades 

establecidas por leyes o di sposi e iones reglamentar! as 

espe6.fficas o por resoluciones de la Comiaión Nacional 

" de Invers1ones ExtranJeras;" y 2)Cuando sean propiedad 

de las personas, empresas o unidades a que se refl ere 

el artfeulo 2° de osta ley." 
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. El propio artículo 25 establece tambiér, que los 

tí tu los al portador no podrán ser adquiridos por ex­

tranJeros sin aprobación previa de la Comisión Nacio­

nal de lnversi enes ExtranJeras y, en este caso, se 

conver~irán er1 nominativos". 

Eh el artículo 1 s del Reglamento de la Ley Regla­

mentaria del Artículo 27 Constitucional en el Ramo del 

Petróleo, en Materia de Petroquímica; encontramos de 

nuevo los sistemas de control de capital extranJero. 

El mencionado artículo, en su fracción 11, define 

las sociedades de particulares formadas íntegramente 

por mexicanos como aquellas sociedades constituí.das 

conforme a las leyes del país en las que: "si se trata 

de sociedades por acciones, consignen en su escritura 

constitutiva la cláusula de exclusión de extranJeros 

en los términos preví stos por la Ley Orgánica de las 

fracciones I y IV del artículo.27 Constitucional y por 

su Reglamento". Y tengan la totalidad de su capital 

social representado por acciones nominativas. 

El mismo; artículo agrega además que en caso de 

que alguna persona física o moral que no esté incluida 

entre los supuestos que el propio artículo establece, 
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llegare a ser ti tul ar o propietaria de estas acciones 

nomir.ativas, "la adquisición será r.ula y los derechos 

correspondientes se sacarán a remate, con i ntervenci 6n 

de 1 a autoridad JUdi c i al .•• 11 

El mencionado artículo establece tambiér, que las 

acciones de la serie o subseri e "A" serán si empre 

NOMINATIVAS y s6lo podrán ser suscritas por personas 

físicas o sociedades comprendidas en la siguiente enu-

meraci ón: 

"a) Persor.as físjcas de nacionaUdad mexicana: 

b) Sociedades mexicanas cuva escritura social con-

. tenga cláusula de exclusión de extranJeros, de las gu~ 

sólo podrán ser socios o accionistas personas físicas 

mexicanas o sociedades mexicanas cuya escritura social 

contenga, a su vez, cláusula de exclusión de extrarqe-

~···" 

. ' ·,·i':\l~\{d~, 
Vemos en la disposición anteriormente transcrita'i 

un sistema para evitar lo que se cortoce como piramida~ 

ción,.mediante la que el capital extranJero participa 

indirectamente en sociedadess mexicanas. 



.. 9S 

Así, por eJemplo, una socjedad ~ con 49% de 

ir1versiór. extrar1Jera es, no obstante conslderada como 

una socjedad mercantjl mexjcana, es decjr, una persona 

moral de nacionalJdad mexjcana. Así, esta socjedad A 

podría eventualmente detentar hasta el 51% del capital 

de una empresa B también con 49% de capital extranJe­

ro, elevándose así a má~ del 51% el porcentaJe de 

participación de capital extranJero. 

Con la exclusj6n de extranJeros en cadena, en los 

términos vi.stos, se evj ta la antes mencionada eleva­

ción indjre~a de porcentaJes. 

4, Por otra parte, la Ley Federal de Radjo y Televj-

sión, menciona en su Artículo 14 que las concesiones 

para usar comercjalmerite canales de radio y televi­

sión, se otorgan 6nicamente a ciudadanos mexicanos o a 

sociedades cuyos socios se ar. me xi canos. Agrega además 

que si .se tratare de socjedad por acciones, "~ 

tendrán precisamente el carácter de nominativas" y 

aquillas quedarán obligadas a proporcionar anualmente 

a la Secretaría de Comunicaciones y Transportes la 

lista general de sus socios". Vemos de nuevo el deseo 

de evitar la infiltración de capital extranJero, así 

como ·de controlar al máximo estas actividades y a 

quien interviene en ellas. 
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SegGn el Artículo 10 del Reglamento del Servjcjo 

de Televisión por Cable, se determina que la Escrjtura 

Constitutjva de las pe.rsonas morales que se dedjquen a 

las actividades que preve dicho reglamento deberá ser 

remitida a la Secretaría de Comunicaciones y Trans­

portes, para su estudio y aprobación. 

Se establece además, en el inciso b), que las 

"personas físicas que 1ntegren la sociedad serán mexi­

car.as y sus acciones tendrán precisamente el carácter 

de nominativas.•.• 

Por otra parte, la sociedad está obligada a pro­

porcionar a dicha Secretaría, "la lista.inicial de 

todos los accionistas de acuerdo c6n los registros de 

sus libros •••• ". 

La Ley Reglamentaria del Artículo 27 Constitucio­

nal en Materia Minera, establece, er. sus Artículos 8, 

11, 12, 13 y 14 diversos criterios para la constitu­

ción .de empresas dedicadas a la minería. 

···~ 
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E~ Artículo 8 al ~~ferlrse a empresas de partlcl­

pacl6n estatal mayoritaria para la explotacl6n minera, 

establece en su fracción I) que su forma será la 

sociedad anónima, agregando en su fracción II que el 

capital de la sociedad estará representado "por accio­

nes nominativas, divididas en tre,s series, ... " 

En su Artículo 12 establece la estructura del 

capital y restricciones al respecto que deberán respe­

tar las sociedades mercantiles dedicadas a actividades 

mi ne ras, establee! endo en general el 49% como máximo 

de Inversión extranJera. 

Señala, en relación con el Reglamento de la Ley, 

sistemas de computo y comprobación de porcentages de 

capital mínlmo mexicano. 

SuJeta además, resp,ecto del 51% mexicano,· condl -

clones para la transmlsi6n de acciones. 

El Artfculo 14 de la mene! onada ley minera esta­

blece que "para efectos de i den ti ficacl 6n del capital 

de las soc1 edades mercan ti les, los porcentaJes a que 

se refieren los Artículos 8, 12 y 13 estarán represen­

tados por una serle de acciones o partes sociales 
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denomJ nadas 11 A11 o me x l canas, LAS QllE NECESARIAMENTE 

SERAN NOMINATIVAS, no podrán ser. de voto liml tado nl 

tener menores derechos que las de las serles· "B" y 

uc11,11 

El Artjculo 13 del Reglamento de la Ley Reglamen­

tarla del Artículo 27 Constltuclonal en Materia Mlne­

ra, por su parte, establece djversos requisitos en 

relación con las disposiciones antes mencionadas, como 

pueden ser: 1) dlstinto color para los t!tulos de cada 

serie o subserl e¡ 2) personas autorl zadas para adqui­

rir acciones seri~ A, o mexicana; 3) condlclones para 

lEA suscripdón de la serle Bode suscr1pcjón ilbre; 

4) libros de Registro; 5) las accfones dé la serfe A o 
rrrexl cana nunca tendrán menores derechos que las de 

.otras serles •. 

