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INTRODUCCION

El presente trabajo pretende hacer un andlisis de’ las
T Y ] ©, A \g' .

recientes reformas a la Ley General de Sociedades Mercanti-

‘les que provocaron 1la desaparicién de las acciones al

portador.

Suponemos que las reformas mencionadas obedecen a razo-
nes. de policfa fiscal, pero antes de llegar a este punto en
el capitulado, es necesarioruﬁ breve comentario respecto de
los origenes, desarrollo y caracteristicas de las Socie-
dades Meréantiles. asi como de las acciones emitidas por

una de estas Gltimas, la Sociedad Andnima.

E1l espiritu de asociacidén es comin a la mayoria de los
o Pk, .
seres vivientes, principalmente por razones de ﬁ@%creacion,

seguridad ¥ alimentaciéWeliy

£l ser humano, desde la prehistoria, también se ha

asoclado con sus semejantes por las mismas razones.

Poco a poco, el desarrollo de la cultura humana permi-
tié que ese'vesp{ritu de asociacién se encaminara a 1las
metas' mas diversas y sofisticadas, aunque muchas veces

destrucfivas.f
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De lo anterior resulta el nacimiento y desarrollo de
las empresas bélicas, as! como de las aocjedades y asocia-

ciones que regula el Derecho Civil.

Sin embargo, en cierto momento de su historia, aplreee‘
un "elemento caracter{stico del ser humano, el comercio,
cuya practica engendro posteriormcnte 4 las socjedades mer-

cantiles y a 1as acciones tema de nuestro estudio.

Caen-Renault;(1) gonsideran al eomorc;:‘eomo "el con-
Junto de operaciones que tiene ¢omo meta el obtener benefj-
cios especulando con la transformacidn de materias primas,
la‘circulaciénn de materias primés o productos terminados,

su transportacidn o su 1ntercambi§".

Se puede considerar al cdmercio como una interme-
diacién habitual respecto de'las~transacciones de satisfac-

tores entre individuos o grupos humanos,

Es por esto que, en nuestra'opinién. el elemento dig-~-
tintivo de una sociedad. mercantil es la especulacién, el
espiritu del lucro dentro de la‘intermediaeién;antes aludi-

da.

TYT Taen, Lyon: Renault, Louis.-Manuel de Droit: Commercial
Par{s, 1913.- Pag. 3.. Traduccidn hecha por Pablo Sanchez
Juarez L. ' S ) o



El Artfculo 2688 del Cédigo Civil, a contrario sensu,
fundamenta también en la especulacidén, el cardcter civil de

una sociedad.

Ahora bien, esta especulacién va a rebasar el Aambito
de 1los satisfactores para abarcar inclusc a _las' propias
sociedades, cuyos t{tulos negociables  se vuelven también

degtq de especulacién.

Poco a poco el éomercio.se va expandiendd y rébasa los
niveles locales.vse extiende a;ihtercambio 1htébnaciona1;
La intermediacién profesional se enfrenta a cada vez mayo-
res riesgos por la distancia. peligvos. etc. Se encuentran
-valores comunes a todos los pueblog como los. metales y
" pledras - preciosas, hasta -llegar a los actuale; sistemas

monetarios.

- E1 interés comin, la‘organizacién creciente:Jlos‘ries-
gos 'y el natural deseo del hombre de empresas cada vez.
mayores.'causa la aparicién de las hoy llamadas sociedades

mercantiles.

No vamos a adentrarnos en el anAlisis de las diversas
formas: de sociedad mercantil que marca el Artfculo 1° de la

Ley General de Sociedddes‘Mércantiles. cuanto més'qug datos
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extraoficiales recientes de el Registro Pﬁblico de Comer-
cio (en fecha préxima, se podri obtener un dato preciso de
la computadora de dicho registro), nos indican que el con-
junto de Sociedades en mebre Colectivo, en Comandita Sim-
ple, dev Responsabilidad Limitada, en Comandita por Acciones
y Cooperativas registra‘d"as no représentan ni el 10 % de las

sociedades mercantiles inscritas.

Creemos que en un pr.incipio..":ia nivel famiiia Y grupos
pequefios de c‘omerciantes, se inician las llamadés socieda-
des de personas, en donde se contrata éon un_socio determi-
nado y eéte elemento sustancia1~',, la personalidad de un
socio, llega hasta a determinar,gaii_‘ su muerte, '15 disolucién

de la sociedad.

Las necesidades comerciales-‘;:“crecientes. empresas de
mayor cuantia, la evolucién y ampliacién de los mercados . y
sistemas cambiarios, coﬁemiales y monetarios., Qan p‘rovo-‘
cando una despersonalizacién dé los capitales y, poco a poco,
el principio de sociedades de ‘cap“i:tales . va desplazando el

concepto de las sociedades de personas.

Suponemos en este momento, qu’e' los recibos representa-
tivos de las aportaciones de los socios, que son el origen,

de 1las actuales acciones, se .desligén vde' los registros
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originales de 1las sociedades y se van convirtiendo en
titulos facilmente circulables, origen de las acciones al

portador,

Tullio Asecarelli, en su obra "STUDI IN TEMA DI SOCIE-
TA", nos dice que (2): "el desarrollo de las sociedades
andénimas sigudé el desarrollo econémico moderno. La sociedad
anénima siguid a medida que elabordé su dfscipljna: se
determind la distinecidén sobre los ace¢ionistas y l?s varﬁos
érganos sociales y se vinieron determinando las funciones.:
de héétos. se fdjé- el V;oncebto de ejercicio social y la
‘_reparticién periddica . de las‘ utilidades._iaparecieron las
acciones al portador. vinieron precisandose el concepto_ y
earacteres de la responsabilidad 1im1tada. elaborandose y

precisandose ‘el concepto de capital social"

Creemos que es en este momento en él que se inéluyé el
cohcepto de anonimato en la sociedad; ya no impprta la

personalidad de socio sino la cuantia defSu aportacion.
S ¢

Ernesto Leme, en. su libro "DAS ACCOES PREFERENCIAES
NAS SOCIEDADES ANONYMAS" (3), nos indica que: “Nas gsocieda~

" des de cagitaes, de accordo .com o sSeu conceito theorico, as

[2) Ascarelli, Tullio.-"Studi In Tema di Soecjeta", Milano,
1952.-Pag. 6. Traduccion de Pablo Sanchez Juarez L.,

{(3) Leme, Ernesto.- "Das Accoes Preferenciaes Nas Socieda-
des Anonymas".,.. .7 . S - .
Sao Paulo, 1%933.- Pag. 12 .Traduccidn de Pablo Sénchez
Juarez L. ’



pessoas dos acecionistas deviam restar completamente jindife-

rentes, soamente se attendendo a 0 numero de accoes que

cada _um_possuir. Nellas, segundo um Julgado do Tribunal

Commercial do Sena, em 12 de Junho de 1922", ce sont les

‘actions qui votent et non les peréonnes". (son las acciones

las que votan y no las personas).

En nuestro concepto este mqﬁlento es anterj’orl al que
désliga el eventuél nombre de ‘undn:_o' varios socios del de la

soc_i edad.

Existen criteiios en el sehat;ildo de  que, be'rdonanvdo‘ la
redundancia, la sociedad énénima’f‘i_};.'és anénima, en vi;‘tud de
que existe bajo ;ma- deriomi ﬁacjén ‘J.,s.bcial ¥y no bajo una razén
social, debjiendo esta \iltima‘. esér;;r integrada del o de los

nombres de uno o varjos .de los Socios.

En efecto, la Lley General de Sociedades Mercantiles

podria interpretarse en este sentido, pues nos 1nd;lcé que:

ARTICULO 25.- Sociedad en nombre colectivo es aquella

que existe bajo una razén socia"'l y en la que todos 1los

socios responden, de modo suvbs:ldi‘ario. 4limitada y solida-

*"En las 'sociedades de capitales, de acuerdo con su concepto
teorico, las personas de los accionistas deben quedar com--
pletamente indiferentes, atendiendose solamente al numero
de acciones que cada uno posee, respecto de las que, de
acuerdo' a una  sentencia del Tribunal Comercial del Sena de
12 de junio de 1982, "son las acciones las que votan y no
11;3' peraonas" B v o &



riamente de las obligaciones sociales,

ARTICULO 51.- Sociedad‘en comandita simple es la que
existe bajo una razbn social y se compone de uno o varios
soclos comanditados que responden, de manera subsidiaria,
ilimitada y,solidariamehte. de las obligaciones sociales; y
de uno o'varios comanditarios que Unicamente estin obliga-

dos al pago de sus aportaciones.

"ARTICULO 58,.,- La sociedad de respohsabilidad limitada
existi:é bajo unﬁ denominpcién‘o bajo una razén social que
se to:mhri con el nombre de uno o mis socios. La denomina-
cién o la razdén social iré inmediatamente seguida de 1las
palabras "Sociedad de 'Responsabilidad Limitada" o de .su
abreviatura "S. de R, L." 'La'pmisiéﬁ de’ esté.requisito
sujetaté a los socios a la reéponsabilidad que establece el

artfculo 25.
ARTICULO 87.- Sociedad anénima es la que existe bajo
una denominacién y se compone exclusivamente de soclos ¢uya

. obligacién se limita al pago de sus-écciones.

ARTICULO 88.- La denominacién se formard libremente,

pero. serd distinta de 1a de cualquiera otra sociedad, y al

S Ly e LI
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emplearse ird siempre seguida de las palabras “Sociedad

Arénima" o de su abreviatura "S.A.".

Sin embargo, la exposicién de motivos de la ley Gene-
ral de Sociedades Mercantiles sg refiere a la Sociedad de
ResponSabilidad Limitada como un;ftipo intermedio entre las
sociedades de personas y la anéhima", idéntificéndola asi

con las sociedades de capitales. '

Vémos pués que lé razén soéial se firma con el nombre
de uno o varjos socios, mientfés que la derominacidén se
forma libremehte; En la qociedad ‘andénima no existe obliga-
cibn de usar el nombre de uno o var:os socios como elemento

distintivo de su persornalidad, su‘denominacnon.

Por otra parte, basandonos ern el Diccionario de la
lerigua  Espafola, (4) anonamo es aquello . de 1lo qe no se
conoce el autor o nombre del mismo, autor cuyo nombre no se

conoce.

Si bien la -raiz etimolégiéé parece indicarnos-la no
existencia de un nombre, es posible interpretar -que lo que

no se corioce es el autor o nombre del mjismo,

. No podemos literalmente afirmar que la sociedad andéni-
ma carece de "nombre", ya que existe bajo una denominacién

social. Podrfamos erntonces decir gque lo que no se conoce es

(4] Diccionario .de la lengua Egpafiola. Real Academia Espa-
flola. Talleres tipogrdficos de la Editorial ESPASA-
..CALPE, S.,A. Madrid 1970.-Pég. 91. ’
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el fundador o accionista, que es andnima no por carecer de
un instrumento distintivo de su personalidad, su denomina-
cién, sino por no conocerse la identidad de los socios.
Anonimato del accionista cuya maxima expresidén consideramos

eran las hoy inexistentes acciones al portador.

Creemos que el momento en el que se . introduce el
concepto de anonimato en 1la -sociedad es coincidente con
aquel eﬁ queilosrcabitales se despersonalizan por la evolu-
cién de las practicas comerciales, y por tanto anterior a
su efecto legal, és dgcir, el desligar de la persona moral

el nombre de un socio determinado.

Con lo anterior, es .también coincidente en tiempo la
apariciédn de los elementos que propician la existencia de

las acciones al portador.

Al minimizarse la relevancia de la personalidad del
socio, los registros de socios llevados por lé sociedad van
‘perdieﬁdo importancia, el titulo de la accidn empieza a ser
el UGnico medio de prueba de titularidad y, a circulacién
cada vez mayor, se va Iincluso desligando el nombre del
accionista original hasta llegar a la emisidn de titulos al

portador.

A tal punto se desliga la accidn de su origen constitu-
tivo que la Ley la considera como o asimila al titulo de

crédito.
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CAPITULO I
A)  EVOLUCION

Hemos comentado en péginas anteriores ciertos antece-
dentes en relacién econ léé acciones emitidas por las ibcie-

dades andnimas.

A este respecto, podgmos coméntﬁt 'ﬁue,"originalmente. ;
las actuales acciones estﬁVieron representadas por docunien-
t'os pbobator!os de l.a aportacjén de los éécios; cuyo ob:jeto‘
principal era tanto el ser tomados como base de célculo‘
para el reparto de benet‘icios.‘ como para identificar a los
socios, un simple ‘recibo probatoriq con los efectos antes

apuntados.

Joaquin Rédrigﬁez ; fiodriﬁugz (8) 1'n‘dica que "en prin-
cipio se llamd t;ituio. o) accién‘ali recibo que se expedia, en
relacidn con el libro en que se consignaba la cuantia de la
aportacién y‘ el nombre dé la persona que se comprometia a
realizarlas; era, pues, unv doéumentd‘ que acreditaba estos

datos. Puros recibos, en un pr:lncipio.' eon cardcter exclusi

vamente probatorio sin tracendencia a 'efectos .de la trans-

U5) Rodriguez Rodriguez, Jonquin. "Tratado de Sociedades Mer-
- untﬂcs"., Méx1eo~ 1971.- Pig. 261 Tomo 1



BT

..‘11

misidn de 1los derechos sociales que se hac{an siempre
mediante registro en el libro mencionado‘.' y por la expedi-

cién de un nuevo documento que sustitufa al antiguo®.

Por su parte, Pompeyo Claret y Marti (6) nos dice que

".-.vel titulo accidén p‘rocede_ 'dei libro en que se registraba,

cons‘ignando la cu'antfa' de la abdrtacién y el nombi-e de la
persona que se comprometia a realizarla, as{ como la parti-
cipacién de cada accionlata. De ello se extend{a un recibo,
y de este recibo nacié el t{tulo representativ_o.de', la
accién.. Un documento que comienza siendo un sinipie t{tulo

probatorio, a 1lo laigo del . tiempo se convierte ‘en-encarna-

cién de los derechos sociales",

Ahora bier, la .evoluci‘6n de l‘.'vasvpr’écticas cémereiales
y de los mercados cambiarios provocan en cierto momento que
los documentos antes mencionados vayan siendo transmitidos
con mayor ‘frecuencia, hasta llegar a considerdrseles como
una especie de verdaderos t{tulos de créditp que, ademéds de

representar una suma determinada o determinable de dinero,

(6) Claret Yy Marti Pompeyo.- "Sociedades Anonimas" Barcelona,
1944.-?&3 1583 - .
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la aportacién, 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 anénima,

Tullio Ascarelli nos dice (7):

“"En las’ combaﬁias coloniaibs se encuentran ya los
caracteres fundamentales hby proﬁiosvdeyla sociedad anéni-
oma reépoﬁéébilidadylimitida de ;oé socios y divisién del
capital en acciones, y esto'gs }a posibilidad de que las.

participaciongs de los varios;sdcios-sean incorporados en

titulos fécilmente circulébles: la persona del socio es, de “HEE

este modo, indiferente al caréctefljuridico de la sociedad" -

Por este incremento -en la tflnsmisibiligad de dichos
documéntos. se va estableciendo la costumbre de anotdr en
el cuerpo del documento lés traniﬁisiones del mismo, ademds
de las inscripciones correspondieﬁfes en los registros lle-
vados por la sociedad, omitiéndose as{ la emisién de un

nuevo documento a favor del adquibente.

7 Ascareili. Tulliv.-"Studi In Tema di sbcieta"-nilano. 1952
Pég. 3. Traduccién hecha por Pablo Sénchez Judrez 1.
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Poco a poco, para facilitar las transmisiones, el
documento-recibo se va independizando de los registros so-
ciales, va adquiriendo cierta autonomia representativa y
las anotaciones en el documento mismo llegan a ser prueba
suficiente de 1la titularidad' por transmisidn, hasta el
punto en el que incluso llega a omitirse el néhbre del
titular y el documento o recibo, originalmente nominativo
va modificando su naturaleza hasta llegar a convertirse en

un documento al portador.

‘.Después'agﬂestos breves comentarios respecto de la evo-~
" lucidn histérica de la accidn, se facilita la cohprensjénA
de los requisitos que marca 1la ley General de Sociedades
Mercantiles como indispensables para la existencia o emi-
s16n de los tftulos de accioﬁes.

A este respecto’cabe menqionar'la-muy comin confusidn
de utilizar los vocablos accidn y titulo-accién como equivalentes,
. siendo que el tftulo no és sino la manifestacién material,
la impresién cartular de un conjunto de derechos y obliga-
ciores que constituye la accién en s{ misma. Ei tftulo es
el documehto en el qﬁe consta la accidn o accionés, una
descripciédn imprésa representativa de derechos y obligacio-

nes, documento que, antes de la reforma comentada, llegd a
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desligarse de tal fornia de '_los registros sociales que, por
sf, hacfa prueba plena de la titularidad del tenedor del

mismo.

~En su texto original 1‘; Ley General de ‘Sociedades
Meréantiles menci.c'maba 'ya una serie de requisitos en cuanto
a la emisién de los t{tulos de las acciones, como medida de
p.boteccién' tanto parai:""".l_a ‘sociedad ‘como para"‘ el accibnistq.
péro, dang!o plena libertad a h négociabindqd y c!rculacién.
de lis‘ accionés. pqdiendo ser éstas hominutiva'é o al borta-
&or. 'y limitando 1;‘ negocinb’iudad dnicamente por uzoncf
de proteccién a la sociedad ] a1 accionista pero no porA

razones de policia del Estado.

La’ propia exposicién demotivos(a) de . 1a ley: nos indica :
que no’ obstmte otorga a laa aceiones el clricter de
t{tulos negociables. ‘ "acoge el princlpio de la limitacién
excepcional de la negociabuidnd. ya uncionndo ‘por 1la
doctrina. y lo reglamenta de tal maneu. que queden equili-
brados los derechos dc la sociednd que puede tener interés
en impedir que una persona se eonviertl en socio y los del_
socio que pretende i-etirnrae. quien, dentro del sistema que |
se consagra no sufrird perJuiéioa con la negativa do.l‘“
eonsejo de administracién para autorizar un traspaso”. '
.m-mn—a de COmercio retormado. Ley General de Sociedndu -
Mercantiles,1968, Décima Tercera edicién. ‘
: -Edicioho'qum’!ryadc. S.A., México, D.F.

o
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As{ vemos como el original simple recibo se va configu-

rando en

una realidad Jur{dica compleja hasta 1llegar al

texto actual del articulo 125 de la Ley General de Sociedéf

des Mercantiles que nos marca como requisitos que deben

contener las.acciones. los siguientes:

II.

- III.

IV,

El nombre, nacionalidad y domiéilio dellaéciqnis-
ta. (31 texto:or1g1na1.dec{ai "enfc;so de ser

nominativos")

La denominacién, ddmicilid y duracién de la socie-

"dad;

La fecha de la ¢oﬁst1tuc16n de 1la sociedad‘y los
datos de su inscripcién en el Registro Pﬁblico‘de
Comercio;

El importe del capital social, el ﬁﬁmero total y

el valor homina;‘de las acciones.,

Si el capital se 1ntegri mediante diversas o
sUeésivas series de acciones, las menciones del

imborte del capital social y del,nﬁmero de accio-



VI.

VII.

016,

nes se concretardn en cada emisién a los totales
que alcancen cada una de dichas series,
Cuando as{ 1lo prévenga el contrafo social podré

omitirse el valor nominal de las acciones, en

.cuyo caso se omitird también el importe del capi-

tal social;

Las exhibiciones que sobre ‘el valor de i_l accién
haya pagado el a_ccionisti_ o la indicacién de ser

liberada;:

La serie y nimero de léb»"lccién o del certificado
provisiénal.. con indicacién del namero ' total de

acciones que correspondq.v'a la serie;

‘Los derechos 'concedidos Yy las obligaciongs impues-
tas al tenédor de la accién y, en su caso, las

‘limitaciones del ‘de'récho' de voto;

VIIl.La firma autégrafa de los administradores que

conforme al contrato social deban suscribir el
documento, - o bien la firma impresa en facsimil de

dichos administradores a condicién, en este Glti-

" mo caso, de que se deposite el original de las
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firmas respectivas en el Registro PGblico de Co-

mercio eri que se haya registrado la Sociedad.

