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PROCLOGO

Someto a la consideracidn del honorable jurado mi trabajo
recepcional intitulado "La Conversidn de los Titulos Represen-

tativos en la Sociedad Andnima'.

Este no es un producto de una momentanea inspiraciébn, ni-
de capricho a la idea de obtener un titulo profesional que es-
té apegado a la concepcibdn de cumplir con un mero trimite. Dar
le crédito a tales supuestos equivaldria a menospreciar la ca-
pacidad intelectiva y el cmulo de generosos conocimientos y -

experiencias que adquirimos en el transcurso de la carrera.

Efectivamente, en provecho de la oportunidad que se nos -
brinda de realizar un trabajo de investigacidn de esta natura-
leza y aportar nuestra experiencia al estudio de la ciencia -
juridica, es el momento de demostrar que estos afios de estudio
no transcurrieron en vano; que la preparacién adquirida rinde-
frutos inmediatamente, que el esfuerzo tezonero de nuestros -
maestros no ha sido estéril, y que se refleja no sélo en nues-
tros conocimientos sino también en nuestras propias personali-

dades.

Por lo tanto, me es grato manifestar desde esta tribuna -
ni mids profundo agradecimiento a nuestra Facultad de Derecho -
y, desde luego, a nuestra Universidad Nacional Auténoma de Mé-
xico por habernos proporcionado los medios para ver cristaliza
dos uno de nuestros mis caros ideales,

Obligada me siento, por si fuera poco, a corresponder en-
el méximo de mis esfuerzos, a tan desinteresada labor de mis -
maestros y de mi escuela, enarbolando la bandera del conoci --
miento y dignificando la noble profesidon de la abogacia.

He de agradecer al Seminario de Derecho Mercantil, recin-
to donde fue elaborado este trabajo, y a su director, el Lic.-
Guillermo Lépez Romero por su calurosa acogida y confianza de-
positada en quien suscribe; y desde luego, a la persona que --



con su diligente actuacibdn y sabios consejos tuvo a bien diri-
gir el presente trabajo, sefior Dr. Victor Manuel Castrillédn y-

Luna.

Sélo una sGplica al Honorable Jurado. Que sepa disculpar-
los errores yuc el presente trabajo adolece, que sea benevolen
te al enjuiciar criticamente este trabajo, ya que no estamos -
autorizados para desarrollar una tesis sin fallas y sin erro--

res.

Las més cumplidas gracias por su generosa actuacibn,

La sustentante.



[NTRODUYUCCTION

El motivo que animd este trabajo, fue el estudio de los--
tftulos representativos del capital social de la sociedad and-
nima; por su sentido econdmico y por su actual régimen juridi-
co. Por ser el prototipo de la sociedad de capitéles Yy que per
mite reunir y organizar masas de capitales que unidas se desti
nan a la explotacidén de una actividad econdmica determinada.

Histbricamente las sociedades andnimas encuentran su ori-
gen en las Compafiias Coloniales de las Indias Orientales y Oc-
cidentales, a su vez parecen proceder del condominio naval ger
minico y de algunos precedentes italianos como la Casa de San-
Jorge,

Es necesario apuntar que en la evolucibn de ésta, el régi
men de libertad de los contratantes, la completa abstencidn -
del Estado en la organizacibdn y funcionamiento de este ente -
asociativo, dej6 a la voluntad de los socios, manifestada 1i--
bremente, la reglamentacidn del estatuto de la persona juridi-
ca.

Por lo que respecta a el derecho comparado, podremos ob--
servar que los preceptos que rigen a la accidén como parte del-
capital son semejantes en todas las esferas juridicas, por en-
de en varios paises del mundo.

Esto no obstante conviene distinguir el perfil econdmico-
y juridico de la accidn como parte del capital, surge esta rea
lidad porque en la sociedad anbnima el capital esti necesaria-
mente dividido en acciones, acciones que son consideradas titu
los valor por la incorporacidn de la condicidn de socio a un -
titulo y la participacibn de éste en el capital de la sociedad
anbnima, convirtiéndolo ecn un documento apto para la circula -
cibén facilitando as{ la transmisibdn.



Asf mismo las acciones que nos ocupan principalmente ----
en este trabajo son las nominativas por .las-presentes refcrmas
y adiciones de disposiciones mercantiles inherentes a la socie
dad anénima.

En el caso de emitirse acciones siempre serén nominativas
y por ende serin tftulos de crédito registrables en virtud de-
que la sociedad emisora en cuestidn deberé llevar un registro-
de acciones donde los inscritos en &1 serdn considerados como-
duefios de las acciones y ningln otro alGn de buena fec.



CAPITULO I

ANTECEDENTES HISTORICOS EN MATERIA DE TITULOS REPRESENTATIVOS
DEL CAPITAL SOCIAL.
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Cédigo Lares de 1854

Cédigo de 1884

5.- Cddigo de 1889

4.- Ley General de Sociedades Mercantiles (vigente)
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1.- Cédigo Lares de 1854
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Diversas opiniones existen de como los titulos represen-
tativos del capital social de la sociedad andénima han tenido-
su génesis y evolucibn, pero independientemente del punto de-
partida que se adopte, el criterio generalizado que priva en-
los estudiosos de la materia, es que el tema de los titulos -
valor en México, se remonta hasta el afio de 1854 con el Cédi-
go de Comercio; por lo tanto los antecedentes més reconocidos
sobre el material juridico de la materia se encuentran en el-
Cddigo Lares dado a conocer en cl Gobierno del Presidente -
Constitucional Don Antonio Lépez de Santa Anna. (1)

(1) En efecto en los articulos del Codigo que se cita se le -
gisla ya en materia sefialando:
Articulo 243. En las compaiiias anénimas o por acciones, -
la responsabilidad de cada socio llega hasta donde alcan-
ce el valor de la accibén o acciones que en ellas tenga.

Articulo 247. Las acciones podran subdividirse en partes-
iguales, y unas y otras ser representadas por medio de cé
dulas o billetes extendidos en la forma que determina los
reglamentos.

Articulo 248. Estas cédulas no podrin ser puestas en cir-
culacibn, ni cederse, venderse o de manera alguna enaje -
narse por los primitivos accionistas, mientras no hayan -
ést?s enterado realmente su importe en la caja de la com-
pafifa.

Articulo 249. Si no se hubiesen de expedir cédulas se es-
tablecerd la propiedad de las acciones por su inscripcién
en los libros de la compaifiia.

Artficulo 250, La cesibn o venta de las acciones adquiri -
das por inscripcibn, se haran por declaracibdn que bien el
cedente o vendedor, bien otra persona autorizada por ellos
extenderdn y firmarin a continuacién de la inscripcibn.

Sin este requisito; ni la venta ni la cesidn producirin -
efecto alguno en cuanto a la compafiia.

Articulo 251. Por la venta o cesibn de las acciones ad --
quieren el cesionario o comprador los mismos derechos y -
contraen las mismas obligaciomes que tenfan el vendedor -
o cedente respecto de la sociedad.



ks llamado Cbdigo lLares como dice Roberto L. Mantilla -
Molina, en homenaje al jurisconsulto Don Teodosio Lares, en--
cargado en una comisibn para redactar un Cédigo de Comercio -
que cubriera las neccesidades de la época; tal obra pudo ser -
realizada en ¢l afio de 1854, pues las vicisitudes que afron -
taron en afios anteriores fueron numerosas, ya que desde el -
afio de 1822 se nombrd la primera comisidn para la elaboracibn
de un Cédigo de Comercio en el decreto de 22 de enero de di -
cho afio, y asi surgieron otras tantas hasta que en la comi --
sibén en que participb el prestigiado jurista logrd establecer
se, dando entrada a una legislacién que cubrid los menesteres
mercantiles de aquel perfiodo. (2)

Se deduce la poca importancia que para entonces habian -
alcanzado los titulos de crédito, ya que sbdln se consagraban-
en el Cédigo Lares 22 articulos sobre la sociedad anénima y -
s8lo en minimo se mencionaba a los titulos representativos --
del capital social,

Este origen demuestra la importante funcién econbmica -
que las sociedades anbnimas desempeiian como instrumentos de -
las grandes empresas, ya que la limitacidn de las responsabi-
lidades de los socios y la representacibén de sus aportaciones
por medio de acciones, titulos de flcil circulacibn, permiten
recoger grandes capitales, por medio de pequefias inversiones-
de un extenso nmero de personas, pero esta misma facilidad -
acarrea la necesidad de proteger a estos pequefios inversionis
tas, para evitar que sean defraudados,

(2) Mantilla Molina Roberto L.- Derecho Mercantil Introduc -
c}én y Conceptos Fundamentales, Sociedades (22°. Edicibn;
México Editorial PorrGa, S.A., 1982). P, 14



Aunque en el contexto de cste cbdigo se mencionan muchas
mis caracterfisticas importantes como la transmisibilidad de -
la calidad de socio, que tiene lugar independientemente de -
otra voluntad,ya que la accibn ofrece un aspecto documental -
comprensivo de todas aquellas cuestiones referentes al titulo
que representa graficamente, la participacibén patrimonial del
socio, acredita la pertenencia de éste con la colectividad y-
le legitima para el ejercicio de los derechos integrantes de-
la condicibén de accionista. Empero la accibn cumple una fun -
cién que da un resultado automitico, permitiendo . fécil y ri
pida circulacibn de la riqueza por medio de la transmisién.

Esta es un documento necesario y suficiente para el ejer
cicio de los derechos de socio, pues es un titulo ejecutivo,-
perono es en cambio un titulo completo ya que el contenido -
de esos derechos no resulta de la accibén, sino de los estatu-
tos, y puede variar cuando &stos se modifiquen sin necesidad-
de alterar los términos de la accibn.

Sin embargo debe advertirse que mientras se entregan los
titulos podran expedirse cédulas o billetes (certificados -
provisionales), que deben canjearse en su oportunidad; estos-
instrumentos s6lo tienen e¢l carlcter de legitimacibén y deben-
hacerse en forma que determinen los reglamentos de la socie -
dad anénima.

Cabe hacer mencibn, que en esta reglamentacibén no existe
divisibn ni clasificacibn de las acciones en nominativas ni -
al portador.



2.- Chdigo de 1884



Es inaudito el avance tan sorprendente respecto de los -
titulos representativos del capital sociai de una sociecdad -
andnima, ya que en cl afio de 1883 se confirib por la Constitu
cibén al Congreso Federal, la facultad de legislar en materia-
de comercio en consecuencia de la reformz zl articule 73 frac
cién X de 1la Constituciébn.

En virtud de esta reforma se dib caricter de federal al-
nuevo Cédigo de Comercio que empezd a regir ¢l 20 de julio de
1884, en el cual tuvo suficientes aciertos dado est4, que la-
importancia principal era evocar un Cédigo de Comercio que su
pliera 1las deficiencias de las viejas Ordenanzas de Bilbao e-
incluso al Cbédigo Lares (1854), porque el desarrollo indus --
trial avanzaba a grandes pasos; es preciso decir que lo impor
tante para este estudio son los titulos-valor de la sociedad-
anénima va que forma el capital, y este se manejaba de una -

manera vertiginosa.

Por ello hasta los pequefios comerciantes veian las posi-
bilidades de participar en dicha organizacién. E1 nacimiento-
a la vida juridica de ésta, hizo que las personas quisieran -
lucrar sin tener que realizar un agotador trabajo, sino sim -
plemente teniendo una o varias acciones y exhibirlas para que
les redituvara ganancias, para csto se tenfa que regular impe-
riosamente sobre la materia para que no se prestara a movi --

mientos fraudulentos,

Art. 73 Frac. X. EIl Congreso de la Unibén tiene facultad -
Para legislar en toda la Repftblica sobre hi
drocarburos, mineria, industria cinematogri
fica, comercio, etc.



For tanto el Cddigo de Comercio repuld or sus articulos-
527 hasta el 588 a la sociedad andnima. St bien Je manera wo-
desta ya que desde su comienzo s¢ observa que el legislador -
usbd el método narrativo en la realizacién de dicho Cbédigo, -
mls ne en material normativo. "Por tal el legislador no obtu-
vo definiciones legales completas, sistemdticas y ordenadas",

(5).

{abo sefalar que dentreo del periodo mercantilista, ta -
sociedad andnima presenta dos aspectos definidos a saber; la-
primera, el acto de constitucibén asi, como la realizacidn de-
sus fines y segundo, una limitacidn de responsabilidad de los
suocios al valor de su aportacidn.

En este periodo, cl capital de una seociedad no sc invier
te para ser cempleado en un ciclo relativamente corto ni sec -
invierte en forme transitevia:  sole en unidades de produccidn
constituidas sobre la basc dol capital. Por lo tanto adentran
donos sobre las acciones que se emitian, ya existia una divi-
si6n que cru la de nominatividad y al portador, se inquiere -
la influencia de las segundas, ya que cade vez se emitian més
y cen mayor frecuencia; haciéndolas mds aptas para la circula
cidn yuedando subrayada la irrelevancia de la personalidad de

los socios,

Necesario es apuntar que en la evolucién de lua sociedad-
anbnima, el régimen de los contratantes y la completa absten-
cién del BEstado para intervenir en la ovganizacion y funciona
miento de ésta, ya que se deja a la voluntad de los socios la

reglamentacidn del estatuto de la persona juridica.

(3) Frisch Philipp Walter.- La Sociedad Anonima Mexicana (2°.-
Edivibn, México: Editorial PorrGa, 5.4, 19823 p. 1



La dircccién de la vida ccondmira co manos de los parti-
culares produce un profunde cambio en la escncia de la econo-
mia. Es desde entonces quc la ganancia es la fuente impulsora
del proceso productivo. El sistema capitalista por tanto no -

podia comprenderse desentendiendose de la sociedad anbdnima,

Ahora sblo resta afadir algunos de los aspectos acerca -
de las alteraciones concebidas en éste Cddigo de Comercio de-
1884,

La restriccidn de las acciones nominativas eran tantas -
que la mayoria de los accionistas preferian el anonimato por-
que la simple detentacibn del titulo constituye la (nica -
prueba de que el tenedor es el verdadero duefio, facilitando -
la circulacibn prescindiendo de toda justificacibén aunque las
acciones nominativas gozaban de beneficios en cuanto se produ
ce la destruccibén o pérdida del titulo, no requiere de un pro
ceso largo y tedioso, sino simplemente recurren a los libros-
de la sociedad emisora a declarar que la accibn a sido perdi-
da o sufrido la destruccibn. (4)

(4) En efecto el articulo 531 sefialaba, que las acciones pue-
den extenderse a favor de persona determinada, a la orden
o al portador.



3.- Cbdigo de 1889



En el ano de 1889 se promulpgd cn la RepGblica Mexicana -
un nuevo Cédigo de Comercio, aln vigente, que entrd en vigor-
el 1° de enero de 18990,

"Este cbddigo reglamentd en sus articuleos 163 a 225 a la-
sociedad anbénima refiriendose a la constitucidn de la socie -
dad andénima, de las acciones, de la administracién de la so -
ciedad, la vigilancia de la sociedad, del balance, las asam -
bleas de accionistas, por medio de estas disposiciones se ~--
abrogd la Ley de Sociedades Anbnimas de 1888; Empero, la vida
tan corta de dicha ley, no se debib a sus inconveniencias si-
no solamente al deseo comprensible del legislador de reunir -
las normas relativas a la sociedad anbnima en el mismo Cédigo
de Comercio de 1889, ya que se preservd fielmente el texto -
completo de la Ley de 1888, precisamente esta preservacién -
confirma que la ley fue considerada en su contenido como sa -

tisfactoria". (5)

El conocimiento de legislaciones extranjeras por parte-
de los autores del Cédigo vigente permitib a éstos encuadrar-
nuestra realidad mercantil. As{ los legisladores mexicanos se-
basan gran parte en el Cbdigo espafiol de 1885 y en otras oca
ciones se recurre casi, literalmente a la influencia del Cégi
go fraﬁﬁés y otras mis al italiano de 1882, aunque algunos --
preceptos tienen como modelo el Cbédigo Sainz de Andino ( espa
fiol ).

5) Frisch Philipp Walter. op. cit. pp. 4 v §
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Basdndonos en lo anterior se han transcrito ordenamien -
tos aue se adecuan o nuecstra convivencia mercantil y a la evo

lucibn de la sociedad anbnima mexicana.

Por endc cn este Cédigo de Comercio (1889) se suplen al
gunas deficiencias de afios anteriores, por medio de esto se -
puede observar diferencias muy sutiles y detalladas, aunque -
sabemos que el derecho mercantil se considera por parte de --
los juristas como conservador y tradicional, si bien existe -
en la tarea de los mercantilistas ampliar en grado satisfacto
rio el emplco de la legislacién mercantil, razén por la cual
en el afio de 1889 se observa un éxito en lo relacionado a las

acciones.

Ahora bien las formalidades de las acciones son més res-
tringidas por no permitir abusos,y, el capital debe dividirse
en acciones de igual valor y se reitera que las acciones pue-
den ser nominativas o al portador y éstas deben expresar:

a) .- La denominacién de la sociedad y el lugar de su do
micilio,

b) .- El1 importe del capital social, las exibiciones que
sobre dicho capital hubiere hecho el accionista, y el nfimero
total de acciones en que esté dividido,

¢).- La duracién de la sociedad

d).- La fecha de su constitucibn

e).- Los derechos concedidos a las acciones por la escri

tura o por los estatutos.

Las acciones deben de ser firmadas por el nfimero de ad -

ministradores que determinen los estatutos.

Las acciones nominativas en esta ley estaban restringi -

das a los siguientes requisitos:

a).- La designacidn precisa de cada accionista y la indi
cacién del nfimero de sus acciones.



b).- La indicacibn de las exhibiciones efectuadas.

c).- La cesibn que se verifique con sus fechas respecti-
vas o la conversibn de las acciones nominativas en acciones -~
al portador, cuando esto fuere permitido por los estatutos,

d).- La mencibén de las acciones depositadas como garan -

tia de la gestién de administradores y comisarios,

Expuestos los requisitos, no cabe la menor duda que las-
acciones nominativas como las de al portador tenian las mis -
mas exigencias, lo Gnico que las diferenciaba era la transmi-
sibn, pues en las nominativas se tenfia transmitir mediante en
doso y la tradicibn; esta transmisidn tiene lugar por la de -
claracién hecha en el registro, fechada y firmada por el endo
sante al nuevo titular. En las de al portador se verifica con
la simple entrega del tfitulo, no existen restricciones y, si-
éstas permiten la fécil circulacién de los titulos de crédito

de la sociedad anbnima.

"La expresibn de inscripcibn en el registro la debe adop
tar el nuevo adquierente de la accibn que deberd legitimarse-
por medio de 1la presentacién de la accibén endosada, solamente
cuando se trata de emisibn de acciones nominativas, la socie-
dad anbnima inscribiri de oficio al accionista suscriptor'. -
(6)

Los accionistas ya sea de acciones al portador o nomina-
tivas pueden hacerse representar en las asambleas generales -
por mandatarios, ya sea que pertenezcan o no a la sociedad, -
constituyéndose el mandato en la forma que establezcan los -

estatutos,

(6) Ibid, p. 196
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"Forma parte integrante del conjunto de poderes indelega
bles de }la asamblea general de accionista el nombramiento de-
los titulares del 6rgano administrativo y del 6rgano de vigi-
lancia de la sociedad, Dentro de la posicibn jerlrquica que -
guarda entre s{ los brganos de la sociedad, debe recordarse -
que a la asamblea como O6rgano supremo compete la funcibén de -
designar a los titulares de diches 6rganos". (7)

La ley ha querido prevenir los errores de que adolecia,-
estableciendo actos concretos que se deben cumplir para el sa
no desempefio de una sociedad anénima, respecto de los titulos

representativos del capital social.

(7) Galindo Garfias, Ignacio.- Sociedad Anb6nima, Responsabili-
dad Civil de los Administradores (Editorial Porrfia, S.A. -
México 1957}, p. 68



4, Ley General de Sociedades Mercantiles
(Vigente).
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La ley mexicana, intitulada Ley General de Sociedades -~
Mercantiles del 28 de julio de 1934, fue creada por el Poder-
Ejecutivo en uso de sus facultades extraordinarias, conferi -
das por decreto expedido por el Congreso de la Unibn el 28 de
diciembre de 1933; "Para expedir un nuevo Cbdigo de Comercio-
y las lLeyes Especiales en materia de comercio y de Derecho -
Procesal Mercantil;, como lo expresd el Poder Ejecutivo en -
el acto de promulgacién y publicacibén de dicha ley.

El decreto del Congreso fue publicado en el Diario Ofi -
cial de la Federacibn el 20 de enero de 1934 y se 1limitd, co-
mo lo muestran sus dos primeros articulos, a conferir las fa-
cultades antes citadas acerca del contenido de 1a ley aludi -
da. (8)

Esta ley se distingue de sus antecesoras por su reglamen
tacibén m4s detallada y sistematizada. La naturaleza de la ley
vigente proclama a través de su caricter imperativo requisi -
tos de forma suficientes para evitar movimientos dolosos den-
tro de la organizacibn de la sociedad anénina.

En lo conducente a las acciones, la Ley menciona en su -

articulo 111 que '"Las acciones en que se divide el capital

social estarin representados por titulos que servirén para
acreditar y transmitir la calidad y los derechos de socio,.."

Este articulo fue modificado por decreto del 30 de di -

ciembre de 1982, ya que no hacia mencibn de la denominacibn

de ser titulos nominativos; expuesto lo cual el progreso de
esta anexién trajo aparejado un cambio rotundo en nuestra le-
- gislacibn mercantil.

(8) Frisch Philipp, Walter op. cit. p. §
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"En este aspecto, puede decirse que la accién es un titg
lo-valor en los que sc incorporan los derechos de participa -
ci6én social de los socios, se trata de auténticos titulos va-
lor respecto de los cuales pueden predicarse y deducirse de -
la ley las caracteristicas generales de los mismos; es decir,
la incorporacibn, literalidad, la legitimacidén y la autono -
mia. (9)

Ademis, la accién representa la participacién del socio-
en la sociedad anénima, en este aspecto la influencia de cada
socio en la vida de la sociedad, se tasa por las acciones que
posee puesto qyue es una parte del capital social. Las accio -
nes como se ha mencionado serfn siempre de igual .valor y con-
cederén iguales derechos, empero, en el contrato social podra
convenirse que el capital social se divida en varias clases y
series de acciones con derechos especiales para cada clase o-
serie, observéindose siempre lo dispuesto por el articulo 17 -
de la propia ley,

Al citar la necesidad de determinar una clasificacibn, -
nuestra Ley General de Sociedades Mercantiles reforma algunos
articulos en que se referfia a los tftulos al portador abrogén
dolos por su fécil manejo, transmisibén y que seria imposible-
observar, porque la sociedad no lleva registro alguno de las-
acciones al portador, con esta regulacibén se salvan algunos -
efectos que se producian con el anonimato que ha sido fuente-
permanente de corrupcién y abusos por parte de las empresas -

que sc constituyen en sociedad anbnima.