El Reglamento para el transporte Multlmodal Inter­

nacional, en su Art!culo 6°, lncjso a) obliga a ~os. 

operadores de este tipo de transporte a estar constf -

tujdos conforme a las leyes mexicanas; eon e;láusula de 

exclusión de extranjeros y a que las acciones que 

lntegreh el capital sean .si empre nomfoat:lvas. 
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Las disposiciones antes comentadas s6lo son algunas de 

las que, con anterioridad al 30 Xll 1982, establecían ya la 

obÜgatoria nominatividad de acciones, además de que los 

artículos citados que refleJan ya minuciosos sistemas de· 

control resr;>ecto de la i nfil traci6n .eventual de capital 

extranJero en áreas prohibidas o restringidas, o de. simple 

control respecto de sociedades con capital extranJero, tra­

tándose de evitar el fen6meno del "prestanomt?res" que ·hac.e 

posible la infiltración aludida. 

Queremos hacer hincapie en que dichos sistemas de 

control, entre los que vemos como medio la nomi r1ati vi dad 

obligatoria de las. ac~iones, son naturales y converdentes 

como protecci6n de la soberanía de .un país expuesto al 

expansionismo comercial y econ6mico de las actuales poten­

cias del orbe. 

En la Antigua Ale~andría se desarroll6 el concepto de 

cosmopolita, ciudadano del cosmos. Es ut6pico pensar estar 

conscientes de nuestras tareas a nivel raza humana y ecolo~ 

gía . planetar!a, por no hablar de metas esencia'les más 

elevadas. No parece nuestra especie querer, por el momento 

ir más allá de la lucha territorial y el sobrevivir senso.­

r:i al cotidiano. 
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No es posible pasar del feudalismo al socialismo, · 

existen maduraciones de por medio. Sistemas a nivel planeta-

rio s6lo pueden resultar ·de la plena soberanía. y sana 

madurez de los Estados. A pesar de los hombres que a lo 

largo de nuestra historia han dado su vi da por defender 

pueblo, territorio, e integridad nacionales, hay quien duda 

todavía de la existencia de enfermizos o rancios sistemas 

de gobierno o consorcios privados que son capaces de pira .. 

te ar despiadadamente hasta la última de las riquezas de 

cualquier territorio desprotegido por su pueblo. 

¡:>or lo anterior vemos en la obligatoria ndminatividad 

de acciones un sistema necesario para la protección de 

nuestra soberanía. 

,:; . 

En ningún momento pretendemos sugerir se mi re con 

recelo al extranJero en general, sería tanto como Juzgar a 

la especie humana por sus delincuentes, cuanto más que cada 
.. 

vez mayor número de gente, sobre·. todo JOVen, está consci en-

te a nivel internacional de síndromes tan graves como el 

imperialismo capitalista o com~riista, la energía nuclear 

militar, las crisis ecológicas f económicas, etc. 



Si bien; con las reservas antes mencionadas, nos pare­

ce lógico el establecer sistemas de control en defensa de 

nuestra integridad nacional, nos sorprende establezca la 

Federaci6n, para eón el pueblo que es su origen, sistemas 

de control similares • 

. Vemos pues que la ahora obligatoria nominatividad de 

acciones no tiene ya com·o fin la protecciÍSn de nuestra 
1 • ' ' 

integridad nacional de causas externas, ya que ésta peligra 

en su fuero interno. AlllOlcloo ·E: i nconci enci a desmedí das de la 

i ni ca ti va privada aunadas con falta de eficaz gobierno e 

insultantes abusos por parte de la Federaci 6n, provocan un 

resquebraJamiento de nuestra unidad interna, desconfianza. 

mutua que hace aún más vulnerable a nuestra naci6n. 

Aunque es innegable la proliferación de minorías étni-. 

cas no indígenas que, con apoyo de pseudo-mexicanos, preten­

d_en dominar nuestro país, el precario control a este respec­

to. se debe más bien a la desconfianza interna antes mencio-

nada y a la ineficiencia admínhtrativa,. que por incom­

petencia o intereses económicos personales no aplica adecua­

damente las leyes en vigor. 
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Pareciera que la Federac16n, con la conciencia empai'la­

da por los insultantes abusos de sus funcionarjos, no puede 

tener, para con su pueblo, una actitud libre de temores y 

sospechas a priori, generalizando así sus restrjcciones. 

Por otra parte, recordando que, en parte, los fines 

del decreto comentado parecen.ser de orden fiscal, encontra­

mos que la Ley del Impuesto Sobre la Renta, en sus artícu­

los 18 y 99, nos habla d~ acciones nominativas diciendo 

que, para los efectos de la ley, son las que hayan tenido 

esta característica por lo menos durante un ai'lo anterior a 

la fecha de su enaJenaci6n, o desde su adquisición, si 

entre esta y la de enaJenaci6n no ha transcurrido el plazo 

sei'lalado (art. 18). 

Los mencionados artículos contienen el beneficio fis­

cal° de hacer un aJuste al costo de adquisi.ci6n de diversos 

bienes, aJuste 16gico y JUsto en virtud de las variaciones 

i nflaci onari as que desde hace tiempo deforman el valor 

original de los bienes. 

Sin adent!'arnos en un tema netamente fiscal, creemos 

que el aJuste que marca el artícülo 18 debe interpretarse 

en el sentido de que· la empresa ti·tular de acciones sólo 

podrá acogerse al beneficio de dicho aJuste en relación c~m 

"acciones nominativas o de las acciones al portador que se 

coloquen entre el gran púbUco inversionista''· 
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El artículo 99 de la Ley del Impuesto Sobre la Renta 

, sólo mencjona acciories nominativas. 

Encontramos aquí una restrjcci6n, fiscal esta vez, en 

cuanto a acciones al portador, que castiga las enaJenacio­

nes de este tipo de títulos, aunque con poca efi~acia por 

el diffcil control que se tiene de estas acciones. 