Con lo anterior vemos que originalmente la ley
General de Sociedades HMercantiles, si bien marca diversos
requisitos para la emisidn .de los titulos de las‘acciones,
estos requisitos van mas bien encamirados a la proteccidn
de ~la sociedad R del accionista, respetando Jintegramente,
. nasta diciembre de 1882, el pm‘ncipip de la lihre circula-
cidn de las acciones, cuanto r;lés que la *riple clasifica-
cidn de los tftulos de crédito en documentos nominativos, a
la orden y al portador ro es aplicable a las acciones, ya
qué éstas sblo pocﬂan ser nominativas o al portador, paro

1o a la orden, conceptos -estos que detallaremos en los

sivgui entes puntos,

B) LA ACCION COMO TITULO DE CREDITO

Mucho se ha discutido hasta ahora acerca de la natura-
leza jurfdica de la accidn, o de su expresién ‘empresa , el

tftulo accidn.
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general, la doctrina y la ley los ha clasificado

dentro de los titulos de crédito o tftulos valores o las ha -

asimilado a los mismos y asf, Joaquin Rodriguez Rodriguez

en su

“Tratado de Sociedades Mercantiles" (9) detalla las

caracteristicas de las mismas como tftulos valor mencionan- '

do que:

Son ‘titulos PRIVADO° en cuanto a la personn del
emit;nte. aun cuando estén emitidos por peraonns

morales de carécter publico. ya que éutas se'

'b’estar!an man!festandc en func!onea de derecho pri-

quo.

A‘qste respecto, podr{amos cbnsiderar que si se

‘phedq‘pensar,en la.po;ibilidad de la existencia

de tftulos piblicos, por las siguientes razones:

- Se trata de emprcsas. en algunos casos, per-

~ tenecientes mayoritariamente al Gobjerno Fe-

f dern1 y'quefllevan a capo servicios pablicos.

13) Foar! guez Rodriguez. Jonquin. "Tratado de SOciedades Mer-
cantiles" -México, 1971. -Pig. 268.-Tomo I - -
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- ‘l_avs aportacionés se cubren con bienes del
Estado;
- Algums -organismos son creados por Lley del

,Con'greso'dé la Unién o por Decreto del Ejecu-

tivo Federal;

- estén sujetas a revisién directa del Ejecuti-

vo, a través de las Secretar{as del ramo;

R bciertu acciones se reservan exclusivamente

‘al Gobierno Federal.

Por las ,r’azbnes,ante'a expuestas, creemos que sf

- es posibie."en su cnao."considerar que existen

acciones como tftulos piblicos.

Son t{tulos EN SERIE, en cusnto a su individuali-

.dad, seriales, colectivos o en masa, titulos igua-

les, diferenciados s6lo por el nombre del titular
o por el nimero, segin sean nominativos o al

portador.
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3. Son t{tulos UNICOS, ya que no es posiblq'emitir

duplicados o copias.

4. La accién en si es un titulo UNITARIO, si bien
los tftulos de las acciones puedén ser t{tulos
MULTIPLES, ya que segiin el Articulo 156 de la Ley
General de Sociedades Mercantiles, pueden &stos .

contener varias acciones.

S. Son t{tulos PRINCIPALES. mientras que los cupones

son titulos accesorios.

6. ',Cbn,aﬁtqrioridad a la reforma comentada podrian
ser NOMINATIVOS o al PORTADOR., '

7.  Son tftulos NOMINADOS, previstos y regulados por
la Ley.

‘8.  Ya que las modalidades dé-loa dereehos que cdntie-
nen estén determinndca en el contrato aocial. son

t{tulos CAUSALES.

Por otra partd. la Ley General de Sociedades Heréanti-

les asimila a las acciones con los titulos de crédito ya
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que,en su Artfculo 111, indica que éstas "estarin representa-
das . por TITULOS nominativos (texto actual) que servirin
para acregiitar y transmitir la calidad y los derechos de
socio, y SE REGIRAN POR LAS DISPOSICIONES RELATIVAS A
VALORES LITERALES (agregando sin embargo que), EN ‘LO QUE
SEA COMPATIBLE‘\ CON 'SU NATURALEZA Y NO SEA MODIFICADO POR LA
PRESENTE LEY", '

La extensién y proposicién del presente 'trabajo no nos
‘permiten adentump's,en un laz"‘go y minﬁcioso ani_lislis sobre
estos terﬁas. 'pbr demds que existe al respec£§ 'copiosaé'
literatura a 1la qtie el lector puede 'écudir. c;rnelutti.‘f
Gierke, Messineo y Brunetti, por solo citar algunos auto-

res, han estudiado con detalle estos aspectos,

Sin embargo, para los ,ef‘ectos del presente trabajo, es
necesario determinar una postura respecto de las acciones:

.en relacién con los titulos de crédito.

Creemos qhe con anterioridad a la reforma comentada
las acciones al portador si podian ser consideradas ‘como

tf{tulos de crédito, .aunque de una categoria especial de




l.22

titulos corporativos como indica el maestro Rodrfguez Rodr{-

guez (10).

Cabe aclarar que la idea original de la ley Qeneral de
Sociedades Mercantiles era el asimilar las acciones a‘ioa
valores literales, en su medida, cuanto miés que la exposi-
cién de motivos les concede el cardcter de titulos negocin-‘
bles, estableciendo séloAun 1fmite EXCEPCIONAL a la negocia-

bilidad. ’

El Lic. Roberto L. Mantilla Molina (11) se refiere al
t{tulo de credito como cosa mercantil, es :decir. algo
sobre lo que van a recaer relnc!ones -Jurfdicas de caridcter
‘mercantil y que siempre estaré‘regida por el derecho mercan-

" El Artfculo 111 de 1la Ley General de Sociédddes Mercan-
tileé estabiece-la'fntima relicién de las acciones.con los

tftulos de crédito.

A este respecto, el Lic. Alfonso Sknchez Saloma, (12),
encamina parte de su estudio a demostrar que las acciones

"no deberfan ser consideradas como titulos de crédito. deta-

!TGS anrlguez Rodriguez, Joaquin.-"Tratado de SOciedndea-
Mercantiles".-México 1971.-Phg.. 268,~Tomo 1.
(11) Cfr. Sé&nchez Saloma, Alfonso.-"Naturaleza Juridica de
las -Acciones Creadas y Emitidas por Sociedades Mercln-
: ‘tiles"”.-UNAM ENEP Acatlén, 1984.-Pligs, 126 a 145,
(12) Cfr. Mentilla Molina, Roberto.-"Tftulos de Crédito".-
T Méxieco, 1983.-?45. 37
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1lando los conceptos de incorporacién, legitimacién, litera-
lidad, autonomfa y abstraccidn; caracterfsticas propias de

los Tftulos de Crédito en gerieral.

Comentaremos en adelante, en relacidn con c@da uné de
las caracterfsticas de los Titulos de Crédito mencionadas
en el péArrafo que antecede, las opinionés de algunos Auto-
res de la doctrina. Posteriormente. pasaremos a' analizar
aspectos particulares de las razones expuestas por el Llic.
Sénchez Saloma en Su tesis antes mencionada. inclinéndonos
‘a considerar que la intencién original de la Ley’ General de
.Sociedades Mercantiles era considerar a: las acciones como

auténticos tftulos de crédito.
1.  INCORPORACION

. Coinciden diversos_autores'(la) en que'ei brimero en

usar el término fue Frederic Carl de FSavigni; Alberto

T13) Mantilla Molina, Roberto.-"Titulo de Crédito".-México
D.F. 1983.-Pag. 38.- Cervantes Ahumada, RaGl.-"Titulos
y Operaciones de Crédito".-México, D.F. 1976.-Pag. .10
Asquznx. Alberto -"Titoli dx Credito .- Padova 1951.-
Pag. 41 .
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Asquini (14) nos indica que "el tftulo es un vehiculo del
derecho..., qQue quien se encuentre -en cada relacidén real
con el documento, 8e:encuentra tgmbién relacionado con el
derecho documentado", para cuyo ejercicio es esencialvlg
posesidén del documerito, considerépdo ademds que la palabra
incorporacidr.-es eficaz, aurque imperfecta como toda metédfo-

ra‘

Por su parte, Cesare Vivanté:(ls) se refiere al térmi-

‘1o “lnéorporacién“ como "término facil", y de "esteriljdad
dogmatica", refiriéndose al tftuloﬁde crédifo-cbmo el "docu-

| mento necesario (que debe exhibifée) para e)ecutar el dere-

cho"

No obétante las discrepancias.‘de lo antérior se des-
prerde la fntima relacidn entrefei documento .y el derecho
que contiene, la metaférica incorporacién del derecho en el

‘titulo de crédito.

{14) Op., Cit.-Pag. 41,-Traducciones hechas por Pablo
sanchez Juarez L. ' _

(15) VJvaﬁne,'Cesare.-"TraLtato di  Diritve Commerciale".- .
Milano 1929, Volume 111,-Pag. 123,-Traducciones hechas
por Pablo Sanchez Juarez 1. :



la incorporacidn también se define como unién, lazo,

ligadura, nexo o cualquier término similar.

Resumiremos a continuacidédn las razones por las que

Alforso Sénchez Saloma (16) considera que no existe, en las

acciornes, la incorporacidn del derecho:

Porque a diferencia de los tftulos de crédito, en
las acciones no es el derecho el gque se incorpora
al docﬂménto sirno que es. el documento (tftulo
accibén) el que se 1ncobporaAal concepto Jurfdicb

de la accidn.

Porque‘ no eé suficiente 4ia sola exhibicién del
documento para el ejercicio del derecho ya que
éste se desprende maAs bien del contrato sociél.
de las reSoluciongs de la asamblea de accionistas

y de otros requisitos previos qu® marca la ley

para el ejercicio de ciertos derechos especifi-

cos, como el de publicaciédn de convocatoria que
marca el Artfculo 184 de la ley Gerieral de Socie-

dades Mercantiles,

Ti6) CIr. Sanchez Saloma, Alfonso.-"Naturaleza Jurfdica de
las Acciones Creadas y Emitidas por Sociedades Mercan-
tiles",.-UNAM ENEP Acatlén, 1984.-Pags. 126 a 133.

-1}
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3, Porque en 1los titulos de crédito el derecho se
ejercita contra la entrega del documento, mien-
tras que en las aqciones la mayorfa de 1os'dere¥
chos se ejercitan sin la entrega del tftulo y
porque la entrega del tftulo significa la desapa-
ricién de la accidn (amortjzacién, retiro volunta-

rio, reembolso, liquidacién).

4, Porque en las acciones el derecho no se individua-
liza ya que los tftulos pueden amparar varias de

elias.:

. 5. Porque no son indispensables para el ejercicio
‘del' derecho correspondiente, tratandose de tftu-
los nominétivos. pudiendo basarse en los regis-
tros de la Sociedad.

En relacidén con los razonamientos antes expﬁestos'pode-

mos hacer 1os sﬁguientes comentérios:

la relacién entre documento y cdncepto Juridico- es
innegable y, aunque disminufdo en relacidén con titulos
nominatives bor.su dependencia del regis:ro, en‘los antes

titulos al portador era evidente.
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Se puede *decir que la accidn es un tftulo especial que
ademas de Jncorporar el derecho a una suma de dinero,
incorpora también otra serie de derechos especiales corpora-

tivos,

Ademds del derecho a urna suma determinable, contiene
la posibilidad de participar en el desarrollo de un invento

humano’ tan peculjar como es una sociedad mercantil.,

Por 1o que toca a que no es ~suficiente la solé
exhibtbibn del documento para el ejercicio del derecho,
~consid'eramos que, independientemente de 1los registros de
acciones nominativas que en nuestrd concepto hacen imperfec-
ta la incorporacién, las razones antes expuestas no bastan
para.negar dicha incorporécién. pﬁes si bien el ejercicio
de ciertos‘derechos estad sujeto.por la ley de 1la materia a
modalidades espec!{ficas, lo que se incorpora 5ndub$tatiba—
mente son los derechos especiales resultantes de una figura

Jurfdica especial como es una sociedad mercantil.

Aunque sujeto a modalidades, el derecho incorporadeo
‘era innegable en las acciones al portador cuya sola exhibi-
cidén permitfa el acceso a un complejo conjunto de derechos

y obligaciones.

S§ bien es cierto que, respecto de las acciones, la

mayorfa de los derechos se ejercitan sin la entrega del
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documento, a simple titulo de ejemplo recordamos a este
respecto la tan comin préct3ca comercjal mﬁderna de pagarés
con vencimientos sucesivos que, sf bjen la Ley General de
Tftulos y Operaciones de Créditos lbs considera como pagade-
ros a la vista (Artfculos 79 y 174), éstosl se conservan
hasta que 8se cubre 1la totalidadﬁ del importe en ellos
consignqdo. hasta’que se agote elfdérecho en ellos conteni-
do y el derecho contenido en un tftulo acccidén no se agota
con su ejercicio'barcial. Novbbstante que lo correcto serfa
la emisién de diversos pagarés.nn§;podemoé cerrar lbs ojos
a un fendmeno que la ley prevé y que se da- en' la vida"
djaria. 7 o
L]

_Por otra parﬁe. el Arﬁfguléf)? de la Ley General de
:Titulosﬂy Qpebaeioﬁes de Crédito;ihdica que el t!tuio7debe
sér nestitﬁ!do a menos que sea "bégado sblo parcialmente o

‘en lo .,accesorio"

Creemos que 1lo anterior es fcompatible con el titulo- -
accibén hasta en tanto no -se agote;_voluntérigmente © no, el

derecho o derechos en él contenidos.
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Consideramos ademds que el hecho de que un tftulo-
accién pueda amparar varias de ellas, implica una variacién
en cuanto a la cuantfa de 1los dérechos incorporados pero no
en cuanto a su naturaleza, como en el caso de montos

distintos en otros titulos de crédito emitidos en masa.

Respecto de que el tftulo no es indisperisable para el
eJercicio dé derechos correépéhdiente. podemos comentar que
esto es valido rqspectd de los tftulos nominativos y por
tanto con plena vplidez desde djciembre de 1982, sin embar-
go, en cﬁgnto 4a t(tﬁlos al portador, creemos .si eran
indispénsnﬁles para el ejercicio del derecho dorrespon-
_ diente pbrfcabecerse gd.otros medigs de prueba dé titulari—

"dad.

' Las'accionqs al portador 9si eran INDISPENSABLES para
el eJerciéio y transmisidén de los derecho; en ellas incorpo-

rados;

Nos dice Rail Cervantes ‘Ahumada. (17)- que "son las
acciones los primeros tftulos‘qug realizaron el hoy difun-
. dido fenémeno de la circulaciédn de la riqueza incorporada a

documentos",

(1 75 Eerv ntes Ahumada, RaiGl.-"Titulos y Operacxones de- Cre-
-dito".-México 1976 -Pag. 133.
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Por su parte, Mario Herrera (18) considera que 5j
exigte la incorporacidn respecto de. las acciones, con funda-
mento ern un andlisis de los Artchlos 111, 112, 113 y
otros, de la ley Gericral de Sociedédes Jdercantiles, conclu-
yendo'que "es el titulo mismo el que fungé como repregenta-
cidn, soporte y vehiculo del derécho", viendo en ‘éstas
disposiciones la "patente 1ntenciénide1 legislador de incor-
porar en el tJtulo mismo el repertorio de derechos suscept:-
bles de ser eJePC]tatOS por el tenedor" K

Por lo anterior, ros jnclinamoé a creer que si exjiste
la incorporacidén respecto de las acciones, tftulos que
atrjbuyen la calidad de socio, en palabras dé Alfredo Rocco
(19), que "son los Gnicos que no proporcionan realmente un
derecho de crédite sino uno més complicado y de naturaleza

distinta'".

II. LEGITIMACION.

Péra poder egercitar los detébhos contenidos en un
titulo de‘crédito,'es‘necesario-eﬁhibirlo: Esta '"necesidad
de la posesién como condicidn inﬁérente al ejercicio del
derecho", en palab?és de'Garrjgueﬁ;(ZO). es 1o,que.cénoce4
mos ¢omo leéitimacjéﬁ. El teriedor se "legitima" con 1la
posesioén y exhibicién del tftulo excepcidén hecha de los )
registros correépondientes. en su cago. _ i
TT8T HeTrsra Mario.-"Acciones".-México, D.F. 1965.-Pg.’ 62
(19) Rocco, Alfredo.-"Principios de Derecho Mercantil".~-Ma-

drid 1931.-P4g. 255

(20) Garrigues, Joaquin.-"Instituciones de Derecho Mercantil®
‘ Madrid 1953.-Pag. 259.



Alberto Asquini (21), nos habla de la "posesién del
tftulo de crédito como instrumento de legitimacidén para el
ejercicio del derecho cartular", agregando ademas que '"la
posesidn calificada del tftulo se vuelve el presupuesto de

la legitimacidn para el ejercicio del derecho".

El Maestro Cervantes'Ahumada (22), analiza los aspec-
tos pasivo y activo de la legitimacién. En su aspecto
activo, el tftulo atribuye a sSu poseedor legal la facultad
- de exigir 1la pbligée:én; En su aspecfo pasivo, ei titulo
debe ser pagadd por el deudor obligado, a quien 9par§zca
como  titular. De Manéra- similar, Alberto Asquini (23),
. aniliz;‘también los aspectos activo y pasivo de la legitima-

cibn.

' El caso de'lqs acciones, ahora todas nominatiVas. es
aquel previstolbor el Artfculo 24 de la Lley General de
T{tulos y Operaciones de Crédito, su)eténdose la legitjma-
cién al Registro que marcan los Articulos 128 'y 129 de 1la

Ley General de Sociedades Mercantiles.

{21} Asquini, Alberto.-"Titoli di Credito" Padova 1951,-Pag.
47.-Traduccidn de Pablo Sanchez Juarez L.

(22) Cervantes Ahumada, Rall. -"T:tulos y OperaCJOhes de Cre-
dito".-México, D.F. 1976.-Pag. 12

(23) Cfr. Asquini, Alberto.-"Titoli di Credito" Padova 1951.-
Pag. 69 a 72.-Traducc16n,de Pablo Sanchez Juarez L.



En opinién del lic. Sanchez Saloma, (24) no existe

legitimacifn respecto de las acciones debido a que:

1. En caso de ser nominativas se estd sujeto al

libro de registro correspondiente.

2. AGn en el caso de ac#iones al portador no era
suficiente la posesidn de 1las mishas para el
ejercicio del derecho;cobrespondientevya que, por
eJemplo1 en el caso de dos titulares de acciones
al portador que deseiren egercitai su derecho de

. retiro, sélo el que hubiere votado en contra de
la decisibn copbespondiente podria éJércitarlo:y
por tanto la mera posesiéhude.un titulo al porta-

' gof no legitimaba para_'el eJjercicio &e este -

derecho. '

Respecto del egjemplo menc;dnado. consideramos que el
‘derecho de retiro es consecuencia de una decisién de 1la
Asamblea que haya resuelto un cambio de los mencionados en
el Artfculo 206 de la ley General de Sociedades Mercanti--
les, mientras que la legitimacién en este caso se refiere
al derecho de comparecer a y votér en la Asamblea correspon-
diente en 1la que, por las- especificas modalidades del
derecho consignado en el documento, se pueden resolver,
entre mdﬁhas btygs cosas, las situaciones que menciona ei.

citado Artfculo 206.

(247 CTr. Sanchez Saloma, Alfonso.-"Naturaleza Juridica de

las Acciones Creadas y Emitidas por Sociedades Mercan
tiles",~-UNAM ENEP Acatlan, 1984,-Pags. 133 a 137.



«+33

Por lo anterior consideramos plenamente vilido el obje-
tar la legitimacién respecto de los tftulos nominativos
pero no as{ respecto de los ahora inexistentes tftulos de

acciones al portador.

Mario Herrera (25) fundamenta su andlisis de la legiti-
Imaci6n en diversos Artfculos de la ley General de Titulos y
Operacidnes de Crédito y de la de Sociedades-Mercantiles,
_primo}dialmente el Artfculo 111 de esta Gltima que nos
'habid‘de "tftulos que servirin patafacreditar y transmitir

los derechos de socio..."

En el caso de las ahora inéxistentes acciones al
portador, no existfa la menor duda de  que operaba ‘la

legitimacién.

II1. LITERALIDAD.

N

~E1 derecho contenfdo en un tftulo de crédito debe
estar  claramente establecido y delimitado 'en . el cuerpo
mismo del documento. Como lo marca el Artfculo 5 de la ley
General de Titulos y Operacidnes de Crédito el referirse a
dichos tftulos como "los documentos necesarios para ejerci-
tar el derecho LITERAL que en ellos se consigna", la
- extensidn , naturaleza y caracteristicas del derecho va a '

ser determinado por el texto insertado en el documento.
(25) Herrera, Mario.-"Acciones".-México, D.F. 1965,-Pag. 62
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Esta indisoluble relacidn entre el derecho contenido en un
tftulo de crédito y el texto del mismo, interpretado al pie

de la letra, es conocida como literalidad.