(9) Rodriguez Rodriguez, Joaquin,-Curso de Derecho Mercantil-
(15a. Edicién, México: Editorial PorrGia, S.A. 1980) p.84.
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LLa idea del anonimato mercantil era la Je otorgar al ca-
pital privado mexicano las suficientes garantias para su desa
rrollo y para su expansibén, predominantemente en lo que se re

fierc al carfcter mercantil.

"Finalmente, los derechos que la accibén incorpora y en -
particular de los dividendos, la obtencién de cuota de ligui-
dacién, voto, impugnacibn de acuerdos sociales, aprobacién -
del balance, nombramiento de los administradores y aprobacibn
de su gestibn, integran el carhcter tipico de la accién como-
titulo referente a la vida de la sociedad". (10)

(10) Rodriguez Rodrfguez, Joaquin, op. cit. p. 85
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El capitulo que nos ocupa, responde al animo definido de
aunar al miximo la utilidad préctica con solide:z juridica en-
materia que interesan por igual a los profesionales del dere-

cho, la importancia indudable de la contemplacibén de como tra

?
tan otros legisladores el tema materia de nuestro estudio.

Todo estudio de derecho comparado requiere con frecuen -
cia aclaraciones' terminoldgicas, para evitar confusiones, in-
vocando los titulos representativos del capital social, se -
puede hablar en general del término "Accibn'" en México, "Ac -
tion" en Francia, "Aktion'" en Alemania, "Acoe'" en Portugal, -
"Accibén" en Espafia, "Azione" en Italia y ''Share" en los pai -
ses anglosajones, etc. Segln Iehman, la accibén se derivo del-
hecho d¢ que estos titulos precisamente implican un derecho a
los dividendos. En cambio es distinto el significado etimold-
gico "share" que se refiere al concepto de '"parte" y que tam-
bién se usa en las sociedades que no sean anbénimas, por accio
nes', (11)

En Francia la primera reglamentacibn del Cbédigo de Comer
cio data de 1807, es por ello que los autores de la doctrina-
coinciden en que dicha reglamentacibén regula uniformemente -
la constitucién de estas sociedades (anénima), pues las ante-
riores se regian por las normas que en cada caso fijaba el -
Rey al autorizarlas y los estatutos, que se conformaban a di-

cha autorizacién.

(41) Ascarelli, Tullio.- Principios y Problemas de las Socie-
dades anénimas (Traduccibén de René Cacheux México, 1951-
Imprenta Universitaria), pp. 66
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El Cédigo francés ha dejado establecido que la sociedad-
anbnima tienc su punto de partida en el afo de 1807, carecien
do de los elementos con que hoy la conocemos, lo importante -
de esta organizacibn juridico-econbmica es que nacibé para re-
solver una ambicibén del hombre.

Este Cbdigo, al incorporar entre sus instituciones a la-
sociedad por acciones en forma anbnima, generalizbd lo que an-
tes habfa sido materia de actos o concesiones especiales a em
presas determinadas; y colocb al alcance de todes la posibili
dad de agrupar los capitales mediante este procedimientc de -
asociacién,

Sobre el particular los articulos 33, 34, 35 y 36 de dicho -
ordenamiento, sefialaban:

Art. 33. Los socios sélo responden con el importe de su inte-
rés con la sociedad.

Art. 34. El capital de la sociedad anbnima se divide en accio
nes y también en cupones de igual valor.

Art. 35. La accibén puede crearse en forma de titulo al porta-
dgr, en este caso la cesidn se verifica por la tradicién del-
titulo.

15 dias antes por lo menos de la reunién de la junta general-
(de la sociedad anbnima), pueden exigir los accionistas que -
se le comunique en el domicilio de la sociedad el inventario,
la lista de accionistas y que se les expida copia del balance
o resumen del iuventarie y del informe de los comisarios.

Art. 36. La propiedad de las acciones pueden establecerse por
una inscripcibn en los registros de la Sociedad... en este ca
so (en el de hacerse la propiedad de las acciones de la ins -
cripcibn en los registros de la sociedud), la cesibén se hace-
mediante declaracibn de transferencia en los registros y fir-
mada por el que realiza el traspaso o por apoderado.
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“"Por lo demés, no contiene mids reglas restrictivas. Al -
gobierno le era dado, en forma irrecurrible, retirar la auto-
rizacibn cuando su soberano criterio consideraba que se ha --
bian violado los estatutos, para lo cuil se establecia una -
fiscalizacidn y aprobar y desaprobar las reformas que se¢ pro-
yectasen de los estatutos'. (13)

Dalsace A. en su manual des Societés Anonymes, considera
ba que la ley de 1867 contenia una regulacién completa de los
sociedades anbnimas. Es una ley de limitados articulos pero -
que ha sufrido mltiples modificaciones por numerosas leyes Yy
decretos ley. (14)

El capital social se forma con aportes en especie y en -
dinero. El fundador puede ser remunerado con ''parts de Fonda-
teurs', que acuerdan derecho solamente a participar en los be

neficios.

El importe de cada accién puede ser emitida al portador-

de numerario y de goce.

Tullio Ascarelli, menciona que las acciones al portador-
aparecieron en Francia en el sieglo XVIII, (15)

(13) J. Garo Francisco,- Sociedades Anbnimas (Buenos Aires -
Ediar Soc. Anbén. Editores S.R.L., 1954), Tomo I, p. 10

(14) Dalsace A.- citado por J. Garo Francisco.- Sociedades -
Anbnimas, p. 17

1

(15} Ascarelli Tullio op, cit. p. 11, 13 y 14.
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l.Los aportes en ecspecie deben ser avaluados por los "co--
mmissaires aux apports', cuyos informes son considerados por-

asambleas sucesivas.,

Cada accionista tiene derecho a la percepcibn en los bene
ficios y de su parte en los bienes sociales en caso de liqui-
dacién, a ceder sus acciones, a participar en el gobierno de-
la sociedad; derecho éste suceptible de reglamentacibn, pero-

no de supresibn.

"Se autoriza al voto doble en ciertas condiciones y a la
exigencia de tencr un nﬁmero de acciones que no puede pasar -
de veinte para intervenir en asambleas". (16)

Sobre 1a legislacibn francesa podemos decir que las apor
taciones sobre la sociedzd anbnima son sobresalientes porque-
nos da la pauta para nuestros legisladores se¢ basen y actuali
cen sobre los titulos representativos del capital social.

{16} J. Garo Francisco.~- op. cit. p.p. 18 y 19



2,- GRAN BRETARNA
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El régimen legal sobre sociedades inglesas se origina, -~
con las Compaiifas Coloniales principalmente la "Compafiia In -
glesa de las Iﬁdias Orientales'" presentaba la misma estructu-
ra que las holandesas ya que se creaban por concesibn real.

Al través del tiempo la condicidén juridica de corpora -
cién "Body Corporate" (gremio incorporado), podia adquirirse-
mediante patente de la coroma © por una acta del parlamento.-
La Ley de 1907 permite la l1imitacién de la responsabilidad de
los socios '"Partners' (socios), bajo ciertas condiciones, pa-
ra formar parte de la sociedad anénima habia que poseer un -
determinado nfimero de acciones.

Los accionistas responden del pasivo social hasta la -
concurrencia del total suscrito, la transmisibn d&e acciones--
para ser eficfiz debe inscribirse en el registro de accionis -
tas, la quiebra de un socio no afecta la existencia de la com
pafiia.

El capital puede formarse por acciones u otro medio, sin
que sea necesariamente determinado, La responsabilidad de sus
miembros puede limitarse a las acciones suscritas o garanti -
zar un importe miximo o ser limitado.

El gobierno de la sociedad se ejerce por la junta general
de aecionistas y por los "directores", que deben ser dos por-
lo menos. Si son mis actian en conjunto en "Board of directors"
(consejo de administracidn), o gerentes.

"La reglamentacidn de los directores se hace mis severa,
faciliténdose la revocacibn de su mandato art. 184 se les exi
ge que declaren las acciones que poseen a su nombre o de tes-
taferros. La fiscalizacidén se hace més estrecha por medio de-
los "Auditores o Accountants" (contadores), autorizindose la-
intervencién del "Board of Trade'" (consejo de negociar}, porn
medio de los inspectores cuando se denuncien abusos o actua--



ciones fraudulentas." (16)

La participacidn de los socios en el patrimonio social -
se representa ordinariamente por titulos que reciben el nom -
bre de acciones. Decimos ordinariamente por que no es esen -
cial, ya que dicha participacibn puede estar representada por
cuotas y los "Joint Stock Companies' (compaiiias abastecedo -
ras) inglesas nos muestran varios ejemplos, en su capital no-
revisten la forma de acciones sino de "Stock" {suministro} -
tal es el Banco de Inglaterra, empero, como regla general, la
accidén es un titulo que representa la calidad de miembro de -
esta clase de entidades con los derechos y ohligaciones inhe-
rentes a aquella (la sociedad anfnima).

"La condicidn JUTldlca de las acciones es la de ser bie- -
nes muehles de "Personal Property" Cpropledad personall, Y &=
sus principales caracteristicas son: La igualdad en cuanto a-
su valor nominal entre los tftulos de la misma serie y su in-
dividualidad. La concesién otorga a los "Joint Stock Cam?any"
se limita al acto de incorporacién v a los privilegios juridi
co-politicos" (17} . '

El capitalismo moderno nacif en Inglaterra en el siglo -
XVIIL fue en dicho pafs donde se crearon primero las grandes-~
companias, las que sblo podlan hacerlo por una ordenanza o =
por un acto del parlamento.

(16) ibid. p.p. 19, 20, 21, 23, 24 y 25.
(17) A, Vicente y Gella.~- Introduccibn al Derecho Mercantil -

Comgirado (2°Edicién, "Ditora Nacional México) p.p. 123-
y 124, ‘
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Las antiguas sociedades anbnimas alemanas se fundaban -

sobre el principio del "Actro" (Autorizacidn Gubernativa).

La Ley adicionral al Cédigo de Comercio Alemin del 11 de-
junio de 1870 modific6 al articulo segundo que relacionado -
con el 207, solamente mantenfan sujetas al Cddigo de Comercio
las sociedades en comandita por acciones v las sociedades and
nimas, que tuviesen por finalidad una empresa mercantil,

El capital de una sociedad anbdnima se distribuye en un -
nfimero definido de acciones de igual valor, éstas no pueden -
emitirse por un precio inferior a su valor nominal, pero si -
mayor; no se admite la existencia de acciones que no se cu --
bran con un aporte no patrimonial, por ejemplo las de traba -
jo. Su valor nominal mfnimo es de 100 marcos, y pueden ser -
emitidas nominativamente o al portador. (18).

Si los estatutos nada expresasen se entiende que son no-
minativos (Articulo 179 Ley Alemana sobre Sociedades por ac -
ciones), y lo son siempre las de menos de 100 marcos. (19)

(18) A partir de la promulgacidn de dicha ley, el Estado reco
noce, no crea la personalidad juridica de la sociedad -
andénima, cumpliendo con todos los requisitos legales. Pa
ra ello se procura dar mayor ingerencia al accionista en
la vida v gobierno de la entidad, acordindole el derecho
de voto con la mayor amplitud y mediante normas tendien-
tes a defender sus intereses individuales.

(19) J. Garo Francisco, op. cit, p.p. 25, 26, y 27 Articulo
179, Serin extensivas a las sociedades encomandita por
acciones las prescripciones de los articulos 152 y 153,

Articulo 288. E1 tribunal de Economfa del Reich puede
disolver a la sociedad anénima si 8sta pone en peligro
el bienestar pGblico,
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E1l 30 de enero de 1937 por un decreto-ley se introducen-
algunas modificaciones a la legislacidn sobre la sociedad ané
nima aunque en general se mantiene la estructuracidén del C6di
go de Comercio, se tiende a dar mayor ingerencia al Estado en
la existencia de las sociedades anfnimas. En tal sentido, se-
gln el artfculo 288 del Cédigo de Comercio, el Tribunal de -
Economia del Reich, puede disolver la sociedad anbnima si és-
ta pone en peligro el bienestar pGblico.

"Con esta y otras disposiciones se tiende a evitar la -~
formacibn de grupos dominantes de accionistas que procuren el
sometimiento de la sociedad a su exclusivo interés', (21)

Esta ley ha dado a la administracién de la sociedad for-
ma autocrdtica (Fuhrerprinzip) y obliga a los directores de -
la sociedad a tener en cuenta los intereses del Reich y los -
del personal llamado Séquito.

(21) ibiden.
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Austria, cuyo nombre equivale a '"Reino de Oriente' era -~
un ducado que despu€s de haber crecido gradualmente con bas -
tantes cambios, se desarrollé principalmente a lo largo de -
las magnificas riberas del Danubio, extenso rio que nace cer-
ca del rio Rin, en la Selva Negra y recorre Baviera.

En 1938 Hitler anex8 Austria a Alemania con el nombre de
Ostmark, En 1943 durante la segunda guerra mundial las nacio-
nes aliadas se comprometieron a restaurar la independencia de
Austria y en 1955 recuperd su completa soberania (22)

Para el afio de 1965 se expide la ley austriaca sobre la-
sociedad andnima de 31 de marzo publicada en el Diario Ofi -~
cial nlmero noventa y ocho delmismo afio, regulando las accio-
nes sobre las bases siguientes:

- Es una parte que forma el capital social (art. 1o, de
la Ley Austriaca sobre sociedad anfnima).

- Es un conjunto de obligaciones y derechos que forman -
la membrecia de un accionista (art. 11 de la Ley Austriaca =--
sobre la sociedad anénima},

- Es un tftulo-valor que representa las obligaciones y -
derechos de los socios (art. 34 de la ley Austriaca sobre la-
sociedad anfnima) (23}

(22) Jackson W.M,- Diccionario Hispinico Universal, Enciclo -
pedia Ilustrada en Lengua Espafiola (10a. Edicidn, México
1964), p. 16

(25) Frisch Philipp, Walter op. cit. p.p. 152,153
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De esta manera al referirnos a derechos y obligaciones -
resultantes de la calidad de socio, que estan absolutamente -
ligados a la posesibn de la accién y esta es transmisible ex-
clusivamente por la entrega del documento. Por tal motivo no-
se puede incluir en esta categorfa las obligaciones y dere -
chos transmisibles por medio de otro acto, por ejemplo de una
cesidn. De esta manera se refiere el articulo 19 de la Ley -~
Austriaca sobre Sociedades Anbnimas a "Derechos especiales'" -
que solamente pueden ser constitufdos en favor de accionistas
los cuales sin embargo, después pueden ser transmitidos a -
otras personas distintas de los accionistas y cuya transmi -
sidn no se lleva a cabo por medio de la enajenacidn de las ac
ciones mismas sino por medio de otros actos.

Ademds de 1as caracteristicas antes sefialadas podemos -
agregar que la accidbn es un titulo nominado o tipico (art. 10
y 61 de la Ley Austriaca sobre la Sociedad Anbnima), corpora-
rativo (art. 120 de la misma ley), serial (art. 13 de la mis-
ma ley), principal (art. 69 de la misma lev), al portador o -
nominative (art. 10 de la misma ley)}, incompleto (art. 126 -
de la misma ley), y a pasar de que hablan de "Acciones prefe-
rentes sin derecho al voto'" debido a que también los titulos-
de tales acciones tienen ciertos derechos a participar en la~
administracién de la sociedad an6nima, también puede ser un -
titulo vinculado (art. 62 de la Ley Austriaca sobre la Socie-
dad Anénima). (23)

Austria no tieme una Ley General de Titulos de Crédito,-
de modo que los titulos de crédito encuentran su reglaﬁenta -
cién principal enlos "Wchselgesetza" (Leyes de la Letra de Cam .
bio). (24) |

(23) Las acciones sin valor nominal no son admitidas en Aus -
tria.
(24) Frisch Philipp, Walter op. cit. 152,153,
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Por {ltimo cabe senalar, el carfcter causal o abstracte-
de la accifn por la cuestidn de indeﬁendencia de sus efectas-
juridicos, respecto del contenido del contrateo social corres-
pondiente. La solucifn a esta cuestifn es relevante en los ca-
sos de ‘*discrepancia entre el texte de la escritura constitu-
tiva vy el de la accién", diche supuesto prevaleceri siempre -
el de la escritura constitutiva; y la nulidad de €sta acarrea
la ineficacia del tftulo. {25)

Pues bien, a través de una lenta evolucifn histlrica la-
sociedad anbnima en especial por medic de accionariadc, se ha
convertido en institucién clave, defendida y protegida por -~
los partidarios de una concepcién de vida y de una organiza -
cidn econbmica.

(25) Ibid. p.p. 154, 155, 156



5. HOLANTDA



25

Diversas opiniones existen respecto al origen de la so -
ciedad andnima, pero independientemente del punto de partida-
que se adopte, el criterio generalizado que priva, es que di-
cha sociedad tiene su conexidén histBrica con los siglos XVII-
y XVIII, cuando primeramente en Holanda se organizan la Compa
fiia Colonial de las Indias Orientales y la Compafiia Colonial-
de las Indias Occidentales, la finalidad de éstas compafifas -
era politico-econdmicas, por los elementos que habian propi :
ciado su nacimiento, por un lado el Estado, quien,?rimeramen-
te los autorizdé y por otro lado la iniciativa de los particu-
lares quienes deseosos de ver aumentadas sus fortunas empren-
den aventuras peligrosas,las cuales al final de cuentas deter-
minan la realizacidn de sus ambiciones, tal instrumento fue -
venturoso porque la iniciativa del Estado y de los particula-
res tuvieron buen fin, ya que conquistas ¥y riquezas fueron -

obtenidas.

Asi por ejemplo nos dice Tullio Ascarelli, ¢ue si nos -
remontamos a la historia de las sociedades anfnimas, nos en -~
contrariamos con las Compafiias Coloniales que se inician en -
1602 con la Compafiia Holandesa de las Indias Orientales. De -
este modo, las sociedades anénimas, instrumento tipico de la-
economfa moderna, Se encuentran ligadas en su origen con la -
colonizacidén del Oriente y con la del Nuevo Mundo, cuyo descu
brimiento los historiadores, precisamente, suelen apuntar co-
mo el comienzo de la historia, (26}

En las compafiias coloniales ya se delineaban las caracte
risticas fundamentales que hoy son peculiares de la sociedad-
anbnima; limitacién de la responsabilidad de los socios y di-
visidn del capital en acciones; esto es, posibilidad de que -

(26) Ascarelli, Tullio,op. cit. p. 5
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las participaciones de los diversos socios sean incorporados-
a titulos ficilmente cirxculables, de este modo, el socio es -
indiferente a la individualizacién juridica de la sociedad.

La compafifa Colonial Holandesa de las Indias parece a --
su vez referirse al condominio naval de tipo germinico; por -
eso la responsabilidad limitada encontrarfa su origen en el -
derecho maritimo. (271 |

El capital de la sociedad (andnima) se divide en accio
nes, bien personales, bien en blanco. El modo de transmitir -
las acciones personales se designari en el documento, la trans
misién se podrd hacer por una declaracidn del socio y del =
adquirente, notificando a los directoreé, o por una declara =~
cibn semejante, inscrita en los libros de la sociedad y firma
da por las dos terceras partes o a nombre de-éstas.

No se pueden emitir acciones en :.blanco hasta que su im-
porte haya ingresado por completo en la caja de la sociedad -
esto en el caso de transmitir una accién.

Si el importe de una accidén personal no se ha satisfecho
por completo, el socio primiti?o, sus herederos o causahabien
tes queddn ;obligados con la sociedad por el pago del resto, a-
menos que los directores y los comisarios, si los hay, no ha-
yan consentido expresamente la subrogacifn del nuevo adquiren
te y librando al primero de toda responsabilidad.

Los socios o portadores de estas acciones, no estan obli
gados a mds del importe de las mismas. (28)

(27) Ibid. p. 6

(28) Gallostra y Fraud, D.José&.- C6digo de Comercio Espafiol -
(Libreria de 1a Vda. de Hernando y Compafiia 1887 Madrid)
p.p. 229, 232, 236 y 246,
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Durante mucho tiempo las acciones se extendieron nomina-
tivamente, en los primeros tiempos la férmula del endoso con-
sistia en transcribir la accibn en los libros de acciones de-
la sociedad emisora, sustituyendo el nombre del original bene

ficiario por el del nuevo adquirente.

El trdnsito de las acciones fue indudablemente lo que -
abri6é cause al rasgo que hoy se considera caracteristica sus-
tancial de la sociedad an6nima, asi vemos que la negociabili-
dad de las acciones permite la circulacibén de la riqueza.



6. ESTADOS UNIDOS
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Los Estados Unidos de Norteamérica adoptaron la legisla-
cidn de las sociedades andnimas en general del '"Common Iaw" -
Inglés.

La constitucidén de l1la sociedad andénima (en 1811 en el -
Estado de Nueva York), supera ia necesidad de la autorizacién
gubernamental para cada caso; en principio con el cumplimieﬁ;
to de determinadas normas legales y de publicidad.

Las sociedades anénimas (corporations) o compafifas andni
mas son, por supuesto universalmente y preminentemente ''lega-
les" en el sentido de que su existencia debe derivarse de -
una ley, y sus relaciones internas (statute" (estatuto), asi-~
como muchas externas, deben regirse por la ley. Todos los Es-
" tades de 1la Uni6n Americana tienen hoy una ley general de -
compafilas an6nimas constituidas para dedicarse a negocios =~

ordinarios.

En todas partes se requiere el cumplimiento de algunas -
formalidades legales para su creacibén y, de faltar, puede que
no llegue a adquirir la condicién o status de compafifa andni-
ma y que los accionistas sean considerados como socios.

Sin intentar una detallada descripcifn de ésta forma, -
puede ser Gitil repetir 1o que usualmente se considera como -
sus principales ventajas:

- La capacidad de adquirif'y~poseer broﬁiedadeS, contra=
tar, demandar, ser demandado compo una unidad iegal o entidad-
distinta. )

- Los accionistas estan excentos de responsabilidad in -
dividual.

- Continfia existiendo (la sociedad anbnima), aunque fa -
llezcan o cambien sus miembros.

- Las participaciones sociales (acciones), son transferi
bles.
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- La administracidn es centralizada con un consejo de -
administradores.

- Tiene métodos especiales uniformes de organizacidn, -
administracifn y financiamiento para la proteccidn de los ac-

cionistas y acreedores, establecidos por la ley.

Es evidente que €stas ventajas son mis bien relativas =

que absolutas, porque cualquier tipo de sociedad las puede -~
brindar, aunque s0lo la sociedad andénima las ofrece todas a -
la vez, pero el precio de estas ventajas tiene su orientacién
en mds formalidades legales, mids reglamentacidn, con mayores-
gastos, muchas veces un status fiscal distinto y en su publi-
cidad. En consecuencia, una gran parte de la tarea de escoger
una forma de organizacidn de negocios consiste en evaluar és-
tas ventajas inherentes a la sociedad an6nima y decidir si me

rece o no el costo que acarrea. (30)

Hasta hace poco le estaba prohibido a la sociedad andni-
ma ser miembro de la bolsa de valores de Nueva York. Por otra
parte, los bancos nacionales deben constituirse en forma de =

compafifas anbnimas. (31)

La ventaja mis conocida de la sociedad anénima "Corpora-
tion" (Corporacidn), es que, en agudo contraste con otras for
mas de organizacidn, los accionistas que tengan acciones to -
talmente pagadas estan casi universalmente excentos de respon
sabilidad limitada de una sociecdad anénima, y esta facultad -
surgiri si ademis de ser socio, ocupa una posicidn de control
y se ampara abusivamente en este tipo de organizaci®n.