Creemos que las acciones a la orden,• o un sistema 

como el franc~s• mencionado anteriormente, tendría efe~tos 

fiscales de mayor rendimiento, mediante retenciones efectua-

das por la sociedad con cargo a los accionistas, sin te~er 

efectos tan discutí bles en cuanto a la naturaleza JUd di ca 

y estructura de la sociedad anónima y las acciones. 

B) INTERVENCION CRECIENTE DEL ESTADO 

Hemos comentado en páginas anteriores algunas restric­

ciones impuestas por el Estado respecto de la circulación 

de las acciones, instrumentadas con la nominatividad obliga-

toria de las mismas. 

De lo expuesto,.la desaparición de las acciones al 

portador es un refleJO. de sistemas de control cada vez 
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mayores; poll e! a fj scal del Sstado er.cam1 nada a mayor con­

trol y recaucJac l ón, tan necesarios en momentos de crj sj s 

económica. 

Sl e:s':ado moderno ha tenl do que ampll ar cada vez más 

su 'rnblto de actuación, interviniendo en actividades de una 

dlv~csidet ~ntes no conocida. 

Asf, el estado ya no se limita a actividades de 

vigilancia y equilibrio sino que interviene activamente en 

las ramas = sectores de la producción consjderados priorita-

rlos. 

~;o sólo ha explorado la i r.dustrl a de transf::irmaci ón y 

la prcducc25n agrícola sino que sus actividades en cuanto a 

vigilanc~a de la observancia de la ley se han vuelto 

sumamente compleJaS, como la realidad que las rige. 

l.o an-.:;eri or refleJa una preocupación honesta por aten­

·der las ra::ias de la producción Ineficientes o poco atendi­

das por. los particulares. 

La mu!. ti pl! cae:! 6n de . sus actl v1.,q·~des provoca en el 

Sstado r1ecesidad1:::s. cada vez mayores que pueblo y ~objerno 

deben s~pll~ en bien de la comunidad. 

·· . .' 

'..1' 
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Es por' ende lógico que t:Jl estado busque allegarse de 

los fondos suficientes para satisfacer las necesidades pro~ 

pias de sus funciones, incrementando control y recaudación, 

1·10 .tanto establecier1do. nuevos gravámenes sJno reforzar.do 

los sistemas•de recaudación ex1stentes, buscando evitar así 

la defraudaciÓti o evas1·Ór1 f1scales, tar. nocivas para cual­

qu1er país. 

La creciente actividad del estadd, a todos niveles, la 

mul tí pU caci ór, de estruct·uras que abarcan las más di versas 

actividades, provota necesariamente una dificultad cada vez 

mayo~ en. Cuar,to a COOt:'dir1aci6n de esfuerzos, que requ1ere 

pleno concim1ento de ·los elementos con que se cuenta, para 

una meJor plar.eaci ón del desarrollo. 

Entendemos pués los motivos expuesto en el proyec­

to de decreto que se. comenta• ~ero todavía con el recuerdo 

fresco de la ir.tempestiva y visceral r.aci onali zaci ón de la 

banca privada, acaecida unos meses antes. 

En plena crisis económka y de confianza, es difícil 

reforzar sistemas de policía estatal y recaudación fiscales 

sin con ello provocar, las más de las veces, una mayor 

compl1caciór1 de los sistemas como sentimientos crecientes 

de recelo, desconfianza y disposición a la evación o elu­

sión fiscales por p~rte de los causantes. 

* Supra., Ver Pág. 72 
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?or otra parte, es de todos conocido y ya hemos hecho 

algur,os comentarios acerca del preocupante nivel actüal de 

corrupc1Ón 1 p?r supuesto no solamente a nivel nacional, ya 

que t'n el si=r.o de los gobl ernos de paises como Frar1cl a, 

~.U.A., o Japón se han ventil9do grandes escándalos en este 

ser, ti d;;,. 

Sjn e:n':>argo consideramos q~e la peor mardfestación de 

·::orr;.;pc1Ór1 es la lnef!cJer1c!a, facilitándose ésta con la 

mul~iplicac!5n y :ompljcaci6n de sfstemas y es~rwcturas. 

La !neficl=nc5a ~ntt'S ~enclonada, aunad~ a las ostento-

&as y ~anifles:as corrupc:ones son causa natural, aunque no 

:;rdca, de la crisis de confiar,za·que está entorpeciendo 

nuest~a recuperación. 

Decimos que lo anterior no es causa Gnica en virtud de 

que existen elementos aJt:lnos a nuestra reaU dad que, con 
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fines de manipulación econórnic.\I o pol!tlca, allmen':ar, esta 

crisis de confianza. 

No pretendemos, con l.as crí:icas ;:mteriores, incllnar­

r.os por la ideología de algGn partido específico. Los 

pé!rti dos· de or,iosi ci ón, aunqui:: a veces autér,tj cos, las más 

de las veces hoy por hoy, creemos carecer. ele suficiente 

preparación, coherencia .'/ poder. El Partido er. el poder 

mar.tiene todavía su control pero lo carcomen o'.;ro tipo de 

viscisitudes 

?.s necesaria ur.a profunda toma de conciencia y una 

auténtica revolución interna en el seno del partido .:in el 

poder que, como eJemplo a seguir, res';ablezca la ·::onfi~nza .· 

µl:lrdi da. 

Sin embargo, la tendencia no ha sido dar marcha atrás 

en cuanto a restricciones impuestas, salvo en muy contactos 

y obvios casos como el control generalizado de cambios ~ue, 

como se indica en los consi derándos del Decreto de Control 
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de Carnblos, publicado en el Dlarlo Oficial de la Federacl6n 

el 13 de diciembre de 19132 "es altamente lndeseable la 

vigencia de disposiciones que .tiendan a ser violadas masiva-

mente 11
• 

Por lo que toca al decreto que provoca la r.!esaparici6n 

de las acciones al portador, no creemos que haya una futura 

retroncclón en este ser.tido y no nos c:;u.::da más q· ... e, como 

dice e"l Lic. Rodríguez Rodr.íguez respecto r:le acciories r.o 

liberadas, 1 58), lo ar.terior "no tiene más respuesta lÓ~i-

ca, q·._.e adrni ti r lo J rrazonable de la i: ml taci ón legal". 

Mos preguntamos pues si la ref·::>rma comentada r.o ti ene 

más bien fines control económlco y político que, con la 

excusa de una refor::na fiscal y sin explorar otros sistemas, 

ti ende a hacer desaparecer las socl edades de capitales de 

nuestra realidad Jurídica. 