Segin Lorenzo Mossa (26) la literalidad significa que
"el tenor del tftulo debe ser suficiente por si mismovpara
furdar el derecho o la relacién jurfdica, sin necesidad de
relacionar el ‘documerito con . la investigacidn de relacjones

fordrieas",

‘Cesare Vivante (27) ros dice que el derecho es litef

" ral, porque "existe de acuerdo con-el tenor del documento"

_ Por su pérte. Albérto.Asquihi (28) comenta que,
"ge trate ’de. tftule abétfaétos o causales, ei dereého’
incorporaqoﬁen:tftﬁlp y_circpiinte con el tftulo se mide"
exclﬁéivamente por la letra dél tftulo y queda del todo.
‘autdnomo reﬁpecto~de‘qua1qui§r relacidn -ﬁtérior relafiva a
-la emiﬁién'o a la transmisiénvdei tftuio".}Agrega‘ademés
que el coﬁtenidé del derecho cartuiar es exclusivamente

aquel que rcSﬁlta."dgl contexto literal del tftulo",

{26) Mossa, lorenzo.-"Derecho Mercantjl" Segunda Parte. -
Buenos Aires, 1940,-Pag. 388 -

(27) Vivante, Cesare.-"Trattato di Diritto Commerciale .-
Volume ll -Milano, 1929.-Pag. 123, Traduccidn hecha .
por Pablo Sanchez Juarez L. . ' :

(28) Asquini, Alberto.-"Titoli di Credito" Padova 1951, --
Pag 44 y 73. -Traducczén hecha por Pablo Sanchez -
Juarez Lazo.
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El Lic. Sanchez Saloma (29) nos indica que la literali-

‘dad no puede.ser aplicada a las acciones:

Porque el derecho no puede delimitarse por la escritu-
ra del tftulo ya que existen diversos elementos fuera de
éste que lo cordicionan o afectan (como pueder, ser aumentos
o disminuciones del capital soqial. reembolso por ;orteo y
una extensa gama de posibles decisiores de la asamblea),
borqué. como consecuencia de su circulacién;-del desarrollo
de la sociedad ) de dec151ones de sus 6rganos. nos encor-
tramos con la discrepancxa en cuanto al valor ‘de las accio-"
- nes, ya que podemos hablar de VALOR NOMINAL {indicado en el
. texto del documéhtd); VALOR REAL (o contable; en relacién
int}ma con el desarrollo y patrimonlo de la sociedad Yy Que
puede ‘ser superior o inferior al valor nomnnal) y VALOR
- BUSARTIL (o valor ae mercado, determinado -éste pbr diversos
' elémentos propissvde un mercado téh especial como es el de

valores en er bolsa).

Consideramos .bien fundada 1la critica anterior. pero
‘kquisiéfamos apuntar sin embargo que, ro obstante las razo-
nes mericionadas, si bien existen elementos aJends al tftulo
accidn que lo afectan o determinan y que se manejan valores
diferentes del nominal, tanto derechos como valor del mismo

son perfectamente determinables,

138y CIr. . Sanchez Saloma, Alfonso.- "Naturaleza Juridica de
las Acciones Creadas y Emitidas por Sociedades Mercar-
" tiles".,-UNAM ENEP Acatlén, 1984.-Pags 137 a 140,
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Nos estamos refiriendo a un mercado especffico al
hablar de compraventa de acciones como tftulos de crédito,
mercado tan arriesgado o no como la compraventa de perecede-~
ros, segin la medida de .los. conocimientos y experiénciau

que se tengan a ese respecto.

Por otra parte, consideramoSﬁque existen, respecto de
algunos otros titulos de créditoﬂfipiccs. elementos ajenos
que afectan la determinaciéﬁ dgi valor literql de 1los
- mismos, como puede ser el pagéré de tasa f;otante,.(interés
a tasa LIBOR més\X%)(SO). produc£§ de la infernachnaliza-'

cidn de los mercados.

A este respecto, Lorenzo ‘@Bssa (31) opina que "el
ideal de 1la 1literalidad estribaf en que el tftulo sdlo-
encierre en sf 1a‘s..razones:’ de la vida y medida del derecho,
lo cual acontece en la cambiai, éa la carta de porte, en la
pdliza de ‘seguro, en el billete d?lbancSW pefo el tftulo no

~pierde su cardcter si hace relacidn expreéa al contrato de
fletamento, de depésito,'ﬁ los eSéatutos_sociales, que con-
curren a atribuir derechos ¢ a haéér que recaigan obligacio-
nes no literales sobre el-poseeddh del tftulo. lo cierto es

gue siempre existe una Iiterali&éd del tftulo; puede ir

(30) Tasa Libor:“lLa tasa de interés por operaciones interban-
carias que rija en el mercado de lLondres (LIBOR) en 1la
fzcha..."-Ley del lmpuesto sobre la Renta®1983, Artfculo.

. 24, Fraccian XXI.

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

v




desde el maximum de un derecho o promesa, esencjal y
exclusivamente formulados en el documento, hasta un minimum
de contenido, que hace relacidén a convenciones que estan

fuera del tftulo-accidn".

Mario Herrera (32) fundamenta la literalidad de las
acciones en el Artfculo 125 de la lLey General de Sociedades
Mercantiles, que "establece de manera taxativa .las mencio-

nes que éstas deben de ostentar en su texto"

Por lo anterior, nos inclinamos a considerar que las

‘acciqnes si contienen un derecho»literal. e
IV, - AUTONOMIA

En contra .del tenedor del tftulo de crédito sélo
-pueden~invocafse las éircunstancias que a la letra contenga
el documerto. Es por esto que, en opinién del Maestro
Mantilla Molina (33), la autonomia del ¢tftulo de crédito
desprende del principio de la 1literalidad. Al entrar en
circulacién, cada nuevo titular del tftulo de crédito va
adquiriendo un derecho independiente, desligado del origen
del titulo y de los poseedores anterijores. Esta caracteris-
tica que desvincula él derecho contenido en el tfitulo de

crédito de las situaciones particulares de su origen o de

sus poseedores anterjores es llamada autonomia.

{32) Herrera, Mario.-ifﬁcgjqnesﬁ;éﬁéxigd,,Q;F;;lgas,-pég. 62

{33) Mantilla Molina, Roberto "TITULO B
.- S DE CREDITO"
D.F. 1983,-Pag. 43 1o exico,
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Segin Vivante (34), el derecho que contiene el tftulo
"es autdnomo porque el poseedorvde buena fe ejercita un
derecho propio, que no puede ser. Eestringido ° afectado
por las relaciones existentes entrg los poseedores‘preceden—

tes y el deudor",

Por su parte, Lorenzo Mossa  (35) nos dice que "la
autorniomfa se manifiesta de variosﬁmodos. esencialmente con
la literalidad y eventual tuerza légal o no causal tfpica.
pero al mismo tiempo con la fuerza independiente del docu-
mento para el ejercicio del derecho" agregando que "No es
ciertamente posible una sutfl dist}ncién entre literalidad,
apariencia, autonomfa o invulneréﬁilidad del depecho o de
la obiigacién literal. Tridtase si;mpre de eféctos de luces

que .se refractan, del fenémendj”unitario del titulo de

Crédito".

Sobre la autoromia, Alberto~}squini (36) nos hace los
siguieﬁtes comentarios: en aras é;la circulacién del dere-
cho correspondiente; se da a la "dﬁligacién una individuali-
dad distinta.'haciendo del conteﬂldo una relacién juridica

autdnoma respecto de la relacidn fundamental subyacente",

(34) Vivante, Cesare.-"Trattato di Diritto Commerciale" Vo-
-lume 11.-Milano, 1929.-Pag. 123.-Traduccién hecha por
Pablo Sanchez Juérez L.

(35) Mossa, lLorenzo.-"Derecho Mercantil", Segunda Parte .-
Buenos Aires, 1940.-Pags., 386 y 388.-Traduccidn ‘hecha
por Pablo Sanchez Juarez L. :

(36) Asquini, Alberto.=-"Titoli di Credito" Padova 1951. -~
Pags. 43, 46 y 83, -Traducciones de Pablo SénchezJuarez
L. ‘ ‘
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nel derecho cartular en contra del deudor surge a favor de
cada sucesivo propietario del titulo, como derecho autdnomo
respecto de aquel de 1los propietarios_anteriores". Agrega
adgmés que "El tftulo de crédito no estd hecho solamente
para portar una responsabjlidad del suscriptor en el pro-
ceso (sugecidn del suscriptor a la accidn del tercer posee-
dor de buena fe) sino para hacer circular derechos efecti-
‘v°s. Sustraidos de ias relaciones. personales del emitente
con 1los anteriores poseedores del tftulo, de acuerdo kcon
los prirncipios de literalidad y autonohia. y esto es para

movilizar y hacer circular una forma autdnoma de riqueza".

nuevo titular.

‘Desde el punto de vista.pasivo. eri palabras del Maes-
tro Cervantes Ahumada, (37) "debe entenderse que es autono-
‘ma la'.obligacién de cada uno de 1los signatarios de un
titglo de‘crédito, porque dicha obligacidén es independiente
y diversa de la que tenfa o pudo tener el anterior susprip-

tor del documento",

(377 Cervantes Raul. "T{tulos y Operaciones de Crédito".-
México, D.F. 1976.-Pag. 12
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Ahcra bien, el Lic. Sanchez Saloma (38) ros indica qué
la autoriomia no puede ser &aplicable a las acciones ya que
existe la posibilidad de transmitir una accién pag’adoré\.
pudiéndose exigir el valor insoluto a cada nuevo titular, ¢
una accidén de voto limitado, con los efectos naturales de

limitacidn para 1o0s nuevos teriedores.

Consideramos vdlida la critica, de riuevo con efe‘étos a'
partir de diciembre de 1982, perojné respeétb de las‘;
acciones al por‘t'ador y por tanto 1iberaéas. jlnclluso siendp
de voto limtiado, ya que consideramos que la fraccidn Vi
del Articulo 125 de la ley General de S'ociegiades Mercanti-
les marca la’oSngacién de insertar en el tftulo la mencidn
de la limitacién de voto, entre otras, ‘aclarérdose as{ el
tipo de modalidad de dereého autbébnomo: gue se adquiere con
el titulo, |

Por otra parte consideramos que, como se'_es'tablec:lé‘.
respecto de la literélidad, el contenido del tftulo es
determinable en cuahto ‘a monito, condicionamiento o modalida- .

des.

T38) Cfr. Sanchez Saloma, Alfonso,-"Naturaleza Jurfdica de
las .Acciones Creadas y Emitidas por Sociedades Mercarn-
tiles",-UNAM ENEP Acatlén, 1984.-Pégs. 140 a 143,
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Mario Herrera (39) fundamenta en la inopnibilidad de
excepciones que marca el Articulo 8vo. de la ley Gereral de
Tftulos y Operaciones de Crédito, la incorporacién de un

derecho autdrniomo en el tftulo accidn,

En efecto, el Artfculo antes mencionado, aplicable a
las acciones’, limita las excepciones opoﬁibles a aquellas
que se deriven del tftulo mismo y a las personales entre
tituldr'y obligado,de51igando‘al titulo de los propietarios

“anteriores.

Consideramos pues, que si se puede hablar de autonomia
respecto de cada nuevo accionista adquiriente, mediante

endoso y registro, de un tftulo-accién.

V.  ABSTRACCION

La relacidén existente entre sociedad emisora y‘fftulo
accidon ‘es evidente y contundernte en cuanto al alcance del
contenido del mismo. Por esa razdn la desvinculacidén de 1la
causa (la sociedad), resultante de la incorporacidén del
derecho en el documento, la abstraccidn, es una caracter{s-
tica propia de 1los tftulos de crédito que nunca se da
plenamente en el tftulo-accidn. Lo anterior bor la dependen-
cia de la vida ~de 1la socledad en cuanto a los efectos
ecbnéﬁicos o de contenido de derecho que sufra el titulo-

accién:

(39) Herrera, Mar!o.-"Acdiones";LHéxich.'DQE.,'1965.-Pég. 65
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Podria argumentarse que, en cierto momento, el adqui-
rir un paquete de acciones podria representar para el
inversionlista algo similar a una inversidn en CETES u otros

valores,

Conociendo antecedentes y situacidn corporativa y fi-
narnciera de ia sociedad, ern ciertos casos, la compra de -
accilones puede representar -una inversidén de simple interés
de especulacidn finarciera, jndeperdiente del;obJéto‘social

¥y ajenna a 1os Tireg sociales,

Tarto Joaquin - Rodriguez Rodriguez (40). como Mario
Herrere - (41) clasifican al tfitulo accidn como un titulo

causal, intimamente ligado ail contrato de sociedad.

Rail Cervantes Ahumada (42) se refiere al tftulo ac-
¢1dn como un titulo 'personail que atribuye "la caiidadA
personal de un socjo 0o membro de ;a entidad Jurfdzca

_colectiva",

(40) Rodr?guez Rodriguez, Joaqguin.-"Tratado de Sociedades
, Mercantiles".-México, 1971.-P4g. 269. .
(41) Herrera, Mario,-"Acciores".-México, D.F. 1965.-Pag. 66.
(42) Cervantes Ahumada, Rall.-"Tftulos y . Operaciores de
Crédito!.- México, D.F. 1976.-Pag 17.. - :
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Alberto Asquini (43) incluye también a la accién den-
tro de los tftulos causales que menciona, pero comenta, sin
embargo, que "el grado de abstraccidn de las obligaciones
circulantes para con la relacidn subyacente puede ser dife-

rente",

A este respecto lorenzo Mossa (44), hos dice que
"puesto que el valor ideal del titulo reside en su atonomia
frente a cuélquiera otra relacidn, es obvio que los titulos
-mas éuténomos son aq&ellos qﬁe no tienen una causa, Qque Son
no causales o abstfactos, la abstraccidn e ios titulos de
'cbédito no 4se debe confundir con' la de los contratos o
'negocios gurfdicos, o con la de los actos de disposicidn
Juridica., la abstracciér dimana a menudo de la ley, por
- cuanto el tftulo encuentra en ella la fuentc y la éausa de
su .energia Juridica. la abstraccién' significa, en todo:
'caso, que el derecho o la obligacidén literal no tiene una

‘causa negocial o contractual, ni necesita de ella.

El tftulo ‘deviene la causa, por decirlo asi, del
dereého, de la obligacidén, del acto de disposjcjén; pero. la

VErdad es . que derecho, obligacién, acto de disposicidn,

‘(437 Asquini, Alberto.-"Titoli .di Credito "Padova .1951.-
Pag. 43.y 44, - -Traduccidn hecha por Pablo Sanchez J.

- (44) Mossa, lLorenzo.-"Derecho Mercantil', Segunda Parte.-
Buenos Aires, 1940,-Pigs. 388, 389.
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tienen valor por s{ mismos., La razdn es clara. la céusa se
exige en los negocios como fundamento Jurfdico para el
nacimiento de obligaciones y derechos, Sin un fundamento,
sin un fin cierto y garantizable, no se protege el negocio
o el acto de disposicidén. Es tal, en cambio, la esencia del
tftulo de crédito, que el derecho reconoce sin mis, es
decir, éjn otra causa, el valor de los derechos y de las
obligaciones. Ahora bien, si el titulo no t{ene por ‘su
esencia una causa tipica, éontréetualr o] negociél, vale

consiguientemente por su letra, por su aparjencia,

La causa puede ejercer una influencia sobre la suerte
del titulo, sobre la suerte de la prestacidn que é1 atribu-
ye; cuanto se dice al respecto acarca de la cambial vale
para cualquier tftulo de crédito. La no esencialidad de la
causa produce, pues, mayor valor en los tftules. NO DECI-
M0S, EMPERQ, QUE LA CAUSA INSERTA EN EL TITULO HASTA
TENERSE COMO ESENCTIAL, DESTRUYA LA CALIDAD DE TITULO DE
"CREDITO. LA CARTA DE PORTE, EL CERTIFICADO DE DEPOSITO, 1lA
ACCION DE UNA SOCIEDAb ANONIMA, NO SON MENOé TITULOS DE
CREDITO POR EL HECHO DE QUE SON CAUSALES. Se tiene una
fuerte inflexién de la causa sobre la letra y sobre el

derecho 1ljiteral del tftulo de crédito. no su agotamiento.

En el fondo, 1la 'liferalidad. la abstraccidn y 1la

atonomfa entran en Jjuego en la cuestidn crucial de 1la
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invulrerabjlidad del tftulo, o inoponibilidad de las excep-
ciores personales. El tftulo de crédito no ha surgido
principalmente para la seguridad Jurfdica de quien 110 ad-
quiere primeramente; se lanza ai tréfico, adqufere 23913
caracteres y acrecienta los derechos y las obligaciones en

el flugo de la circulacidn",

~ Podemos decir que el titulo accibn -se desliga en
cierto sentido de su causa al covnVertj;rse en un: mei-’o_ob,)eto“' "
de especulaci‘én finarciera. l.a‘sociedad. comérciante dé"'
acuevrdo con el Cbdigo .de Comébcio, se vuelve a su vei"
- obgjeto de ebspecula.cién comercial al lan'iarjse sus ti_'tulos a
la circulacidn. Para ciertos ‘inversionistas,r la compra de
uh baquete de acciones puede 3615 significar un interésv
‘financiero, bésad9 en el historial de rer-dimientos‘d‘e capi-

- tal y ajena a los bienes o servicios que ofrece la sociedad,

Sin embargo el nexo existente entre tftulo-accién y
" contrato de sociedad es evidente y en este sentido es un
titulo netamente causal, si bien ésto no le resta su

calidad de tftulo de crédito.

Hemos mencionado la abstraccién ya que la toman ben
. cuenta los autores antes mehcionados. sl bien esta caracte-

- ristica generalmente no es tomada en euérité por la d_octrsm.
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las consideraciores anteriores no hacen mas que demos-
trar las sutiles divergencias doctrinales en relacién con
la naturaleza juridica de las acciores. la copiosa literatu-

ra a este respecto hace dificil tomar una decisidén clara.

Nos inclinamos, sin embargo, a considerar para efectos
del presente trabajo, a las acciones, como auténticos tftu-

los de crédito.

Porvotra parte; si bien 1la Ley GCerneral dé‘SocjedadeS‘
Mercanfilé; en su equsicién de motivos cancede a las
acciones el caracter de ﬁftulos negdciables y la doctrina
tradicionalmente los ha Clhéjficado dentro de 1Qs titﬁlds
de crédito, podria también opinarse en sen;ido inverso,
segﬁnblo expuestb.'has recientes reformas, con la desapari-
cidén de las acciones al portadof,_restan nééociabilidad y
circulacién a las acciores, eliminéqdoles unio de los princi-
‘ﬁales finés de los tftulos de crédito, lo que nos encamina
ahora a considerar cada vez menos a las acciones como

titulos de crédito.

c ACCIONES NOMINATIVAS-ACCIONES Al PORTADOR

Cabe aclarar, con relacidédn al punto anteriqf. due en
las acciones, con anterioridad a diciembre de 1982.‘ no
cabfa la triple djstindién de titulos de crédito, que hace

la 'doctrina, en titulos nominativos, a la orden y al
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portador. lLa lLey Cereral de Sociedades Mercantiles sélo las
admitfa como nomirativas o al portador, Esta triple distirn-
cidn, aunque ro estableéida de modo expreso, podria despren-
derse de la lectura de ids Artfculos 24, 25, 26 y 69 de la

Ley General de Titulos y Operaciores de Crédito.

Joaquin Rodriguez Rodrfguez, er. su "Tratado de éocje-
dades Mercantiles" nos dice que (45 ) 'existe una gradacién
que va de los tftulos al portédor (y accidnes.al pdrtador)

'a los tftulos a la orden (categorfia inexistente en las.
acciores) y de ellos a los tftulos nominativos propios
ﬂacciones nominaﬁjvas), caracterizadé por una disminucidn

" 'de las facilidades parafla circulacién, que en las‘acciones.

nominativas éon minimas y semejantes pero ﬁq iguaies a las

transmisiones de crédito".

- De 1o anterior-se'désprgnde que, al desaparecer las
‘acciones al portador, vemos restringida la cirdulacién de
las acciones, su negociabilidad, separéndolas cada vez mas

del coricepto de tftulo de crédito, al tiempo que se debili-

WE.] Rodriguez Rodrfguez, Joaqufn -"Tratado de Sociedades
Mercantiles" -Mexico, 1971.-Pag. 309 Tomo I.
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ta el principio sociedades de capitales para reflejar més
el de sociedades de personas, "desanonimjzando" asi, en

riuestro coricepto, a la sociedad anénima,

Citando de nuevo al maestro Rodrfguez Rodrfguez, tene-
mos que {46 ), "el principio.de la libre circulacién de los
bieres constituye uno de 1los pilares de la estructura
ecorniémica y jJuridica de los pueblos moderros, y viene a ser
una nota del derecho de:propiedad, en su cdncepcién clasica
© romana, . aunque moderhamente estd sujeto a excepciones

cada vez mAs numerosas y mAs amplias".