(30) En Estados Unidos se considera a la accidn como "una par
te proporcional del capital social', Estas existen aunque
no exista un titulo que la represente o que acredite su-
propiedad.

(31) Chommie John, C.- El Dereclio de los Estados Unidos: {(Di -
rector del Programa para abogados latinos, Volumen II, -
Edicién preliminar University of Miami, Florida 1963), -
p.p 247.
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El modo usual de financiar una empresa con capital de -
los socios '"equity capital" (equidad en el capital), consiste
en emitir acciones comunes de igual valor a la par o sin va -
lor a la par, vy el capital de la gran mayoria de las compa -
fifas estd representado solamente por la emisidn de estas ac -
ciones, No existen peligros especiales que temer, ya que en -
su mayor parte, salvo que existan circunstancias especiales =~
evidentes, las caracterfisticas de las acciones vienen descri-
tas en los "articles of incorporation' (articulos de la aso-
ciacibn), y los derechos de los accionistas estan determina -
dos en las leyes. Las disposiciones vigentes respecto al dere
cho del tanto que tienen los accionistas han de -ponerse espe
cialmente de relieve, la disposicidn general (excepto en cuan
to a las acciones vendidas a los propios empleados o a los de
una empresa subsidiaria), otorga especial derecho del tanto,-
salvo cuando este venga limitado o suprimido por disposicio -
nes de los 'articles of incorporation. y en la medida en que-
¢stos dispongan. (32)

La variacifn en las acciones comunes se emplea a veces -
para hacer frente a situaciones especiales, dividiéndolas en-
clases de diferentes caracteristicas. Estas pueden variar des
de una mera diferenciacifn del valor a la par, hasta las que-
ordinariamente son propias de las acciones preferidas., (33)

Las acciones preferidas se designan asf debido a ciertas
preferencias que tienen sobre las acciones comunes. Ordinaria
mente tienen derecho a un dividendo otorgado con anterioridad
al de las acciones comunes y a menudo el dividendo es acumula
tivo de suerte que no se puede pagar el dividendo a las accio

(32) ibid. 293
(533) ibid, p. 294
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nes comunes salvo que todos los dividendos en curso o atrasa-
dos hayan sido pagados a las acciones prefecridas. A veces se-
establecen dividendos de participacidn (articipation dividends)
ademids del dividendo fijo, se establecen atribuciones especia
les adicionales dependientes de las ganancias o de las sumas-

pagadas a las acciones comunes. (34)

También debe tenerse en cuenta que la Ley de Compaififas -
Mercantiles '"Business Corporation Act' (Corporacidn de nego -
clos Ley), establece que las acciones de cualquier clase pre-
ferida o especial pueden dividirse y emitirse en series. Las-
acciones de una misma clase pueden, por tanto, variar en cuan
to a:

Tipe de dividendo
Las sumas de liquidacidn

Disposiciones del fondo de reserva, y

1

Caracteristicas de la conservacitn.

Las acciones preferidas sin derecho al voto son las mis-
usadas en este pafis,

El accionista de una compafiia se separa simplemente ven-
diendo sus acciones. La sociedad subsiste como entidad y no -
hay derecho a exigirle la devolucidn del capital. (35)

Después de largo perfiodo de libertad, una tendencia nue-
va ha conducido a una estrecha vigilancia administrativa de -
las sociedades mediante intervencidn de la "Security and Ex -
change Commission" (Apoderados de la seguridad y bolsa), cu -
yos miembros son nombrados por el Presidente de los Estados -
Unidos y ocupan un elevado cargo. La comisidn ejerce a la vez-

(34) Ibid. p. 295,
(35) Ibid. p. 261,
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¢l poder legislativo y el judicial y reglamenta esta materia-
en forma permanente. Desde 1934, el Congreso ha votado leyes-
aumentando los poderes a la Comisidn. Es preciso tener en -
cuenta, las leyes de los Estados Federados. (36).

En las primeras sociedades andnimas, a mediados del si -
glo XVII, se acostumbraba extender a los socios una especie -
de recibos en los que se hacia constar la aportacidn realiza-
da segln referencias de los libros sociales,

"Poco a poco estos recibos por influencia de la costum -
bre y de las conveniencias mercantiles, fucron adquiriendo -
indcpendencia y valor propio hasta llegar a ser los documen -
tos indispensables para cobrar la calidad de socio y necesa -
rio para el ejercicio de cualquiera de los derechos que resul
tan de la accidn% (37)

Vimos la importancia que en la vida econbmica de cual -
quier pais tienen las sociedades andnimas y la funcibén que -
ellas desarrollan en beneficio de sus industrias, asi como el
papel patrimonial que juegan las acciones al ser el instrumen
to que permite la acumulacidn y circulacién de los grandes ca
pitales a que nos hemos referido, sin los cuales muchos pro -
yectos no pasarian de ser eso. Tomando en cuenta esa circuns-
tancia enfocaremos este estudio al importante tema de la cir-
culacidén de las acciones; veremos en &1 las distintas formas-
de acciones segln sus leyes de circulacidén, su forma de trans
misidén y harcmos un andlisis breve de la conveniencia o incon

veniencia de cada una de ellas.

(36) Ripert, Georges,- Derecho Comercial: (Tomo II, Socieda -
des, Paris-Buenos Aires 1954, Editorial Argentina Buenos
Aires y Librairie Genérale de Droit et de Jurisprudence-
Paris). p. 223,

{37) Rodriguez Rodrfguc:z, Jeaquin. p. 82
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Pero el problema importante, seglin lo entendemos es de -
terminar si las acciones son o no titulos de crédito,

Este fue planteado hace algfln tiempo y es dificil encon-
trar algln autor que no llegue a opinar acerca de ello y como
el 16gico el anflisis para tratar de dar una solucibn es dedu
cida de la definicién que de los titulos de crédito.

Los define la Ley de Titulos y Operaciones de Crédito --
como "Son Titulos de Crédito, los documentos necesarios para-
ejercitar el derecho literal que en ellos se consigna' art,5°

Por esta definicién podemos deducir los siguientes ele -

mentos que deben existir en un tftulo de crédito:

Incorporacién
Literalidad
Autonomia y
Legitimacién,

Al explicar cada uno de ellos, veremos si existen en las
acciones o no para en esta forma poder determinar si debemos-
6 no considerar a las acciones como titulos de crédito,

INCORPORACION:

"El tftulo de crédito es un documento que lleva incorpora
do un derecho, en tal forma, qﬁe ¢l derecho va intipamente -~
unido al tftulo y su ejercicio estd condicionado por la exhi-
bicidn del documento sin exhibir el titulo, no se puede ejer~
citar el derecho en &l incorporado’. (38)

(38) Cervantes Ahumada, Raul.- Titulos y Operaciones de Crédi
to: (Novena Edici6én Edit. Herrero, S.A. México 1976)p.10



Tal vez sea un concepto vulgar come dice Vivante pero -
sin embargo gracias a €1 pueden circular diariamente miles de
tftulos cuyos poseedores reconocen en ellos un derecho que -
pueden éjercitar porque tienen legitimamente el titulo que es
necesario para ello.

De 1la definicibn que aparece en nuestra Ley de Titulos -
y Operaciones de Crédito acerca de &stos, podemos deducir --
que la misma considera a la incorporacibn como una de las ca-
racteristicas de dichos titulos; en este sentido concuerdan -
también los artfculos 17 y 18 de la Ley de Titulos y Operacio
nes de Crédito y los articulos 129, 185, 201 y 205 de la Ley-
General de Sociedades Mercantiles en relacibn con el articule
20. de la Ley de Titulos y Operaciones de Crédito.

Podemos inclusive hablar de des-incorporacidn, la cual -
naturalmente consiste en separar el derecho del tituleo que lo
incorpora. Esto sucede y asf esti previsto por nuestra ley, -
en el procedimiento de cancelacidén de un tftulo-accidén median
te el cual se deja sin valor al papel que contenfa dicha ac -
cién.

LITERALIDAD

Podemos definirla como "Un elemento esencial v caracte -
ristico del tftulo de crédito cuya funcibén es determinar por-
medio del contenido objetivo del tfitulo, y la extensién del -
derecho en el incorporado". Por ejemplo la accién de una socie
dad andnima tiene eficacia literal por la presuncién de que -
lo que en ella se asienta es 1la exacto y legal; pero esta efi
cacia estd siempre condicionada por la escritura constitutiva
de la sociedad,que es un elemento extrafio al tftulo, v preva-
lecerd sobre €1 en caso de discrepancia entre lo que la escri
tura diga y lo que diga el texto de 1la accidn" (39)

(39) Ibid. p. 11



" AUTONOMIA

Esta caracteristica de las acciones al igual que las --
anteriores hacen de &stas titulos destinados a la circulacidn
podemos definirla como "El derecho que cada titular sucesivo-
va adquiriendo sobre el tftulo y sobre los derechos en €1 in-
corporados, y la expresibn autonomia indica que el derecho -
del titular es un derecho independiente, en el sentido de que
cada persona que va adquiriendo el documento adquiere un dere
cho propio, distinto del derecho que tenfa o podra tener quien
le transmitid el titulo." (40)

Es decir, que cada persona que adquiere el tftulo en --
propiedad adquiere una relacidén jurfdica propia independiente
de la situacidn juridica que tenia aquel que le transmitié el
tit-lo.

Cervantes Ahumada, distingue dos tipos de autonomfa: La-
activa y la pasiva. A la primera ya nos hemos venido refirien
do v por lo que toca a la segunda podemos decir qu es autdno-
ma la obligaci6én de cada signatario cuya situacibn es indepen
diente v diversa de cada uno de los anteriores sﬁscriptores.-

(41)
LEGITIMACION.
"La legitimizacifn es una consecuencia de la incorpora -

cién. Para ejercitar el derecho es necesario legitimarse exhi
biendo el titulo de crédito™ (42).

(40) Ibid. p. 12
(41) Ibicem.
(42) Ibid. p. 10



36

S6lc al titular del documento puede legitimarse como ti-
tular del derecho incorporado en el documento y la legitima -
cién trae como resultado la exhibicidén del titulo,

Si los tftulos son nominatives es tenedor quien aparecca
como tal en el titulo ¥y en el registro de la sociedad.

Vistos los elementos que caracterizan al titulo de cré--
dito y relacionados los mismos respecto a las acciones, pode-
mos dar nuestro punto de vista relativo a si las acciones son
o no titulos de crédito.

Creemos que con el andlisis realizado y considerando que
el término “"Titulo de Crédito" no es tan estrecho como se le-
consideraba antiguamente sino que se ha ampliado a fin de po-
der abarcar en el mismo a aquel los documentos que en sentido-
estricto no son titulos de crédito como es el caso de la ac -
cibn, preferimos incluir a &stas dentro de los titulos de cré
dito ya que ademis, su forma de circular es la misma que la -
de cualquier titulo de cré&dito.

En nuestro afin de dar a conocer las acciones y hacerlas
mids accesibles a todo posible accionista, creemos conveniente
deternos en un punto en el que indudablemente piensa cual -
quier poseedor o posible poseedor de acciones; Estos se pre -
guntarin cuanto valen o cuante valdridn las acciones; la res -
puesta es sencilla y puede variar segfin se refiera al valor -
nominal, real, contable o de belsa. Esto aparentemente podrfa
confundir a cualquier persona no muy relacionada con el Merca
do de Valores, pero no es asfi segin podremos verlo al preci -
sar el alcance de cada uno de dichos conceptos, pudiendo acla
rar desde ahora que €5 minima la relacifn que existe entre -
una y otra, lo cual simplifica grandemente el problema.

El valor nominal de una accidn es aquel que es reconoci-

do por los estatutos v el titulo mismo.
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E1l valor real es el que resulta de la divisidn del monto
del capital social entre el nfimero existente de acciones,

El valor contable es aquel que se obtiene sumando el im-
porte del capital social, las reservas, las utilidades no re-
partidas y dividiendo 1a suma por el nfimero de acciones que -
representen el capital social,

El valor corriente o de bolsa es el que tienen las accio
nes en el mercado, estd sujeto a la influencia de la Ley de -
la Oferta y la Demanda, y de otros aspectos como la capitali-
zacién del dividendo, etc. que hace que dicho valor sea el -
mds inestable.

La accidén corresponde a una parte proporcional del capi-
tal social, el cual se encuentra integrado por las aportacio-
nes hechas por los socios; el aporte es la parte de bienes -
que cada socio o accionista lleva a la sociedad, para la for-
macién de su capital y recibe a cambio de ello el tfitulo de -
accionista. En la sociedad andnima por su naturaleza y estruc
tura capitalista existe mis que en ninguna otra, la obligacidn
del socio de aportar valores patrimoniales, ya sca en efecti-
Vo 0 en especie,

El vocablo accidn por lo tanto tiene varios significados:

a). La fraccibn en que esti dividido el capital social.

b)., E1 de otorgar un conjunto de derechos y obligaciones
que se dan a los socios, Vv

c). El tftulo que representa a estas prerrogativas aii -
cuotamente, (art. 111 y 112 de 1la L.G.S.M.)

Artfculo 111. Las acciones en que se divide el capital social
de una sociedad anfnima estardn representadas por titulos no-
minativos que servirdn para acreditar v transmitir la calidad
y los derechos de socio, y se regirin por las disposiciones -
relativas a valores literales, en lo que sea compatible con -
su naturaleza y no esté modificado per la presente ley,
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“"El capital social en su actual r&gimen juridico afirma-
que la sociedad andnima es el prototipo de las sociedades de-
capitales, sin .duda porque permite reunir y organizar masas-
de capital que unidas se destinan a la explotacidén de una ac-

tividad econdmica determinada". {(43)

La accién como parte del capital,

"Broseta Pont, nos dice que surge esta realidad no sdlo-
porque estd necesariamente dividido en acciones, que rTepresen
tan sus partes alicuotas, sino porque la accidn es el titulo-
que se entrega al accionista suscriptor (titular) y que repre
senta e incorpora la aportacidn por &1 realizada o permitida.
Quien suscribe acciones aporta o se obliga a aportar a la so-
ciedad dinero u otros bienes cuyo valor en conjunto a de ser-
como minimo igual al nominal de las acciones que recibe. Por-
ello se afirma que el socio recibe acciones en pago de su --
aportacidén”, (44)

Ahora bien, como el capital es una cifra numérica que -
representa la suma valor nominal o iniclal de las acciones, -
cada accidén tendrd un valor fraccionario del capital, que es-
el que se expresa en las acciones corrientes como valor nomi~
nal de las mismas. Este valor nominal se debe expresar en el

(43} Broseta, Pont, p. 208
(443 ibid, p.p. 210 y 211

Articulo 112, Las acciones serdn de igual valor y conferirdn-
iguales derechos.

Sin embargo, en el contrato social podrid estipularse que el -
capital se divida en varias clases de acciones con derechos -
especiales para cada clase, observdndose siempre lo que dispo
ne 21 artfculo 17,
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texto del documento, segin exigencia de la ley. (articulo 91-
fraccién II y 93 fraccidn II)

Pero el patrimonio de la sociedad como conjunto de valo-
res reales, también estd dividido en tantas partes como accig
nes existan. Este valor real se refleja en la cotizacidn de -
las acciones; que se adquieren por su valor nominal, conforme

al vinculo que exista entre capital y patrimonio.

Artficulo 91. La escritura constitutiva de la sociedad anfnima
deberd contener, ademds de los datos requeridos por el articu
lo 6o. los siguientes:

IT. E} nGmero valor nominal y naturaleza de las acciones en -
que se divide el capital social, salvo lo dispuesto en el pi-
rrafo segundo de 1la fraccién IV del articulo 125.

Articulo 93. Cada suscripcidn se recogeri por duplicado en -
ejemplares del programa y contendri:

II. El ntimero expresado con letras, de las acciones suscritas
5u naturaleza y valor.
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Como la distribucidn del capital en acciones se basa en-
la escritura constitutiva y en &sta se fija el valor de cada-
accibn, éstas a su vez no pueden dividirse (articulo 122 de -
la L.G,S5.M.) porque si asf no fuera, al dividirse las accio -
nes se modificaria por disposicibn unilateral el contrato so-
cial. Es por lo mismc que las acciones son indivisibles, s&lo
puede reconocerse un titular jurfdico y un voto por cada una-
de ellas (Articulo 113 de 1a L.G.S.M.), de manera que cuando-
una accidén venga a ser propiedad de varias personas &éstas ten
drin que nombrar un representante comfin, quien seri el que -~
practique frente a la sociedad y el que cumpla en relacién a-
ella los derechos y obligaciones que con la misma se relacio-
nan (artficulo 122 de 1a L.G.S.M.)

Articulo 122, Cada accidn es indivisible y, en consecuencia -
cuando haya varios propietarios de una misma accifn, nombra -
rin un representante com@in, vy si no se pusieren de acuerdo, -
el nombramiento serd hecho por la autoridad judicial,

El representante comlin no podri enajenar o gravar la accibn,-
sino de acuerdo con las disposiciones del derecho comfin en -
materia de copropiedad.

Articulo 113, Cada accidn sélo tendrs derecho.a un voto; pero-
en el contrato social podrd pactarse que una parte de las ac-
ciones tenga derecho de voto solamente en las asambleas ex -
traordinarias que se reunan para tratar los asuntos comprendi
dosen las fracciones I, II, IV, V, VI y VII del artfculo 1827
etc. ’
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Todas las acciones deben de ser de idéntico valor nomi -
nal (artfculo 112 de la L.G.S,M.) esto quiere decir que en el
momento de la constitucidn de la sociedad anénima deben las -
acciones que se emitan en ese momento y las que scanpuestas -
al p@iblico en momento subsiguiente, han de tener el mismo va-
lor nominal que las primeras, salvo que las primeras y las -
posteriores se cambien a un nuevo valor, que también debe de-
ser igual para todas, en virtud de una modificacidén de los es
tatutos. (45)

La accibn se liga en un titulo de crédito, asi dice el -
articulo 111 de la L.G.S.M. "Las acciones en que se divide el
capital social de una sociedad anénima estarin representadas-
por titulos nominativeos, que Servirdn para acreditar y trans-
mitir la calidad y los derechos de socio, y se regirin por -
las disposiciones relativas a valores literales.,..!" Valores -
iiterales son los titulos de crédito. La Ley de Titulos y Ope
raciones de Crédito en su articulo segundo, dispone que las -
acciones de sociedades se regirdn por disposiciones de la Ley
especial relativa {L.G.S.M.), en cuanto €stos no se opongan -
a los de aquella, Por lo tanto seglin la Ley de Titulos y se.-
gn la Ley de Sociedades, las acciones son titulos de crédito
regidos en primer término, por las disposiciones de la Ley de
Sociedades y, en segundo lugar por la Ley de Titulos y demids-
fuentes que se enumeran en el articulo segundo de la Ley de -
Titulos y Operaciones de Crédito.

En este aspecto, puede decirse que la accidn es un ver -
dadcro tftulo de crédito en el que se incorporan los derechos
de participacién social de los socios. Se trata de auténticos
titulos de crédito, acerca de los cuales pueden predicarse y-

(45) Rodriguez Rodriguez, Joaquin, op. cit, p. 83
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deducirse de la ley las caracteristicas generales de los mis-
mos, es decir la incorporacidn, la literalidad, la legitima -
cidén, la autonomia y en caso especffico la causalidad.

"A juzgar su consideracibén de titulos de crédito, se -
comprende que la tenencia del documento sea condicién indis -
pensable para el ejercicio de los derechos, que se deriven de
la calidad de socio'., (46)

Con la finalidad de facilitar el estudio y la compren --
sidn de la accién como titulo de cré&dito creemos pertinente -
encuadrar a la accidn dentro de la clasificaci6n de los titu-
los de crédito,.

Clasificacién de los Titulos de Crédito. (47)

I.- Atendiendo la ley que rige a los titulos de Crédito.

- Titulos Nominados. Son los que se encuentran reglamenta
dos en forma expresa en una ley. Es el caso de la accidén de -
la sociedad anSnima porque estd regulada en la Ley General de
Sociedades Mercantiles,

- Titulos Innominados., Aquellos que sin tener una regla-
mentacidn legal han sido consagrados por los usos mercantiles,

II.- Por el Objeto del Documento.

- Titulos Personales. Son aquellos cuyo objeto principal
no es un derecho de crédito, sino la facultad de atribuir a -
su tenedor la calidad personal de miembro de una corporacidén.

(40) Ibid. p.p. 83 y 84.
(47) Cervantes Ahumada, RaGl, op. cit. p.p. 16 y sig.
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El tftulo tipico de esta clase es la accidn de la sociedad -
andnima, cuya funcidn principal consiste en atribuir a su ti-
tular la calidad de socio o miembro de la entidad juridica -~

colectiva.

- Tftulos Obligaciones. Su objeto principal es un dere -
cho de crédito ejemplo, una Letra de Cambio.

- Titulos Reales. Son aquellos cuyo objeto principal
consiste en un derecho real sobre la mercancia amparada por
el titulo. Por eso se dice que representan mercancias.

III. Por su Forma de Creacidn.

- Titulos Singulares. Son creados uno s6lo en cada acto-
de creacifn como lo es la Letra de Cambio el Cheque, etc.

- Titulos Seriales. Los que se crean en serie o en masa-
como las acciones de la sociedad anbnima.

IV.- Por 1la Sustantividad del Documento.

- Tftulos de Crédito Principales y Accesorios. Por ejem-
plo la accién de una sociedad anbnima, es un titulo principal
que lleva anexo un cupbn que se usa para el cobro de dividen-
dos, ¥y que tiene el caricter de titulo accesorio de la ac -~
cidén,

V.~ Por 1la Forma de su Circulacidn.

- Nominativos. Son aquellos que tienen una circulacidn
restringida, porque designan a una persona como titular, y -
que pueden ser transmitidos, necesitan el endoso del tftulo y
la cooperacidn del obligado en el titulo, el que deberi lle
var un registro de los titulos emitidos y el emitente sélo -

1

reconocerd como titular a quien aparezca inscrito en el tftu-
lo como en el registro que lleve el emisor. Las acciones de -
la sociedad anfnima son exclusivamente nominatives en virtud-
del Decreto que establece reformas y adiciones a disposicio -
nes mercantiles de diciembre de 1982,
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- A la Orden. Aquellos que e¢stan expedidos a persona de-
terminada, se transmiten por medio del endoso y 1a entrega -
misma del documento. El endoso en si no tiene eficacia trasla
tiva, se necesita la tradicibn para completar el negocio de -

la transmisién,

- Al Portador. (abrogado por decreto de diembre de 1982-
respecto de las acciones de la sociedad andnima), son los -
que se transmiten cambiariamente por la sola tradicidn y cuya
simple tenencia produce efectos de legitimar al posecdor.