(sal Rodrfguez .Rodríguez, Joaquín.-"Tratado de Sociedades 
Mercantiles" .-Méxl co, 1971 Pág. 272 
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CA?IT!Jl.O IV 

POt.Ert.lr.A Y PR0Bl.S!!1\$ PRACTICOS 

Al OPINI0NES A FAVOR Y E~ CONTRA DE LA RSFORMA 

A raíz de la pubUcaci ór, :!t:l decreto que provocó la 

desaparición de las accjones ·al portador, .hemos tenido 

oportUnl dad de comer1tar estos aspectos .. e.en dl versas perso­

. nas Interesadas en el derec~o mercantil. 

Las pocas opiniones en apoyo n la r~forma que comenta­

mos se fundamentan pr1 nci palmen te en la urgente r1eC.:!Si dad 

de control económico y d·:? fondos suficientes para el c~m­

pllmlento de ObJetivos tan priorll;arlos como la atención a 

ciertos sectores y. el pago de la deuda externa·. 

La crisis econ6rnlca provoca il establecimiento no sólo 

d• elementos que refuerzan los slste~as de recaudac16n sino 

también de gravamenes adic1onales,como la sobretasa del lO'Y. 

en materia de Impuesto sobr~ la Renta,~ue marca el articulo 

24 transl torl o de la ley de la niater(a para el eJercl el o 

1983. 



.. l lli 

C::::l1o verr.Js, los dcr,i :::s a la reformr:i comentada sólo 

p~eden tener fundamentos de orlRen económlco, fiscal o 

polftico, en relación con el mayor control eJefcldo a 

travis de acciones nornlna':fvas. 

"•l¡_;y dl stl nta es la pos':üra de aquéllos que analizan la 

reforma comentada cor, un er.foque Jurí dj co. 

LBs opiniones en contra rebasan con mucbo las anterior­

mente comentadas a favor de la reforma. 

Dlversas crf ti cas hemos encontrado a este respecto,. 

mismas que podrfan res~mlrse de la slguiente manera: 

1.- La nomJr;atlvldad 1'bUgatoria restrlr.ge la libre 

clrculaclón de las accjones restindoles negoclahi­

Udad. 

2.- Las restricciones antes apuntadas alejan cada vez 

más a las accl ones del concepto "título. de crédj­

to". 
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3.- l.a desapariciór, de accioner; al p:;r•;ador, hac:eri· 

pensar q1...e las características de 1r.corpor!l.c1ór,, 

legitlmación, autonomía y Uteralidad, propJas de 

los títulos de crbd1to en general, son ya difícil­

mente aplicables a las acciones. 

4,- Al restringirse la libre circulación de las.accio­

nes se ofende el principio de la libre circt..la­

ción de los bienes y se ataca por ~nde el derecho 

de propiedad. 

A este respecto no debemos olvidar que la propie­

dad privada está SUJeta a las modaU dades que 

menciona el Artículo 27 constitucional. 

s.- Por la preponderancia que la ley otorga al regis-

tro, se convierte a las acciones casi en partes 

sociales, fenómeno que, ll~vado al extremo podría 

significar la desaparición virtual de los títulos 

de acciones, basándose úni e amente titularidad y 

transmisiones en los registros de la sociedad. 

6.- Por lo ar.terior, se desvirtua el carácter de la 

sociedad anórd ma como sociedad de capitales, re-

forzándose el princlpio de las sociedades de por-

sor.as. 
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7. - Por las razones comentadas en capítulos anterj o­

res, se consj dera al decreto como violator.io de 

garantías individ.uales por la retroactjvjdac de 

su artículo cuarto transjtorio. 

s.- El decreto comentado tiene aspectos de complicada 

aplicación o poca claridad J'uddica como pueden 

ser: 

a) El artícülo segundo transHorio indica que: 

" se derogan todas las disposiciones que se 

opongan a lo dispuesto en el presente decre­

to. 

En. todos aquellos ordenamientos legales dis­

tintos a éste, en donde se mencionan las 

· acciones, los bonos de .. fundador, las. obliga­

ciones y certificados de depósito, como títu­

los valor al portador, deberá er.tenderse co­

mo referidos a nominativos". 
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La anterior disposición provoca dlscrepancla 

en cuanto a múltiples disposiciones vigentes. 

b) El art! culo tercero transitorio del decreto 

indica que: "Las socl edades podrán eml ti r 

acciones y obligaciones al portador hasta el 

31 de marzo de 1983, siempre que dichas 

acciones y obligaciones se hubieran emitido 

en virtud de acuerdo de asamblea general de 

acc·i oni stas de la emisora, tomado antes del 

10 de diciembre de 1982, (aclarando que) lo 

rtispues.to en este art1culo no es aplicable 

tratándose de sociedades mercantiles de capi­

tal varl able". 

t.a aclaración antes mencionada ·resulta inne­

cesaria por lo que toca a acciones ya que el 

derogado artículo 218 de la Ley General de 

S~cledades Mercantiles lmpedfa a las soc1eda• 

des de capital var! able el eml ti r acciones 

al portador. 
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Parece entonces que la ftlea era lmpedi r q\..ie 

las socledades de capjtal variable emitieran 

obligaciones al portador hasta el 31 de mar­

zo de 1993; de no ser asf, la mer.ción de 

"so·::l edades mercantl les de capital varj able" 

es absolutAmente lnnecesaria. 

e) El decreto es~ahlecl6 la nomlnatlvldad obll­

f;3.tori a respecto de los cupones para el co­

bro de lntereses o dividendos, lo ci..ial. hizo 

suporier la emisi6r, de tftülos de acciones, 

de muy i r,cómodas . di mensl ontis, susceptibles 

de con:er1er, además de los reqi..ti si tos marca­

dos por el artfcuio 125 de la Ley.General. de 

Sociedades Mercar.ti les,· nombre y demás da-'.: os 

de identifl~aci6n en cada cupón. 

l.a ley reforma, .adlcioná y deroga dlvers.as 

disposiciones fiscales·que modlflca decreto 

de ·carácter mercan ti 1, pubU cada el 30 de 

diciembre de 1983i. aclara lo que debe enten­

derse por cupones · nomjnatlvos, esto es, 

"cuando los ml~mos' estén ldentlficados y cal­

culados por su número, serie y demás datos 

en el título correspondiente". 
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Si bien esta disposición aclara el concepto 

de cupón nominativo, la Ley General de Socie­

dades Mercan~lles queda redac':ada en el sen­

tido de que "los cupones serán si empre r.omi -

nativos", er.tendiéndose a primera vista por 

est:i que con'.:er1drár, el nombre rltil ':i tular y 

t;er.:endo q·ue rec-..-rrir a una dlsposJcjór, aJe­

na a la ley misma para saber c..;é reoui si '.:os 

son necesarios para considerar que los cupo­

nes son nomina~tvos. 