Ernesto leme (47) nos indica que: "O Tribunal do
Commercio do Sena, em jJulgado de ¢ de abril’ dé 1894,
decideu que" as stipulacoes restrictivas da libertade de
transmissao das accoes offendem b principio do direito de 

propiedade".

(467 Ob, Cit. Pag. 311

(47) Leme, Ernesto.-"Das Accoes Preferenciaes Nas Socjeda~
des Andénimas'",-Sao Paulo, 1933.-Pag. 19.-"El Tribunal
de Comercjo del Sena, en sentencia del 9 de abril de
. 1984, decidid que: "las estipulaciones restrictivas de
la libertad de ‘transmisién de- las acciones ofenden el
‘principio del derecho de propiedad"., Traduccidéh hecha
por Pablo Sanchez Juarez L.’ '
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Tenemos que el daestro Rodr{guez Rodriguez (48)

marca tres tipos principales de restriccidn a la circula-

cidén de las acciones, mismas que a continuacibn se comentan:

Restricciones impuestas por la Ley

Estas podrfan detallarse, entre otras, respecto de:

1.1,

1.3,

1.5,

Acciones nominativas, por la preponderancia de la

inscripecidn,

Acciones no liberadas, por tanto nominativas (an-

tes de diciembre de 1982),

Acciones robadas, hurtadas o extraviadas, por la

proteccidn prevista en los Articulos 43'y 45 de

la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédi-

te.

Accliones de aportacidén, segin el Artfculo 141 de .

la Ley General de Sociedades Mercantiles.

El derecho de preferencia que marca la Ley Gene-

ral de Sociedades Mercantiles.

748 CIr, RQQgiguggmBdeizﬁez, JQéQuih.é“Tratddo de sbbiédaep

dé§ Mercantiles!.=México 1971.=Paas.. 311 a 327, _



. 50

1.6, Diversas disposiciones contenidas en diversas le-
yes, en especial referentes a adquisicién de ac-
ciones por extranjeros, de las que hablaremos més

adelarnte.

2. Restricciones permitidas por la lLey

La contenida en el Artfculo 530 de la ley General de
Sociedades Mercantiles que se réfiere de la autorizacién
previa del Consejo de Administraci§n~respecto de la transmi-
sién de acciones, 'recordando4 qué.kdicha ley sélo,.pérmite

esta forma restrihgida de limitacién.

3. Reétricéiohes no mencionadas Eh la ley

Como puede ser la sxndicacién de accxones, 0 asocia-
c16n en qQque los accionistas se comprometen. fuera de los
Srganos 'y alcances sociales, a no vender sus acciones mas
que cumpl:endo con determinados requisitos, restriccién és-
ta que como Ernesto Leme @9) y Antonio Pedrol (50) marca-
ban como UGnica posible respecto de las acciones al portador.

1355 Teme, Ernesto.-"Das Accoes Preferenciaes Nas Socieda-
des Anonymas".-Sao Paulo, 1933.-PAg. 20.-"Ha de pare-
cer que tales preceptos, restringiendo el derecho del
accionista de disponer de sus tftulos se va a detener
en una barrera insuperable cuando se trate de acciones
al portador. Ese obticulo, sin embargo, se salva facil-
mente por una providencia que la préctica adpotd: los
accionistas forman un Ssindicato o  asociaciédn y se
comprometen a no ceder sus tftuloa s8ino mediante condi-
ciones que establecen. Y . para asegurar el respeto a
tales convenciones se depositen las acciones en. urna
caja comin. Se verifica asf{, en esta forma, el bloqueo
de las acciones al portador-en las sociedades andéni-
mas..." Traduccidn hecha por Pablo Sénchez Juérez L.

(50) Pedrol, Antonio.-"lLa sindicaciédn de . acciones" Madrid,
1951.-?65 .81.-"Sin embargo; el . sindicato de bloqueo

stiene vida propia‘y pueda aerv:r a otras rlnalidndes...
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Como coristatamos, la libre circulacidn de las acciones

ha sido un tema ampliamenite estudiado y discutido.

Vemos que la ley General de ‘Sociedades Mercantiles
indica, en su Artfculo 111, que las acciones estaridn repre-
sentadas por tftulos que "servirdn para acreditar y transmi-
tir la calidad y 165 derechos de socio, ¥y se regirdn por
las disposiciones relativaé a valores literales, en lo que
sea compatible con su haturaleza y no sea moéificada por la

presente ley".

Por la razones apuntadas anteriormente y en virtud de
las reformas analizadas podrfamos comentar del articulo 111
de la lLey General de Sociedades Mercantiles, casi en son de

broma que:

- En virtud de qﬁe lg'naturaleza de las acciones ha
sido modificada por la propia ley, sobre todo por sus
reformas, es ya dificilmente compat;ble cor la naturaleza

-ﬁe 1as'acciones el ser regidas por lasbdisposiciones relati-
Qas a valores literales y que tampoco servirén para acredj-
‘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 finalidades restrictivas pueden ser alcan-
., zadas por un sindicato de blogueo. )

.
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Dice Ascarelli,(sy) que la sociedad andénima es un

fnstrumento tfpico de la economfa moderna.

Mo debemos olvidar tampocq, como antecedente ‘de la
sociedad andnima, a las compafifas de ias indjas orieritales
y occidentales, devastador instrumento del expansionismo
imperialista de 1la vieja Europa, siendo, por tanto, la
sociedad andnima, cuestionable desde sus orfgenes y estruc-

tura, pero esto serfa tema de otro estudio.

Lo, que importa es que, aunque con recelo, nuestra
legislacidn vigente ha acggido la existencia de este tipo
,*Ee éSrporaEién y que incluso el Gobierno Federal ¥y Estatal
ha Qtilizado esta estructura para llevar a cabo muchos de

sus fines. . .

La sociedad andénima ha sido»pérte de nuestra realidéd

Jurfdica durante muchos afios.

'

Creemos que, como se menciond anteriormente (Ver pags.
8 y 9), precisamente este tipo de sociedad es llamada andni-
ma por ser netamente una sociedad regida por el principio

e capitales,

de sociedades de capitales. Es una sociedad

(51) Ascarelli, Tullio.%Studi In Tema Di Societa".-Mjlano,-
1852.-Pag. 3. : :




capaz incluso de crear y emitir un género tnjce de tftulos
de crédito que, desligadndose del fin perseguido por el
objeto social de la emisora, lllevah a crear un mercado

especi{fico de valores.

-Sentimos que las recientes reformas restringen la cir-
culaciéﬁ de *‘las acciones, las alejan del concepto clasico
de titulo de crédito y " personalizan® a la sociedad

_anénima.

acciones, como la S.p

En octubre de .1947, estando prohibida en Italia la
emisién de acciones al portador, una ley regiona1 de Sici-.

lia admitié la posibilidad de acciones al portador.

Denfro ~de  un profundo ‘anélisjs al respecto, Tullio

. Ascarelli (gp) nos 1ﬁd1ca que:
"La intencidén perseguida por la nominatividad obifgato-

ria es notoriamente de derecho fiscal: la"nomiﬁaﬁiyidad

quiere evitar la evasidn del impuesto de sucesiodn, sobre el

Ts&) Ob, Cit. Pag. 22‘7.'-"Tmc1'6r‘1 Hecha por Pablo Sérbr\ez-Jué:ez L.




. 54

patrimonio, as{ como del impuesto complementario pvogresiv6
que de otra manera deberfan ser sustitufdos por un impuesto
real a "destajo" sobre 1los réditos al portador. Norma, por
tanto, cuya mira es fiscal y no ya "de incrementar la
industria y el comercio'", para respetar la terminologfa del
Artfculo 14 del Estatuto (comentado por Ascarelli); la
norma quiere tutelar el interés fiscal del Estado aunque
coﬁ sacrificio {como es inevitabie) de la. Industria y el

Comercio".*

Por su parte CAEN y RENAULT (54), bespecto del sistema
fiscal francés,6 en relacidn con acciones al portador nos

" indican que:

vpour les titres au porteur, 1'établissement d'un droit
péyé a chaque cession. eut été plein de dangers pour le
Trésor public: les transmissions de ces titres‘ée font de
la main a la main, sans que rieh-les constate, et 11 est
facile, par suite, de les dissimuler. Aussi pour les titres
au porteur, le droit de transmiss;on est-il remplacé par
une 'taxe annuelle dont la séciété:fait ltavance et qu'elle
recouvre sur les actionnaires ou sur les obligataires au
moyen d‘upe retenue opérée sur les dividendes ou sur les

intérets qui leur sont dus”,

TE3) Caen, Lyon; Renault, Louis.-"Manuel de Droit Commer-

cial" Paris, 1913,-PAg., 171.- Traduccidn hec —
Satie Sanohez Justez B. echa por
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"Para.los tftulos al portador, el establecimiento de
un derecho pagado a cada cesién estaria lleﬁo de peligros
para el Tesoro P(blico: las transmisiones de estos tftulos
se hacen de mano en mano sin que ﬁada las constéte y es
facil, gor ende, el disimularlas., Asf, para los titulos al
portédor el derecho de transmisién es reemplazado por un
1mpu¢std anual que la sociedad entera por anticipado-y que
. recobra de los accionistas u obligacionistas mediante una
retencidn efectuada _sobre dividendos © intereses 'due se

'

adeudan", -

Como vemos;'este tipdVde efectos fiscales‘que afectan
a las acciones al poitadbr‘nd*éon‘un élemento nuevo dentro
del desarrollo hisféfico de las mismas, y se han encontrado
bdiversas soluciones a 1os problemas fiscales respecto de-

las ‘acciones al portador.

' En el preseﬁée espudio/ ho nos -es posible bacer un
analisis de lakpnoﬁlemética fjscai que motivé las feférmas
tema de. nuestro estudjo, .esto serfa a estudiarsé en el
Seminario de Derecho Fiscal. | | .

Con 1la exposicién , de motivos del decreto que se estudia
y los ’debates al respecto, mismos que mencionaremos mas
adelanté,se fundamgnta y motiva la reforma, pero, en virtud

‘de la omisién dg considerando alguno al publicarse,  1la



ubicacidén del decreto dentro del Diario Oficial nos podia

hacer suponer que era una reforma con fines fiscales.

Ahora bien, si 1la inténcién de -la ley General de
Sociedades’ Mercantiles es considerar a las acciones comov
titulos negociables, al hacer deéaparecer las.acciodes al
portador, deberfa haberse establecido como opcional (o‘au—
tométiéo. segin cadena ininterrupida de endoseos), el regis-
tro que indica el Articulec 128 de la propia Lley, aceptén-:'

"dose asf la existencia.de acciones-a la orden.

‘_Creemos que las acciones a la orden, transmisibleskpér-
-simple endoso sin sujecién a registro y‘eventuél autori;é-
cién del Consejo de Administracién (Artfculo 130, de la Ley
General de Sociedades Mefcantiles). tutelan debidamente el
interés fiscal de la Federacién a través de la cadena de
enidosos, el tiempo que no ofenden el princ¢ipio de la libré

negociabilfdad de las acciomnes.

Para efectos fiscales, podrfa pensarse en avisos obli-
gatorios de transmisién, soportadoscch.copia de la documen-
tacidén fiscal correspondiente, sancionadoé por tasas véria-.
bles - de retencidédn sobre 1los ‘dividendos o la léuota de
%quidacién.'por parte de la Sociedad. También, la obligato-
ria presentacidén de un recibo nominativo para el cobro de

dividendos.

Como vemos, existen formas de reforzar y asegurar la

captasidn fiscal sin sfectar la naturaleza de las acciones.
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CAP1TULO 11
REFORMAS A LA LEY GENERAL DE SOCIEDADES MERCANTILES,
RESPECTO DE ACCIONES NOMINATIVAS, DE 30,X11,1982

El decreto que comentamos inéluye también una reforma
a la ley de Tftulos y Operaciones de Crédito que, ademés de
invalidar el endoso en blarco fesﬁecto de accionés, bonos
de fﬁndador, obligaciones, certificados de depdsito y certi-
ficados de participécién, condiciona la emisidn de>ob11ga-
ciones al portador a su inscripcién en la Comisidn Nacional

de Valores.

la reforma antes mencionada serfa también motivo.de
diversos comenitarios, pudiendo aplicarsé al respecto algu-
nos de los comentarios del presente trabajo. Sin embargo,
rios limitaremos a hacer un breve anélisis devias reformas
que.‘respecto de las acciones emitidas por sociedades andni-

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

A) COMENTARIOS AL TEXTO ANTERIOR

El Artfculo 111 de la Lley General de Sociedades
Mercantiles -decfa que las acciones estarfan representadas
por "Tftulos que servirdn para acreditar y transmitir la

calidad y 1los derechos de Soéio; y se regiran por las
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disposiciones relativas a valores literales, en 10 que sea

compatible con su naturaleza y'no sea modificado por la

presente ley".

No encontramos aqui ninguna mencién de que las accio-

nes puedan ser nominativas o al portador.

lLa primera mencidn en cuanto a la rominatividad o nd

de las accipnes, la ehcontramoéL hasta el Artfculo 117; -
respecto de *acciones<paga§qras.~oblig§toriamente nominati-

vas hasta’el‘fntégro pago de su valor nominal, momento en

. que se podian cangear por tftulos al portador, salvo dispo-

sicidn en contra de los Estatutos de'la Sociedad emisora.

El Artfculo 125 de la Ley General de Sociedades Mercan-
tiles decia: " los tftulos de las acciones y los certjfica-

ddS'provisionales deberan cénteanﬁ

I. El nombre, nacionalidad y‘dpmicilio del accionista, EN

CASO DE SER NOMINATIVOS".

El Artfculo 127 anteriormente mencionaba que los cupo-

nes de las. acciomnes, institdido;-para el cobro de dividen-

dos o intereses, podfan ser al portador, aGn .cuando el

titulo fuese nominativo.
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La ley mencionaba, en el Artficulo 128 un REGISTRO DE
ACCIONES NOMINATIVAS, fijando lo que dicho registro debfa
contener. lLa fraccidn 1V, decia: " la conversidn de accio-

nes nominativas en acciones al portador.,"

Como complemento al artfculo anterior, la restriccién
registral del Artfculo 129 se referia Gnicamente a acciones
nomlnatlvas, reconoc:endo como duefio s88lo a qujen ‘aparecie=-

re alli inscrito.

Es del texto de los Artfculos 128 y 129 que se

' TN
desprende, por la preponderancia del regist o de acciones
rominativas, la no existencia de acciones a la orden,

transmisibles por simple endoso.

Por su parte, el Artfculo 130 permitfa se condicionara
la transmisidén de acciones NOMINATIVAS a la previa autoriza-

cién del Consejo de Administracidn.

.De lo anterior deducimos que, para poder aplicar el

principio de limitacidn EXCEPCIONAL de la negociabilidad de

las acciones mencionado en 'la exposicién de motivos de la
lLey General de Sociedades Mercantiles, es decir, la suje-
cidn a autorizacidédn de trénsmisién que marca el Articulo
130 de lg propia ley erabnecesaria la emisidén de acciones
rominativas, por ser el sistema incompatible con la f8cil

circulacién de las acciones al portador.
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El Articuloe 131 reflejaba ya 1la poca validez del
endoso respecto de acciones nomi‘natjvas. por la preponderan-
cia del registro contenida.en e‘l Articulo 129, reg‘brzando,

la no existencia de acciones a la orden.

El Articulo 218 mencionaba que "en las sociedades de
capital variable por acciones, és;_tas siempre seran nominati-

- vas",

Por Gltimo, el Artfculo 249. al referirse a las sumas
pertenecientes a 1los acclonistas y que no fueren cobradas
en dos meses. mencionaba que -é;gtas serfan depositgdas ,en
una institucién de.crédito con la indicacién del accionista
SI LA ACCION FUERE NOMINATIVA o el niumero de la accién si
ésta FUERE Al éOR_T_ADOR. |

Los artfculos comentados 'anteriormente eran los Uni-
cos, - exceptuando el 209 que sé' refiere a comanditas por
acciones, que mencionaban 1la, ‘:'hominatividad 0o nd de las

acciones.

Las demds disposiciones de: la Ley General de Socieda-
des Mercantiles eran, en lo cohducente. comunes a acciones

nominativas y al portador.

El "Artfculo 124 ya mencionaba que 1oe certificados

fprovisionales siempre serfan nominativos.
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B) COMENTARIOS AL TEXTO ACTUAL

Con fecha 30 de diciembre de 1982, en la pAgina No. 11
del Diario Oficial de 1la Federacién, bajo el apartado
"SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO" aparecid publica-

do un decreto cuyo encabezado a la letra dice:

"Decreto que establece, reforma y adiciona diversas

qispos§ciones de caricter mercantil,

) Al margen un sellobcon él EScudo Ngcional_que,diceﬁ.
Estados . Unidos Mexiqapos.-?rééidencia de 1a Réﬁﬁblica
MIGUEL DE LAMADRID HURTADO, Presidente Constltucional
de los Estados Uhidos Mexicanos, a sus bhgbitantes,

sabed:

Que el H. Congreso de la Un16n se:hajserVido‘ehviarme 5

el siguiente:
DECRETO
ElfCongreso de los Estados Unidos Mexicanos decreta:

QUE ESTABLECE REFORMA Y ADICIONA DIVERSAS DISPOSICIO-
NES DE CARACTER MERCANTIL".
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El Artfculo Primero de dicho decreto se refiere a la
Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito, en los
efectos anteriormente apuntados respecto del endoso y las

oblfigaciones.
El Articulo Seguncdo de dicho decreto nos indica que:

"ARTICULO SEGUMDO.- Se REFORMAN los artfculos 108 en
éu encabezado,' 111, 125 fraccidn I. 127, 128 en su encabeza-
do, 129,, 130, 121, 209 y 249, de la ley Gereral de
Sociedades tlercantiles; se ADICIONAN 'los artfculos 108 con
und fraccién 1 pasando laé actuai,es fracciones de la I ala
Vil a ser de la I1 a la.VII, respéctivamente..dé “la citada
ley y; se DEROGAN el pr‘imér‘o y‘cuﬁarto pérréfds del értichlo
117, 1la f‘raccién"rlv del articulo 128 y el 2‘18.. de la
’ méruciorxgda Ley, péx_‘a quedax‘ como sfgue:", publicéandose a
continuacidn el texto_ de las reformas. . |

Sjguiendo el mismo orden de ideas del 'apartédo ante-
~rior, haéiendo caso omiso de los bonos de- fundador, .por
referirse nuestro trabajo uUnicamente a ‘acciones, tenemos

que:

1, Se agrega el término "nominativos" al' artfculo

111 de la Ley para quedar como 'éigue:
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v’ ART.111. las acciones en que se divide el

capital social de uné sociedad andnima estaréan
representadas por titulos nominativos que servi-
rdarn para acreditar y transmitir la calidad y los
derechos de socio, y se regirin por las dispo-
siciones relativas a valores literales, en lo qﬁe.

sea compatible con su naturaleza y rno sea modifi-

~cado por la presente ley".

Se ~derogan los pérrafos segundo _y -cuarto del

artfculo 117. cuyo texto actual dice (los parrafos

derogados se incluyen entre paréntesis):

.

"ART. 117.- la distribucién'de las utilidades y
del capital social se hard en’ proporc:on al 1mpor-

te exhibido de las acciones.

(Las acciones. cuyo valor no esté Integramente

pagado. serdn siempre nominativas).

Los suscriptores y adquirentes de acciones pagado—
ras seran responsables por el importe insoluto de

la accidén durante cinco afios, contados a partir

‘ desde la fecha del registro de traspaso, pero no
_podré reclamarse’ el pago al enajenante sin que

"antes se haga excusidn en 1los bienes del adquiren-

te."
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(Las acciones a que se refiere este. artfculo
podradn canjearse por acciones al portador tan
pronto como queden {ntegramente pagadas; salvo

‘ y
disposicidén en contrario de los estatutos)."

Se suprime la frase."en caso de que sean nominati-
vas" de la fraccién 1 del artfculo 125 que actual-
mente dice que "los titulos de las acciones y los

certificados provisionales, deberin expresar:

" I. E1 nombre, nacjonalidad y domicilio del accio-

nista;"

Se sustituye, del artfculo 127, la frase: "los

cupones podrén ser al portador aGn cuando el

titulo sea nominativo", por: "los cupones seran

‘sjempre .nominativos", siendo el texto actual el

siguiente:

“ ART. 127.- Los tftulos de las acciones llevaran
adheridos cﬁpohes. que se desprenderan dél titulo'
y que se entregaréﬁ‘a la sociedad.contfa el pago
de diyidéndos o intereses. Los cupones seran sjem-
pre hominatjvos. Lps .certificados provisionales

podran ‘tener también cupones.'