VI.- Por 1la Eficacia Procesal.

- De eficacia procesal plena o completa., Hay titulos de-
crédito a los que se les puede llamar de eficacia plena por -
que no necesita hacer referencia a otro documento o a ningfn-
acto externo. Ejemplo. La letra de cambio, el Cheque, etc,

- De eficacia procesal Incompleta. Hay titulos cuyos ele
mentos cartulares no funcionan con eficacia procesal plena --
como el cupbn adherido a una accidn de la ciudad andnima. -
Cuando se trata de ejercitar los derechos de crédito relati -
vos al cobro de dividendos, habra que exhibir el cupdn y el -
acta de la asamblea que aprobd el pago de dividendos. Por eso
se dice que el cupdn es un titulo de eficacia ﬁrocesal limita
da o incompleta, y para tener eficacia en juicio, necesita -
ser complementada con elementos extrafios, extracartulares.

VII.- Por la Causa de su Emisidn.

- Abstractos., Es un tftulo que una vez creado, su causa
o relacidén subyacente se desvincula de €1 y no tiene ya ningu
na influencia ni sobre 1a validez del titulo ni sobre su efi-
cacia ejemplo, la Letra de Cambio el Cheque, etc.

-~ Causal o Concreto. Un titulo es causal, cuando su cau-
sa sipue vinculada al titulo, de tal manera que puede influir
sobre su validez y su eficacia, Son los titulos causales las-
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acciones de la sociedad andnima.

VIIiI.- Por su Funcifn Econdémica.

- De Especulacidn. Quien expone su dinero con objeto de-
obterer una ganancia. Se especula con un tftulo de crédito -
cuyo producto no es seguro, sino fluctuanté como es el caso -
de las acciones de la sociedad andnima.

- De Inversitn. Se isnvierte cuando se trata de tener --
una renta fija asegurada y con apropiada ganancia, como cuan-
do se compran Cédulas Hipotecarias.

La accién y la calidad de socio.

Representa la accibn para sus tenedores un conjunte de -
derechos y obligaciones, tales como la de percibir dividendos
(derechos patrimoniales o econdmicos), de votar en las asam -
bleas, de convocarlas, de oponerse como un derecho de las mi-
norias, de desempefiar cargos sociales, de vigilar los manejos
de la sociedad, de suscribir proporcionalmente el aumento del
capital social y separarse de la sociedad; asi como pagar su-
aportacién y responder de las cargas sociales hasta el impor-
te de su aportacién. "En este aspecto podemos decir que la -
accidn nos da la unidad de participacidén en la vida social, -
la influencia de cada socio en la sociedad se mide por las -~
acciones que posea, ya que cada accifn le atribuye un puesto-
de socio en cuanto es una parte del capital social', (48)

(48) Rodriguez Rodriguez, Joaquin. op. c¢it., p. 85
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- Acciones sin valor nominal. Tiene su fundamento en ¢l -
articulo 125 fraccifén IV parrafo tercero, que permite omitir-
en las acciones la expresidn del valor nominal y la cuantia -
del capital social, para conocer el valor de este tipo de ac-
ciones debemos recurrir a los estados financieros de la socie
dad cmisora.

- Acciones en numerario. Se llaman asi en atencibn a que-
su importe sc paga exclusivamente en dincro (Efectivo), éstas
a su vez sc¢ dividen en; liberadas aquellas cuyo importe estéa-
{ntegramente pagadas o satisfecho en su totalidad el desembol
so, y pagadoras las que tienen pendiente el pago de una parte
de su valor. (art, 116 y 117 de la L.G.S.M.)

Articulo 125.- Los tftulos de las acciones y los certificados
provisionales deberin expresar:

'IV. P4rrafo tercero. Cuando asi lo prevenga el contrato so -
cial, podrd omitirse el valor nominal de las acciones, en -
cuyo caso se omitir4 también el importe del capital social.

" Articulo 116. Solamente las acciones cuyo valor estéd total --
mente cubierto serén liberadas.

Artfculo 117, La distribucibn de las utilidades y del capital
social se hari en proporcién al importe exhibido de las accig

nes... etc.
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Considera Rafacel de Pina, que desde los primeros ordena -
micntos, ¢! legislador mexicano ha reconocido la clasifica -
cibn tradicional cn nucstra Ley vigente de Socicdades Mercan-
tiles. Pero ahora por decreto de 30 de diciembre de 1982, que
reformé la citada Ley y a la Ley de Titulos y Operaciones de-
Crédito, s¢ ha suprimido el anonimato de las acciones y, en -
lo sucesivo estos titulos de crédito deberdn ser sicmpre mnomi

nativos. (49).

Para tener una visibn de ambas acciones mencionaremos a -

las acciones nominativas y las acciones al portador:
- Acciones Nominativas.

Son las extendidas a favor de persona determinada y cuya-
transmisién no se perfecciona por el endoso del documento, si
no que es necesario inscribir el cambio del nombre del nuevo-
titular en el registro que a efecto llevari la sociedad emiso
ra, vy en el cual se expresarin los generales del accionista vy
los datos que identifiquen a las acciones, las exhibiciones -
que scbre ellas sc hagan y las transmisiones de que sean objc

to, ademis de requecrirse l6égicamente de la tradicién.
- Acciones al portador.

Estas acciones no estdn expedidas a favor de persona de -
terminada, contenga o no la cléusula al portador y se transmi
ten por la simple tradicién, la tenencia de las acciones supo
nfa 1la calidad de socio atribuyéndole a éste derechos y obli-
gaciones respecto de la sociedad emisora. (abrogade diciembre
30 de 1982).

(49) De Pina Vara, Rafael,- Elementos de Derecho Mercantil -
Mexicano, (16° Edicién, Edit. Porrfia, S.A. 1983). p.9%9)
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El titulo al portador permitfia una fécil y répida circula
cidén de las acciones, por tal motivo el simple hecho de entre
gar la accibn a otra persona se perfeccionaba la transmisibn.

111.- Clasificacién de las acciones con consideracién a -

los derechos que atribuyen.
- Acclones comunes.

Llamadas as{ porque se cumple el principio general que -
enuncia el artfculo 112 pdrrafo primero de la L.G.S.M. al dis
poner que las acciones seridn de igual valor y conferirén igua

les dercchos.
- Acciones preferentes o de voto limitado.

Acciones preferentes, tumbién conocidas como acciones de-
voto limitado, lo cual es indebido ya que se les designa in -
distintamente con el nombre de acciones preferentes o dec voto
limitado como si se tratara de una tnica categoria de acciones
en tanto quc en la rcalidad si bien todas las acciones de vo-
to limitado son preferentes, no todas las acciones preferen -
tes son de voto limitado. Estas acciones sc emiten gencralmen
te para ser adquiridas por aquellos accionistas conocidos co-
mo rentistas pues el fin principal de su inversibn no e¢s par-
ticipar cn la administracidn y gestién de la sociedad sino --
finicamente de sus beneficios econdmicos, a diferencia de los-
accionistas interesados con el manejo y funcionamiento de la-
sociedad mids quc en su aspecto econdmico. Estas se encuentran
provistas y autorizadas por la ley y ¢l hecho de que su tenez
dor sélo pucda votar en los casos cn que se discutan reformas

a la escritura constitutiva, se encucntra compensado por los-

privilegios que a ellos sc concede, como el de disfrutar de -

un dividendo preferente y acumulativo de no menos del cinco -

por ciento de su valer y serdn rcembolsados al liquidarse la-
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sociedad, antes  de tepartir dividendo alguno a las comunes u-
ordinarias y es acumulativo porque si en un ejercicio no se -

a lcanza a cubrir, se hard en el siguiente. (50)

Son acciones prefercntes aquellas quc tienen derechos es-
peciales, ya sca patrimoniales o en cuanto al derecho de voto
Estos derechos especiales pueden ser en cuanto a la preferen-
cia en la cuantia o en el pago de dividendos; en cuanto a la-
cuota de liquidacién, en cuanto a su amortizacidén. Aunque el-
articulo 113 de la L.G.S.M. las denomine de voto limitado.

Estas acciones desde el punto de vista econémico, son -
preferibles; su funcién es atraer inversionistas cuya finali-
dad es obtener una renta fija y segura, sin obligacién de par
ticipar en la marcha de la sociedad.

(50) Mantilla Molina, Roberto L. op. cit. p. 350
Articulo 113, Cada accién sélo tendré derecho a un voto-
pero en el contrato social podri pactarse que una parte-
de las acciones tenga derecho de voto solamente en las -
asambleas ordinarias que se reunan para tratar los asun-
tos comprendidos en las fracciones I, II, IV, V, VI y -
VII del articulo 182.

No podrin asignarse dividendo a las acciones ordinarias-
sin que antes se pague a las de voto limitado un divi -~
dendo de cinco por ciento. Cuando en algln ejercicio so-
cial no haya dividendos o sean inferilores a dicho cinco-
por ciento, se cubrirf éste en los afios siguientes con -
la prelacibén indicada.

Al hacerse la liquidacidn de la sociedad las acciones de
voto limitado se reembolsaran antes que las ordinarias.

En el contrato social podré pactarse que a las acciones-
de voto limitado se les fije un dividendo superior al d
las acciones ordinarias. .

Los tencdores de las acciones de voto limitado tendrén -
los derechos que esta ley confiere a las minorfas para -
cponerse a las decisiones de las asambleas y para revi -
sar el ‘balance y los libros de la sociedad:



2.- El accionista

A. Sus derechos

B. Sus obligaciones
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La nocién de accionista no impolica, sino en excepciona-
les casos la idea de un conocimiento de las demis personas --
asocidadas en_ comunidad de intereses, por tal motivo es muy -
vaga la relacién que existe entre los accionistas por la fal-
ta de convivencia del grupo que conforma la masa de la socie-
dad. Esta por su parte nc puedc conocer cuales son los verda-

deros accionistas. (51)

El accionista es el titular de una parte del capital so-
cial, serd accionista quien sea titular de una o varias accio

nes,

Si desde el punto de vista econbmico interesa al accio--
nista cull es el valor de sus acciones y que dividendos le --
producen, desde el punto de vista politico o administrativo le
interesa saber que dercchos le confieren sus acciones. En ésto
hay uniformidad y podemos sintetizar diciende que le concede
dos tipos o clases de derechos:

1. Derechos patrimoniales.
Otorgan un contenido econbmico y tienen un interés pe
culiar y exclusivo de los accionistas frente a la sociedad.

Derecho de participar en las ganancias (dividendos).

Es el que corresponde al titular de cada accidédn de parti
cipar en el beneficio neto peribdicamente distribuido. No es
indispensable que el derecho al dividendo esti reglamentado -
en los estatutos.

Los accionistas tendr4n derecho como acreedores frente a
la sociedad, una vez gque la asamblea general ordinaria acuer-
da la distribucién de utilidades entre los socios. A partir -
de este momento, cada accionista puede reclamar a la sociedad

(51) Rivarola, Mario A.- Sociedades Anbnimas (Tomo I, ia.Edi

cibén, Librerfa y Edit. "E1l Ateneo", Bucnos Aires i942) -
p. 17.
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el dividendo que le corresponde.

Para que la asanblea general pueda acordar la distribu-
cién de los beneficios, esto es, para que se pueda decretar =
un reparto de dividendos justo, necesita que previamente se -
haya aprobado el balance y que del mismo, resulte la existen~
cia de ganancias repartibles, y que no existan pérdidas que -

deban resarcirse.

El pago del dividendo se hari contra la entrega de los -
respectivos cupones, en moneda nacional en curso, cbligatorio
en el domicilio de la sociedad, o en el de las instituciones

bancarias con las que se haya pactado el servicio de caja.

La cuantia de los dividendos se fijar4 de acuerdo a dos
normas:

lo. Todas las acciones deberén participar en igual medi-

da, en las utilidades repartibles, salvo los casos espe-

ciales de preferencia.

20. Si las acciones se encuentran en diversa situacibn -
de desembolso, sus titulares participarén en los dividen

dos en proporcién al valor pagado de sus acciones.

El Artfculo 123 de la L.G.S.M. permite que la sociedad -
pague a sus accionistas dividendos fijos del nueve por ciento
anual sobre el valor de sus racciones, durante un periodo que

¥

no exceda de tres afios,

Articulo 123. En los cstatutos se podré establecer que las ac
ciones, durante un periodo que no exceda de tres afios, conta~

dos desde la fecha de la respectiva emisibn, tengan derecho -
a intereses no mayores del nueve por ciento anual, En tal ca-
so, el monto de estos intereses debe cargarse a gastos genera
les.
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2. E1 derecho de participar en el reparto del patrimontio
en caso de liquidacidn.

Derecho que tienen los socios para obtener una parte del
patrimonio resultante al procedersc la liquidacién de la so--

ciedad.

El accionista participa en el patrimonio de liquidacibn
en proporcién al valor de sus acciones ¥y en su cobro pueden -
establecerse preferencias a favor dec determinadas serics de -

acciones,

"Cignifica ello que, disuelta y en perfodo de liquida- -
cibn, una sociedad anénima, cada uno de los accionistas tie--
nen derecho a recuperar la parte del patrimonio social (pro--
porcional a su participacibn en el capital dcsembolsado), que
quede libre después de haber sido pagados o satisfechos todos

los acreedores sociales'". (52)

3. Aportacién limitada.
Se funda en lo relativo a la obligacibn del pago de -
los acciones y tienme su fundamento en el Artficulo 87 de la L.

G.S5.M.

1I. Derechos no patrimoniales o polfticos.
1.~ E1 derecho preferente de suscribir acciones Arti
culo 124 de 1la L.G.S.M. (obtencibén de los tfitulos de las ac--

ciones).

2.- E1 derecho de retiro o transmisibn de las accio-
nes.

3.- Obtencién de las acciones de goce, articulo 136
Fraccién IV.

4.- El derecho a ser designado para desempefiar un --
cargo en la sociedad si los estatutos preveen que aquél deba

ser desempeifiado por un accionista.

(52) Ibid p. 39
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5.- Otros dercchos de menor importancia como ¢l de re
visar libros, oponerse a las decisiones etc., derechos que se

encuentran gencralmente consagrados por los estatutos.
III. Derechos de Asistencia, Voto e Informacién.

Se concede a todo accionista el derecho de votar en
las asambleas de la sociedad. Este devecho (de caricter corpo
rative por excelencia), presupone el derecho de asistciicia a
la junta, por si o por representante, asi como el derecho de
informacién como medio indispensable para el adecuado ejerci-

cio del derecho de voto.

Es este derecho fundamental del accionista, puesto que -
mediante 81 se interviene e incluye en la adopcibén de los - -
acuerdos sociales; se elige a quienes dirigen y representan a
la sociedad y finalmente, se controla o se puede controlar la
situacibén de la explotacibn de la empresa de la que es titu--
lar la sociedad anénima., Por medio del voto, se forma la vo--
luntad de la mayoria, la cual se identifica con la voluntad -
de la sociedad. Pero esta intervencidn del socio en la forma-
cién de la voluntad social por el sistema de la mayoria no es
sin embargo, omnf{moda, pues las decisiones mayoritarias de --
las asambleas poseen tres limites concretos que no deben vio-

larse.

lo. La voluntad de la mayorf{a integrada por los votos de
los accionistas que no debe adoptar acuerdos que infrin-
jan la ley, violen estatutos o perjudiquen el interés de

la sociedad en beneficio de uno o varios accionistas.

20. La voluntad de los accionistas, por medio del siste-
ma de mayorfa, sélo puede tomar acuerdos eficaces sobre
los asuntos que correspondan a la competencia de la jun-
ta general vy,



(2]
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30. La mayorfia no puede desconocer preceptos legales que
tutelan a las minorfas, desconocer, ni deprimir la situa
cibén ni los derechos de los accionistas minoritarios, ni
modificar el contenido contractual. Si se¢ violan esos 1f
mites, el acuerdo adoptado por el voto de la mayoria pue
de ser impugnado, y en su caso, revisado por los Tribuna

les de Justicia. (Articulo 113 de la L.G.S.M.)

El derecho de voto es personalistico en el sentido de -~
que no puede transmitirse independientemente de la condicibn
de accionista, es un derecho individual de carfcter esencial,
lo cual explica que no puede ser derogado por los estatutos,
ni por acuerdo de la Junta general y puede ejercitarse por si
o por medio de representante. (Articulo 192 de 1a L.G.S.M.)
(52)

Tanto los derechos patrimoniales como los no patrimonia-
les son indivisibles y no pueden ser suprimidos por un acuer-

do corporativao,

{52) Broseta Pont, Manuel. op. cit. 223 y 224,



Obligaciones del Accionista.

La accién, ya mencionamos corresponde a una parte propor
cional del capital social, el cual se encuentra integrado por
las aportaciones hechas por los socios; el aporte es la parte
de bienes que cada socio lleva a la sociedad, para la forma--
cién de su capital y recibe a cambio de ello el titulo de ac-
cionista. {articulo 87 de la L.G.S.M.)

A la siciedad anénima, se pueden aportar toda clase de
bienes; pero es de especial importancia distinguir las aporta
ciones que se hacen en dinero, de los que se hacen con bienes

de cualquier otra naturaleza.

En caso de aportacién de crédito, el que los aporta res

ponde de su cobro.

""Debe insistirse en la especial significacién que tiene
la aportacidn en la sociedad anénima, ya que la ley requiere
que al tiempo de fuendar la sociedad, todos los socios hayan -
efectuado su pago, en parte al menos. Por eso dijimos que la

sociedad andénima era una sociedad de capital funcional'". (53)

En virtud de esta norma, gran parte de las sociedades --
anénimas inician su vida sin que su socio hayan desembolsado-
integramente el valor de las acciones suscritas, porque normal
mente las sociedades no necesitan en el momento constitutivo -
la totalidad de sus recursos patrimoniales Conforme avanza la-
explotacién de su empresa, la sociedad necesitar4 el progresi-
vo desembolso de las aportaciones prometidas y afin no realiza-
das por sus accionistas. Precisamente para hacerlo posible, dis

pone la ley que el accionista deberi desembolsar sus

(33) Rodriguez Rodriguez, Joaquin. op. cit.p. III.
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dividendos pasivos en la forma prevista por los estatutos o,
en su defecto por el acuerdo de la asamblea, (Articulo 118 y
119 de 1la L.G.S.M.)

El legislador se ha preocupado, ademis de poner remedio
al incumplimiento de la obligacién del socio de efectuar la -
participacibén debida y no realizada. Para ello establece la -

ley un procedimiento cuyo contenido esencial es el siguiente:

- La sociedad podrd reclamar su cumplimiento en via suma
ria, también enajenar las acciones suscritas por cuenta y - -
riesgo del socio moroso, o bien a la venta de las acciones --
articulo 118 de la L.G.S.M. "Aunque la ley no lo dice de modo
expreso, debe entenderse que la sociedad ha de proceder a la
cancelacifn de los primitivos tftulos con la publicidad nece-
saria; pues ha de aplicarse por analogfa lo dispuesto en los
Articulos 43 y 45 de la L.T.0.C,' (54)

Otras Obligaciones.

Desde el momento en que el socio firma la escritura cons
titutiva de la sociedad o bien se encuentre anotado en el bo-
letin de suscripcibn, contrae la obligacién jurfdica de suje-
tarse por los acuerdos que adopte vilidamente la mayoria. Asf{
el Articulo 200 de la L.G.S.M. dispone que los acuerdos adop
tados por las asambleas son obligatorios, incluso por los so-
cios ausentes o disidentes.

"El accionista, por ser socio debe proceder con lealtad

con la colectividad de sus compafieros y tiene que subordinar
sus intereses a los intereses generales.'" (Art{culo 196 de la

L.G.S.M.) (55)

(54) Mantilla Molina, Roberto L. op.cit, 370.
(55) Rodrfgucz Rodriguez, Joaquin op.cit. p.112.



OTROS TITULOS DE LA SOCIEDAD ANONIMA.

A. Bonos de Fundador
B. Acciones de Trabajo
C. Acciones de Goce
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OTROS TITULOS DE LA SGCIEDAD ANONIMA

Bonos de Fundador,

Los fundadores de una sociedad anénima, realizan, an--
tes de constituirla trabajos que van a ser aprovechados por
la compafiia que se crea y que puede tener para ella un valor

efectivo.

Para proteger los intereses de los socios sin descono-
cer tampoco el legitimo interés de los socios fundadores, -
la ley ha establecido, con carfcter imperativo que los bene
ficios obtenidos y concedidos a éstos no han de afectar al
capital social; sino que cubririn (nicamente con cargo a --
las utilidades, siempre que se pague previamente un dividen
do no menor del cinco por ciento sobre el valor exhibido de
las acciones. La participacién que se concede a los fundado
res no excederi del diez por ciento de las utilidades anua-
les ni podr4 abarcar un pericdo mayor de diez afios (artfcu-
los 104 y 105 de 1a L.G.S.M.).

"A estos bonos por su carActer negociable permite a --
los fundadores enajenarlos f&cilmente y obtener en un momen
to dado el valor actual de sus derechos futuros." (56)

(56) Ibid p. 87

Articulo 104, Los fundadores no pueden estipular a su favor
ningin beneficio que menoscabe el capital social, ni en el
acto ¢e la constitucién ni para el porvenir. Todo pacto en
contrario es nulo,

Articulo 105. La participacién concedida a los fundadores -
en las utilidades anuales no excederé del diez por ciento,
ni podrd abarcar un perfiodo de mis de diez afios a partir de
1a constitucién de la sociedad.....etc.
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Acciones de Trabajo.

Esté4n reguladas en el articulo 114 de la L.G.S.M. y -
para dar una posibilidad de cumplir por le¢ mandado en la --
Constitucién Polftica de los Estados Unidos Mexicanos (arti
culo 123 faccién VI y IX Constitucional), se han estableci-
do las llamadas acciones de trabajo, cuya creacién s6lo pue
de hacerse en virtud de disposicién expresa de la escritura
constitutiva, y que habridn de emitirse a favor de personas

que presten sus servicios a la sociedad.

"No pueden considerarse verdaderas acciones ya que no
representan partes del capital. Pero si pueden reunir las -
caracteristicas de los tftulos de participacibén y como uno
de éstos deben ser considerados, aunque a veces sea muy du-
doso que pueda atribufrsele ese caricter." (57)

La lay hace especial referencia a la inalienabilidad -
de estas acciones, lo cual se aclara, por que se trata de -
t{tulos que atribuyen actividades del personal y cuya fina-
lidad es interesar al accionista trabajador en el destino -

de la empresa.