dl ºodemos recordar ':ambiéh la omls!6n de consl~ 

de rancio alguno que JUSt i fique una m-:idi fi ca­

e! ór. tar. sust1:mci al a 1;:, estructura de la 

sociedad anónJma • 

R) PROBLEMAS PRACTICOS DE LA MO EXISTENCIA DE ACCIONES AL 

POfl.TADOR 

La primera y mayor consecuencia problemátl ca de 

la desaparición de las acciones al portador consjderamos 

es la forzosa conversión de. los .tftulos en nominativos. 
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La ley de 30, Xll, 1983• aclara diversas jncogn1tas no 

resueltas por el decreto de 30,XII,1982: 

l. Indica que los títulos al portador se nominativizan 

por mfrdsterio de ley, sln necesidad de acuerdo de asam­

blea. De aquí necesariamente der1varán d1screpancias entre 

el texto de las cláusulas estatutar1as de muchas sociedades 

y la real1dad legal, discrepancias que eventualme~te habrán 

de ser subsanadas, tal vez aprovechando algún otro cambj o 

estatutar1o para evitar un desembolso s6lo a este efecto. 

2. Aclara que la conversión en títulos nominativos se 

formal1zará a pet1ción de los t~nedores, que de otra manera 

no podrán cobrar los dividendos ni ser considerados como 

socios rd eJerc~tar derecho alguno en relaciór1 con su 

t! t·ulo-acci ón. 

3. Establece qué organos social.es, funcionarios o 1nstitu­

ci ones pueden llevar a cabo la conversión en nomjnat1 vos, 

misma que se formaliza med1ante la "anotac:lón en los t:ítu­

los al portador de su conversi 6n en nomi nat1 vos; con expre­

sión del nombre, nacionalidad y dom1cil1o del t:ltular; la 

mención de este artículo como fundamento legal para llevar 

a cabo la conversión, así como el lugar y fecha que se 

• Supra, ver pág. No. 79, C:I ta No, 57 
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realJ ce y el carácter y firma de qui en la lleve a caho". 

S1 agregamos a lo anter1 or la "nomi natl v1 zacl ón" de 

los cupones, tendremos que, además de causar i nnurnerables 

retraso's, molestl as y gastos, nos encontraremos con unos 

títulos de acciones llenos de las "añadiduras, tachaduras y 

enmendaduras'', que invalJdan otros documentos, por ser one-

rosa una nueva emisión de acciones. 

Por no hablar de cuestJones subJetivas como el posible 

recelo del l nversi oni sta de hacer casi público el destJ no 

de sus inversiones, contray~ndose tal vez cJ ertas ramas de 

la producción, nos limitaremos a considerar que de la 

diversidad de problemas resultantes de ·1a no existencia de 

títulos al portador el principal será la mayor formalidad y 

lentitud que implica emisión, registro y transmisión de los 

~ítulos nominativos. 

Consideramos que la.limitación a la circulación de las 

acciones, mediante la desaparición de acciones al portador, 

acarreará también una di smi nuci ón en cuanto a transmisión 

de acciones 1 que disminuya también el posible mayor rendi­

miento que se busca con el control. 

,, 
;'·;' 
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!nslst•mos en que, respecto de una dlsposjcj6n que 

provoca tantas variacJones, molestias, trám:ites y gastos, 

debeda puhllcarse si no una disculpa, por lo menos •una 

:no': i vac J ófr: 

Sor, necesarias dos alas para emprender el v'uelo. 

La conflanza mutua entre Gobierno y particulares, aun­

que casi ut6pjc¡, es indispensable hasta en tanto el .estado 

no supla eftclen~emente las funclones de los partlculare5. 

', ,. .. 
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CAPITULO V 

SOCIEDAD POR ACCIONES, YA NO SOCIEDAD ANONIMA 

Partiendo de las ideas expuestas en la lntroducci6n de 

este trabaJO, nos inclinabamos a consjderar, con anterior1· 

dad a diciembre de 1982, a la sociedad que nos ocupa 

precisamente como an6nima, r.o por existjr baJb una denom1na­

ci6n social y no baJo una razón social, sino por ser una 

sociedad netamente de capitales, capaz de emitir una clase 

especial de títulos de crédito, y en la que la personal1dad 

del socio llega a minimizarse hasta desaparecer en la 

em1sión de títulos al portador, con características estos 

óltimos muy cercanas a los títulos de crédito. 

t.a exposici 6n de moti vos de la Ley General de Soci eda­

des Mercantiles otorga a las acciones el carActe~ de títu­

los negociables, aceptando solamente la limitaci6n excepcio­

nal que marca el artículo 130 de la propia ley. 

1.a doctrina se inclina a considerar que las res­

tricciones a la libre. circulación de las acciones deben más 

bien ser acordadas en los estatutos sociales y algunos 

autores• rechazan la idea de restricciones establecidas por 

la ley por atentar ~stas contra el derecho de propiedad.· No 

• S~pra, Ver Plg. No. ·49, Cita No. 47. 
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obstante es natural y conveniente que, por razones de 

control, el estado haya estabiec1do este tipo de restriccio­

nes, como hemos comentado anteriormente. 

Si consideramos además la grave crisis por la que at~a­

vi esa nuestra actual ecor.omí a, las res tri cci enes en este 

sentido con miras a un mayor control económico y un incre­

mer.to er1 la captaci ór1 de récursos, dejar. de ser cor.ve­

nientes o naturales para convert1rse en 1ndispensables, 

Muy diferente ha sido, por deszracia, ya en la prácti­

ca, el destino que se di a los recursos captados. 

Sin explorar otras posibi.Udades como la retenciór1 -

sobre dividendo d~ títulos al portador, hecha por la socie­

dad con cargo al acci ord sta, el decreto que comentamos 

establece un control fiscal mediante la supresi ór, total del 

anonimato de los accionistas. 

El control fiscal sobre ;,.na sociedad de personas es 

obviamente más sencHlo. Quedar. diversas constancias de 

cualquier transmisión de derechos soc1ales. 

Como hemos visto anteriormente, esta supresi6n de los 

títulos al portador resta a las acciones más característi­

cas de las típicas de los títulos de crldito, convir­

tilndolas en casi partes sociales. Los socios pueden vetar 

las transmisiones. 
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Sin embargo, mlentras la ley lnd1que que las acciones 

se regirán por las "disposiciones rt::lativas a los valores 

literales", no se podrá proponer reforma algur1a que desl1-

gue a las acciories de las .d1sposic1or.es cor,ducentes de la 

ley General de Títulos y Op~rac1ones de Cródito. 