Se Suprime el término "nomjnativas" del artfculo
128 y se deroga la ya comentada fraccién IV, para

qnqdar'como sjgue:



"ART. 128.~- Llas sociedades andnimas tendridn un

registro de acciones que contendra:

1. E1 nombre, la nacionalidad y el domiecilio del
accidnista. y la indicacidn de las acciones que

le pertenezcan, expresandose los nimeros, series,

- clases y demds particularidades;

.I1, La ind{cacién ‘de las exhibiciones que “se ,

efectien;

I11. las transmisiones que se realicen en los

términos que prescribe el artfculo 129",

Como consecuencia de la reforma mencionada eh el
punto anterior; se suprime el %término "nominati—A

vas", del artfculo 129, cuyo texto actual es:

"ART.129.- lLa sociedad considerard como duefio de
las acciones a quien aparezca inscrito como tal
en el registbo a que 8Se refiere el articulo

anterior., A este efecto, la sociedad debera insf

eribir en dicho registro, a peticién de cualquier

titular las transmisiones que se efectlen."

Respecto del Artfculo 130, se suprime de nuevo el

vog¢ablo "nominativas' para qhedar redactado de lg



manera siguiente:

" ART, 130.- En el contrato social podr& pactarse
que la transmisién de las acciones s6lo se haga
con la autorizacidén del consejo de administra-
¢cién. E1 consejo podré 'negar la autorizacyién de-
signando un comprador de las acciones al precio

" corriente en el mercado..

,8’ Se suprime, también la palabra "nominativaé'? ‘del '
artfculo 131, no siendo .ya necesaria la distin-’

cién por no existir acciones al portador.

9, Por Gltimo, se reforma también el art{eulo 249,
anteriormenite .comentado, para ser congruentve con

'1a desaparicién de las acciones al portador.

: Pareqiera X u ' retorma tan solo‘ pretondié _ remendah

la Ley General de Sociedades Mercantile » 8upr miendo‘ cual-
quier mencién de acciones al portador. pero sin ir més al
fondo en los alcances que pudiera tener reaspecto del desa-

rrollo y estructura dé la sociedad anénima.
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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 titulos

de crédito.

Se llegd a decir que, fespecto de acciones al porta-
dor, el andénimato era tal, que s6lo en asambleas se podia

saber quienes eran los accionistas.

Cfeemos; interpretardo .la exposicién de motivos de la
‘Ley‘Genéréi de Sociedades Mercéntiles. que' una caracteristi—'
ca peculiar de: la. andénima, regida pbr el principio’_de
éociedad de capitales, era 1afgran.negociabilidéd de sus

t{tulos, a través del anonimato en las acciones al portador.

Las recientes reformas afectan a las acciones como
tiéulos de crédito,’conviertiéndolas casi en partes socia-
les, pudiendo‘ al extremo sdlo basarnos en el Libro de
Registro de 1la sociedad,'domo en el caso. del libro condu-

cente en la sociedad de responsabilidad limitada.,

: Creemds que la eliminacidén de las accfones éi portador
1ncrhéta de nuevo el principio de sociedad de personas en

la andnima y le resta "anonimato" a esta estructura.
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Lo arnterior es resultado natural del creciente in-
tervencionismo del Estado, que no es negativo mds que por
la torpeza e ineficiencia estructural e institucional de

los inevitables sistemas burocraticos.

Por otra parte, aurique deben buscarse soluciones pro-
pias, aj)enas a focos de influencia determinados, vla tenden;-
cia socializante no es mads que un reflejo de las sanas
inquietudes de 1la minoria pernisante de lé especie huinana‘.
respecto. de una mejor distribucidén de la‘ riqueza, dé-;'a
abolicidén de la explotacién del hombre por el hombre o de

la exclavitud corporal, econdmica o ideoldgica.

Creemos que es por la desmedida ambicién e injusticia
de ciertos grupos humanos que' crea el ‘hombre su propio
Leviathan y que ‘e'ste a su vez llega a convertirse eh un
fendémeno a veces incluso mas destruct':iyo‘ que la anarquia
que le precede.v la iniciativa privada, desde sus“origenes,‘
ha dado amplias muestras tanto de su eventual y sorpr'enden-
te conciencia social como de su més usual, ci'ega y destruc-

tiva ambicién.

.Lo que si nos preocupa es ver que conjuntamente con
las tendencias socijales y "socializantes, la “Revolucibn
Institucional™ en el poder, no puede controlar a sus funcio-

narjos.
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El multicitado apotecma de Juérez, tan utilizado como
parapeto polftico, al ser citado parcialmente, parece redu-
cirse al plano privado (entre los individuos) y al interna-

cional (como entre las naciones).

En efecto, en>e1 manifiesto del Presidente Julrez al,
volver a la Ciudad de México; el 15 de Jjulio de 1867 (547},
-antes de dicha frase célebre, se incluyd la sjguiente
frase: . QUE .EL PUEBLO Y EL GOBIERNO RESPETEN LOS DERECHOS
DE TODOS", |

Por lo anterjor. si la’ propia exposicién de motivos dg
la Ley General de Socledades Mercaﬁtiles “éstimé conve-
niente dar a conocer, ASI 3EA DE MODO SUCINTO, cudles son
las reformas fundamentales que el nuevo ordenamiento involu-
‘cra y -CUALES LAS RAZONES QUE LO IMPULSARON a aceptar
dichas reformas"; manifestando‘ademés gue:" al texto defini-
tjvd de la ley no se llegd mediante una simple labor de
repeticidén o de sintesis de lo que en materia de sociedades
han elaborado 1la doctrina extranjera, 1las leyes- y 1los
proyectos de otros. paises, sino de atender éon el mismo

empeﬁo; hasta donde fue posible, tanto a esos elementos que

(54) Benito JuaArez, documentos, discursos y correspondencia
Seleccion y Notas de Jorge L. Tamayo, secrtaria del

6“ Patrimonio Nacional, México 1967, Tomo 12.-Pag. 250
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no podfan desdefiarse, supuesto que nuestras institucionés
lepales formarn parte de una cultura Juridica conectada
estrechamente con el pensamiento de aquellos paises, comg a
MUESTRAS LEYES EN VIGOR, EM UN FESFUERZO POR CONSERVAR TODO
LO QUE SE HA 1INCORPORADO A NUESTRA TRADiCION Y A LAS
PARTICULARIDADES DE HUESTRO AMBIENTE". consideramos una fal-
ta del minimo respeto hacia el pueblo Mexicano el'completo
sjlencio que guarda, respecto de su‘motivacéén y fundamenta-
¢idn, el decreto publicado en el Diario Oficial de la -
Federacidn,  cuanto més due contigne'uniefecto considerado':

retroactivo.

¢) HOTIVACIOM Y FUNDAMEMTACION: DE LA REFORMA

Como se expuso anterjormente, el decreto publicado el .
30 de diciembre de 1982'no contfeﬁe considerando. alguno qUé

mencione su motivacidn y furidamentacidn,
En relacidn con la fundamentacidn podemos comentar que:

1. . El texto del decreto no menéiona que‘djcha disposicidn
es publicada en uso de las facultades que él‘eﬁecutivo
concedella fraccidén 1 del‘Aét!culo 89 constitucional,
si bien esa aclaracién es haéta cierto punto innecesa-

ria_pues‘se refiere solamente a la facﬁltad y obliga- g



ve 71

cidén del egecutivo de "promulgar y ejecutar las leyeé
que expida el Congreso de la Unidn, proveyendo en la

esfera administrativa a su exacta observancia".

No hay tampoco, en el decreto, mencidén alguna al
artfculo 73 Constitucional, que suponemos fundamenta
la decisién del Corngreso al .facultar a éste para; a)

imponer las contribuciores necesarias a cubrir el pre-

‘ éhpuesto (Fraécién Vil); b) legislar sobre comercio

(fraccidn X); c) establecer contribuciones sobre diver--
sas ramas (fraccidén XXIX); y d) expedir todas las
leyes que sean necesarias, a objeto de haceb efectivo

las facultades anteriores (fraccidn XXX).

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

silencio que A&l respecto guarda la publicacidn del menciona-

do decreto, éuya ubicacidén dentro del Diario Oficial de

Justicia nos podria hacer suponer su teleologia de orden

fiscal.

Sin embargo, como se desprende de la investigacidn

realizéda por la lic, Teresita Rebeca Garcia Arnauz (sg5) se

trata de una idniciativa presidenciai y la exposicidn de

motivos del proyecto de decreto menciona fundamentacién y

motivacidn de la reforma.

(55) Garcla Arnauz, T, Rebeca.- ___"la Conversién 1los Titu-

los Representativos en’ la Sociedad Andnima'.-Méxica
T9B4LZPEGE, 67 Y 1057a Ta6 " on o

L
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Mo se trata pués de un decreto '"enviado" por el

Jongreso de la Unidn, sino de una iniciativa del ejecutivo,

Hresionado por realidades firnancieras o politicas,

s

Transcribimos a continuacidn dicha exposicidn de moti-

1. "~ Exposicidn de motivos.

En ejercicio de la facultad que concedé al Ejecu-
tivo Federal el articulo 71, fraccidn 1, yv72 inciso
f) de la Constitucidn Politica de los Estados Unidos
Mexicanos, por su digro condu¢to someto a la cdnsidera-

cidn de esa H. Cémara de Diputados, la presente Inicia-

tiva de Decreto que establece, Reforma y Adiciona

Diversas Disposiciones de Cardcter Mercantil,

Tomando en cﬁenta que -la Constitucidn Polftica
Que nos rige, en su artfcuio 27 establece el derecho
de la Nacidérn de imponer aiia propiedad privada las
modalidades que dicte el intérés piblico, es de consi-
derarse que el mismo se presérva teniendo conocimierto

pleno de 1los propietarios de las negociaciones que

"realizan la actividad productiva del pafs, por lo que

resultd de importancia furidamerital obligar a que las
acciones, los bornos de fundador. las obligaciones,

excepto las que se inscriban en’ la Comisidn Nacional
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de Valores y se coloquen en el extranjgero -entre el
gran pGblico inversionista, certificados de depdsito y
los certificados de participacidn se expidan en forma

nominativa.

Asi mismo, también por motivos que dicta el inte-
rés pidblico y con apego estricto a lo establecido por
la Con;titucién Polftjca. se busca convertir a nomina-
tivos los t{tulos valor que se hayan emitjdo al porta-

‘dor antes de ia fecha de entrada en vigor del.-Decreto
cuya lniciativa presento, salvaguardando plenamente la
probiedad de dichos titulos y permitiendo a sus titula-
res el ejgercicio de los dérechos derivados de }los
mismos, A tal efecto se establece la obligacidn deklas

emisoras para convertir a nominativos aquellos tftulos

al portador que hubieran expedido.

Por otra parte se considera a la supresion del
arnonimato de las acciories, los bonos de fundador, las
obligaciones, los certificados de depdsito y los certi-
ficados de participacidén, como una medida necesaria
para lograr de forma mas eficiente la gusticia fiscal,
ya que tal medida permite a la administracidn plblica
conocer 1os ingresos que realmente perciben sus titula-
res y de esta forma se puede determinar su capacidad

“econdmica y cuantificar la contribucidn que deben ha-
cer él Estado en los términos que seflala el Articulo

31 fraccidn 1V de nuestra Constitucidn Polftica.
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En virtud de 1lo anterior se propore diversas
modificaciories a la ley General de Titulos y Operacijio-
nes de Crédito, as{ como a la ley Gereral de Socieda-
des Mercantiles, a efecto de que a partir del lo. de
enero de 1983, las acciones, los bonos de furndador,
las obligaciores, 1los certificados de depésito.y los
certificados de participacién que dichos orderamientos

regulan s8lo se emitan como nominativos,

Ern atencidén a las consideraciones que contiene la
presente exposicidn de motivos y al efecto de que el
H. congreso de la Unidrn tenga cornocimiento de la misma
me permiio someter a esa representacidn rnacional la
siguiente iniciativa de DECRETO QUE ESTABLECE, REFORMA
Y ADICIONA DIVERSAS DISPOSICIONES DE CARACTER MERCAN-
TIL .

Como vemoé, la supresidn del énonimato de las acciones
se estable;e como una modalidad a la propiedad privada, en-
aras al interés pﬁblico-que se preserva conociendb a éuien
realiza las actividades productivas:del pais y como .refuer-
zo a la captacidn fiscal. Recordemos a este respecto el

comentario de Ascarelli.®

Ahora bien, podria considerarse como retroactiva 1a
obligacidén de convertir en nominativos los tftulos emitidos
con anterjoridad al decreto.

¥ Supra, ver pag.no.53 -Cita No. s2 Lo ;;fé




Serfa -mas bien tema de éstudio de los Seminarios de
Constitucional, de Garantfas o de Amparo, el determinar si
es inconstitucional © no el decreto comentado o si procede

ono el Juicio de amparo respecto del mismo.

No obstante, creemos conveniente, por las repercusio-
nes en el campo del derecho mercantil, hacer clertos comen-

tarios a este respecto.

Por 1lo que toca a la proéedencié'o no del juicio de
amparo, transcribimos a continuacidén el acertado comenta-
rio ‘que hace el lic. Alfonso Sarchez Saloma (56), respecto
del precépto retroactﬁvo contenido en el artfculo cuarto
transitorio del decreto gue se comenta, mismo que también

se transcribe.

" Cqmo ya habfamos mencionado anteriormente,vlé firali-
dad del relterado Decreto fue esencialmerte TRIBUTARIA; la
solucibén parece ser comprensible, pue§ un pals que sufre
:crisis acondmica y financiera, requiere allegarse recursos;
y aunque - los motivos que se expusieron en la otrora inicia-
tiva de suprj_mir' el anonimato en las acciones, fueroﬁ los
de seguir mis cercanamente los principios de PROPORCIONALI-
DAD y EQUIDAD que deben regir la contribucién de los

(58) Sanchez Saloma, Alfonso; "MNaturaleza Juridica de las
Acciones Creadas y Emitidas por Sociedades Mercan<i-
les*.-México, 1984,- P4g. 101
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particulares al Gasto PUblico, la realidad nos muéstra que
se trata de un denodado Intento por parte de la Administra-
c¢idén PGhlica, de recahar fordos para impedir que ura Macién
comb la nuestra, se sumerja en el abismo del caos financie-
roc y la quiebra ecordmica. ESPERAMOS SINCERAMENTE QUE LOS
RESULTADOS DE LA REFORHMA SOLUCIOMEN EM SiI MEDIDA Y ALCANCE
EL PROBLEMA; DE 10O COHNTRARIN, SE HABRA HECHO UNA MODIFICA-
CION ESENCIAL AL ASPECTO DOCTRINAL Y TEORICC DE LAS SOCIEﬁA-
DES POR ACCIONES Y DE LAS ACCIONES. MISMAS, SIN HABER
LOGRADQ NINGUN RESULTADO POSITIVO# YA QUE AHORA, COMO DICFE
GARRIGUES, SOLO "POR RESPﬁTO A LA TRADICION MERCAMTILISTA
'DE L0S  PAISEZS LATINQS'", SE PODRA CONSEHVAR £L. RNTULN DE

SNCIEDAD AMDNIMA,

Por otra barte, el Cecreto que suprimevel‘anonjmato en
las acciones, es ymLATnﬁm DE LAS -GARAN&'IAS INDIVIDUALES,
‘pues infringe el principio de IRRETROACTIVIDAD DE”LAS LE-
YE8, consagrado bor el ar:tfculo 14 Constitucioral; toda vez
que al imponer la gbligacién de convertir a Nominativas
aquellas'accjones al Portador creadas y emitidas con ante-
rioridad a la fecha de iniciacidn de yigencia Q§1 Q§cpetQ,
se aplica RETROACTIVAMENTE la ley y no en perjuicio de uﬁa;

1ino de miles, por no decir millones de persoﬁas".
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Articulo Cuarto Transitorio del decreto de 30/X11/1982.

"ARTICULO CUARTO,-Las acciones, ios borios de fundador,
las obligaciones, Jlos certificados de depdsito y 1los
certificados de participacién."emitidos al portador
con anterioridad a la feché de entrada en vfgor del
presente Decreto, deberan ser convertidos en nominati-
vos por las emisoras cuando los tituléres de 1los
mismos asf se lo soliciten, sin recesidad de acuerdo

de asamhlea.

A partir del 1° de enero‘ de i984 los tftulos de
crédiﬁo al portador a que se refiere este articylo ro
podran seguir circulando bo) eggrcerée los derechos Qde
los mjsmés lleven ‘incorporados sf{ no se convierten en
nominativos, Cuando 'las emisoraé de dichos tftulos se
njeguen & convertirlos en nominativos, para ejercer
los derechos que llevan incorporados deberar depositar-
se en el Instituto Macional para el Depésito de Valo-
res, quedando autorizado dicho Instituto para expedir
certificados de depdsito rnominativos que amparen los
tftulos de crédito .al portédor deposi tados, dichos
certificados tendran el caricter de tftulos de crédito
no rnegociable y se regiran por las disposiciories del

‘Capftulo VI del Tftulo I de la ley General de T{tulos



y Operaciones de Crédito. los titulos de crédito al
portador depositados en los términos de este parrafo
se cangjeardrn por titulos nominativos emitidos por la
sociedad emisora. Asimismo los titulares de. los titu-,
1os que se& depositen en los términos de este parrafo,
deberdn presentar aviso ante la Direccidn Gerneral de
Fiscalizacidén de la Secretaria de Hacienda y Crédito
pPiblico, manifestando la negativa emisora de convertir

~.a nominativos. los titulos expedidos al portador.

*A partir del: 1° de erero de 1984 las émisoras de
tftulos de crédito al portador a que se refiere este
articulo, no osodrdrn pagar los intereses ‘o dividendos o
peim:‘t:r el eJercicio de los demds dérechos derivados
de dichos titulos, mientras no se cumpla respecto de

" los mismos con lo dispuesto er el parrafo anterior."

Coincidimos plenamente con los comentarios artes apun-
tados tanto en relacidn con la naturaleza de las acciones y
de la sociedad andnima como de la irretroactividad aludida

que creemos molesta tarnto a personas morales (.soci‘edad)

como fisicas (accionistas tenedores de acciornes al porta-

dor). Recordamos a este respecto la existencia hoy dia de

¥ Tales como: , ' ' .
1. Ford rotor Company, S.A. 4, Cuzaw de México,S.A. de C.V. -
2. Siemens, S.A. ' 5. Compaiifa . Nestlé, S.A. :

3. Olivetti Mexicaa, S.A, de C.V. 6. Ciba Geigy Mexicaia, S.A. de C.Vy.
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sociedades mercantiles mexicanas con capital {rtegramente
suscrito por extranjeros, constitufdas con anterioridad la
lLey para Promover la Inversidn Mexicana y Regular la lnver-

siér Extranjera,

Cabe aclarar que la rominativizacidn obligatobja de
los tftulos al portador, respecto de la cual el decreto
comentado marcaba un térmiro que concfufa el 31 de diciem-
‘bre de 1983, fue " aclarada" mediante el artfculo vigésimo
de wna disposicidn fiscal (57) publicada él 30 de diciembre
de 1983, ampliéndose el plazo al. 31 de diciembre de 1984.-

‘Transcribimos a continuacidn dicho articulo oo

MARTICULO VIGESIMO.- Se reforma el ARTICULO CUARTO
transitorio del Decreto que Establece, ﬁeforma y Adi-
ciona blversas disposiciones de Caricter Nercéntil. de
22 de diciembre de 1982, publicado en el Diarjo 0Ofi-
cial de la Federacidén de 30 de diciembre del mismo afo

para quedar como sigue:

l§ JLey que Reforma. Adchona y Deroga diversas Disposi-
: ciores Fiscales y 'que modifica Decreto de carécter
mercantil",-Diario Oficial-.de la‘Federacxon 1983,



"ARTICULO CUARTO.- las acciones o bonos Qé fundador,
las oblfgaciones, los certificados de dépésito‘y los
certificados de participaciédn, emitidos al portador,
se convierten en nominativos por minjsterio de Ley,

sin necesidad de acuerdo de Asamblea.

I. la conversién se formalizard, a peticién de los

tenedores de los tftulos, por:

1.~ E1 presjdente o secretario del cpnsejd de adminijs-
tracidn, entre los que habré solidaridad, pasiva o0, en

su caso, por el administrador Gnico de la .sociedad;

2.- E1 o los cqmisaribs de»la sociedad;

3.~ E1 Inséituto para el Depésito de Valbres respecto
de los  tftulos qué tenga o reciba en depésito, confor-
me a las disposiciones aplicables a la Ley del Mercadq

de Valores.
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" 4.- las instituciones de crédito, respecto a tftulos

que tenga o reciba en depdsito.
5.~-Los notarios 6 corredores pGblicos titulados;

' 6.-las casas de bolsa, respecto de tftulos de créditos

en el Registro Macional de Valores é Intermediarios;

~7.-Los Cénsules mexicanos, respecto de tftulos que se.