"Este propbsito quedaria incumplido si pudiesen ser --
transmitidas a personas que no presten sus servicios en la

Artfculo 114. Cuando asi lo prevenga el contrato social po-
drdn emitirse en favor de las personas que presten sus ser-
vicios a la sociedad acciones especiales, en las que figura
rfn las normas respecto a la forma, valor, inalienabilidad™
y de m4s condiciones particulares que les corresponda,

Articulo 123 Constitucional,

Faccién IX. Los trabajadores tendrfn derecho a una participa
cibén en las utilidades de las empresas regulada de conformi~
dad en las siguientes normas,....etc.

(57) 1bid. p. 88
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sociedad. No obstante, los acredores de los titulares de ac
nes dc trabajo podrén embargar las utilidades que correspon
dan a éstos, porque la participacidén de utilidades no tiene
el carlcter de inembargable." (58)

Las Acciones de Goce.

Cuando se amorticen con utilidades repartibles, los ti
tulos de las acciones amortizadas quedarin anuladas y en su
lugar podridn emitirse acciones de goce.

Basta indicar que estas llamadas acciones no lo son con
propiedad; porque no representan parte del capital social,
ya que perdieron ese carlcter en el momento en que la socie
dad les devolvi6 su aportacién primitiva, al hacer la amor-
tizacibén del titulo.

"Llamamos amortizacién de acciones a un procedimiento
de reduccifn del capital social que consiste en la determi-
nacién por sorteo de las acciones a las que se les reinte-
grard su aportacidén, antes que la sociedad se disuelva.'(59)

Las acciones de goce tienen derecho a las utilidades -
1fquidas después que se haya pagado a las acciones no reem-
bolsables el dividendo sefialado en el contrato socialj en -
caso de liquidacién perciben una cuota que les corresponde,
y si en el contrato social as{ se establece, podrfn tener -
derecho de voto.

Por lo tanto, podemos decir que aunque no son acciones,
pueden ser tftulos que representan una aportacibn.

(58) ibidem
(59) ibid,. p. 141



CAPITULO 1V.

DECRETO QUE ESTABLECE REFORMAS Y ADICIONES A DIVERSAS DIS--

POSICIONES DE CARACTER MERCANTIL PUBLICADO EN EL DIARIO OFI
CIAL DE LA FEDERACION EL 30 DE DICIEMBRE DE 1982.

1.- Los tf{tulos representativos del capital social.
A. Tftulos al portador.
B. T{itulos nominativos.

2.- Reformas y adiciones a los artfculos 111, 117, 125 frac
cién I; 127, 128, 129, 130 v 131 de la Ley General de -
Sociedades Mercantiles.

A. Situaciones dc cambio para los socios con acciones -
al portador.

B. Acciones nominativas y al portador, criterios de di-
ferenciacién.

C. Transformacién de tfitulos al portador por nominati--

vos.



LOS TITULOS REPRESENTATIVOS DEL CAPITAL SOCIAL,

A. Titulos al portador.

B. Titulos nominativos.
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LOS TITULOS REPRESENTATIVOS DEL CAPITAL SOCIAL

"Las acciones nacieron como simples documentos identi-
ficadores y fueron por tanto nominativos. Se expedfan a la
vista del registro de accionistas y a rafz de la transmi- -
sibén que de los mismos se hiciere, mediaba una declaracién
ante la sociedad emisora que levantaba la constancia respec
tiva, Este procedimiento se simplificd en beneficio del co-
mercio, llegando a permitirse la transmisién de las acciones
mediante anotaciones que la costumbre llegd a dotar de auto
nomfa permitiendo la traslacién de dichos documentos" (60)
Este documento formbé parte de un paso definitivo en su evo-
lucibn que culminé con la existencia del endoso.

Actualmente, casi todos los sistemas legislativos admi
ten las acciones nominativas y las de al portador, con ex-
cepcibén de Gran Bretaiia, Estados Unidos, México (reciente--
mente) y otros paises escandinavos. (61) Empero en pafses -
como Francia e Italia que tradicionalmente aceptaban ambas
formas de circulacién para las acciones, se ha realizado un
cambio que por razones favorables al tenedor, al tenedor y
al fisco; précticamente dejé a las acciones al portador fue

ra de uso.

La distincién entre ambas especies de tftulos tienen -
importancia desde diversos puntos de vista como son, la for
ma de designar a su titular, el modo de hacer constar su -
existencia, la manera de transmitirse y la responsabilidad
que de ellas deriva para sus tenedores.

En nuestro caso, interesa conocer la distincién desde

el punto de vista de su titular y de preferencia el procedi
miento para la transmisibén de cada una de las distintas for

mas de acciones.

(60) Ibid. p. 82
(61) Ibidem.



A. Titulos al Portador,

Acclones al portador, son aquellas que no estén expedi
das a favor de persona determinada, contengan o no la cléu-
sula "al portador" y su transmisibn se efect@a por la sim--
ple tradicién.

La circulacién de estas acciones es poco complicada y
esto motivd, que tuviesesn una gran aceptacibn pues es cono
cido por todos el hecho de que uno de los grandes méritos -
de la accién al portador, es la forma tan sencilla en que -
se adquicre o sc transfiere ésta, bastando tan sélo para --
ello la "tradicibén' del titulo o sea la entrega decl mismo,
con 4nimo de enajenarlo, legitimando al tenedor.

La tradicién es el modo abstracto de transmitir un de-
recho, &sta constituye la ejecucién de un contrato anterior,
que puede ser compraventa, donacién, etc., sin embargo, tie
ne valor propio. (62)

La propiedad de una accién al portador la adquiere por
medio de la tradicién, t{tulo sin el cual no es posible --
ejercitar ningln derecho derivado de la accibén. Dicho lo --
cual la poscsién de la accibén es suficiente para ejercitar

todos sus derechos frente a la sociedad y frente a terceros.

B. Las Acciones Nominativas.

Este tipo de acciones podemos definirlas como "aque--
11os tftulos expedidos a favor de persona determinada y cu-
ya transmisién no es perfecta sino hasta quedar registrada
en los libros de la sociedad emisora", endosdndola y trans-

(62) Ripert, teorges. op. cit, p. 313.
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mitiéndola. Son acciones que se cmiten por una Sociedad Ané
nima, anotando el nombre del titular, tanto en cl titulo de
la accién como en los registros especiales que debe llevar
dicha sociedad, los cuales tienen como finalidad el permi--
tir a la sociedad identificar o legitimar al titular de la
accidn.

Estas acciones se emiten generalmente para dar al titu
lar de la misma mayor certeza y seguridad, respcecto a su --
propiedad o bien para poder ejercer cierto control respec-
to a las personas que pueden ser titulares de dichas accio-
nes. Scgln la Ley de Titulos y Operaciones de Crédito, arti
culos 24 y 26, para que la transmisién de una accién nomina
tiva se efectfle requiere: (63)

a.- Un endoso o la comprobacién de cualquier otra cau-
sa de transmisidén (como puede ser en el caso de una heren--
cia).

2.- La entrega del tftulo, y

3.- La inscripcibn de la transferencia en el Registro
de Accionistas que debe llevar la sociedad.

Por medio del endoso se realiza la transmisién de la -
accidén, ya que mediante aquel se expresa el consentimiento
de transmitir, lo cual es suficiente para que se realice la

(63) Rodriguez Rodrfiguez Joaquin op.cit. 90.

Articulo 24. Cuando por expresarlo el titulo mismo, o preve
nirlo la ley que lo rige, el tftulo deba ser inscrito en ull
registro del emisor, éste no estari obligado a reconocer co
mo tenedor legitimo sino a quien figure como tal a la vez =
en el documento y en el registro. Cuando sea necesario el
registro, ningln acto u operacién referente al crédito sur-
tird efectos contra el emisor, ¢ contra los tereceros, si -
no se inscribe en el registro y en el titulo.

Articulo 26. Los tfitulos nominativos secrédn transmisibles por
endoso y entrega del tftulo mismo, sin perjuicio de quec puc-
den transmitirse por cualquier otro medio legal.
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transmisién, pero de no hacer ¢l cambio de titular cn el re
gistro de la emisora, s6lo tendrd valor interpartes y no --
frente a la sociedad ni frente a terceros.

Tullio Ascarelli opina que al endoso se le ha conside-’
rado como medio de prueba del derecho que tiene cl nuevo ac
cionista para que se le anote la transferencia de las accig
nes en el Registro de la Sociedad para el efecto de que se
le considere como su leg{timo propietario. (64)

Normalmente este procedimiento consiste en que el titu
lar de una accién pida a la sociedad el reconocimiento del
nuevo titular. Esto seria muy complicado y se prefirié sim-
plificarlo en la forma del endoso, el cual debe constar en
el titulo relativo o en hoja adherida al mismo, debiendo --
llenar los siguientes requisitos: (Artficulo 29 de la L,T.O,
c.).

1. Nombre del Endosatario.
Se legitima por medio de la cadena ininterrumpida
de endosos (la persona a quien el t{tulos se transfiere).

2. Firma del Endosante.
0 de la persona que suscriba el endoso a su ruego
o en su nombre, la falta de este requisito nulifica en for-
ma absoluta al endoso.

3. Clase de Endoso.
Tratindose de acciones para su circulacién, solamen
te puede haber endoso en propiedad y endoso en garantia se -

(64) Ascarelli, Tullig.— Derecho Mercantil (trad.Felipe J.
Tena, Edit. PorrGa S.A. México 194C) p. 458.

Articulo 29. El endoso debe constar en el titulo relativo o
en hoja adherida al mismo, y llenar los siguientes requisi-
tos.l.'etc.



usard en aquellos casos en que se quiera grabar a las mis--

mas. (65)

4. Lugar y Fecha.

Estos requisitos cuya finalidad es determinar la -
ley que regird el acto, tanto en el tiempo como en cl espa-
cio, no es esencial, ya que en su ausencia se considerard - -
como lugar el domicilio del endosante y como fecha el dfa -
en que éste adquirib el documento, salve prucba en contra--
rio. (Artfculo 30 de la Ley de Titulos y Operaciones de Cré
dito)

La forma regular de transmitir una accién nominativa -
es el endoso, pero pueden transmitirse por medio diversoc co
mo la cesibn ordinaria, donacién, herencia, etc., que hacen
las veces del endoso aunque sus efectos no sean los mismos,
pues se subroga al adquirente en todos los derechos que el
titulo conficre, pero lo sujeta a todas las excepciones per
sonales que el obligado, en este caso la sociedad emisora,

habria podido oponer al autor de la transmisién antes de és

(65) Tena Felipe de J,- Derecho Mercantil (18a. Edicién Edit.
Porrfia, S.A. México 1980), p.313.

Articulo 30, Si se omite el primer requisito se estari a lo
dispuesto en el artfculo 32. La omisidn del segundo requisi
to hace nulo el endoso, y la del tercero establece la pre--
suncidén de que el titulo fue transmitido en propiedad, sin
que valga prueba en contrario respecto a terceros de buena
fe. La omisibén del lugar establece la presuncibén de que el
documento fue endosade en el domicilio del endosante; y la
de 1a fecha establece la presuncifn de que el endoso se hi-
zo el dia en que el endosante adquirib el decumento, salvo
prueba cn contrario,

Articulo. 32. El endoso puede haccrse en blanco, con la sb-
la firma del endosante. En este caso cualquier tenedor pue-
de llenar con su nombre, o el de un tercero, el endoso en -
blanco o transmitir el tftulo sin llenar el endoso.

£l endoso al portador produce los efectos del endoso en blan
co.
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ta, lo cual no sucede en el caso del endoso.

Ademds del endoso o la constancid de otra forma de - -
transmisién, que hemos visto, es necesario la entrega del -
titulo segln lo dispone la propia ley y se requiere ademis
la inscripcidén de la transmisién en los libros de la socie-
dad, para que ésta se perfcccione, ya que la sociedad emiso
ra considerarid como duefio a quien aparezca inscrito como --

tal en su registro.

"La transmisién de una accién nominativa la perfeccio-
na la sociedad al hacer el registro sobre sus libros del -
nueve titular'. (66)

La inscripcibén se¢ hard a peticidn de cualquier tenedor
siempre y cuando éste se encuentre debidamente lcgitimado -
por un endoso o por cualquier otra forma traslativa de domi
nio del tftulo, teniendo la socicdad 1a obligacifén de hacer
la anotacién en su registro, no pudiendo hacer ninguna otra
si no se llenan los requisitos mencionados, debiendo exigir
en cada caso, como consecuencia de lo ya dicho, la presenta
cidn del titulo cuya posesidén es necesaria, ya que si se ha
ce la anotacién sin tener ¢l titule, c¢l poseedor del mismo
acudird después a registrarse y se anulard la otra anotacidn.
Una anotacién ilegal en el libro del registro no puede cons
tituir titulo de preferencia respecto del otro adquiriente.
(67)

Las sociedades anénimas tendrin un registro de accio-

nes que contendri:

i. E1 nombre, la nacionalidad, el domicilio del accio-

nista, y la indicacién de las acciones que le pertenezcan,

(66) Ripert, Georges. op. cit. p.dl.

(67) Stolfi,- Sobre cl conflicto entve dos adquirientes de
acciones nominativas. (Riv.Banca, Borsa, Madrid 1951.

Tomo T1), p.p. 24 y 24,
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cxpresfndose los nimeros, series, clases y demfs particula-

ridades;
II. La indicacién de las exhibiciones que se efectlien;

111, Las transmisiones que se realicen en los términos
que preescribe el Articulo 129 de la Ley General de Socieda

des Mercantiles.

Lo anterior se encuentra establecido en el Articulo 128
de la Ley General de Sociedades Mercantiles, que se relacio
na con el Articulo 24 de la Ley de Titulos y Operaciones de
Crédito.

Cuando sea necesario el registro, ningln acto u opera-
cién referente al crédito surtiri efectos contra el emisor
o contra los terceros, si no se inscribe en el registro y -
en el T{tulo. De estas disposiciones, se deriva el caricter
obligatorio que tiene el registro de las acciones nominati

vas.

E1l sistema original del registro consistfa en un asien
to que se hacia en los libros de la sociedad, el que era --
firmado tanto por el enajenante como por el adquirente, he-
cho lo cual se emitfia un nuevo certificado que incorporaba
1os derechos de éste. Actualmente, ya no es necesario para
ambas partes ir a los libros, ya que basta una declaracibn

Articulo 129. La sociedad considerard como duefio de las ac-
cioncs a quilen aparezca inscrito como tal en el registro a

que se refiere el Articulo 128. A este efecto, la sociedad
deberi inscribir en dicho registro, a peticién de cualquier
titular, las transmisiones que efectfien.
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firmada por el enajenante,  lacual* el adquirente hace valer

para obtencr su inscripcién.

Seglin Vivante, la inscripcién constituyc el mfnimum pa
Ta el ejercicio de los derechos del accionista y a dicho mi
nimum se afiade, para el ejercicio de algunos derechos espe-
ciales, la posesién de la accidn. Esta opinién es de suma -
importancia dado que a su autor se atribuye la creacibn de

este tipo de titulos. (68)

(68) Vivante, Cesar.- Tratado de Derecho Mercantil (Volumen I, la. Edi
¢ibn, LBdit. Reus, S.A. Madrid 1932), p. 117.
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REFORMAS ¥ ADICIONES A LOS ARTICULOS 111, 117, 125
FRACCION 1; 127, 128, 129, 130 Y 131 DE LA LEY GE-
NERAL DE 1LAS SOCI1LEDADES MERCANTILES.

E1 30 de diciembre de 1982 se publiché en el Diario 0fi
cial de la Federacidn un Decreto que establece, reforma y =
adiciona diversas disposiciones de cardcter mercantil, en -
virtud del cual se suprime el anonimato de algunos tftulos
valor, entre los cuales destacan las acciones que represen-
tan el capital social de las sociedades andénimas cuya fun--
cibn se encuentra regulada por la Ley General de Sociedades

Mercantiles.

Dichas reformas y adiciones no implican que se suprima
el cardcter anénimo de la sociedad anénima, que tiene tal -
naturaleza y que por lo mismo sigue conservando todas sus -

caracter{sticas de organizacibn y funcionamiento.

En efecto, del estudio comparativo entre el texto ante
rior y el actual de las diversas disposiciones relativas, -
consecuencia de las reformas a que hemos hecho nencién, se
colige nitidamente que el propbésito del legislador fue, --
fundamentalmente, suprimir el anonimato de diversos titulos
valor, comprendidas las acciones, sin trastocar a la natura
leza propia de las sociedades anénimas y otras también mer-
cantiles,

Por lo que toca a las acciones -titulos representati--
vos del capital social de las sociedades anbnimas-, sufrie-
ron modificaciones los Articulos 111, 117, 125 fraccibn I,
127, 128, 129, 130 y 131 de la Ley General de Sociedades Mer
cantiles, que se refiere, entre otras disposiciones a la ca

lidad y derechos de socio que representan aquellas,

A fin de proceder posteriormente a analizar los aspec-
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tos més trascendentes de la reforma, presentaremos a conti-
nuacién los textos de los articulos modificados, lo cual --
permitird de su simple lectura, quc se aprecien fécilmente

sus modificaciones.

Texto Anterior.

Art{culo 111. Las acciones en que se divide el capital so--
cial de una sociedad anbénima estarfn representados por titu
los que servir&n para acreditar y transmitir la calidad y -
los derechos de socio, y se regirdn por las disposiciones -
relativas a valores literales, en lo que sea compatible con
su naturaleza y no esté modificado por la presente ley.

Texto Reformado,

Articule Ll1- Las acciones en que se divide el capital so--
cial de una sociedad anénima estarfn representadas por titu
los nominativos que servirén para acreditar y transmitir la
calidad y los derechos de socio, y se regirdn por las dispo
siciones relativas a valores literales, en lo que sca comﬁg
tible con su naturaleza y no esté modificado por la presen-
te ley.

Comentario,

Por 1o que se observa en este articulo se adicionbé la nomi-

natividad afirmando la naturaleza de las acciones para acre
ditar la calidad de socio en la sociedad anénima.

Texto Anterior.

Articulo 117, Las acciones cuyo valor no esté integramecnte
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pagade, serén siempre nominativas.

La distribucién de las utilidades y del capital social se -

har4 en proporcién al importe exhibido de las acciones.

Los suscriptores y adquirentes de acciones pagadoras serén
responsables por el importe insoluto de la accibn durante -
cinco afios, contados desde la fecha del registro de traspa-
so, pero no podri reclamarse el pago al enajenante sin que
antes se haga excusibén en los bienes del adquirente.

Las acciones a que se refiere este articulo podrén canjear-
se por acciones al portador, tan pronto como queden {ntegra
mente pagadas, salvo disposicién en contrario de los estatu
tos.,

Texto Reformado.

Artfculo 117. La distribucién de las utilidades y del capi-
tal social se har& en proporcién al importe exhibido de las

acciones,.

Los suscriptores y adquirentes de acciones pagadoras serén
responsables por el importe insoluto de la accifn durante -
cinco aflos, contados desde la fecha del registro de traspa-
so, pero no podri reclamarse el pago al enajenante sin que
antes se haga excusién en los bienes del adquirente.

Comentario.
Por la reforma podemos ver que se suprimieron los pirrafos

primero y cuarto, dada la importancia de que se abrogaron -
los titulos al portador en las sociedades anénimas,
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Texto Anterior.

Artfculo 125. Los titulos de las acciones y los certificados

provisionales deberfin expresar:
I. E1 nombre, nacionalidad y domicilio del -accionista en el
caso de que sean nominativos.

II. La denominacién, domicilio y duracibn de la sociedad;

etc.
Texto Reformado.

Articulo 125, Los tftulos de las acciones y los certifica--
dos provisionales deberén contener:

I. El nombre, nacionalidad y domicilio del accionista.

Comentario.

Dados los requisitos de los tfitulos de las acciones, induda
blemente, con la reforma deberin llevar el nombre del accio

nista.

Texto Anterior.

Artfculo 127. Los t{tulos de las acciones 11evarén adheridos
cupones, que se desprenderin del titulo y que se entregarin
a la sociedad contra el pago de dividendos o intereses. Los
cupones podrén ser al portador, afin cuando el tftulo sea no
minativo. Los certificados provisionales podrén tener tam--

bién cupones.

Texto Reformado.

Articulo 127, Los titulos de las acciones 1levarin adheridos
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cupones, que se desprenderdn y quc se entregardn a la socie

dad contra el pago de dividendos o intereses. Los cupones -

ser4n siempre nominativos., Los certificados provisionales -

podrén tener también cupones.

Comentario.

Dada la reforma los cupones serfin siempre nominativos.

Texto Anterior.

Artfculo 128. Las socicdades anénimas tendrdn un registro -.

de acciones nominativas que contendrén:

I. El nombre, la nucionalidad y el domicilio del accionis-
ta y la indicacién de las acciones que le pertenezcan,
expresindose los némeros, series, clases y demis parti-
cularidades;

I1. La indicacién de las exhibiciones que se efectfien;

III. Las transmisiones que se realicen en los términos que -
preescribe el Articulo 129;

IV. La conversibén de las acciones nominativas en acciones -
al portador.

Texto Reformado.

Articulo 128. Las sociedades anénimas tendr4n un registro -

de acciones que contendrin:

I, El nombre, la nacionalidad y el domicilic del accionis-
ta,y la indicacidén de las acciones que le pertenezcan,
expresdndose los nmeros, series, clases y demds parti-

cularidades;
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II. La indicaciér de las exhibiciones que se efectfian;
III. Las transmisiones que se realicen en los términos que -
prescribe el Articulo 129.

Comentario.

En la reforma antes citada, se puede apreciar que el regis-
tro de todas las acciones se hari constar en las sociedades
anbénimas, si todas las acciones serin nominativas, invaria-
blemente todas las acciones serfn registradas.

Texto Anterior.

Articulo 129. La sociedad considerari como duefio de las ac-
ciones nominativas a quien aparezca inscrito como tal en el
registro a que se refiere el articulo anterior. A este efec
to, la sociedad deberi inscribir en dicho registro, a peti-
ciébn de cualquier tenedor, las transmisiones que se efec- -
tlen.

Texto Reformado.

Articulo 129. La sociedad considerari como duecfio de las ac-
ciones a quien aparezca inscrito como tal en el registro a

que se refiere el articulo anterior. A este efecto, la so-

ciedad deber4 inscribir en dicho registro, a peticién de -

cualquier titular, las transmisiones que se efectfen.

Comentario.

S6lo a quien aparezca inscrito en el registro de la socie--
dad, se le considerari titular o duefio de las acciones.
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Texto Anterior,

Artfculo 130. En el contrato social podri pactarse que la -
transmisién de las acciones nominativas sélo se haga con la
autorizacién del consejo de administracidén. El consejo po--
drd negar la autorizacidén designando un comprador de las ac
ciones al precio corriente en el mercado.

Texto Reformado.

Articulo 130. En el contrato social podri pactarse que la -
transmisién de las acciones s6lo se haga con la autoriza- -
cién del consejo de administracién. El consejo podri negar
la autorizacién designando un comprador de las acciones al

precio corriente en el mercado.

Comentario.

Autorizacibn del consejo de administracidn (constitufdo por
administradores y gerentes), de las sociedades para la trans
misibén de las acciones.

Texto Anterior.