Por otra parte es r.ecesario tomar en cuenta la situa­

ción .comer,tada respecto del Artículo 111 de la l.ey General 

de SocJ edades Mercantiles• qui;:, aur.ada a otras cuestiones 

poco actuales, refleJa una necesaria revisión total a· la 

ley. 

Por otra parte, respecto de la sociedad anónima, tene­

mos que: 

1.- Si la l.ey General de Sociedades Mercantiles la 

contrapone a l~s sociedades de personas: 

2.- S1 consideramos el anórdmato como derivado de la 

despersonalización de capitales, misma que alcan­

za su' perfecta expresión en los títulos al porta­

dor; 

• Supra, Ver Pág. Sl 

',·· 

,;. 

... ·· 

·':·/ 
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3.- Si la Idea es hacer desaparecer las sociedades de 

capitales por razones de control fiscal, econ6mi­

co o polf tic o: 

4.- Si en vJ rtud de las reformas, hemos casi visto 

reducidas las acciones a partes sociales, restrin­

gl6ndoles la negociabilldad característica de 

los tftulos de la sociedad an6nJma; 

resulta Jnc::mgruente el seguJr llamando anónima a la 

actu.al estructura de socJ edad mercan ti 1 que marca la Ley 

General de Socl edades ~ercantJ les en sus artJculos 37 a 

206, a no ser por razones de tradición Jurídica. 

?or lo anterior, y en virtud del mínimo Interés exis­

tente respecto de otras estructuras de . soc'i edad mercan ti 1, 

como se puede ver en·el Registro Públ1co de Comercio, se 

deber:! a compati bi D zar los textos legales vi gentes con la 

realidad material, llamando a la cas1 única estructura 

sobreviviente SOCIEDAD POR ACCIONES o SOCIEDAD ACCIONARIA, 

reformando a tal efecto las disposiciones conducentes de la 

Ley General de Sociedades Mercantiles. 
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Con· la nacionalización de la banca vimos ya como 

djversas sociedades anónimas pasaron a ser sociedades nacio­

nales de crédito, aleJ~ndose así la federación de una 

estructura muy utilizada anteriormente. 

Por otr.a parte, si queremos conservar la i r.itenci 6n 

original de la t.ey General de Sociedades Mercantiles en el 

sentido de que las acciones sean títulos negociables, debe­

d a· reformarse la 't.ey y establecer los re qui sHos y modali ':' 

dades que permitan la emisiór1 de acciones a la orden, 

transmisibles p~r simple endoso. 

Como se propu:>o anteriormente• al hacerse opcional el 

registro del artículo 134, el accionista titular de una 

acción nominativa a la orden (suJeta al mismo tipo de 

control fiscal que las nominativas registradas), no queda­

ría atado a la previa autorización del ConseJO de Admiriis­

traci ón. 

Creemos que la .cadena de endosos y los avisos fiscales 

correspondientes son medio suficiente de fiscalización y 

control. 

Nuevos instrumentos se hacen r1ecesarios para afrontar 

nuevas realidades; la situación actual del comercio rebasa 

las regl'as de Juego establecidas por la Ley General de 

Sociedades Mercantiles en 1934. 

• Supfi,ver Pla No·, ,SS 
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$ S,000.00 M.N., es deci~ 20% del capital mínimo 

suscrito de una sociedad anónjma, resulta un monto actualmen-

~e i rri sorl o .Para el desarrollo de cualquier empresa, eon 

mayor razón respecto de las "empresas de 1 mportanei a" que 

menciona la exposición de motivos; 

La Sociedad AnónJma·es la sociedad mereantU C\:m el 

~ayor capital mínimo: S 25,000.00 M.N. 

Por otra parte~ la poca utillzaeión de otr~s estructu­

"as de sociedad mercantil, rios.:'.hace patente que la Ley 

·1eneral de Sociedades t•1ercantl lés no se apega ya a la 

qctual realidad· mercantil. 

¿por qué no aprovecha.r una revl si ón integral de la Ley · 

leneral de Sociedades Mercantiles a raíz de las substancia-· 

les modificaciones a ia ~ocledad· anónima? 
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8) MERCADO DE VALORES.- DESMATERIALIZACION. 

Hemos comentado anterl ormente ur1 aspecto pecull ar de 

la socledad an6nlma; comerclante, en los térmlnos del Artf­

culo 3o. del C6dlgo de Comerclo vjgente, que se vuelve a su 

vez ObJeto de especulación comercial, convjrtléndose sus 

acclones en obJetos de lnverslón. 

Las accl ones de la sociedad anónl ma no sólo se l nter­

cambi an a nivel privado, son objeto tamb1én de la vlger.te 

Ley del Mercado de Valores. Son pues, valores susceptible~ 

de negocJ arse en "bolsa", como los demás que mencl ona el· 

art!culo 3 de la Ley antes mencionada, que lndlca que: "son 

valores las accl ones, obll gacl ones y demás tr tul os de cr'édi -

to que se eml tan en serie o en masa" • 

. Respecto de los fen6menos bursátiles,. del mercado de 

valores en bolsa, nos j nteresan los efectos respecto del 

t!tulo,- acción, en especial aquellos causados por la forzo­

za conversión en nominativos de los t!tulos de acciones al 

portador, resultante del multlcitado decreto. 
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L11 legj slac1 óra del mercado de valoree establece como 

re qui si -::o pre vi o al ingreso de los valores al mercado que 

regula, el depósito de los mi sir.os en el lrasti tu to ~fac1 onal 

para el Depósito de Valores 1 I!rn:=.:v.~t.). ge ".cor.~elan" física­

meno.e l·:is d t;_.lcs de lEi.s acci or • .:s ante -ur, orgaril smo especí­

f! co, e~Jtléndose cer~i flcados de depósito. 

Sl artículo 13 de la te::· del '.·1ercado de Valores, 

reformado med:arate" decreto putlicado en el diarlo l)ficial 

de la ~':'.'deracl6r, el ·;lerr • .::s "'de febrero de 1985, ir,dica 

que s6lo podrin ser materia de 1 ntermed1Aclón tn el mercado 

de valores J.os documtin-::os inscritos er, la secci óra de val o­

res del Re.~is-::ro ilr..c1::mal de Valores e Ir.termecliarios, 

exceptua~·,dose ciertas operacior .. :;s .cor. accior.es, siempre cn . .ie 

istas no cons~ituy~n oferta p~bllca. 