‘encuentren en el extranjero;

8.-lLos representantes comunes de los tenedores, tratan-

dose devobligaciohes y certjricadoé de participaciéh, y

‘9.-La’au€oridad judicial.

1. La formalizacién en nominativos de tftulos al
pdrtador se realizard mediante anotacién en los titu-
1os.al portador de su conversién en nominativos, con
expresidn del ndmbre, nacionalidad y 'domicilio del
titular, la mencidn de este articulo como fundamento
legai para llevar. a cabo 1la conversidn, asf{ como el
'lugaf y fecha en que se .realice y el caracter y firma

de quien la lleve a cabo.
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En los casos procedentes, la emisora 1nscr1bfré a los
titulares en el registro correspondiente, en la inteli-
gencia de que las personas mencionadas en el inciso 1
de 1la fraccidr anterior serén responsables de log
dafios y perjuicios que ocasionen al tenedor, por la

rnegativa para actuar dicha inscripcién.

Se consideraré‘que los cupores son nominativos, cuando
los mismos estén identificados y  titulados por su
nimers, serie y demas datos dél titulozéorrespondien—
te. Unicamente el legftimo propietario d€l titulo nomi-
nativo o su représentante legal, podra eJercér. contra
la entrega de los cupores correspondientes, los‘dere—
chos patrimoniales que otorgue el titulo al cual estén

‘ adheridos.

IIi. A partif del 1° de enero de 1985, los titulos dé
crédito al portador a que se reflere este articulqsno
podréan seguir circulando, ni se podréd ejercer 1los
derechos jincorporados a los mismos, ni cobrar ni pagar

intereses © dividendos, a menos que se formalice su

conversidén a nominativos.
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Los notarios, fedatarios, asf{ como los encargados de
los registros pablicos, deberan abstererse, bajo pérdi-
da de la patente, autorizacidn o empleo, de protcocoli-
zar, dar fe o reg1strar, respectivamente, actos relati-
vos a los titulos de crédito al portador mencionados
en el parrafo primero de este articulo.

IV. La formalizacidn en nominativos de los tftulos al
portador es de interés piblico y no cAUSa. contribucio-

ries federales o locales.

Los teneaores de los tftulos alﬁportadOt deheran pre-
seritar aviso a la Secretarfa. de Hacienda y Crédito
Piblico, manifestando la negativa de las personas men-
cionédas en la fraccidn I para converZir en nominati-

vos los tftulos de que se trate".

» Ingistimos en que debe analizarse 1la ‘reforma en un
doble aspecto: la sociedad emisora, comc persona moral
afectada y el individuo, accionista tenedor de uh titulo al
portador, siendo este Gltimo el que ve afectados éus intere-
ses corporativos, sujeténdose ei ¢jercicio de sus derechos
a la conversidn obligatoria de sus titulos al portador a

rnominativos.
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Existen opiniones‘eﬁ el sentido de que cualquier proce-
dimierito de amparc serfa jmprocedente én virtud de que 1la
fraccidén X1l del artfculo 73 ge la ley de la materia indica
que: "E1 Juicio de Amparo es \improcedénte: X1l.- éontra
actos consentidos tacitamente, entendiéndose por tales aque-
llos contra 1os qQue rno se promueva. el guicio de amparo

dentro de los términos que. sefialan los artfculo 21 y 22",

El artfculo 22 antes aludido, en su fracecidn 1, indica
qﬁe la accién debe iniciarse dentro de los 30 dfas corntados

desde que la propia ley entre en vigor,

?or otra parté. el parrafo éegundo de la fréccién X11
del articulo 73 de la propia ley de amparo, que indica que
"No se. entenderi consentida téacitamenté una ley, a pesar de -
que siendo impugnable un amparo desdé el - momento de‘ Su -
promulgacidn, en los términos de la fraceidn >VI dé este

+ "artfculo, no se haya reclamado, siho s8lo en el caso de que
tampoco se haya interpuesto amparo contra el primer acto de

su aplicacién en relaqién con el quejoso".
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Del téxto de la- Fraccidn I11 del transcrito articulo
vigésimo de la Ley que Reforma, Adicjona y Deroga divevsds
disposiciones fiscales y que modifica decreto de carécter
meréantil. se desprenae que no seréd siro a partir del 1° de
enero de 1985 que las acciones al portador no podran seguir
circulando n} se podran ejercer los derechos incorporados,

ni pagarSe dividendos, si no se nominativizan éstas.

Créemos que es este precepto el que podrfamos coﬁside—
' far como violatorio de‘garantias dindividuales, 1mpdgnab1e'a
partir del 1° de enero‘ de 1985, aunque no conocghos la
existencia de algin procedimiento de aﬁpéro ‘que_ sé haya

iniciado realmente a este respecto.

Si bien en el texto precepto antes comentado se suavi-
za un poco los efectos retroactivos del artfculo cuarto
trénsitorio' del decreto original, creemos que los efectos

sigﬁen siendo los mismos.

Por altimo, insistimos en la poca seriedad y reépeto
de un simple decreto que, sin mencionar siqhiera en ‘' su
publicacidn 1las razones que impulsaron su promulgaéién,

modifica sustancialmente no sb6lo la estructura y naturaleza

Jurfdica de 1la sociedad anénima 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 acciones al portador.

La exposicidn de motivos del proyecto_de decreto y losv
debates correspordientes es informacién de no muy facil
acceso para el piblico en general..por lo que una referen-
cia a este respecto, aunque breve, hubiera sido deseable

que se incluyera como considerando del decreto.
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CAPITULO III
NOMINATIVIDAD DE ACCIONES EN LA LEGISLACION MEXICANA

A) ° DISPOSICIONES VIGENTES EN RELACION CON NOMIMATIVIDAD

DE ACCIONES.

Hehos comentado anteriormente qué la nominatividad de
las aqciones‘és consjderada como una de las fo}mas idéneas'
para restringir el principio de la lfbre circulacién de las

mismas. .

~Se han mencidnado también en péginas anteriores cier-
tas disposiciones cphtenidas en la ley General dé'Socieda-
des Mercantiles que, cbﬁ anterioridad alla reforma comenté—
da, establecfan ya la obligatoria nominatividad en relacidn

con casos especi{ficos como:

a) acciones pagadoras, hasta el {ntegro pago de su

- valor nominal; (art. 117)

b) Certificados provisionales, hasta la emisidén de los

t{tulos definitivos; (art. 124) y
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c) acciones de sociedades andénimas de capital variable

(art. 218).

La obligatoria rominatividad contenida en las disposi-~
ciones antes comeritadas creemps se refjere més bien a medi-
das de seguridad tanto para la sociedad como para 1los

accionistas.

Pudiere considerarse qué. por lo que toca a las accio;‘
rnes emjtidas por sociedades de cabital variable, la obliga-
toria nominatividad tuviere cierto contenidé'de policfa del
Estado, por las pocas formalidades requeridas en cuanto a
aumentos y dismjnucfones. sin embargo, los comentarios sj-
guientes se referiran més bien a la nominatividad-obligato-

ria dnicamente resultante de medidas de policfa del Estado.

‘pr razones de control, diversas leyes especiales Eon-
signaﬁ la obligatoria nominatividad de las acciores, pero
sentimps que 1la razén primordial de dicha nominatividad de
acciones en diversas dfsposiciones obedece a las‘restriécio-
nes impuestas a este respecto'por criterios conténidos en
la Lley paré Promover la Inversién Mexicana y Regular 1la
Inversién Extranjera. lLa ley én cuestiéﬁ en su articulo 25,
exige que los tftulos de acciénes que pertenezcan a eitran—

Jeros siempre sean nominativos. al tiempo que exige se
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inscriban en el Registro Nacional de Inversiones Extranje-
ras tanto sociedad emisora como accionista extranjero asf{

como los t{tulos de acciones propiedad de este Gltimo.

La ley que comentamos establece un 49%, en general,
como el maximo posible para la participacién de la inver-

sidn -extranjera en ‘el capital social de una empresa mexica-

na.

En ciertas rahés. dicha ley réduce aﬁn‘més el porcenta-
jé de partjcipacién extranjera, como por ejemplo: 40% en la
ihdust:ia‘ automotriz y de' aQtopartes y ‘34% en empresas
mineras con posibilidad de explotar reservAs mineras nacjo-

nales.

Por otra parte, dicha ley reserva algunas ramas en
forma exclusiva -al Estado o a personas fisicas mexicanas y
a sociedades mexjicanas con gléusula de exclusidén de extran-

jeros:

En algunos caéos. como -en la Ley  R§g1amentar1a del
Articulo 27 Constitucional en Materia Minera, se exige que
la Serie A o mexicana, que representa el 51% (o el 66% en
su caso) del capital, sea suseri to, entre otros supuestos,

por. socfedaqes ‘mexicanas que contengan en sus estatutos
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clausula de exclusidn de extrangeros.

Asf, nos encontramos en estatutos de empresas dedica-

[5 I

da a actividades restringidas a los extranjeros, una

oy
[ 1N

cldusuls gue dice: "linguna persona extranjera ffsica o

"
\

[a}
"3

21, rn¢ sSociedad mexicana salvo que ésta *enga a su vez
cldusula de exclusidn de extranjeros, podrd tener participa-

cidn social alguna..."

Las 1leyes especiales que‘reghian las ramas restringi-
das’ o prohibidas a extranjeros establecen, par légicas
razones de. control, que las acciones representativas- del

capital seran siempre nominativas. .

Lo anterior provoca sjtuacionés beculiares y a titulo
de ejemplo mencionaremoé qué; por 10 ‘que toca a aétiQidades
mineras, 1; antes citadé ley 'de la materia establece la
-nominéﬁividad obligatoria para e1;51% (0 66% en su caso),
2s decir.lla serie A o mexicana, del cabital social de este
“tipo de empresas, indicando que la{Serie B serd de suscrip-
c¢idén libre, pudiendéﬁser suscrita por mexicarios 0 extranje-

ros, a excepcidén de Cobierrios y soberanos extranjeros.

Por su parte, la ley para Prbmover la Inversidn Mexica-

na y Regular la Inversion ‘Extfahjera indiea, como hemos
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visto, que las acciones pertenecientes a extranjeros siem-

pre seran nominativas.

Asi, en el ejemplo comentado en 1los dos péarrafos
anteriores, tenemos que, en una sociedad minera‘cbn inver-
sién extfanjera, las Gnicas acciones que podfan ser al
portador eran las acciones de 1la Serie B eventualmente
suscfitas por mexicanos, pues nada Iimpide que enh una socle-
dad coﬁstitufdé con pépmiso para tener hasta 49% de capftal
extranjéro.‘la inversidn éxtrangera abarque sélo un porcen—‘
taje menor'_al 49%, el restante pudiendo ser suscrito. por
- personas ffsicas o morales de nacionalidad mexjcana, esta
“vez sin el requisito de la clausula de exclusidén de extran-

jeros.

A continuacidén mencionamos algunas de las disposicjo-
- nes vigentes én relacién con lg obiigatoria nominatividad
de acciones; establecidas con anterioridad al decreto de

30, XII1, 1982:
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El reglamento de la lLey Organica de la fraccidn I
del Artfculo 27 de la Constitucidn General de~la
RepOblica, en su Artfculo 7°, al referirse a las
sociedades mexjcanas constituldas para 1la adqdisiciéh
de fjnc‘as rdsticas con fines agr{colas, establece en
su fraccidn 1, que éstas no podran llevar a cabo

adquisicién alguna cuando el 50% o mas del capital

pertenezca a extranjeros.

Por .su parte la fraccién II, indica que: "si la
sqciedad fuerée por acciones‘. éstas deberdn tener el
caradcter de nomi'haﬂvas" agregando que no producibén
ef‘ecpo las enajenaciones que provoquen qué el 50% o

mas del capital quedé en manos de extranjeros.

Por su parte, la ley para Promover la .Inversidn

Mexicana y Regular la In\/erSién Extranjera, expresa en

el Artfculo 25, que, "Los titulos representativos del
capitél de las empresas serén NOMINATIVOS", en dos
casos; a saber, 1) ‘%hen 1la proporcién y modalidades.
establecidas por leyes o disﬁosiciohes feglamentarias
espe'cificas o por resoluciones de la Comisidn Nacional
de Inversiones Extran\]erasﬁ“y 2)'E:uaﬁdo sean propiedad

de las personas, empresas o unidades a que se refiere

‘el artfeulo 2° de esta ley."
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.El propio articulo 25 establece también gque los

titulos al portador rio podrarn ser adquiridos por ex-

tranjeros sin aprobacién previa de la Comisién Nacio-
nal de Inversiones Extranjeras y, en este caso, se

convertirdn en nominativos".

En el artfculo 15 del Reglamernto de la ley Regla-

mentaria del Articulo'27 Constitucional en el Ramo del

'Petrdleo, en Materia de Petroqgimiqa; encontramos de

nuevo los sistemas de control de capital extranjero.

El mencionado articulo, en su fraccidn 11, define
las sociedades de particulares formadas integramente

por mexicanos como aquellas socjiedades constituidas

conforme a las leyes del pais en las que: "si se trata

de sociedades por acciones, consignen en su escritura
consfitqtiva la cléusula de exclusidén de extranjeros
en los términos previstos pof la Ley Organica de 1las
fracciones I y 1V del articulo 27 Constitucional y por

su Reglamento'. Y tengan la totalidad de su capital

social representado por acciones nominativas.

El mismo: articulo agrega ademis que en caso de
que alguna persona fisica o moral que no esté incluida

entre los supuestos que el propio articulo establece,
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llegare a ser titular o propietaria de estas acciores
nominativas, "la adquisicidn serd nula y los derechos
correspondientes se sacardn a remate, con intervencién

de la autoridad judicial..."

El mencionado articulo establece también que las
acciones de 'la serie © subserie "A'" sérén siempre
NOMINATIVAS y sblo podrdrn ser suscritas por personas
fisjcas © sociedades comprendidas en la siguiente enu-

meracidn:

"a) Persornas fisicas de nacionalidad mexicana:

ks

b) Sociedades mexicanas cuya escritura-social cor-

.teriga clausula de_exclusidn de extranjeros, de las gue

s6lo podradn ser socios o accionistas personas fisicas

mexicanas o sociedades mexicanas cuya escritura social

contenga, a_su vez, clausula de exclusidn de extranje-

roS..."

Vemos en la disposicién anteriormente'transcfi
un sistema para evitar 10 que se corioce como piramida-
cidn, mediante la que el capital extranjero participa

indirectamente en sociedadess mexicanas.
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As{, por ejgemplo, una sociedad A con 4%% de
inversidn extrarjera e€s, no obstante considerada como
una sociedad mercantil mexicarna, es decir, una persona

moral de nacionalidad mexicana. Asf, esta sociedad A

‘podrfa eventualmente detentar hasta el Si% del capital

de una empresa B también con 49% de capital extranje-
ro, elevandose asf a mas del 51% el porcentage de

participacidr de capital extrangero.

- Con la exclusidn de extranjeros er cadena, en los

térmirios vistos, se evita la antes mencionada eleva-

cibn indired®a de porcentajes.

Por otra parte, la ley Federal de Radio y Televi-

sidn, menciona ‘en su Artfculo 14 que las concesjiones

‘para ~usar comercialmente canales de radio y televi-

sibdn, se otorgan Gnicamente a ciudadanos mexicanos o a
sociedades cuyos socios sean mexicanos. Agrega ademéis
que si .se tratare de sociedad por acciones, "éstas

tendrir  precisamente el cardcter de nominativas" y

aquéllas quedaradn obligadas a proporcionar anualmente
a 1la Secretaria de Comunicaciones y Transportes la
lista general de sus socios'". Vemos de nuevo el deseo
de evitar la infiléracién de capital extranjero, asi
como -de controlar al maximo estas actiVidades y a

quien interviene en ellas.
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Segin el Artfculo 10 del Reglamento del Servicio
de Televisidn por Cable, se determina que la Escritura
Constitutiva de las personas morales.que se deajquen a
las actividades que preve dicho reglamento deﬁeré ser
remitida a la Secretaria de Comunicaciones y Trans-

portes, para su estudio y aprobacidn.

Se establece ademéds, en el incisc b), que las

"personas ffsicas que 1ntegren la sociedad serdr mexi-

carnas y sus_acciones tendran precisamente el caracter

de nominativas,"

Por otra parte, la sociedad estd obligada a pro-

porcioniar a dicha Secretarfa, '"la liéta ~inicial de

todos los accionistas de acuerdo con los registros de

sus libros...."

La Ley Reglamentaria del Articulo 27 Constitucio-
nal en Matefia’Minera, establece, en sus Articulos 8,
11, 12, 13 y 14 diversos criterios para la consti tu-

cidén de empresas dedicadas a la minerfa.
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"Bl Artfculo 8 al referirse a empresas de partici-
pacidn estatal mayoritaria para la explotacidn minera,
establece en su fraccidn I) que su forma seria la
sociedad andnima, agregando en su fraccidén II que el

capital de la socjedad estara representado‘“gor accio-

nes rnominativas, divididas en tres series,..."

En su Artfculo 12 establece la estructura del
“capital y restricciones al respecto que deberan respe-
tar 1és sociedades mercantiles dedicadas a actividades
mjneras, estableciéndo en general el 49% como maximo

de inversidén extranjera.

Sefiala, ern relacién con el Reglamento de la Ley,
sistemas de- computo y comprobacidn de porcentages de'

capital minimo mexicano.

Sujeta ademds, respecto del 51% mexicano, condi-

ciones para la transmisidén de acciones.

El Articulo 14 de la mencionada ley minera esta-
blece que "para efectos de identificaciédn dei'capital
de las sociedades mercantiles, los porcentajes a que
se refieren lostrtfculos 8, 12 y'lé estaran represen-

tados por una serie de acciones 0 partes sociales
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denominadas "A" o mexjcarnas, LAS OQUE NECESARIAMENTE

SERAN NOMINATIVAS, no podrdn ser.de voto 1imitado ni

terier menores derechos que las de las series: "B" y

HCII .ll

El Articule 13 del Reglamento de la Ley ﬁeglamen~
taria del Articulo 27 Constitucional en Materia Mine-
ra, por su parte, establece diversos requisftos. en
relacién con las disposiciongs antes mencionadas, como
' pueden ser: 1) distinto color para los tftulos de cadé
serie o subserie; 2) personas autofizadas para adqui-
rir acciones serﬁ"e A, 0 mexicana; 3) condicjores para
la suscr‘ipc:’én» de la serie B o de suscripcidn iibre;k
4) libros de Registro; 5) las acciones dé la serie A o
mexicana nunca tendrdn menores “derechos que las de

otras series..

El Reglamenéo para el transporte Multimodal Inter-
‘nacional, en su Artfculo 6°, inciso a) obliga a los
opéradores de» este tﬁpo de' trangporte a estgr consti-
tﬁidos conforme a las leyes mexicanas, con cléusula de
exclusién de extranjeros y a due las acciones que

integren el capital sean siempre nominativas.
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Las disposiciones antes comentadas sélo son algunas de
las que, con anterioridad al 30 le 1982, establecfan ya la
obligatoria nominatividad de acciones, ademas de que loé
agtfculos citados gue reflejan ya minucioéos sistemas de-
conitrol respecto de la infiltracién eventual de capital
extranjero en éreas prohibidas o restringidas, o de‘simplé
control'réspecto de sociedades con capital extréngero, tra-
tandose de gvitar el fendmeno del "prestanombres",queqhaée

poaible'la infiltracidén aludida.

Queremos hacer' hinéapie en que dichos sistemas  de
. control, entre los que vemos como medxo la nomxnatjvidad
oblzgatoria de las acciones. son naturales y conven:entes'
como proteccién de la soberanfa de un pafs expuesto al
expansionismo comercial y econémico de las actuales poten-

cias del orbe.

En la Anfigua Aleqanqifa se desarrolld el concepto de
cosmopolita, ciudadano del cosmos. Es utépiéo pensar estar
. consciéntes ae nuestras tareas a nivel raia ﬁumana y ecolo;
gfa . planetarfa, por no hablar de meta§ esenciales mas
elev@das. No- parece nuestra especie querer, por el momento
ir mas allé de la lucha territorial y el sobrevivir senso~-

rial cotidiano.

’
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No es posible pasar del feudalismo al éocialismo.-
existen maduraciones de por medio. Sistemas a nivel planeta-
rio sélo pueden resultar -de la plena soberania‘ y 'sana
madurez de los Estadoé; A pesar de ios hombres que a 1lo
largo de nuestra historia han dado su vida por defender
pueblo, territorio, e integridad nacionales. hay quien duda
todavia de 1la existencia de enfermizos o rancios sistemas
de ‘gobierno o consorcios privad§é_que son capaces de pira-
tear despiadadamente hasta la -ﬁltima de las riquezas'de

cualduier territorio desprotegidqlbor su pueblo.