Artfculo 131. La transmisibn de una accién nominativa que -
sc efectle por medio diverso del endoso deber4 anotarse en
el titulo de la accibn.

Texto Reformado.

Artf{culo 131, La transmisibén de una accién que se efectlie -
por medio diverso del endoso deberd anotarse en el titulo -

.4
de la acclion.,
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Artfculos transitorios del Decreto que establece reformas vy

adiciones a diversas disposiciones de carfcter mercantil.

PRIMERO. El presente Decreto entrari en vigor en toda la Re
pliblica el dfa lo. de Enero de 1983,

SEGUNDO. Se¢ derogan todas las disposiciones que se opongan

a este Decreto,

TERCERO. Las socicdades podrén emitir acciones al portador

hasta el 31 de marzo de 1983, siempre que dichas acciones -
se hubieren emitido cn virtud de acuerdo de Asamblea gene--
ral de accionistas tomado antes del 10 de Diciembre de 1982,
no siendo aplicable esta disposicién a las sociedades de ca

pital variable.

CUARTO. Lns acciones emitidas al portador con anterioridad
al lo. de Enero de 1983, deberdn ser convertidas en nomina-
tivas por la sociedad emisora, cuando los titulares de las

mismas asl lo quieran, sin necesidad dc acuerdo de asamblea.

A partir del lo. de Enero de 1984 los titulos de crédi
te al portador no podrén seguir circulando o practicar los
dercchos incorporados a los mismos, si no se convierten en
nominativos. Y que si la emisora sc negase a convertirlos -
en nominativos para ejercer dichos derechos, deberén'deposi
tarse en el Instituto Nacional para el Depbsito de Valores,
quedando autorizada dicha institucién para expedir certifi-
cados de depbsito nominativos que amparen los titulos de -
crédito al portador; estos certificados serdn no negocia---
bles y se regirdn por las disposiciones del Capf{tuleo VI del
Titulo I de la Ley General dec Titulos y Operaciones de Cré-
dito., Los titulos de¢ crédito al portador depositados en el
Instituto Nacional para el Depbsito de Valores se¢ canjearin
por titulos nominativos emitidos por la sociedad emisora.

Asimismo los titulures de los tftulos depositados deberin -
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presentar aviso unte la Direccibn General de Fiscalizacién
de la Secretarfa de Hacienda y Crédito Plblico, manifestan
do la negativa de la emisora de convertir a nominativos --

los titulos expedidos al mortador.

A partir del lo. de Enero de 1984 las emisoras de ac--
ciones al portador no podran pagar dividendos ni permitir -
el cjercicio de los demis derechos derivados de ellas, mien
tras no se cumpla con lo dispuesto en el pirrafo anterior.

Los aspectos més relevantes de la convertibilidad de -
las acciones, se pueden sintetizar de la manera siguiente:

Ponen a su titular mis al cubierto de los peligros de ro-
bo, extrav{o o destruccidn.

En caso necesario puede obtenerse un duplicado.

- E1 derecho del titular podrd ser comprobado mediante el -
registro de acciones que lleva la sociedad emisora.

Permite la unién de los accionistas para su propia defen-
sa y dan a su voto mis eficacia.

Una de las ventajas acerca de las acciones nominativas se
refiere al control que la sociedad puede tener de susaccio
nistas; . lo que le permite conocerlos, localizarlos y apro
vechar en las formas sefialadas el contacto directo con -«
los socios. Este control se ejerce a través del registro

de accionistas.
- Permite detectar con mayor facilidad a los prestanombres,

- Permiten establecer un control méis eficaz desde el punto
de vista fiscal.

- El1 registro que lleva la sociedad emisora hace presumir -
la propicdad del tftulo, asi como la posesién hace presu-
mir la propiedad de un bien muyeble. Este registro prueba
la propiedad frente a terceros y c¢s un medio de proteccidn
contra los posibles vicios que pudiera tener la transmi--

sibn.
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A. SITUACIONES DE CAMBIO PARA LOS SOCIOS CON ACCIONES AL
PORTADOR.

Por motivo de utilidad piblica se considera la supre-
sibén del anonimato de las acciones, como una medida necesa
ria para lograr de manera mis eficaz la equidad fiscal, ya
que tal medida permite a la administracibén pGblica conocer
los ingresos que realmente perciben sus titulares y de esta
forma pueda determinar su capacidad econémica, y tener una
basc mis justa para el establecimiento de los gravimenes.
(69)

- Los titulares de acciones al portador deberin conver
tir las acciones en nominativas en 1la sociedad emiso
ra.

- Los sociecs que tenian acciones al portador al conver
tirlas en nominativas, tendréﬁ que registrarse en la
sociedad emisora.

- Al convertir las acciones al portador en nominativas
ya no se podrd eludir la aplicacién de disposiciones
legales respectivas a la propiedad de estas acciomnes
en manos de extranjeros, por su fdcil identificacién.

- Respecto a la sociedad emisora, ésta conoce realmen-
te a sus socios, distinguiendo las relaciones jurfdi
cas que dan lugar a la entrega de los titulos de cré
dito a-quien los posea, y exigir que se respete el -
derecho del tanto en casos de transmisién de los tf-
tulos.

- Con la conversién de las acciones al portador en no-
minativas se conocié los poseedores de grandes fortu

nas que son inaccesibles de 1la tarifa progresiva en

(69) Colgccién documentos, L11. Legislatura: Congreso dc. la
Unién.
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materia impositiva. (70)

- La sociedad cmisora evitari dar avisos y trdmites so

ciales a sus socios,

- Para estos efectos quien lleve a cabo la conversién,
asentari este hecho en el cuerpo del titulo, asf{ co-
mo nombre, nacionalidad y domicilio del titular y la
fecha en quc se lleve a cabo dicha conversidn, el ca
ricter y la firma autbgrafa de quien lo realice y la
mencibén del articulo cuarto transitoric como funda--

mento para llevar a cabo dicha conversién.

De todo lo anterior, podemos desprender que la medida
adoptada por el legislador resulta a todas luces sana y ade

cuada,

(70) Ripert, Georges, op. cit. p. 22,
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B. ACCIONES NOMINATIVAS Y AL PORTADOR,'CRITERIOS DE DIFE-

RENCIACTON.,

La distincién entre las accioncs nominativas y al por-

tador se hace teniendo en cuenta el diferente modo de desig

nar a su titular; la manera de hacer constar su existencia;

y la forma de transmitirlas.

Las acciones nominativas deben de indicar en su tex-
to el nombre, nacionalidad y domicilio de su titular.

(71)

Dichas -acciones deben constar en el registro espe~ -

cial de la sociedad emisora.

Estas acciones se transmiten por anotacibn én su tex
to y registro de cada endoso o inscripcién similar -
en ¢l 1libro de accionistas. (72)

Las accioncs nominativas tienen una mejor proteccibn
en caso de robo, extravio o destruccién, ya que del

registro de la cmisora podrad obtener la expedicién -
de un duplicado si llega a scrle necesario. (73)

El registro de accionistas hace presumir la propie--
dad del titulo en la misma forma en que la posesibn
hace presumir la propiedad de un bien mueble. Esta -
inscripcién prueba la propiedad frente a terceros y
es un medio de proteccibn contra los posibles vicios
que pudiese tener la transmisién. Falta de capacidad
para enajcnar, etc. (74)

Las acciones nominativas deben transmitirse mediante
ondnso que oo inscribe en el registro de la sociedad,

pero puede pactarse que esta transmisién sélo se ha

s

=~ =3 =3~}
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Rodyfguez Rodriguc:z, Joaquin. ep.cit.p. 89.
[bidem

Mantilla Molina, Roberto L. op. cit. p.351
Ripert, Gcorges. op. cit.p. 54,
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ga con autorizacién del Consejo de Administracién, y
en forma diversa del endoso, deberi anotarse en cl -
propic titulo. (articulos 130 y 131 de la L.G.S.M.(75)

- Titulos al portador son aquellos documentos de crédi
to en los que el suscriptor se ha obligado a cumplir
determinada prestacién al portador del documento mis

mo.

La regla general es que las acciones fintegramente pa
gadas sean extendidas en tf{tulos al portador, esto -
es en consecuencia de la limitacién de la responsabi

lidad de la transmisibilidad de 1la accién.

A continuacién expondremos los inconvenientes que pre-

sentaban las acciones al portador. Cabe hacer una aclara- -

cibn, que actualmente de acuerdo comn las reformas ya expues

tas,

no se pueden emitir acciones al portador,

- Las acciones al portador permitian a sus titulares -
tenerlas ocultas y evitar as{ la posible accibn de -
sus acreedores que podrian ejercitar en contra de --
las acciones.

- Las acciones al portador se transmitian mediante su
simple tradicibn material,

- Propiciaban la creacién de grandes fortunas en bene-

ficio de un soclo individuo.

- Las acciones al portador al ser {ntegramente pagadas
daban a su propietario fnicamente derechos, lo que -
representa cierta tranquilidad para su titular, quien
habiendo hecho el pago de las mismas no puede ser --
obligado a ninguna otra prestacién.

- Daban lugar a fraudes y abusos. Empero, esto no que-

(75)

Puentc y Flores Arturo, Et.al.- Derecho Mercantil, (25a,
Edicién, Edit. Banca y Comercio, S.A. México 1979) p.87



rfa decir que siempre que se estuviera frente a una

accibén al portador se debia desconfiar de su valor.

(ya que su valor sc¢ encontraba incorporado al titulo
de crédito).

Ofrecian mayores riesgos para su propietario ya que
en caso de robo o pérdida del t{tulo, sélo podrd ser
obligado a restituirla o a devolver la suma de dine-
ro percibidos por su ejercicio o transmisién aquél -
que la hubiera hallado o sustrafdo, y siendo ecstos -
titulos transmisibles por 1la simple tradicién, seria
diffcil en un momento dado probar a su tenedor que -
€1 no es quien 1o hallé o sustrajo. Sin embargo, el
accionista desposefdo tenia aGn la posibilidad de --
oponerse a la negociabilidad del tfitulo y al pago de
otros dividendos. Mis no de obtener la entrega de du
plicados en sus titulos, éstos siempre y cuando un -
poseedor de buena fe no se lo impida al pretender --
ejercitar el derecho derivado del titulo que posee,
pues en ese caso prevaleceri el derecho del poseedor
de buena fe.

Impedfan a las minorfas de accionistas conocerse y -

unificarse en beneficio comfn.

Las acciones al portador no se registraban en el 1li-
bro de acciones de la sociedad emisora.

Las acciones al portador eran usadas por las socieda
des que rccurren a la cotizacidén bursitil.

Las acciones al portador posibilitaban la evasibn --
fiscal. '
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C. TRANSFORMACION DE TITULOS AL PORTADOR EN NOMINATIVOS.

La clasificacién tebérica de acciones al portador y ac-
cioncs nominativas reconocida tradicionalmente por los legis
ladores en materia mercantil, ha dejado de tener sentido, -
ya que por Decreto publicado en el Diario Oficial de la Fe-
deracidén el 30 de Diciembre de 1982, se suprimié el anonima
to de las acciones al portador como respuesta a las necesi-
dades econdmicas de la época, y como Tespuesta a una tenden
cia generalizada del presente siglo al introducirse la nomi
natividad para asegurar que la propiedad privada tenga la ga
rantia que dicte el interés pfiblico.

Al ser reformada la Ley General de Sociedades Mercanti
les y la Ley de T{tulos y Operaciones de Crédito, se ha su-
primido el "anonimato de las acciones" y, en lo sucesivo, -
estos titulos de crédito deberfn ser siempre nominativos,

Como antecedente de la supresién del anonimato de las
acciones hay que evocar a la Ley para promover la Inversibn
mexicana y regular la Inversibén extranjera, que desde el --
afio de 1973 determiné la nominatividad de las acciones pro-
piedad de personas fisicas o morales extranjeras, unidades
econfmicas extranjeras sin personalidad juridica o empresas
mexicanas con partipacifn mayoritaria de capital extranjero
o en las que los extranjeros tengan, por cualquier titulo,
la facultad de determinar el manejo de la empresa, "Determi-
no el citado ordanamiento, que los tftulos al portador no po
drfn ser adquiridos por extranjeros, sin aprobacibén de la -
Comisibn Nacional de Inversiones Extranjeras, en éuyo caso

se convertirdn en nominativas." (76)

(76) De Pina Vara, Rafacl op. cit. p. 106.
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Por otra parte, la dinfmica misma de los negocios priva
dos en México, ha reducido considerablemente ¢l anonimato de
ciertos titulos valor, pues los propios interesados han opta
do por las acciones y titulos nominativos, con el propésito
de evitar el anonimato y los inconvenientes de muy diversa -
naturaleza que presente dicho anonimato. (77)

Debe sefialarse que esta reforma de la nominatividad de
las acciones y otros titulos de crédito ha venido a reforzar
la opinién impositiva, y haciendo sus argumentos mis sélidos
y suficientes. Si el motivo es evitar el fraude o actividades
lesivas a la economfa del pafs como la fuga de divisas, no -
debe desconocerse que'la intencidn del Poder Ejecutivo fue -
la de evitar la implicacidén de testaferrus, para que la ley
operara plenamente y fuese respectada.

Ademis cabe mencionar que 1a posibilidad de la existen-
cia de acciones al portador con anterioridad a la reforma, -
se encontraba restringida, en tanto que frente a diversos su
puestos, se obligaba a la existencia de titulos necesariamen

te nominativos, a saber:

1.- Las que no estén fntegramente pagadas (artfculo 117
de la L.G.S.M.}

2.- Aquellas cuyos titulares sean extranjeros (articulo
' 25 y segundo transitorio de la L.I.E.,), salvo que -
tengan el caricter de inmigrados y mo estén vincula
dos a un centro de decisién econdmica del exterior
(artfculo 6o, de la L.I.E.)

3.~ Las acciones de la serie £, que sb6lo pueden ser sus
critas por mexicanos de acuerdo con la Ley Minera -~

(artfculo 50.).

(77) Consideraciones de la H. Cimara de Diputados del Congresc de la -
Unibn.- Coleccién Documentos, LII Legislatura. p. 17.
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4.~ Las de la serie B, que cstdn reservadas a los mexi-
canos si se trata de sociedades cuyo objeto sea la
petroquimica secundaria (articulo 15 del Reglamento
de la materia publicado el 9 de Febrero de 1971) y
las que tengan como objeto la fabricacién de compo-
nentes de vehfculos automotores. (78)

5.- Son acciones en numerario aquellas que se pagan en
dinero en efectivo y de las que debe exhibirse, - -
cuando menos, un veinte por ciento de su valor al -
constituirse la sociedad (artfculo 89 Fraccién III
vy 91 Fraccién II de la Ley General de Sociedades --
Mercantiles).

6.- Las acciones pagadas, en todo o en parte mediante -
aportaciones en especie, deben quedar depositadas -
en la sociedad durante dos afios. Si en este plazo -
aparece que el valor de los bienes es menor en un -
veinticinco por ciento del valor por el cual fueron
aportados, el accionista est4 obligado a cubrir la
diferencia de la sociedad, la que tendri derecho -
preferente respecto de cualquier acreedor sobre el
valor de las acciones depositadas. (articulo 141 de
la Ley General de Sociedades Mercantiles),

(78) Mantilla Molina, Roberto L. op. cit. p. 351.



CAPITULO V.

COMENTARIO EN TORNO A LAS REFORMAS Y ADICIONES A LA LEY GE-
NERAL DE SOCIEDADES MERCANTILES.

1. EXPOSICION DE MOTIVOS Y DIARIO DE DEBATES.
2. ALCANCE DE LAS REFORMAS DENTRO DEL AMBITO FISCAL

3. (CONSERVACION DEL CARACTER ANONIMO DE LA SOCIEDAD, PERO
NO DE LOS SOCIOS.



1. EXPOSICION DE MOTIVOS Y DIARIO DE DEBATES.
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En ejercicio de la facultad que al Ejecutivo Federal -~
conceden los articules 71, fraccibn I y 72, inciso F) de la
Constitucién Politica de los Estados Unidos Mexicanos, el 10
de Diciembre de 1982, el Presidente de la Replblica envid a
la Cémara de Diputados del Congreso de la Unién, una Inicia-
tiva de reformas y adiciones a diversas disposiciones de ca-
rdcter mercantil, entre las cuales se encuentran los articu-
los 111, 117, 125, 127, 128, 129, 130 y 131 de la Ley General
de Sociedades Mercantiles, 'a efecto de que a partir del lo.
de Enero de 1983, las acciones (en que se divide el capital
social de una sociedad anénima)... sb6lo se emitan como nomi~
nativas' (79)

El ejecutivo Federal funda su iniciativa en el derecho
que tiene la Nacibn de imponer a la propiedad privada las mo
dalidades que dicte el interés pfblico, derivado del texto -
del articule 27 constitucional que considera”... que el mis~
mo se preserva teniendo conocimiento pleno de los propieta-~-~
rios de las negociaciones que realizan la actividad producti
va del pafs...". Igualmente considera a la supresibn del ano
nimato como una medida necesaria para lograr de una manera -
més eficiente la justicia fiscal.

Lo anterior,‘"...permite a la administracién plblica co
nocer los ingresos que realmente perciben sus titulares- de
las acciones' y de esta forma se puede determinar su capaci-
dad econbmica y cuantificar la contribucibn que deben hacer
al Estado...", para satisfacer los gastos pfiblicos, segiln el
precepto ya citado,

(79) Iniciativa Presidencial.- Coleccibn Ddcumentos, LIT
Legislatura. p. 7.
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En ejercicioc de la facultad quec al Ejecutivo Federal --
conceden los articulos 7!, fraccibn I y 72, inciso F) de 1la
Constitucién Politica de los Estados Unidos Mexicanos, el 10
de Diciembre de 1982, el Presidente de la Repifiblica envib a
la Cémara de Diputados del Congreso de la Unién, una Inicia-
tiva de reformas y adiciones a diversas disposiciones de ca-
rdcter mercantil, entre las cuales sc encuentran los artfcu-
los 111, 117, 125, 127, 128, 129, 130 y 131 de la Ley Gcecneral
de Sociedades Mercantiles, '‘a efecto de que a partir del lo.
de Enero de 1983, las acciones (en que se divide el capital
social de una sociedad anénima)... s6lo se emitan como nomi-
nativas' (79)

El ejecutivo Federal funda su iniciativa en el derecho
que tiene la Nacién de imponer a la propiedad privada las mo
dalidades que dicte el interés ptblico, derivado del texto -
del articulo 27 constitucional que considera"... que el mis-
mo se preserva teniendo conocimiento pleno de los propieta--
rios de las negociaciones que realizan la actividad producti
va del pafs...". Igualmente considera a la supresién del ano
nimato como una medida necesaria para lograr de una manera -
mis eficiente la justicia fiscal. '

Lo anterior, '"...permite a la administracién pGblica co
nocer los ingresos que realmente perciben sus titulures- de
las acciones' y de esta forma se puede determinar su capaci-
dad econbmica y cuantificar la contribucién que deben hacer
al Estado...", para satisfacer los gastos p@blicos, segimn el
precepto ya citado.

(79) Iniciativa Presidencial.- Coleccién Documentos, LII
Legislatura. p. 7.



La iniciativa presidencial fus turnada a las Comisionss
Unidas de Hacienda y Crédito PGblico y de Comercic, para su
dictamen correspondiente, mismas que no hicievon modificacio
nes sustanciales a la proposicién del! Ejecutivo, reafirmando
los argumentos de éste en favor de la supresidn del anonima-
to de las acciones y otros titulos valor,

Sometido a discusidén de la Asamblea de 12 Clrmara Baja el
Provecto de Decreto propuesto por las comisiones unidas de -
Hacienda y Crédito PGblico v de Comercio, fue aprobado en --
sus términos, y para continuar con el procesc legislative, -
la minuta correspondiente fue enviada a la Cédmara de Senado-
res, 6rgano colegiado que igualmente, aprobd el provecto en
todas sus partes.

Finalmente, en el Diario Cficial de la Federacidn -
correspondiente al 30 de Diciembre de 1982, fue publicado el
Decreto que establece, reformas y adiciones a diversas dispo

siciones de cardcter mercantil,

El debate legislativo estuvo a cargo de los Sehores Di-
putados David Orozco Romo, del Partido Dembecrata Mexicano; -
Hector Ramirez Cuellar, del Partido Popular Socialista, v --
Jorge Trevifio Martinez del Revolucionario Institucional, ha-
biéndose inscrito en contra, en pro, ¥ por las Comisicnes U-

nidas , respectivamente.

El Dirutado Orozco Romo, en su intervencidn, scstuvo -
que existf{an tres razones por las cuales se oponia a 1a su-
presidén del anonimato de las acciones; 1) Porque tal medida

. - . . . rd )
perijudicarfa al mercado accionario y lesionaria a la lemo--
cratizacién del capital. 2) Porque significaria, un cbsti
lo para que las empresas acudieran a nedies de financiarien-
to colocando acciones entre el plblico inversionista, 3) Por

que existen alternativas técnicas para lograr los nismes pro
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pésitos del control del cumplimiento de las obligaciones fis

cales.

El Diputado Hector Ramirez Cuéllar, en su intervencibn,
sostuvo que '“el anonimato ha sido fuente permanente de co- -
rrupcién de la iniciativa privada e indicd que si se preten-
dfa la renovacibn moral de la sociedad, un primer paso seria
conocer de una manera detallada y minuciosa quienes son los
titulares del capital social de ias grandes socicdades andni
mas de nuestro pafs". "Y para saber quienes se ocultan tras
el anonimato accionarios de las sociedades anbnimas v mercan

tiles en nuestro pafs".

El Diputado Trevific Martinez en su intervencién sostuvo
brevemente tres conceptos que fueron. 1) Razones de ser so--
bre la Iniciativa en discusién. 2} Apreciaciones en torno a
las consideraciones que hizo el Diputado Orozco y; 3) Comen

tario final.

La razén primordial de la Iniciativa en discusibn es --
que conforme a nuestro derecho, la nacién mexicana siempre ha
tenido el tributo de imponer modalidades a la forma de la --

propiedad, a la tenencia de la propiedad,

Las apreciaciones del Diputado Orozce no se comparten -
porque se considera que no se lesiona al mercado accionario
ni el que se lleva a cabo por la Bolsa de Valores, ni el que
se lleva a cabo fuera de ésta organizacién auxiliar de crédi

tol

Por otro lado, tampoco estamos de acuerdo en que se obs
taculice el financiamiento a través de las empresas, por la
sustitucién de acciones al portador por nominativas, para --

acudir al pfiblico inversionista.
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Cabe destacar que algunos tipos de sociedades anénimas,
por ley desde hace varios afios tienen el imperativo para que
las acciones representativas de capital scan nominativas, el
caso de las sociedades andnimas de capital variable.