Por su parte el ~rtículo 12 de dicha l~y, rerormado en 

la misma fecha,,.lndjca que "la intérmedjac1ón en el Mercado 

de Valores Únj e amente podrá reaU.zarse por socj edades j ns­

cri tas en la Seccl ón de Intermediarios." 

El Artículo 17, tambiofr, reformado, establece que las 

sociedades deben ser anÓnjmas. 
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De acuerdo con el inclso bl de la fraccl6n V del 

Artículo 22 de la Ley mencionada, reformado Igualmente, las 

casas de bolsa p1.<eden "proporcionar servl e i o de guarda y 

admi rd straCi ón de ·valores deposi tanda los -:í tu los er. el 

Instltuto para el Depósito de Valores. 

Sl decreto del 30 de diciembre de 1982, en su artí¿ulo 

cuarto transitorio, fr1dlc::, que, ante la negativa c;le la 

sociedad emisora de convertJr en nomJnatlvos los títulos al 

portador, ~stos deberin depositarse ante el propio INDEVAL, 

para ser posteriormente canjeados por tít1.<los nominativos. 

Los derechos inherentes a los títulos al portador 

pueden ser ejercitados previo depósJto en el !NDEVAL. 

Vemos aqu.í la intervención creciente del mencionado 

orgardsmo para .::1 depósito de valores. 

La acción, tít1.<lo-valor, su expresión imnr~s~., va· 

pe rd l t'lndo i mportanc .1 a según lo expuesto anteriormente. 

El título-acción es físicamente aJeno al mercado de 

val.ores, sólo el certificado de depósito emitido por el 

IMDEVAL y el registro de 

mercado. 

los 'valores, l mportan a este 
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Por otra parte, como hemos visto, el título acci6n no 

acredita ni transmite la calidad y los derechos de socj o 

sjno condjcionado al previo·registro que menciona el:artfcu­

lo 128 de la Ley General de Sociedades Mercantiles. 

La desaparjción de las acciones al portador, la no 

existencia de acciones a la orden transmHi bles por simple 

endoso, el depósito y registró de los tf tul os previo· a su 

ingreso al mercado de valores, nos hace preguntarnos qué 

tan necesar:I a es realmente hoy df a, la expresión cartular 

de la acci 6n. 

Si la ley pudiera adaptarse a la vertiginosidad del 

desarrollo tecnológico' podd amos j maginar un t!"tulo-acci 6n 

en forma de una tarJeta de material plástico, vivOs colo­

res, letras realzadas y una cinta magnética al reverso, 

como. un simple :Instrumento de 

una terminal de computadora. 

' 

i dent:I ficaci ón. y acceso a . 

Por otra parte, es innegable la repercus:I ór1 hit6r:! ca 

que ha tenido, en nuestro derecho positivo, el derecho 

Francés, tomado como modelo en muchos casos. La similitud 

de ambos s·i stemas es patent~ sobre todo en las áreas civil 

y mercantil. 
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Por lo anterior creo conveniente mencionar los aspee-

tos más importantes de un decreto publicado en Franela el 2 

de Mayo de 1983,• con efectos a 'partir del 3 de noviembre 

de 1984, mediante el que se modifica sustancialmente el 

régimen Francés de valores mobiliarios y especificamente 

las funciones de la sociedag Interprofesional para la Com­

pensaci'6n 'de los Valores Mobiliarios (SICOVAM), organismo 

equivalen te en ciertos aspectos al INDEVAl., creado en 

Franc.ia en 1949. 

Resultante· de la Ley de Finanzas de 1982, el decreto 

antes mencionado preve la DESMATERIALIZACION de los valores 

mobi U arios. 

l.os aspectos más importantes de la reforma que se cita 

son los siguientes: 

-Los valores mobiliarios (muebles} franceses, cualquie­

ra que sea su forma, .al portador o nominativos, deJan de 

ser objeto de una representaci6n física por medio de títu­

los impresos. 

-t.o.s títulos se inscriben en cuentas ya sea por la 

persona moral emisora o bien por un intermediario financie­

ro hab:l.litado. (equivalente a casa de bolsa). 

• . Cont. "El Régimen de InRcripci6n en cuenta de los 
valores mobiliarios franceses 11 Desmaterializaci6n 1111

.­

Alain Salmon, Funcionario de la SlCOVAM. 
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-La SICOVAM puede emj tj r cert:I fj cados representativos 

de los títulos, destinados exclusivamente al extranJero. 

-Varl ac j ón al régimen de t! tul os al portador y noml na-

tjvos: 

El derecho francés dJstlngue tradicionalmente el t!tu-

lo al portador (propiedad incorporada en el título m1smo) y 

el título nominativo (propiedad resultante de la lnscrip-. 

clón del tHular en los registros del emisor, el certifica-

do constl tuyendo solamente un extracto de di cha l nscrl p-

el 6n) . 

·Las dos noci enes quedan pero cambj a el sen ti do de las 

palabras: 

-Se considera ~l portador el título inscrito en cuenta 

ante un intermediario financiero hab:llltado. 

-Se consl dera nomlnat:lvo el t1 tul o en la cuenta del 

emisor. 

La Reforma tambJ én cons:I dera la pos:! bili dad de que los 

tí tul os nom:I ntatl vos, para los cuales la lnserl pc:I ón base 

consta - con el eml sor, sean dest:I nados a una .cuenta de 

administración ante un 1ntermed:lario f:lnanc:lero habilitado. 
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Se crea así la distinción entre títulos nominatjvos 

admi n1 strados, en poder del agente autorizado, y los t! tu­

los nominativos puros, cuyo titular sólo es conocido por la 

emisora. 

Por. otra parte, se jmplementan también sistemas de 

seguridad como contabilidades dobles, por emisión, as! como 

cons~anci as que incluyan naturaleza, número de títulos y 

otras menciones. 

Se trata como vemos de un sistema que inicia sus 

primeros pasos, adaptándose a la realjdad actual. 

Es cierto que cada sistema Jurídico debe encontrar 

soluciones propias, congruentes con su carict~r nacional 

propio, sin embargo, creemos que la "desmateriaiizadón" es 

de hecho un sistema ya c.ompati ble con. nuestra reaU dad 

Jurídica, en cuanto a la desaparición de los títulos-papel, 

papel. sujeto, por cierto, a creación, registro, canj.e, 

endoso, recorte de cupones, nominativizaci6n, protección, 

cancelación y destrucción. 
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La r10 existencia de acciones a la orden, la desapari­

ción de las al portador, la preponderancia del registro y 

veto del conseJO de Administración que establecen los artí­

culos 128 a 130 de la Ley General de Sociedades Mercanti­

les, nos hace ver la poca ut1lldad de la emisión de 

costosos títulos de acc1ones impresos, pudiendo éstos susti­

tuirse por meras constancias, extractos del registro de la 

emisora. 