Por lo anterior vemos en lé‘obligatoriakndminatividéd'
- de. acciores urn sistema neceSario para la proteccidn de

nuestra soberania.

En ningin -momento »pretendéhés sugerir se mire con.
:recelo al extranjero en genera;; seria :anto como Juzgar a
la especie ﬁumana por sus delinéuehtes. cuanto mas que cada.
vez mayor nimero de gente, sobréit&do Jover,, est4 conscien-
‘te a nivel internacional de sihdbomes tan graves como el
_imperialismo capitalista 0 éomﬁhiSta. la energia nuclear

militar, lasvcrisis ecolégicas,Yféconémicas, etc.
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Si bieni con las reservas antes mencionadas, nos pare-
ce légico el'establecer sistemas de control en defensa de
nuestra iJntegridad nacional,‘ nos sorprende establezca 1la
Federacidn, para con el pueblo que es su origen, sistemas
de control similares. |

. .Vemos'pues‘que la ahora obligatoria nomihétividad de
acc{oneé, nb'_tiene ‘yﬁ como fin la ‘prbteccién de nuestra
ihtegfidad:pécionalvae caugés externas, ya que‘ééfa‘peligra
en.su fuero interno;Amonnén'g jnconciéncia desmedidas de la’
5inicativa privada aunadas con falta de eficaz‘gobierno e
insultantes abusos pbr parte de la Federacién, prbvocan un
resquebrajamiento de nuestra unidad interna, desconfianza

mutua que hace aGn més vulnerable a nuestra nacidn.

Aunqué es innegable la proliferacidn de minorfas étni~
‘cas no indfgenas que, con apoyo de pseudo-méxicanoé. preten--
'den‘dominar nuestro pafs, el precario control a este respec-
to se debe mis bien a la desconfianza interna antes mencio-
néda y a la ijneficiencia administrativa, que por incom=-
péﬁencia'o intereses econdémicos pefsonales no aplica adecpa-

dgmente las leyes en vigor,
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Pareciera que la Federacién, con la conciencia empafla-
da por los insultantes abusos de sus funcionarios, no puede
tener, para con Su pueblo, una actitud libre de temores y

sospechas a priori, generalizando asf{ sus restriccjohes.

Por otra parte, recordando que, en parte, los fines
dél decreto comentado parecen .ser de orden fiscal, encontra-
mos que la ley del Impuesto Sobre la Renta, en sus artfcu-
los 18 y 99, nos habla de acciones nominativas diciendo
gue, para los efectos de la 1ey. sor las que hayan tenjda
esta caracterfsfica por lo menos durante un afio anterior a
la fecha de su enaJenacién. o desde su adquisicién. si
entre esta y la de enajeriacidn no ha traﬁscurrido el plazo

sefialado (art. 18).

Los mehcionaéos articulos contienen el berieficio fis-
cal de hacer un ajuste ai costo de adquisicidn de‘diversos
bieﬁes. ajuste 1légico y Justo en virtud de las varjaciones
inflacjonarias que desde hace tiempo deforman el valor

original de los bienes.

éin adentrarnos en un tema netamente fiscal. creemos
que el aJuste que marca el articulo 18 debe interpretarse
en el sentido de que la enpresa titular de acciories sdlo
podré acogerse al beneficio de dicho ajuste en relacidn con
"acciones nominativas o de las acciories al portador que se

coloquen entre el gran publlco inversionista",
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El articulo 99 de la lLey del Impuesto Sobre la Renta

i rd : Y s N
.~ 80lo menciona acciones nominativas.

Encontramos aqui urna restriccidn, fiscal esta vez, en
cuanto a acciones al portador, que castiga las enajenacio-
nes de este tipo de tftulos, aunque con poca eficacia por

‘el diffcil control que se tiene de estas acciones.

- Creemos que las acciones a la orden,* o un sistema
como el francés*® mencionado anteriormente, tendria efébtos
fiscales de mayor rendimiento, mediante‘retencionés efecfua-
das por la sociedad con cargo a los accioniStas, sin tener

efectos tan discutibles en cuanto a la naturaleza Jjurfdica

y estructura de la sociedad andrima y las acciones.

B)  INTERVENCION CRECIENTE DEL ESTADO o 4

Hemos comentado en- pdginas anteriores algunas restric-
" clones impuestas por el Estado respecto de la circulacién
de las acciones, instrumentadas con la nominatividad obliga=-

toria de las mismas.

De lo expuesto, la desaparicidn de las acciones al .

portador es un reflejo de sistemas de contrél cada vez

—— s i ——

¥ Supra, Ver Pag. 56, Pig. 54, Cita Ne..S3.
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mayores; policfa fiscal del Estado encaminada a mayor con-
trol y recaudacidn, tan necesarios en momentos de crisis

econdmica.

Z1 estado moderro ha tenido que ampliar cada vez méas

an

u ambito de actuacidn, interviniendo en actividades de una

1 4]

diversidac antes no conocida.

Asi, el estado ya no se limita a actividades de
vigilancia ¥ eaquilibrio sino que interviene activamente en

las ramas o sectores de la produccidn considerados priorita-

Mo sélo ha explorado la indusiria de transformacidrn y
la produccidn agricols sind que sus actividades en cuanto a
vigilanciz de la ohservancia de la ley se han vuel%o

sumamente complejas, como la realidad que las rige.

Lo anzerior refleja una preocupacidn honesta por aten-
‘der las ramas de la produccion ineficientes o poco aterdi-
das pon los particulares.

‘.

La multiplicacidn de .sus actividades provoca en el

.

Estade necesidades . cada vez mayores que puehld y gobierno

deben suplir en bien de la comunidad,
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Es por ende 1dégico que el estado busque allegarse de
los fondos suficientes para satisfacer las necesidades pbo4
pias de sus funciones.‘fncrementando control y recaudacidn,
1o . tanto estableciendo! huevos gravamenes sino reforzando
los sistemasede recgudacién existentes, buscando evitar asi
la defraudacidn o e?ésiSn'fjscales, tan nocivas para cual-

quier pafis.

la creciente acﬁividad del estado, a todos niveles, la
muitiplicacién de estructuras que abarcan las mis diversas
actividades, provoca necesariamente una dificultad cada vez
mayor en cuanto a coordiracién de esfuerzos, que requiere
plerio corncimiento dgblos elementos con que se cuenta; para

una mejor planeacién del desarrollo. ‘

Entendemos pués los motivos expuesto en el proyec-
to de decreto gue se'comenta' pero todavia cor el recuerdo
‘fresco de la intempestiva y visceral riacionalizacidn de la

banca privada, acaecida unos meses antes.

Er plena crisis econdmica y de confianza, es diffcil
reforzar sistemas de policfa estatal y recaudacién fiscales
sin con ello provocar, las mis de las veces, una mayor
complxgaciéa de los~siétemas como sentimientos crecientes
de‘recéla. desconfianza y disposicidn a la evacidn o elu-.

sidn fiscales por parte de los causantes.

*  Supra, Ver Piag., 72
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Por otra parte, es de todos conocido y ya hemos hecho
algunos comentarios acerca del preocupante nivel actual de
corrupeidn; por supusstd no solamente a nivel nacional, ya
gue en 21 seno de los gobiernos de paises como Franéia,

JAJAL, o Japdn se han ventilado grandes escéandalos €n este

3in embargo consideramos que la peor manifestacidn de
zorrupcidn es la ineficiesncia, facilitdndose ésta con la

multiplicasidn v complicacidn de sistemas y essruchuras.

la ineficiencia anteé mencionada, aunada a las ostento-
535 y manifiestas corripcfanes son causa natural, aungue nb
'Gnica._ de ia crisis dé  confianza ‘que esta enﬂorpecjendd
riuestra recuperaciéh; | '

.

Decimos que lo anterior no es causa Gnica en virtud de

que existen elementos ajenos a nuestra realidad que, con
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fines de manipulacidn econdmica o politica, alimentan esta
) p

crisis de confianza,

No pretendemos, con las crf:iqas anteriores, inclinar-
nos  por- la ideologia de algin paétido especffico: Los
partidos de oposicidn, aungue a veces autérticos, las mis
de ‘lés veces hoy por hoy, creemos carecen de sufliciente
sreparacién, coherencia y poder, FEl Partido ern el poder
mantiene todavia su control pero lo carcomen o%tro tipo de

viscisitudes

%s necesaria  una profunda toma - de conciencia y una
auténtica revolucidn interna en el sano del partido en el
pocder que, como ejgemplo a seguir, restablezca la confianza .

verdida,

Sin embargo, la tendencia no ha sido dar marcha atras
el cuanto a restricciones impuestas, salvo en muy contados
y obvios casos como el control generalizado de cambios que,

como -se indica en Los considerindos del Decreto de Control -
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de Cambios, publicado en el Diario Nficial de la Federacidn
€l 13 de diciembre de 1982 "es altamente Indeseable la
vigencia de disposicicnes que.tiendan a ser vicladas masiva-

mente".

Por lo que toca al decreto que provoca la desaparicién
de las acciones al portador, no creemés gue haya una futura
retroaccidn en est sentido y mo nos querda mas que, como
dice el Lic. Rodr{guéz Rodriguez respecto ‘de acciomes no

liberadas, f58), 1o anterior '"no tiene mas respuesta 16gi-

ca, que admitir lo irrazorable de la limitacidn legal”.

Nos preguntamos pues 3§ la reforma comentada rno tiene
més bien firnes vcontrol econdmico y politico aue, con la
excusa de una refonmé fiscal y sin explofar otrds sistemas,
tiende a hacer desaparecer 1las sociedades de capitales de

nuestra realidad juridica.

TE58) Rodrlguez .Rodriguez. Joaquin.-"Tratado de Sociedades
Mercantiles".-México, 1871 Pag. 272
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CAPITULO 1V

POLENMICA Y PROBLEMAS PRACTICOS
AN OPINIONES A FAVYOR Y EM COMTRA DE LA REFNRMA

A rafZ de 'la publicacidn del decreto que provocd la
desaparicidn de las asciones -al ‘por+tador, hemos tenido’
oportunidad de comentar estos aspectos con diversas perso-

‘nas interesadas en el derecho mercantil.

las pocas opiniones en aboyo a la reforma que comenta-
mpé se fundamerntan principalmente en ia urgente necesidad
de control econdmico y de_fondos'sufiéientes para el cum-
plimiento de objetivos tan prioritarios coﬁo ia atencidn a

ciertos sectores y. el pago de la .deuda externa,

La crisis econéajca provoca el establecimiento no sélo
de elementos que refuerzan los sistemas dé recaudacién sino
tampién de zravamenes adicionéles,coho lé sobfetasa del 10%
en materia de Impuesto sobre la Renta.ﬁue marca el articulo
24 transitorio ae la ley de 1la matér{a para el ejercicio

1983,
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Como vemss, los elegiss a la reforma comentada sblo
pueden tener fundamertos de origen econdmico, [fiscal o
pclitico, en relacidn ecor. el mayor cornirol ejercido a

través de acciones riominativas.

Muy distinta es la pos<ura de aquéllos que analizan la

reforma comentada con un enfoque Jufidico.

Las opiniones en contra rebasan con mucho las anterior-

v

merite comentadas a favor de 1la reforma.

Diversas criticas hemos encontrado a este respecto,

mismas que podrian resumirse de la siguiente manera:

1.~ Lla nominatividad obligatoria restringe la libre
circulacién de las acciones restardoles negociabj-

lidad.

2.- Llas restricciones antes apuntadas alejan cada vez
mids a las acciones del concepto "titulo de crédi-

to".
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lLa desaparicidédn de acciones al porzador, hacen.

pensar que las caracteristicas de 1ncorporacidil,
legitimacidn, autonomia y literalidad, propias de
los titulos de crédito ern gerneral, son ya diffeil-

mente aplicables a las acciores,.

Al restringirse la libre circulacidn de las‘accio-
nes se ofende el prircipio de la libre circula-
cidén de los bieres y se ataca por erde el derecho

dé propiedad,

A este respectdo no debemos olvidar que la propie-

dad privada estd sujeta a las modalidades que -

“merciona el Articulo 27 constitucional.

Por la preponderancia que la ley otorga al regis-

tro, se convierte a las acciones casi en partes

‘'sociales, fénémeno que, llevado al extremo podrfa

significar la desaparicién virtual de los tftulos
de acciones, baséndose Unicamente titularidad y

transmisiones en -10s registros de la sociedad.

Por 1lo anterior, se desvirtua el cariacter de la

sociedad andnima como sociedad de capitales, re-
forzéndose el principic de las sociedades de per-

80nas.
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Por las razones comentadas en capftulos anterib-
res, se considera al decreto como violatorio de
garantias individuales por la retroactividad de

su articulo cuarto transitorio.

El decreto comeritado tiene aspectos de complicada
aplicacidn o poca claridad Juridica como pueden

ser:

“a) El artfculo ségundo transitorio indica queﬁ

" se derogan todas las disppsiciones‘que se
oporigan a lo dispuesto en el.presehte decre-~ -

to.

En;fodos aquellos ordenamienfos legales dis-
‘tintos a éste, en donde sev mencionarn lés ‘
- acciones, los bonés,de fundador, ias]obliga-;

ciones y certificados de depdsito, como tftu-
los valor al portador, deberé entenderse co-

moé referidos a nominativos",
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La anterfor disposicidn provoca discrepancia

en cuanto a miltiples disposiciones vigentes.

El artfculo tercero transitorio del decreto
indica que: '"las sociedades podran emitir
acciones y ébligaciones al pértador hasta el
31 de marzo de 1983, siempre aque dichas

acciones y obligaciones se hubieran emitido

. en virtud de acuerdo de asamblea general de

accionistas de lavémisora, tomédo antes del
10 de diciembre de: 1982, (aclarando que) 1o
&ispuasto en este artfculo no es aplicable
tratindose de sociedades mercantileé de capi-

tal variable",

La aclaracidn antes mencjpnadé‘resgltaviﬁne-
cesaria.por lo que‘toca a'accﬁohes ya que el
derogado aftfculo‘éla de la ley General de
Sociedades Mercantiles impedfa a las socieda-
des de capital variable el emitir acéionés

al portador.
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Parece entonces que la Jjdea era impedir que

las sociedades de capital variable emitieran

’obligaciones al portador hasta el 31 ‘de mar-

zo de 1¢83; de no ser asf, la mencidn de
"sociedades mercantiles de capital variable'’

es absolutanente innecesaria.

£1 decreto establecié la nominatividad obli-

. gatoria respecto de los cupones para el co-

hro de Intereses § dividendos, lo cual hizo

suporer la emi

(&)

16 de tftulos de acciones,
de muv incdmodas -dimensiones, susceptibles
de contener, ademas de los requisitos marca-

dos por el artfculo 125 de la ley General de

W

ctiedades “ercantiles, nombre y demés datos

de identificacién en cada cupdrn.

La ley reforma,Aédiciona y deroga -diversas
disposiciones fiscéles -que modifica decreto

de ‘caracter mercantil, publicada el 30 -de

“diciembre de 1983}.ac1ara lo gue debe enten-

" derse por cupones  nominativos, esto es,

"cuando los mismos estér identificados y cal-
culados por su numero, serie y demds datos

en el titulo correspondiente".
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Si bien esta disposicidn aclara el concepto
de éupén rominativo, 1a lLey General Ze Socie-
dades Mercan<iles queda redactada en el sern-
“ido de que "los cupones Seran siempre nomi-
nativos", entendiéndose a primera vista por
es%s que con=zendran el nombre del <ifular y

teriendo que recurrir a una disposicidn aje-

-rna a la ley misma para saber cué requisi=zos
'8or rnecesarios para, considerar que los cupo-

- nes son nominativos,

Podemos recoardar “ambién la omisidn de consi-
derando alguno que Justifique una modifica-

¢cidrn tan sustarncial a la es4ructura de 1la

‘sociedad andnima.

PROBLEMAS PRACTICOS DE LA MO EXISTENCIA DE ACCIONES AL

La primera y rnayoh congecuencia problemadtica de

_ la desaparicién de las acciones al portador corsideramos

e€s la forzosa conversidn de los tftulos en nominativos,
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La ley de 30, X11, 1983*" aclara diversas incognitas no

resueltas por el decreto de 30,X11,1982:

1. Indica que los tftulos al portador se nomirativizan
per ministerio de ley, sin necesidad de acuerdo de asam-
blea. De aquf necesariamer.te derivaran discrepancias entre
el texto de las cliusulas estatutarias de muchas sociedades
y la realidad legal,' discrepanciés que eventualmer.te habrdn
“de ser subsanadas, tal vez aprovechando algin otro cambio

estatutario para evitar un desembolso sélo a este efecto.

2. Aclara que la coriversién en tftulos nominativos se
formalizard a peticidr. de los ténedores, que. de otra marera
no podz;én cobrar 1los diQidendo’s rni ser considerados. como -
socio.s ni. ejercitar derecho élguno en relacidn con su‘

titulo-accidn.

3. Estlable;:e qué organos sociéies. furicionarios © ir.stjt’u-
' ciones pueden llevar a cabo la copvei‘sién en nominativos,
mismay que seb formaliza mediantef “la "anotacié.n en los titu-
los al portador de su conversién en nominativos, con expre-
sidn del nombre, naciénalidad yV domicilio del titul’a}'; la
mencidn de este articulo como fundamento legal pai'a'llever

a cabo la conversidn, as{ como el lugar y fecha que se

-3 Supra, ver pag. No. 79, Cita No. 57
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realice y el carédcter y firma de quien la lleve a cabho'",

.Si agregamos a lo anterior la "hominativizacfén”'de
los cupones, tendremos que, ademids de causar innumerables
retrasos, molestias y gastos, nos encontraremos con unos
+itulos Qe acciones llernos de las ”aﬁadﬁduras; tachaduras y

'ehmendaduras”. que invalidan otros documentos, pbr sSer one-

rosa una nueva emisidn de acciones.

Por no hablar'de cuestiones subjetivas como el posible
recelo del invévsionista de hacer casi publico el destino
. de sus inversfones, contrayéndose tal vez ciertas ramas de
ié produccidn, nos ljmitafemos a considerar que de la
diversidad de problemas resultantés de la no existencia de
tftulos al portador el principal serid la mavor formaljdad y
lentitud que implica emisidn, registro yvtransmiéién‘dg los

tftulos nominativos.

Consideramos que la ‘limjitacién a‘la circulacidn de las
‘aécjones, mediante la desabaricﬁén de acciones al poftador.
acarreard también una disminuciéﬁ en cuanto a traﬁsmisién
de acciones,qﬁe disminuya también el posible mayor rendi-

miento que se busea con el control,




«.+118

insisttmos en que, respectc de una disposicién que
pravaca tarntas variaciores, molestias, tramites y gastos,
deberia publicarse 31 no una disculpa, por lo menos 'una

moLivacidii. AR
Sor necesarias dos alas para emprender el vuelo,
La confjanzé mutua entre Gobierno y particulares, aun-~

que casi utdpica, es indispensable hasta en tanto el estado

'no supla eficientemente laz funciones de los particulares,
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CAPITULO V

SOCIEDAD POR ACCIONES, YA NO SOCIEDAD ANONIMA

Partiendo de las ideas expusstas er la lntroduccidn de
este trabajo, nos 1ncliﬁabamos a cornsiderar, con anteriori-
dad a diciembre de 1982, a la sociedad que TnOsS ocupa
precisamerite como andnima, rno por existir bajd una denomina-
cién social y no baJo una  razén social, sino por ser una
sociedad netamente de capitales, capaz de emitir una élése
esbecial‘de‘tituIOQ de crédjto; y en la que la bersonalidad
"'del socjo 1llega a minimizarse hasta desaparecer en la

emisidn de tftulos al portador, con caracter{sticas estos

Gltimos muy cercanas a los tftulos de crédito.

lLa exposicidén de motivos de la ley Gerneral de Socieda-
des Mercantiles otorga a lés acciores el caridcter de tftu-
los negociables, aceptando solamente la limitacidn excepcio-

. nal que marca el artfculo 130 de la‘propia ley.,

la doctrina se inclina a considerar que las res-
tricciones a la libre. circulacidn de las acciones deben mas
bien ser acordadas er: 108 estatutes sociales y algunos
»autores' rechazan la idea de restricciones estéplecidas por

la ley por atentar éstas contra el derecho de propiedad. No

* Supra, Ver Pag. No, 48, Cita No. 47.
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obstante es natural y converiente que, por razones de
coritrol, el estado haya estabiecido este tipo de restriccio-

rnes, como hemos comentado anteriormente,

3i consideramos ademds la grave crisis por la que atra-
viesa nuestra actual economia, las restricciores en este
sentido con miras a un mayor control econdmico y un incre-
mento en la captacidrn de recursos, dejan de ser conve-

nientes o naturales para convertirse en 1ndispensab1es.