2. ALCANCE DE LAS REFORMAS DENTO DEL AMBITO FISCAL.
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El fundamento legal de la facultad tributaria del Estado
se basa en el Articulo 31 Fraccibén IV de nuestra Carta Magna

que cstablece:

"Son obligaciones de los mexicanos... Contribuir para los
gastos p@blicos, asi de la Federacidn como de los Estados y
Municipios en que residan de la manera proporcional y equita
tiva que dispongan las leyes'". Por su parte el articulo 28 -
de la propia ley suprema dice "En los Estados Unidos Mexica-
nos no habré monopolios ni estancos de ninguna clase; ni -
exencién de impuestos..."

El Art{culo 73, Fraccibn VII dice que el congreso tiene la
facultad; para imponer las contribuciones necesarias a cu- -
brir el presupuesto. '

Por su parte el Articulo 126 establece que "No podrd hacer
se pago alguno que no esté comprendido en el presupuesto o -
determinado por la ley posterior".

Partiendo del principio fiscal que establece "Hulo Impues
to sin Ley", el Ejecutivo Federal hace promulgar cada afio la
ley de Ingresos de la Federacién,

‘En el afio de 1921 durante el Gobierno del General Alvaro
Obregén se establecid con caricter transitorio el Impuesto -
Sobre la Renta; dicho impuesto se fijé con dos fines; cl de
adquirir fondos para comprar una flota mercante para México
y para financiar los festejos del centenario de la consuma--

cibén de la Independencia.

Posteriormente el 30 de Diciembre de 1938 se crea el pri-
mer C6digo Fiscal Mexicano, primero en América Latina y con
este ordenamiento surgieron un sinnfimero de Leyes y disposi-
ciones fiscales. )
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Indudablemente el acontecer de las hechos, y la realidad
de las sociedades anénimas nos permite observar la conexién
tan importante que existe entre los ordenamientos tanto mer-
cantiles como fiscales; es por ello que nuestro Gobierno ha
realizado dichas reformas y adiciones respecto de las accio-
nes de la sociedad anénima para establecer un régimen legal
equitativo y equilibrado entre todos sus contribuyentes y al
respecto nos referirémos a la Ley del Impuesto Sobre la Ren-
ta.

Desde el punto de vista del régimen fiscal a que estén
sujetas las acciones o titulos nominativos encontramos que -
estin gravadas Unicamente con el 15% sobre el dividendo que
perciben. (80)

Esta disposicibén puede tener dos razones de ser: una de
ellas el deseo del Legislador de favorecer y propiciar las -
acciones nominativas para poder llegar a saber en un momento
dado cuél es el total de los ingresos de un individuo, para
aplicar a los mismos la tasa de ingresos acumulados ya vigen
te en nuestro pafs, o bien para cuando en un futuro no leja-
no se establezca un impuesto personal, se puede determinar -
con mayor precisi6n el monto de los ingresos obtenidos por =
concepto de dividendos o de la compraventa de acciones., La -~
otra razbén de ser de esta disposicién es la de que se afian-
ce el movimiento que nuestro derecho ha hecho respecto de la
nominatividad de las acciones excluyendo por tanto a las ac-
ciones al portador,

(80) Ley del Impuesto sobre la Renta.- Pronturario Fiscal de
Dos Editores, 3a. Edicibén 1983; Cémara Nacional de la -
éndustria Editorial # 196 Actualizada al lo. de Enero -

e 1984.

Artfculo 125. Se consideran ingresos por intereses para
los efectos de este Capitulo, los obtenidos por personas



residentes en el pafs, por los conceptos siguientes:

I. Los provenientes de toda clase de bonos, obligacio--
nes, cédulas hipotecarias, certificados de participacién
inmobiliaria amortizables y certificados de participa--
cién ordinarios, salvo lo dispuesto en cl Qltino’ plrra-
fo de este articulo, sicmpre que sean de los que se co-
loquen entre el gran plblico inversionista, conforme a
las repglas generales que al efecto expida la Secretaria
de Hacienda y Créditoc Pablico.

II. Los percibidos con motivo de certificados, acepta--
ciones, titulos de crédito, préstamos u otros créditos,
a cargo de instituciones de crédito o de organizaciones
auxiliares de crédito.

IIl. Los obtenidos por la ganancia en la enejenacibn,
as{ como los premios y primas, con motivo de bonos, va-
lores y otros titulos de crédito siempre que sean de los
que se coloquen entre el gran pfiblico inversionista, --
conforme a las reglas generales que al efecto expida 1la
Secretarfa de Hacienda y Crédito Péblico inversionista,
conforme a las reglas generales que al cfecto expida la
Secretarf{a de Hacienda y Crédito PGblico. No se conside
rarén como ingresos por intereses la ganancia que deri-
ve de la enajenacién de titulos de crgdito cuyo plazo -
de vigencia sea superior a seis meses.

Articulo 126. Quienes paguen los ingresos sefialados en
el artfculo anterior estan obligados a retener el 21% -
de los intereses pagados sin deduccibn alguna; reten- -
cibn que tendri caraicter de pago definitivo. Se libera
de la obligacién de retener a.que se¢ refiere este pirra
fo a quienes hagan el pago de interés sefialados en la -
Fraccibén IIT del artfculo 125 de esta Ley.

Las personas fisicas residentes en el pais podrin optar
por el régimen de tftulos nominativos. En este caso, la
retencién serd de 15% y tendri el carlcter dec pago pro-
visional a cuenta del impuesto anual, el que se determi
nar4 conforme a las siguientes reglas:

I. No serfn acumulables los intereses, cuando los demis
ingresos acumulables, una vez deducido un salario mini-
mo general de la zona econfmica del contribuyente eleva
do al afio, excedan de la cantidad que anualmente seifiale
el Congreso de ia Unién. Si no exceden se acumularén --
sin rebasar dicho monto;

II. Por los ingresos no acumulables se pagarén en la de

claracién anual imguesto a la tasa del 21% pudiendo acre
ditarse la retencion del 15%,
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Traténdose de titulos de crédito a que se refiere el arci
culo 125 fraccidn 1II de esta ley que se cnajenen con la™~
intervensidn de casa de bolsa. ¢l impuesto se recaudarid -
por dichas casas dec bolsa y serd el 21% sin deduccidn al-
guna y tendrfin c¢l carfcter de definitivo.

Artigulo 128. Los contribuyentes que opten por el régimen
de titulos nominativos, ademis de efectuar los pagos de -
este impuesto, tendridn las siguientes cbligacioncs:

I. Sclicitar su inscripcidn en el registro federal de con
tribuyebtes;

IT. Propercionar a las personas que quienes reciban los pa
gos su nombre, domicilio, nacionalidades » clave del regis
tro federal de contribuyentes;

I1Il. Acompafiar a su declaraciédn II del articulo 117 de es-
ta Le}'. i ’ .

Los contribuyentes gque en un afio de calendario perciban los
intereses a que se refiere este capitulo, sin que excedan -
de $200,000.00 mas un salario minimo general de la :zona eco
nomica del contribuyente elevado al afio, o quc obtengan in-
gresos hasta por el monto Jde la cantidad anterior, por con-
cepto de estos intereses mis las remuncraciones a que se Te
fiere este Capftulo I de éste Titulo, no estardn obligados™
a presentar declaracifén anual por ¢l hecho de percibir los-
ingresos a que se refiere este Cap{tulo, adn cuando hayan -
optado por el régimen de tftulos nominativos.

Articulo 127. Quienes hagan pagan de los intevescs a que se
- » . - . -
refiere este Capitulo, tendrén las siguientes cobligaciones:

I. Efectuar las retenciones a que se refiere el articule -
126, salvo en los casos sefialados en el penfiltimo pirrafo ~
del artfculo 74 de esta Ley y de los intereses 2 que se re-
fiere el articulo 125 fraccién III de la misma.

II. Proporcionar a las personas que cpten por ¢! régimen de
titulos nominativos, constancia del impuesto retenido duran
te el afo de calendario. -

III. Presentar en el mes de enero de cada afo declaracidn -
en la que proporcionarfén informacién sobre elmonto de los -
intereses pagados en el ano de calendario y los datos de --
identidad de quienes opten por el régimen de titulos nomina
tivos. -



CONSERVACION DEL CARACTER ANONIMO DE LA SOCIEDAD, PERO
NO DE LOS SOCIOS.
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Conforme al interés nacional, se ha venido exigiendo el
que se descarte el anonimato en varios sectores de la activi
dad econémica, y se ha encaminado a los poseedores de los tf
tulos de crédito a decidirse por la utilizacién de la nomina

tividad para afianzar la propiedad privada.

Algunas ocasiones la actividad de los negocios han per-
mitido declinar el anonimato a favor de la nominatividad de-
los tftulos de crédito, puesto que brindan mayor proteccibn-
para la realizacién de las actividades econbmicas propias de
la sociedad anfnima, ya que la incidencia de los poseedores-
de acciones han mostrado su interés con la utilizacién de ac
ciones nominativas con el propdsito de evitar futuros incon-
venientes con el anonimato.

De acuerdo a el artficulo 31 de la Carta Magna, en el -
sentido de que los mexicanos deben contribuir proporcional--
Yy equitativamente para satisfacer los gastos pliblicos, es de
innegable interés general y la exigencia comstitucional, que
se extinga realmente el anonimato, puesto que con ello se -
burla al fisco y realmente no se permite la transparencia de
los ingresos personales; facilitandose la defraudacibén fis -
cal. Y deseando enfatizar en que la Iniciativa a que nos re-
ferimos pretende hacer la sustitucién de ciertos tftulos al-
portador por titulos nominativos, para identificar a sus ti-
tulares. Pero esto no implica el que se suprima el carécter-
anénimo de la sociedad anénima, que tiene tal naturaleza y -
que por lo mismo conserva todas las caracterf{sticas de orga-
nizacién y funcionamiento. Pues una cosa, es el anonimato de
las sociedades anfnimas y otra el anonimato de las acciones-
de las sociedades anénimas.

"En efecto, el carfcter nominativo o no de las acciones
de una sociedad anénima, tiene que ver con el conocimiento -
existente de la sociedad para con sus accionistas, es decir,
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con la cuestién de saber en un momento dado, para una socic-
dad anbnima determinada, quienes son sus accionistas. Y por-
otra, el cardcter andnimo de las sociedades mercantiles, tie
ne que ver con otro aspecto diferente con anteluaciédn, comoc -
lo es el de no dar conocimienty nadcia el :xterior, =21 su de-
nominacién, de quiénes son los titulares del capital social-
por ello, las sociedades anénimas se organizan bajo una deno
minacién social que permite el anonimato de los titulares -
del capital social hacia los terceros extrafios a la sociedad
y otras sociedades mercantiles se organizan bajo razdén so --
cial que permite a los extrafios saber quién o quienes son -
los duefios." (81)

En contra de la reforma que se comenta, Emilio Cornejo-
Costas, opina, "Con las nuevas resoluciones a 1z nominativi-
dad de las acciones, se atenta en cierto sentido contra la -
libertad de transmisidn y circulacién de las mismas, al pro-
hibir quelos tfitulos sean endosables (endoso en blanco)}, se-
establece claramente que para que la transmisién de las ac -
ciones nominativas pueda tener efecto comtra la sociedad y -
contra terceros, el endosatario debe notificar a la sociedad
por escrito, e inscribirla en el Registro de acciones. Mien-
tras no lo hagan, a los efectos pricticos del ejercicio de -

los derechos de 1a accién es como si no tuviese nada". (82).

Varangot, expresa que "la economia es una actividad hu-
mana, dentro de la cual estd comprendido el derecho comer -
cial”, A rafz de dicha afrimacién, nosotros interpretamos -
que la nominatividad indiscriminada y obligatoria no empalma

(81) Lo anterior basado en, consideraciones de la H. Cémara-
de Diputados del Congreso de la Unibn. Coleccién de --
Documentos, LII legislatura. p.p. 18 y 19,

(82) Cornejo Costa, Emilio.- Derecho Societario. (lo. Edicién
Ediciones DEPALMA Buenos Aires, 1975). p. 157
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con la realidad econbmica, por lo tanto estimulari la fuga -
de capitales, y ademds el ahorro se dirigir4 hacia activida-
des improductivas. Quienes crecemos en un derecho humanista -
que supere el esquema liberal no podemos desconocer el senti
do pragmitico que en alguna medida debe tener toda norma ju-
ridica, por ello propiciamos la nominatividad sélo para cier
tas sociedades. Digamos también quela nominatividad tiende -
a defender la economia, pero la humanizacién del derecho mer
cantil se vislumbra no solamente en defensa de la economfia -
nacional, sino del hombre que es protagonista de las relacio

nes econémicas. (83)

El decreto que establece reformas y adiciones a diver -
sas disposiciones de carédcter mercantil vino a transformar,-
en buena medida el régimen de las acciones al descartar las-
acciones al portador y 1la posibilidad de endosar las accio -
nes nominativas. Sin duda alguna que el régimen de la nomina
tividad es el mds justo, pero hay que tener -en consideracién
que tal regulacibén no puede ni debe estar separada de la rea
lidad econémica y de la ideosincracia del pueblo, que indi -
que el beneficio de su aplicacibn o no.

Por tode lo anterior me permito concluir que:

- Las acciones nominativas se emiten generalmente para-
dar al titular de las mismas, mayor seguridad respec-
to a su propiedad o bien para poder ejercer cierto -
control respecto a las personas que pueden ser titula
res de dichas acciones.

- No se pierde el anonimato de la Sociedad Anbnima, por
que su estructura subsiste.

- Permiten un contreol a nivel individualizado-«

- Son una buena medida contra la defraudacibn fiscal.

- En caso necesario el titular de acciones nominativas-

puede obtener un duplicado.
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- La inscripcibén en el registro de la sociedad se har4-
a peticién de cualquier tenedor siempre y cuando éste
se encuentre debidamente legitimado, por cualquier -
forma traslativa de dominio del tf{tulo, teniendo la -
obligacibn la sociedad de hacer la anotacifn en su -
registro, no pudiendo hacer ninguna otra si no se --
llenan los requisitos mencionados debiendo exigir en-
cada caso, como consecuencia, la presentacién del tf-
tulo cuya posesibn es necesaria.
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CONCLUSIONES

PRIMERA. La Sociedad Anénima tiene su origen en la organiza
cién de las Compafifas Coloniales de las Indias --
Orientales vy las Indias Occidentales.

SEGUNDA. En su inicio la Sociedad An6nima funciona bajo la
iniciativa y participacidén del Estado con los par-
ticulares, pues era preciso una carta de la autori
dad pGblica, por la cuval se definfa la constitu- -
cién, personalidad, las obligaciones, los derechos
y privilegios que correspondfan a la compafiia.

TERCERA. La Sociedad Anénima se ha venido desenvolviendo al
compis de las €pocas y circunstancias histéricas,
recogiendo y adapténdose a las ideas politicas y -
econfmicas por 1la cual ha pasado 1a humanidad.

CUARTA. De hecho se observa que nuestra legislacién se ha
basado en las reglamentaciones del primer mundo, -
que por la condicién en que han evolucionado nos -
adentramos a estudiarlos y llegamos a concluir que
su valor juridico tiene una estima incalculable pa
ra dar a los paises en vias de desérrollo,

QUINTA. . El papel de la Sociedad Anénima en el 4mbito legal
ha representado un importante papel en la vida ju-
ridica y econémica, y al eliminar el anonimato de
algunas 4reas de la actividad econfmica al Introdu
cirse la nominatividad, para asegurar que la propie
dad privada tenga las modalidades que pronuncie el
interés péblico.
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SEXTA. Las Sociedades Andnimas permiten al Estado contro-
lar la inversién extranjera y fomentarla sin perju
cio de los nacionales.

SEPTIMA. Las Sociedades Auénimas, son organismos can capaci
dad para actuar como unidad legal, tener propieda-
des, contratar, demandar y ser demandadas como uni
dad separada.

QCTAVA. La Sociedad Andbnima, tiene continuidad en su exis-
tencia, no desparece al morir nadie y esto es una
garant{a para sus socios.

NOVENA, Se exceptfia el accionista de la responsabilidad in
dividual. Este S6lo responderid hasta la suma de --
las cantidades que se haya comprometido a invertir,
siendo esto un atractivo,

DECIMA. Vistos los elementos que caracterizan al Ti{tulo de
Crédito v relacionados los mismos respecto a las -
acciones, podemos decir que las acciones son verda
deros titulos de crédito.

DECTMA PRIMERA. La accién es un titulo negociable por excelen-
cia y esta caracterfstica permite subsistir a
la sociedad en que los socios se cambian dia -
con dfa.

DECIMA SEGUNDA. La transmisién de las acciones nominativas es
vdlida plenamente si se endosa, se registra en
el libro de accionistas que lleva la sociedad
vy la tradicién del titulo.
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DECIMA TERCERA. Quien adquiere una accidn nominativa de quicn
no aparece come tal c¢n el Registro do Accio--
nistus incurre en culpa grave y puede ser obli
gado a devolver la accién y a restituir las su
mas quc hubiere recibido por su cobro o nego--
ciacién.

DECIMA CUARTA. Desde el punto de vista fiscal las acciones no
minativas se encuentran gravadas tnicamente con
¢l quince por ciento sobre su utilidad.

DECIMA QUINTA. E1 Registro de Accionista legitima a quienes -
estén inscritos como los verdaderos duefios y -
socios.

DECIMA SEXTA, Las acciones nominativas son las Gnicas que se
encuentran reguladas en nuestro crdenamiento -
mercantil. (respecto de las sociedades anbni--

mas.
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EXPOSICION DE MOTIVOS Y DIARIO DE DEBATES

Como apéndice al presente trabaic, se incluye por consi
derarse de importancia la Exposicibn de Motivos y Diarie de
Debates, yva que de su lectura se puede desprender cual es el
espfritu que animd a la reforma por parte de los legislado--
res v encontrav la exégesis de la misma, sus consideraciones

v motivos,

Sin enbargo consieramos importante destacar los aspec--

tos mas relevantes de la misma.
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APENDTITCE

Comentario Sobre el Establecimiento de Reformas y Adiciones a
la Ley General de Sociedades Mercantiles.

1.- Exposicidn de motivos.

En ejercicio de la facultad que concede al Ejecutivo Fe-
deral el artficulo 71, fraccidén I, y 72 inciso f) de la Consti
tucidn Politica de los Estados Unidos Mexicanos, por su digno
conducto someto a la consideracién de esa H. Cdmara de Diputa
dos, la presente Iniciativa de Decreto que establece, Reforma
y Adiciona Diversas Disposiciones de Cardcter Mercantil.

Tomandd en cuenta que la Constitucidn Polftica que nos -
rige, en su articulo 27 establece el derecho de la Nacidn de-
imponer a la propiedad privada las modalidades que dicte el -
interés plblico, es de considerarse que el mismo Se preserva-
teniendo conocimiento plenoc de los propietarios de las nego -
ciaciones que realizan la actividad productiva del pais, por-
lo que resulta de importancia fundamental obligar a que las -
acciones, los bonos de fundador, las obligaciones, excepto -
las que se inscriban en la Comisién Nacional de Valores y se-
coloquen en el extranjero entre el gram pGblico inversionis -
ta, certificados de depdsito y los certificados de participa-
cién se expidan en forma nominativa.

Asf mismo, también por motivos que dicta el interés pii -
blico y con apego estricto a lo establecido por la Constitu -
cién Politica, se busca convertir a nominativos los titulos -
valor que se hayan emitido al portador antes de la fecha de -
entrada en vigor del Decreto cuya Iniciativa presento, salva-
guardando plenamente la propiedad de dichos tftulos y permi -
tiendo a sus titulares el ejercicio de los derechos derivados
de los mismos. A tal efeeto se establece la obligacidén de las
emisoras para convertir a nominativos aquellos tftulos al por
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tador que hubieran expedido.

Por otra parte se considera a la supresifn del anonimato
de las acciones, los bonos de fundador, las obligaciones, los
certificados de depdsito y los certificados de participaci6n,
como una medida necesaria para lograr de forma mas eficiente-
la justicia fiscal, ya que tal medida permite a la administra
c¢ifén pliblica conocer los ingresosS que realmente perciben sus-
titulares y de esta forma se puede determinar su capacidad -~
econémica y cuantificar la contribucién que deben hacer al -
Estado en los términos que sefiala el Artfculoe 31 fraccién IV-
de nuestra Constitucidn Polfitica.

En virtud de 1o anterior se proponen diversas modifica -
ciones a la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito,-
as! como a la Ley General de Sociedades Mercantiles, a efecto
de que a partir del lo., de enero de 1983, las acciones, los -
ponos de fundador, las obligaciones, los certificados de depl
sito y los certificados de participacibn que dichos ordena -
mientos regulan s8lo se emitan como nominatives.

En atencidna las consideraciones que contiene la presen-
te exposicién de motivos y al efecto de que el H. Congreso de
1a Unibn tenga conocimiento de la misma me permito someter a-
esa representacidn nacional la siguiente iniciativa de DECRE-
TO QUE ESTABLECE, REFORMA Y ADICIONA DIVERSAS DISPOSICIONES -
DE CARACTER MERCANTIL.

Diario de Debates,
Diputato DAVID OROZCO ROMO, del PDM (en contra).

~Me inscribi en contra y antes de dar los argumentos al -
respecto, quisiera situar 1a posicidn de mi partido y el mar-
co de este debate. En primer lugar no es para defender al ca-
pitalismo, es una nacidn caracterizada como capitalista, como
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es Estados Unidos, existe desde 1885, 1895, el dato no tengo-
l1a precisidn, la obligatoriedad de las acciones nominativas -
llamadas ahi "registered shares'", acciones restringidas.

En este pais, sin embargo, se han implantado sistemas pa
ra hacer mis ripido, mids factible la negociacifn de las mis -
mas, como es la existencia del '"transfered'", del agente de -
transferencias, el endoso en blanco; de tal manera que la -
priactica, la vida, los hechos, han transcendido esta ley fede
ral del siglo pasado y las acciones operan como nominativas -
hasta tal grado que se usan computadoras y, cuando se hace -
alguna operacidn ya no s6lo contra la entrega del titulo, si-
no por medio de la informitica, de apretar unos botones se -
crean consecuencias econdmicas y jurfdicas,

Tampoco en general nuestro partido defiende aquf que ha-
ya la posibilidad de acciones al portador en pro de los capi-
talistas. Si tenemos inter€s que las empresas se fortalezcan,
Nuestra tesis fundamental es que los trabajadores participen-
de la propiedad de las empresas y no tenemos ningfin interés -
en que estas empresas se debiliten y vayan a participar en -
empresas agonizantes. No somos de los que pensamos de una re-
surreccidn gloriesa cuando se ve nuestra f6érmula, cuando ven-
ga al paraiso, ya que se hayan instaurado nuestras institucio
nes y el cordero como junto al ledn cemo ciertas posturas de-
izquierda pueden mantener. Actuamos en lo real, tratando de -
mejorarlo y de acuerdo con las condiciones imperantes. Nos -
oponemos a que se suprima el anonimato en las acciones, por -
que en las actuales circunstancias perjudicaria gravemente -
¢l mercado de las acciones tanto en el mercado especifico y -
controlado de 1la Bolsa de Valores, como el mercado abierto, -
aquél en que se transmiten las acciones sin entrar en la Bol-
sa.