El· título-acción regresa a su origen antes de su total 

desaparición. 
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Cabe aclarar, por último, que todo lo Flnteri or es tan 

s6lo una aprectaci6n arbitraria y que algunos de los concep­

tos menclonados podrlan eventualmente ordenarse en elogio a 

la reforma. 

A partir de cualqujer punto del universo, las posibili­

dades son Infinitas en todas direccjones. 

Las torres de papel, los andamiaJeS jurfdlcos y filos6-

flcos, son terrenos pantanosos en cuanto tratan de inmovili­

zar una r!:laU dad en perpetuo y refrescan'::e can1b1 o 

Sólo cierta impecabilidad Y .. un disciplinado anáUsls 

de la realidad subyacente a nues·tt'os sistemas y contenido 

' mentales, a r1uestros parámetros bioquímicos y fisiológi­

cos, nos pueden llevar a ver la luminosidad de la búsqueda 

de la verdad y la Justicia en contraposición con la turbia 

obscuridad de la miope o mal intencionada aplicación de l.a 

norma Jurídica vigente. 
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CAPITULO VI 

CONCLUSIONES 

De los aspectos analizados a lo largo del presente trabaJo 

podemos concluir en forma.sucinta que: 

1. La sociedad anónima debería considerarse como tal en 

virtud de ser una sociedad de capital capaz de crear y 

emitir una clase particular de tft~los de cr,dito: al 

portador, como son sus acciones, mismas que, al· ser 

emitidas con esa característica, llegarQn a englobar 

al anonimato de la sociedad. 

2, Rechazamos la opinión en el sentido de con.siderar que 

el anonimato de la sociedad anómina resulta de qu~. en 

.su denominaci6n.no se incluye, como en la raz6n social 

de. otras sociedades, el nombre de uno o varios de los 

socios. 

3. Consideramos que el anoni~ato de la sociedad an6nima, 

coincide'·con el momento, poco determinable por cierto, 

en que se despersonalizan los capitale·s, minimizándose 

la importancia de la personalidad del socio, dándos' 
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relevancia únicamente a su aportaci6n, y por tanto 

anterior a la desvinculaci6n del nombre de uno o 

varios socios del de la sociedad.· 

4. Las acciones emitidas por las sociedades an6nimas son 

tí tul os de crédito de una categoría especial; ~í tulos 

corporativos que, aunque con modalidades reúnen carac­

terísticas propias de los títulos de cré~ito típicos, 

existiendo, en ·algunos casos, un mercado especí.ficc.. de 

valores. 

Si bien se puede dudar de la naturaleza Jurídica de la 

.acci 6n como tí.tulo de crédito, la ley y la mayoría de 

la doctrina las asimila o clasifica como tales. 

La desaparici6n de las acciones al portador aleJan a 

la acci6n del concepto tradicional de títulos de crédi­

to, viéndose restringida su negociabilidad, por el 

registro obligatorio y el eventual voto del ConseJO. 

5. Para que las acciones nominativas sigan· siendo títulos 

negociables, estimamos que el registro obligatorio que 

marca el artículo 128 de la propia ley, debería efec­

tuarse con el único requisito de sí se fuere tenedor o 

portador de las ·acciones con su debido endoso, es 



decir, sin que existan mayores obtáculos para obtener 

dicho registro, como la aprobaci6n prevía del conseJO. 

De no ser asf , lo más congri:.ente ser! a reglamentar la 

desapari~ión material del título acción impreso.· 
¡ 

6. Toda di sposi ci ón legal o reforma a la misma conlleva 

un proceso de creación que implica el an~lisis de las 

razones que impi:.lsan la prom.ulgaci6n de dicha disposi­

ción o reforma, razones que deben publicarse para 

darse debidamente a conocer a los afectados, no· sólo 

por cuestiones de orden constitucional sino en aras a 

un mínimo respeto al ciudadano. Esa moti~aci6n no fu6 

p~blicada en el Diario Oficial de la Federaci6n en el 

caso ·de las reformas, ObJeto de este trabaJO, 

7. Si bien es cierta y-m~nifiesta la crisis económica por 

la que atraviesa nuestro pai s, .. resultando por ende 

lógico el que se refuercen los sistemas de control y 

de captación de impuestos, se deben buscar soluciones 

fiscales que no lesionen instituciones Jurídicas exis-

tentes, como la sociedad anónima y sus acciones o 

pri nci pi os de derecho como la i rretroacti vi dad de las 

leyes. 

En.el área fiscal, fuertes restricciones, sanciones., 

requisitos y altas tasas de impuestos sobre acciones 
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al portador y/o estímulos fiscales adecuados para las 

acciones nominativas, hübi eran provocado la paulatina 

desaparici6n de los títulos al portador y la eventual 

aparición de ·acciones a la orden, vigorizando la red 

de captación pero respetando una institución del irea 

mercanti 1. 

Por otra parte, se modjfican los derec~os de inconta­

bles accionistas tenedores de acciones emitidas vilida­

mente conforme a disposiciones legales vigentes ante­

~iores a l~ desaparición de los títulos al p~rtador. 

Los accionistas quedan, en algunos .casos, SUJetos por 

disposición estatutaría a la previa autorización' del 

ConseJO de Administración, en forma automática por la 

mera nominati~ización de sus títulos. 

a. Habiéndose convertido a la sociedad anÓr&ima práctica­

mente en una sociedad de personas, se debe deJar de 

llamarle sociedad. anónima, considerándola tara sólo una 

sociedad por acciones. 

9. L.a evolución e internacionalización del comercio y de 

los mercados cambiarios, las cambiantes situaciones po­

líticas y econ6micas, hacen necesaria una revisión de 

la Ley General de Sociedades Mercan ti les. 
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El capital social establecido para las sociedades mer­

cantiles no corresponde a nuestra realidad monetaria 

actual, ciertas estructuras de sociedad mercantil 

práctjcamente no se utilizan y la estructura más utili­

zada ha si do modificada por factores aJenos al área 

del derecho mercantil, área esta última a quien corres­

ponde hacer los aJustés necesarios a la realidad polí­

tica y económica actual. 
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