Muy diferente ha sido, por desgracia, ya ern la practi-~

ca, el destino que se d4 a 1o0s recursos captados.

Sin explorar otras posibilidades como la retencidn -
sobre dividerdo de tftuloé al portador, hecha pof la socie-
dad con cargo al accionista, el decreto que comeritamos
establece un control fiscal mediante la'sypresién tbtal'dell

anoriimato de los accionistas.

El control fiscal sobre una socjedad de personas e€s
obviamente mas sencillo. Quedan diversas constancias de

cualquier tbansmisién de derechos sociales.

Como hemos visto anterﬁormente. esta supresidn de los
tftﬁlos al portador resta a las acciones més caraéterfsti-
cas de las tipicas de 165 tftulos de crédito, convir-
tiéndolas en casi partes sociales, Los socios pued?n vetar

las tranamisiones,



o121

Sin embargo, mientras la ley indique que las acciores
se regiradn por las "“disposiciones relativas a los valores
literales", no se podrd proporer reforma alguna que desli=-
gue a las acciones ae las,clsposjc10neS'conducentes de la
ley General de Titu}os y Operaciones de Crédito. -

Por otra parte e¢s necesario tomar en cuegté la situa-
‘cjén comeritada respecto del Articulo 111 de la ley Gereral
de’ Sociedades Mercantiles* que, aunada a otras cuestioneé
poco actQales. refleja una necesaria revision tofal a la
ley.

Por otra parté, respécto de la sociedad anénjma. tene- -

mos. que:

1.- Si la ley GCereral de Sociedades Mercantiles la

‘contrapone a las sociedades de personas:

2.- 81 consideramos el ardnimato como derivado de la
despersonalizacién de capitales, misma que alcari~
za su'pérrecta_expresjén en los tftulos al porta-

dob;

v Supra, Ver Pég.'éi
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3.~ S5i la jdea es hacer desaparecer las socjedades de
capitales por razores de control fiscal, econdmi-

co o polftico; '

4,- 8i en virtud de las reformas, hemos casi visto
reducidas las acciones a partes sociales, restrin-
giéndoles la negociabjlidad caracteristica de

ios tftulos de la sociedad andnima;

resulta Incongruente el seguir llamando andrnima a la
actual estructura de sociedad meércantil que marca la Ley
General de Sociedades Mercantiles en sus artfculos 87 a

206, a no ser por razones de tradicidénm jurfdica.

Por lo anterior, y en virtud del minimo interés exis-
tente‘respecto de otras estructuras de_soc&édad mefcantﬁl,
vcomo se puede ver en-el Registro PGblico de Comercio, se
deberfa compatibilizar los textos iegales vigentes con la
realidad material, llamando a la casj Gnica estructura
sobreviviente SOéIEDAD 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 nacionalizacidén de la banca vimos ya como
diversas sociedades andriimas pasaron a ser sociedades nacio-
nales de crédito, alejandose as{ 1la federacidn de wuna

estructura muy utilizada anteriormente.

Por otra parte, si queremos conservar la intencidn
originél de la ley General de Sociedades Mercantiles en el
seritido  de que las‘accipnes'sean tffulps negociables, debe-
v ria“refobmanse la\Ley y establecer 105 requiéjtos y modali-
dades >que permitan “la emisiéh:'de accioheé‘.é la Ardén.'

transmisibles por simple endoso.

'Como se propuso .anteriormerte® al hacerse opcional el
registro -del artfculo 134, el accioﬁista titular de una
accién  nominativa a la orden (sujeta al mismo tjpoblde
.control fiscal due las nominativas régistradaé). no queda- -
ria atado a la previa autorizacidn del Consejo de Admihis- 
tracién. »

Cbeemos.que la cadena de endqsbs y los avisos fiscales
.’correspohdientes son medio éuficientg de fiscalizacién y

- .control.

" Nuevos insfrumentos se hacen necgsariqs papé afrontar
nﬁevas realidades; la situacidn actuéi del comercio rebasa
las reglas ‘de Jueéo establecidas por la Ley General de
Sociedades Mercantiles en'1934. '

TSuprE,ver P‘g No, S5
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$ 5,000.00 M,N., es decir, 20% del capjta1‘ mfﬁimo
suscrito de una sociedad andnima, resulta un monto actualmén-
te irrisorio para el desarrolle de cualquier gmpresa,'con
mayor razén respecto de las "empresas de ‘importancia” que

mericiona la exposicidn de motivos.

La Sociedad Andnima es la sociedad mercantil con el

mayor capital minimo: $>25,0QO;OO ﬁ.N.

Por otra parte} la poca‘ut&lﬁzacién de otréé’eétructu-
ras de sociedad mercanfil ros. hace patente que .la kLéy
dereral de ‘Sociedades ﬂerhantiles no se apega ya a la

o’

actual realidad mercantil,

épor que no aprovechar una: revision inuegral de la Leyja_

ierieral de Sociedades Mercantiles a rafz de las substancja-"&

tes modifﬂcaciones ala sociedad'gnonima?
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B) MERCADO DE VALORES.- DESMATERIALIZACION.

Hemos comentadov anteriormente un asbecto peculiar de
la sociedad anénima; comerciante, en los términos del Artf-
culo 30. del Cddigo de Comercio vigentg. que se vuelve a su
vez obget?- de especulacidn comercial, convirtiéndose sus

acciones en objetos de inversidn.

_‘Las acciones de la'soéiédad anéniﬁé-ho‘sélo’se friter-
carfibian_ a nivel 'privado. son objeto tambi’én. de la vigente
I..éy del Mercado de Valores, "Son p\ées. valores su'sceptjble’s
‘de hegociarse en "bolsa;", como ios demas que mencicha el
artfculo 3 de la ley antes‘mencionada, que 1nqicadque: "soq.
:valéres las acc1ones. obiigaciones y demds tftulos de crédi-

to‘que se emitan eri serie ¢ en masa",

‘,Respecto‘ de losb fenémenos bursétiles.,‘del mercaAO- de
valores en bolsa, nos interesan los efectos fespecto del
t{tulo .- accién, en especial aquelloé.causados por la forzo-
za cdnversiéh en nominativoé de los tftulos de accionesbal

_-portador, resultante del multicitado decreto.
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La legislacidn del‘ mercade de valorece establece como
requisito previoc al ingreso de los valores al merqado que
regula, el depdsito de 13s mismos en el Ins%titu%o Macional
para el Depdsico de Valores /INDIVAL), Se 'congelan" fféica-
mente 19s titulcs de las acciones ante un organismo especi-

fico, emitidrdose cersificados de depdsito.

%1l ar=fculo 13 de la ley " del ‘lercado de Valores,
reformado mediante decreto purlicado en el diario 0ficial
lde la Federacidn el viernes ° de febrero de 1985.,ind1ca
que 5810 podrin ser materia de intermediacidn en el mercado
de valores los documenids inscritos en la seccidnm de valo-.
res cdel PRegistro Hacional de Valores e Intermediarios,
exceptuaﬁdose ciertas aperaciones con acciones, éiempré aue

éstas no constituyan oferza publica.

Por su par%e el Articulo 12 dg dicha ley, reformadb én
la misma fecha,.indica que "la intérmediacién en el Mercada
de Valores_énicamente podri realizarse por sociedades ins-
critas en la Seccidn de In:ermediéfiosﬁ‘ v .

.
£l Artfculo 17, también reformado, establece gue las

sociedades deben ser andnimas.
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De aéuerdo corn el inciso b) de la fraccidn V del
Artfculo é2 de la ley mencionada, reformado igualmente, las
casas de ‘bolsa pueden '"proporcionar servicio de guarda vy
administracidén de 'valores depositando los =:ftulos en el

Instituto para el Depdsito de Valsores.

El decreto del 230 de diciembre de 1982, en su artfculo
cuartd trahsitorio! frdica que, ante la négativa de la
sqciedad emisora de convertir en nom!natlvos‘los :ituloé'al
portador, éstos deberan depositarse ante el propio INDEVAL,

para ser posteriormente carjeados por tftulos nominatives.

ftulos. al portador

34

lLos derechos inherentes a ~los

pueder: ser ejercitados previo depbsito en el IMDEVAL,

Vemos aqul  la intervencidrn creciente del mencionado

organismo para el depdsito de valores,

La‘ accién, titulo-valor, su expresidn imnresa :{» va -
4 perdiendo importancia segln lo expuesto anteriormente.

£l tftulo- accidén es fisicamente ajeno al  mercado de
valores, sdlo el certificado de depdsito emi tido por el
IMDEVAL y el registro de los 'Valores, importan a este

mercado. |
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Por otra parte, como hemos visto, el tftulo accidn no
acredita ni transmite la calidad y los derechos de Socio
sino condicionado al previo registro que menciona el.art{cu-

lo 128 de la Ley General de Sociedades Mercantiles.

La desaparicién de 1las acciones al portador, la no
existencia de accjoneé a la orden transmitibles por simple
endoso, el depdsito y registro de los tftulos brevio'a su
ingreso al mercado'de valores; nos hace. preguntarnos qué
tan necesaria es realmente hoy dfa.‘ia expresidn cartular

de la accidn.

Si 1a ley pudiera adaptérse a la vertiginosidad del
desarrollo teenoldgico, podriamos'imaginar un tftulo-accibn
en forma de una taraeté de material pléastico, vivos colo-
res, letras realzadas y una cinfg magnética al reverso,
como un simple 1n$trumento de identificacién,y acceso a,
una terminal de computadora. | |

v I ' : ‘ o

Por otra parte, es innegable la repercusidn hitérica
que ha tenido, en nuestro derecho positivo, ‘el derecho
Francés, tomado como mﬁdelo en muchos casos. La similitud
de gmbos si stemas eé patente sobre todo en las Ereas civil

y mercantil.
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Por lo anterior creo conveniente mencionar los aspec-
tos mis importantes de un decreto publicado en Francia el 2
de Mayo de 1983, con efeétos 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 lé sociedaq Interprofesional para la Com-
pensacidn ‘de los Valores Mobiliarios (SICOVAM), orgahismo
equivglente- ern ciertos ,aspegtos al INDEVAL, creado en

Francia en 1949.

Resultante de .la'Léy de Finanzas de 1982, el decreto
éntes"mencionado preve la DESMATERIALIZACION de los valores

mobiliarios.

‘Los aspectos‘més importan@es de la reformafque'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 represeﬁtacién‘fisica‘por medio de tftu-

los impresos.

 =los t{tulos se inscriben en cuentas ya sea por la
persona moral emisora 0 bien por un intermediario financie-

ro habilitado. (equivalente a casa de bolsa).

valores mobiljarios franceses "Desmaterializacién"",.-
Alain Salmon.vruncionario de la SICOVAM.

. Cont. "El\‘Régimen de Inmscripeidén en cuenta de 1los
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-La SICOVAM puede emitir certificados représentativos

de los titulos, destinados exclusivamente al extranjero.

-~

-Variacién al régimer de tftulos al portador y nomina-

El derecho francés distingue tradicionalmente el t{tu-
1o él portader (propiedad incorporada en el titulo mismo) y
el tftulo rnominativo (propiedad resultante de la inscrip-.
cidn del titular en 105'registbos del emisor, el certifica-
do constituyendo solamente un extracto de dicha inscrip-

cibn).

‘las dos nociones quedan pero cambia el senéido de las

palabras:

-3¢ considera al portador-el t{tulo inscrito en cuenta
ante un intermediario financiero habili tado. ‘

-5e considera neominativo el titulo en la cuenta del

emisor.

La Reforma también considera la posibilidad de que los
titulos nomintativos, para los cuales la inseripcidn base
consta - con el . emisor, sean destinados a una .cuenta de

administracidn énte un intermediario financiero habilifado.



Se crea asi la distincién entre titulos nominativos

administrados, en poder del agente autorizado, y los tf tu-

los nominativos puros, cuyo titular sdlo es conocide por la

emisora,

“ Por. otra parte, se Implementan también sistemas de
seguridad como contabilidades dobles, por emisidén, asf{ como
constancias que incluyan naturaleza, nimero de tftulos y

otras menciones.

Se trata como vemos de un sistema que ‘injcla sus

primeros pasos, adaptiandose a la realidad actual.

Es cierto que céda sistema juridico debe- encoﬁtrar
sdlucipnes bropias. bongruentes con su caréctér nacional
propio, sin'embargo, creemos que. la "desmateriaiizacién" es
de hecho un sistema ya compatible con nuestra realidad
Jjuridica, en cuanto a la desaparicisn de los tftulos-papel,
papel . sujeto, por cierto, a creacidn, registro, canje,
endqso. recorte de cupones, nominaéivizacién, proteccidn,

cancelacidn y destruccién,
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lLa no existericia de acciones a la orden, la desapari-
cidn de las al portador, la preponderancia del registrb y
veto del conseJjo de Administracidn que establecen 165 arti-
culos 128 a 130 de la ley General de Sociedades Mercanti-
les, nos hace ver 1la poca utilidad de la emisién de
costosos tfitulos de acciones impresos, pudiendo €stos susti-
tuirse por meras constancias, extractos del registro de la

emisora.

El titulo-accidn regresa a su origen antes de su total

-~ desaparicién,
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Cabe aclarar, por Gltimo, que tode lo anterior es tan
s6lo una apreciacidrn arbitraria y aque algunos de los concep-
t0s mencionados podrian eventualmente ordenarse en elogio a

la reforma,

A partir de cualquier punto del universo, las posibili-

dades son infinitas en todas direcciones.

Las torres de papel, los andamiajes jurfidicos y filosd-
ficos, son terrenos pantanosos en cuanto tratan de inmovili-

zar una realidad en perpetuo y refrescante cambio

3610 cierta impecabilidad y. un discfplinado andlisis

de la realidad subyacente a nuestros sistemas y contenido
menfales, a nuestros parametros bioquimicos y fisiolbgi-
cos,‘nos pueden llevar a ver la 1uﬁinosidad de 1la bﬁéqueda
de la verdad y la qusticia en contraposicidn con la turbia

obscuridad de la miope o mal intencionada aplicacidn de la

norma juridica vigente.
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CAPITULO VI

CONCLUSIONES

De los aspectos analizados a lo largo del presente trabajo

podemos concluir en forma .sucinta que:

La sociedad anénima deberfa considerarse como tal en
viftud de ser una sociecad .de capital capaz de crear Yy
emitir una clase particular de titulos de crédito:'al
portadbr,'como son sus acciones,’ﬁismas'que; al ser
emﬁtidas con esa caracterfstica, llegaron a englobar

al énonimato de la sociedad.

Rechazamos la opinién en el sentido de congiderar que

‘el anonimato de la sociedad anémina resulta de que. en

.su denominacidn .no se incluye, comq en la razbn social

de . otras sociedades, el nombre de uno o varios de 1o0s

socios.

Consideramos que el anonimato de la sociedad anénima,
coincide con el momento, poco determinable por cierto,
en que se despersonalizan los capitales, minimizéndose

la importancia de la personalidad del socio, déndose
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relevancia unicamente a su aportacidn, y por tanto
anterior a 1la desvinculacién del nombre de uno o

varjos socioé del de la sociedad.,’

Las acciones emitidas por las sociedades andériimas son
titulos de crédito de una categorfia eépecial; titulos

corporativos que, aunque con modalidades reunen carac-

‘terfsticasvpropias de los titulos de crédito tipicos,

existiendo. en algunos casos, un mergado especifico de

valores.

Si bien se puede'dudar de la naturaleza jurfdica de la

accibn como tftulo de erédito, la ley y la mayorfa de

la doctrina las asimila o .clasifica como tales.

La desaparicién,de,iés acciones al portador aleJah a

- la accién del concepto tradicional de tftulos de qrédi?

to, viéndose restringida su 'negociabilidad. por el

registro obligatorio y el eventual voto del Consejo.

,Para'qug las acciones nominativas sigan'siendo titulos

négociables, estimamos que el registro obligatorio que

‘marca el artficulo 128 de la propia ley, deberfa efec-

tuarse con el Gnico requisito de s{ se fuere tenedor o

portador de 1las acciones con su debido endoso, es
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decir, sin que existan mayores obtéculos para obtener
dicho registro, como la aprobacién previa del consejo.
De no ser asf, lo mas congruente serfa reglamentar la

desaparicién material del tftulo accidn impreso.

Toda disposicién legal o reforma a la misma conlleva
un proceso‘de creaciéﬁ que implica el.anéljsis de las
razones que impulsén la promulgacidén de dicha disposi-
cidén o ‘reforma,~ razones qué deben publicarse para
darse debidamente a conocer a los afectados, no sdlo
por cuestiornes de orden constitucional sino en aras a

un minimo respeto al ciudadano. Esa motivacién no fué

.plblicada. en el Diario Oficial de la Federacidn en el

caso ‘de las refdrmas, objeto de este trabajo,

Si bien es cierta y-manifiesta la crisis econdmica por

'lav que atraviesa nuestro pais..ibesultando por ehde

1l6gico el que se refuercen los sistemas de control y
de captacién de impuestos, se deben buscar soluciores
fiscales que nojlesionen instituciones Jdridicas exjs-
tentes, .como la sociedad ‘anénima y sus acciones o
principios de dereého.como la irretroactividad de las

leyes.‘

En_ el Area fiscal, fuertes restricciones, spnciones,

requisitos y altas tasas de impuestos sobre'accjones
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al portador y/o estfmulos fiscales adecuados para las
acciones nominativas, hubieran provocado la paulatina
desaparicidén de los tftulos al portador y la eventual
aparicién de .acciones a la orden, vigorizando la red
de captacidn pero respetando una institucidn ael area
mercantil,

Por otra parte, se modifican los derecHos de inconﬁa-

' bles accionistas teredores de acciones emitidas valida-

mente conforme a disposiciones legales vigentes arnte-

ffiores a la desaparicidn de los tftulos al portador.

Los accionistas quedan, en algunos -casos, sujetos por

diSposicién estatutarfa a la previa autorizacidén’' del
Consejo de Administracién, en fdrma automética.pdr la

mera nominativizacidn de sus titulos.

Habiéndose convertido a la sociedad anénima practica-
mente en una sociedad de personas, Se debe dejar de
llamarle sociedad anbénima, considerdndola tan sélo una

'sociedad por acqiones.

La evolucidn e 1nternacionalizac16n'del comercio y de
los mercados cambiarios, las cambiantes situaciones po-
1fticas y econdmicas, hacen necesaria una revisién de

la léy General de Sociedades Mercantiles.
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El capital social establecido para las sociedades mer-
cantiles no corresponde a nuestra realidad monetaria
actual, ciertas estructuras de sociedad mefcantil
practicamente no se utilizan y la estructura.més utili-
zada ha sido modificada por factores ajenos al 4rea
del derecho mercantil, Area esta (ltima a quien corres-
ponde hacer los ajustes riecesarios a la realidad polf-

tica y econémica actual.
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LEGISLACION CONSULTADA

ESTE XSS RESZISZESZIRAZSTEZ

- . CONSTITUCION POLITICA DE LOS'ESTADODS UNIDOS MEXICANOS
- LEY GENERAL DE SOCIEDADES MERCANTILES
- LEY GEUERAL DE TITULOS Y QPERACIOMES DE CREDITO

- LEY REGLAMENTARIA DEL ARTICULO 27 COMSTITUCIONAL EN MATEHIA
MINFRA

-“f-LEY PARA PROMOVER LA IMVERSIONM NEXICANA Y REGULAR LA INVER--
SION- TXTRAMJERA,

- LEZY FEDERAL DE RADIO Y TELEVISION
- LEY DEL IMPUESTO SOBRE LA RENTA
- LEY DEL MERCADO DE VALORES

- LEY QUE REFORMA, ADICIONA Y DEROGA DIVERSAS DISPOSICIONES
. FISCALES Y QUE HODIFICA DECRETO DE CARACTER WERCANTIL.
D.0.F. 30 DE DICIEMBRE 1883.

- . REGLAMENTO- DE LA LEY" REGLAMENTARIA DEL ARTICULD 27 CDNSTI—
TUCIONAL EN ‘MATERIA MINERA

- REGLAMENTO DEL SERVICIO DE TELEVISION POR CABLE
- REGLAMENTO PARA EL TRANSPORTE MULTIMODAL INTERNACIONAL.

- REGLAMENTO DE LA LEY REGLAMENTARIA DEL ARTICULC'Z? CONS=-.
- TITUCIONAL EN EL RAMO DEL PETROLEO, EN MATERIA DE PETROQUI-
- MICA. : ;

- : DECRETO QUE ESTABLECE REFORMA Y 'ADICIONA DIVERSAS DISPO- -

SICIONES DE CARACTER MERCANTIL,, D.O.F." 30 DE DICIEMBRE _ 
1982, .

D.O.F. Diario Oficial de 1la ll-‘ede,racién.
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