Tenemos que tener conciencia que las empresas en la ac -
tualidad, tienen grandes dificultades nara conseguir créditos;
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que estos créditos son a altos intereses que si bien estdn, -
pueden estar bajo la tasa inflacionaria, de todas maneras lo-
grarlos en utilidades es diffcil. Y que un medio complenenta-
rio de financiamiento, es la colocacién de acciones entre el-
pGblico; un medio que desgraciadamente los empresarios no han
sabido todavia utilizar, en un grupo reducido, hay una oferta
reducida de acciones y una demanda reducida, son pocos los in
versionistas y son pocos los oferentes y este es un instru -
mento, la venta de acciones tanto en el mercado cerrado de la
bolsa como el abierto para democratizar el capital y hacerlo-
extenso a grandes capas de la poblacifn como sucede en Esta--
dos Unidos y en los paises de Europa occidental. El prohibir-
el anonimato de las acciones va a repercutir en el sentido -
para no darle dimensiones catastrfficas, de que va a ser un -
obsticulo mds para que las empresas Se puedan financiar por -
medio de este instrumento, un obstdculo mis, ya de por si la-
bolsa de valores estd decafda por la crisis econémica, porque
las empresas no obtienen suficientes resultados y la adquisi-
ci6n de los tftulos que lo representan, no representan un -
atractivo suficiente. A esto se afiade la nueva tributacibn, -
las nuevas rargas tributarias que acosan a 1las empresas y que
disminuirdn sus rendimientos y sus atractivos. Entonces el -
presentar un nuevo obstdculo como puede ser que para vender -
una accidn, como se debe hacer las nominativas, se tenga que-
firmar el endoso e inscribir en el registro del emisor, es -
un obsticulo extra sobre todo en idiosincrasia del pueblo me-
x icano en que tales hechos desanimam, desalientan el realizar
una futura operacidn.Es llover sobre mojado, es la gota que =
derrama el vaso y asf lo han expresado los que estan en el -
negocio de la bolsa, no es un invento mio, que ven en esta --
Institucifn un obsticulo para el desarrollo de este mercado -
de valeoresy anticipan su préximo derrumbamiento o bien que -
siga en el estado vegetal y embrionario en que se encuentra.

La Iniciativa tiene proyectos fiscales, confesados expli
citamente en el texto, y oralmente en las comparecencias del-
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Secretario de Hacienda, de globalizar los impuestos. Nada mis
se trata de eso, de globalizar los impuestos,

Nosotros no compartimos la filosofia, y para que no se -

1

nos acuse de que suscribimos la frase de lo gue "es malo para
el fisco, es bueno para México'; no estamos en contra de esa-
globalizacién, nos parece que es justa, de que si debe haber-
un impuesto sobre la renta, debe ser sobre los ingresos tota-
les, pero de acuerdo con la prudencia. Por ello proponemos -
otra alternativa que es que se afiada una modificacidn que -
cuando se ejerzan derechos patrimoniales derivados de titulos
al portador, el tenedor, ademids de entregar el titulo o el --
cupdn, deberd extender recibo con su nombre y domicilio. La -
sociedad corroborari la identidad del tenedor y serd solida -
riamente responsable para los efectos fiscales de la falta de
cumplimiento de esta obligacifn. Con esto, cuando se ejerzan-
los derechos patrimoniales, habrf una constancia para el fis-
co, que es lo que se busca con hacer las acciones nominativas
constancia que quedara en los registros de la sociedad, como-
puede quedar en los registros de la sociedad cualquier trans-
ferencia.

Existe también el impuesto sobre la renta scbre las uti-
lidades obtenidas por la venta de las acciones y se puede ob
jetar que esto no se logra, entonces no se logra en una peque
fia parte, porque cada vez que se ejerzan los derechos patrimo
niales, si hay cambio de duefio, habrd constancia de esa opera
cidn, y las sociedades, si producen dividendos, los reparten
cada afio. Quedaria nada mis sin registrar lo que suceda en -
ese periodo, y eso también sucederi aun cuando sean las accio
nes nominativas. Aquf en el proyecto se prohibe el endoso en-
blanco, es decir, no se prohibe, se dice se deja sin efectos,
para efectos préacticos es lo mismo, se firma y luego se llena
aunque ya no tenga efectos en esos tfitulos de crédito. Y en -
tonces, si se quiere burlar al fisco, de todas maneras se lo-
gra ¥y solamente quedaria constancia cuando Se ejerzan los dere
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chos patrimoniales, que puede ser contra el cambio del cupfn-
dividendos, o 1la cuota de liquidacidn la accifén, o la entrega

de la mercancia, el certificado de depésito.

Ahora bien, aqui se oponen 2 concepciones: una maximalis
ta, que es el todo o nada, de tratar de obtener el méximo -~
aunque aquello sobre 1o cual se trata de obtener perezca y -
una actitud de prudencia, y muchas veces el fisco, el acoso -
hacendario, la voracidad fiscal trate de ejercer esta actitud
maximalista que tante dafio produce; tanto en lo individual, -
en lo familiar, en lo social. Y entonces, en lugar de haber -
el equilibrio entre el rapifiador y su presa, que normalmente-
se guarda - hasta los vampiros dejan descansar a los animales
con los que se alimentan para que les vuelva a crear alimento
la coracidad hace que se agote la victima y crea una situa -
cidn de acoso. La voracidad fiscal, los que han visto histo-
ria, produjo la decadencia del imperio romano, ese maximalis-
mo de tratar de cobrar ahi el equivalente al impuesto predial
lo miximo. Le produjo a Imglaterra que sus colonias, las de -
Estados Unidos, se le independizarin., Produjo, en el Siglo -
XIV, 1o que podia ser fiscal, que eran los derechos que que -
rian exigir los sefiores feudales, las grandes rebeliones cam-
pesinas del siglo XIV.

Y aqui en el siglo XX, en nuestro contexto, en nuestra -
realidad, ese afan maximalista, junto con las medidas fisca -
les que se han implantado, junto con la situacidn en que nos-
encontramos, el que se pueda agotar la fuente de que puedan -
salir recursos que nos puedan salvar. Es el conjunte, es la--
impresién que va a tener el contribuyente, de acoso por todas
partes, de persecucidn por todas partes aun en una institu -
cidn que es gloriosa de la civilizacién como es la de los tf-
tulos de crédito, que implicé grandes avances cuando los dere
cnos se incorporaron en un documento, y que hace decir a un -
tratadista como Rocco y compararlos en importancia para el de
sarrolle, con la midquina del vapor o con la utilizacién de 1la
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electricidad.

Y entonces aqui, el instrumento fiscal, el no buscar el-
camino mediano de prudencia sino buscar el maximalismo el to-
do o nada, conduce a una involucidn del derecho, que c¢3 lo --
que cestd tanto esfuerzo, que fue fruto del genio de los ita-
lianos, de repente, retroceda, y que podamos hacer una pro --
yeccidn, &sta si, de ciencia ficcidn, no es parte de eso pero
se presenta como asociacién de imdgenes de que el dia de mafa
na, en una replica de 1884, el "big brother" hacendaric, ya -
para controlar fiscalmente, exija que el dinero sea nominati-
vo, que los boletos delmetro y del también sean nominativos.

Aqui no es un debate idioldgico. Quien sabe si alguien -
lo trate de aprovechar asf, y asi lucirse. Es una alternativa
entre la prudencia, que es lo que propone el Partido Dembécra-
ta Mexicano, y el maximalismo, que estd en el decrete, maxima
lismo hacendario, se puede constar con la complacencia legis-
lativa, y le pido al sefior Presidente que esta proposicidén de
modificacién la proponga a la asamblea para por conducto de -
la Secretarfa se de a conocer para que lo decida. Y lo dejo--

a su consideracidén. Y si alguien, estas aseveraciones técni -
cas, las quiere hacer idiol6gicas, pues haria prolongar la -
sesibn y hacerla también un poco mis sabrosa porque esto es -
aburrido.

EL PRESIDENTE:
Proceda la Secretarfa a dar.lectura a la proposiciébn.
LA SECRETARIA:

"Partido DemScrata Mexicano. Comité Nacional. Serior Pre-
sidente: Vengo a solicitar se ponga a consideracidén de 1la -
Asamblea las siguientes modificaciones al Proyecto de Decre -
to: Primero. Que se rechacen las reformas propuestas en la -
Iniciativa y recogidas en el dictamen y que en su lugar se -
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agregue el siguiente texto, como adici6n a los Artfculos 209,
228, lo., 332, 127 de la Ley General de Titulos y Operaciones
de Crédito, y los Articulos 108 y 111 de la Ley General de So
ciedades Mercantiles: Cuando se ejerzan derechos patrimonia -
les derivados del titulo al portador, el tenedor ademds de en
tregar el tftulo o el cupbn, deberd extender recibo con su -
nombre y domicilio. La socjedad corroborara la identidad del-
tenedor y serd solidariamente responsaﬁle'bara los efectos -
fiscales de la falta de cumplimiento de esta obligacidn. Méxi
co, D.F., a 18 de diciembre de 1982'".

Firma el Sefior Diputado David Orozco Romo.

EL PRESIDENTE

Consulte la Secretarfa en votacidn econdmica s5i se admi-
te.

LA SECRETARIA:

Por instrucciones de la Presidencia y en votacifn econd-
mica, se pregunta a la Asamblea si es de admitirse a discu -
sidn la proposicidn del sefior diputado David Orozco Romo.

Desechada la proposicién, sefior Presidente.
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Diputado HECTOR RAMIREZ CUELLAR, del PPS {en pro):

Las reformas a la Ley General de Tftulos y Operaciones -
de Crédito y a la Ley General de Sociedades Mercantiles, han-
sido una demanda del Partido Popular Socialista, de otros par
tidos revolucionarios y del movimiento obrero. No se trata -
de un asunto para los esﬁecialistas; no se trata de un debate
para los fiscalistas, sino de algo mucho mds Importante desde

nuestro punto de vista.

Nosotros consideramos que esta Iniciativa del Presidente
de la Reptiblica tiene la finalidad de implantar una reforma -
fiscal a fondo, proporcional, que efectivamente grave al capi
tal. Pero sucede en México el capital tiene mfiltiples institu
ciones, diversas figuras, distintos mecanismos que lo prote -
gen, lo salvaguardan, que le han logrado crear un sistema com
pleto con el objeto de que se mantenga y se desarrolle.

En cierto que el anonimato ha sido fuente permanente de-
corrupcifn de la iniciativa privada; es cierto que el anonima
to accionario ha ocultado, oculta miltiples operaciones econg
micas, algunas de ellas francamente fraudulentas, porque la -
idea de los que formularon esta institucidn del anonimato mer
cantil, era la de dar al capital privado mexicano las sufi---
cientes garantfas para su desarrollo y para su expansién, en-
particular para las actividades de cardcter comercial.

Si nosotros examinamos la Ley de Sociedades Mercantiles,
veremos que es sumamente semncillo establecer en Mé&xico una -
sociedad mercantil, tanto porque el monto para establecerla -
es muy bajo como por las facilidades que se otorgan siendo la
primera la de que los fundadores de la sociedad permanecieran
andnimos, es decir, estamos ante una ficcibn juridica. La so-
ciedad mercantil conoce internamente quienes son los integran
tes del capital social, los que lo han aportado, quienes son-
los que reciben los dividendos y las utilidades, pero hacia -
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fuera de la sociedad mercantil eso no se conoce juridicamente
nablando aunque econdmicamente nosotros sf lo sabemos.

A nuestro juicio, esa contradiccidén juridica formal debe
terminar para darle transparencia al capital privado. S5i se -
pretende 1a renovacidn moral de la sociedad, un primer paso -
serfa conocer de una manera detallada y minuciosa quienes son
los titulares del capital social de las grandes sociedades -
andnimas de nuestro pais. Transparentar, como se dice ahora -
en el nuevo vocabulario del gobierno, a los duefios del capi -
tal que se ocultan en el anonimato accionario de las socieda-
des andnimas y mercantiles de nuestro pais.

Si el gobierno, si los partidos politicos, si la socie -
dad no conoce a los titulares reales del capital, serd imposi
ble avanzar en materia de reforma fiscal y seri imposible --
imponer grava@menes justos al capital privado de nuestro pails;
porque la sociedad andnima es fuente de corrupcién; lo ha si-
do en todos los paises del régimen capitalista, porque habria
que destapar la cloaca de la sociedad andnima para encontrar-
en el fondo de la sociedad mexicana, todo el conjunto de pri-
vilegios que el capital tiene en nuestro pais.

Todos sabemos que una persona no puede tener mids del 25%
de las acciones de una sociedad; todos sabemos que hay res -
tricciones a la banca privada para tener acciones en las em -
presas industriales y comerciales; todos sabemos que en nues-
tra Carta Magna prohibe 1la concentracifén monopSlica y ahora -
por fortuna también, la prédctica monopblica. Pero esas prohi-
biciones, esas restricciones se han hecho nugatorias en la -
préctica, por la existencia del anonimato accionario y de -~-
otros tftulos de crédito que ocultan celosamente a los verda-
deros propietarios de la riqueza de nuestro pais. Ahora que -
la banca se ha nacionalizado por fin hemos conocido la propie
dad accionaria de los banqueros, y la conoceremos a su pleni-
tud en un futuro proximo.
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La banca nacionalizada ha roto el sagrado secreto de la-
sociedad anSnima y ahora sabemos bien quienes controlan las -
principales empresas comerciales de nuesdro pais. Y lo sabre-
mos mejor en el futuro inmediato, cuando termine la investiga
¢idn del Gobierno Federal sobre la propiedad accionaria de -
los bancos de las empresas,

Ha habido en 1los Gltimos tiempos, ejemplos de cb6mo ope-
ra, como ha operado el anonimato de los titulos de crédito; -
probablemente el ejemplo mis claro sea el ejemplo del grupo -
industrial ALFA. Hace poco tiempo ese consorcio declard que -
tenfa problemas de liquidez, solicité ayuda financiera al Go-
bierno Federal y este se la otorgd; pero si nosotros observa-
mos la estructura financiera del grupo ALFA, veremos una se -
rie de maniobras de caridcter contable, de cardcter administra
tivo, de caracter financiero, para tratar de justificar el su
puesto deterioro de ese consorcio. Han abusado del uso de las
reservas secretas de capital, se han excedido en los envios -
de depbsito hacia el extranjero, han hecho depreciaciones de-
su equipo para si mular problemas financieros transitorios -
y han tratado de impedir que el gobierno conozca con exacti -
tud el estado financiero de las empresas y estamos ahora ante
la dicotomfia absurda de que mientras el consorcio se declara-
pricticamente en quiebra sus propietarios tienen depSsitos -
muy grandes de capital en los Estados Unidos, empresas en -
quiebra y capitalistas en estado de bonanza, porque el anoni-
mato oculta tambi&n la practica monopSlica, oculta el hecho -
de que hay empresas en donde se excede el limite legal, una -
persona fisica controla mis de los limites establecidos por -
la ley y de esa manera, con-ese control, puede imponer el Con
sejo de Administracién de la sociedad anénima y puede nombrar
el comisariado de esa sociedad.

Hay practicas fraudulentas en el mercado de valores, ma-
nipulacién del mercado de valores, porque en México el merca-
do de valores no ha funcionade, ya que los industriales y los
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comerciantes prefieren obtener su financiamiento de la banca-
y no del mercado de valores. Por eso cuando aqui en esta tri-
buna se nos habla de la copropiedad de los trabajadores en -
las empresas, a nosotros nos da pena y nos da risa porque en-
la sociedad anbénima hay una tedencia natural al acaparamiento
de las acciones y de los titulos de crédito, hay una tenden -
cia 18gica a mantener el control de las decisiones mis impor-
tantes de la sociedad industrial en manos de una breve mino -
rfa, que es la que finalmente maneja o contrcla las socieda -
des en su conjunto.

Pensamos nosotros que ahora falta quitar otro velo sacro
santo al capital, que ahora necesitamos también para conocer-
al patrimonio real de las personas, tambi&én para poder gravar
mejor al capital, 1a abolicifn del secreto bancario que toda-
via queda como remanente de toda la proteccibn que al capital
hav en nuestro pais. Nosotros esperamos que cuando se examine
a fondo la Ley Bancaria, podamos llegar a la conclusibén de -
que también este recurso proteccionista debe ser eliminado pa
ra que conozcamos quién es quién en las instituciones banca -
rias, y cuinto tiene cada mexicano depositado o invertido en-
ellas. Es saludable, porque de esa manera conoceremos como -
estd acumulada la riqueza en nuestro pafs, tendremos datos -
objetivos y fidedignos de quién y de quienes controlan la ri-
que:za fundamental de la nacifn, y de quienes son las grandes-
sociedades andnimas de nuestro pafs. Por estas razones, noso-
tros, los diputados del Partido Popular Socialista, apoyamos-
las reformas a las leyes ya seflaladas.
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Piputado JORGE TREVIRO MARTINEZ, del PRI (por 1a Comi -

s$3ién}:

Comparezco, por la comisifn de Hacienda y Cré&dito PGbli-
co, para apoyar el dictamen que emitimos y recomendar Su apro
bacién.

Voy a dividir mi interwencidn en 3 partes: primerc aludi
€ brevemente a algunos conceptos preliminares y razones de -
ser sobre la Iniciativa a discusién; segundo me permitiré ha-
cer algunas apreciaciones criticas en torno a las considera -
cionres que se Sirvierz hacer el sefnor diputado, David Orozco,
¥ en Gltimo término alpgiin comentario final.

Qufé son los titulos al portador o cufiles son los titulos
al portador y cuiles som los titnlos nominativos y por qué -
es conveniente suprimir algunos titulos al portader, como se-
sugiere en la Iniciativa. Tememos el ejemplo de una sociedad-
andnima. El1 capital estZ represemtado por acciones, esas ac -
ciones scn titulos-wvalor y pueden ser nominativas o al porta-
dor. El caricter de al portador de un tftulo o de nominativo-
en realidad estid vinculado com la forma de tener el capital -
reprsentado e incorporade literalmente en ello.

Se tiene el capital 2 través de un titulo nominativo que
expresa quién es el titular del capital, diciendo el nombre -
del titular del capital; o se tieme un tftulo al portador que
representa ma parte de capital, sin expresar quien es ese -
duefio del capital. De manera que en un titulo nominativo expe
dido a faver de Juan, auaque no lo tenga Juan, sigue Siendo -
propiedad de Juan, y en un tftulo al portador que no expresa-
quien es el duefio, cuando lo tieme Juan, el duefio es Juan, y-
cuando le tiene Pedro el duefto es Pedro, y asf sucesivamente-
cuando va pasando de ma2no en mano. Quien tiene el papel, --
quien tieme el tftulo, al portador, es el duefio.
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Conforme a nuestro derecho, la nacién mexicana siempre -
ha tenido el atributo de imponer modalidades a la forma de 1la
propiedad, a la tenencia de la propiedad. Esta es una forma -
de modalidad de la propiedad. Tenencia personalizada de la -
propiedad y tenencia despersonalizada de la propiledad.

iPor qué en esta materia a que se refiere la Iniclativa,

acciones de sociedades andnimas, bonos, certificados, etc.,

se quiere suprimir la despersonalizacién del duefio de esos' -
tftulos? por una parte, y en gran medida, porque es convenien
te conocer, identificar para muchos propésitos, al duefio del-
capital que estd representado en ese titulo. Y por otra par -
te, porque existe, esa es la razén de ser concreta, un propd-
sito de control del cumplimiento de las obligaciones fiscales
existentes a la fecha, que a través de los titulos al porta -
dor no se lleva a cabo con plena eficacia. '

Decia el diputado David Orozco en su intervencifn bri -~
llante, que existfan basicamente tres razones de ser las cua-
les su partido se oponia a la Iniciativa, razones de ser con-
cretas; en primer lugar porque la supresi6n del ananimato --
perjudicarfa al mercado accionario y lesionarfa a la democra-
tizacibén del capital. En segundo lugar, por que significarfa-
un obstadculo para que las empresas acudieran a medios de fi -
nanciamiento colocando acciones entre el pGiblico inversionis-
ta. Y en Gltimo té€rmino aludfa a que existen otras alternati-
vas técnicas para lograr los mismos propbsitos del control -
de cumplimiento de las obligaciones fiscales.

No compartimos, aunque respetamos desde luego, estas -
tres consideraciones concretas; no creemos que con la medida-
de la supresién de los titulos al portador para sustituirse -
por titulos nominativos se perjudique de manera alguna el mer
cado accionario ni el que se lleva a cabo por la Bolsa de Va-
lores, ni el que se lleva a cabo fuera de la Bolsa de Valores,
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En la Bolsa de Valores actualmente, en el caso mexicano,
las transacciones que se¢ llevan a negociar, no se hacen las -
transacciones, no se negocian los papeles bursitiles inscri--
tos en bolsa, llevdndolos materialmente, si se venden 100 -
mil acciones de a 10 pesos cada una se necesitaria varios ca-
miones cargadores o un ejército de tanemes para llevar y -
traer los papeles. Para evitar esto, hay un Instituto Nacio -
nal de Guarda de Valores, donde los duefios de las acciones no
minativas al portador, entregan las acciones a cambio de un -
registro ¥ a cambio de un papel de control. Las acciones nomi
nativas se endosan a favor, a través de un contrato como fuen
te, se endosan a favor del Instituto Nacional de Guarda de Va
lores ¥y en la prictica el mercado funciona indistintamente -
tratdndose igual de &gil indistintamente tratindose de accio-
nes nominativas o trat&ndose de acciones al portador.

Cuando se hace una operacién se da aviso a través del -
agente de bolsa al Instituto de Valores, se hace el registro-
¥y s5e cambia de duefio, y opera la agilidad en las transaccio -
nes, Entonces, pues, &sta no es una razén, la existencia de -
titulos nominativos en México, para que se perjudique el mer-
cado accionario en bolsa de Valores, y tampoco lo es para que
se perjudique el mercado accionario fuera de la Bolsa de Valo
res,

El hecho de entregar una accibn al portador, con la cual
se transmite la propiedad, la simple tradicibn, el trasmitir-
el papel a otras manos, implica el cambio de duefio tratfndose
de una accién al portador., Tratindose de una accifén nominati-
va, el Gnico trabajo que habria es que ya viene reimpreso -
"cedo el presente titulo a favor de fulano de tal, y la fecha
v la firma", y punto, no hay ninguna otra dificultad.

El registro de los ac¢cionistas que llevan las sociedades
anb6nimas, cuando se trata de tenedores de acciones nominativas
se satisface con un simple aviso que se manda pOT COIYreo cer-
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ficado, y se puede fdcilmente cumplir,

Menos aun estamos de acuerdo en que se impida la democra
tizacién del capital y que se impida el acceso de los trabaja
dores al capital de la sociedad por el simple hecho de conver
tir una accidn al portador en nominativas. Considero que es -
mas interesante para los trabajadores que participan en el ca
pital social de una empresa, conocer con claridad, con perfec
ta claridad, quiénes son en un momento dado sus consccios.

Desde este punto de vista, para los tenedores de accio -
nes que son trabajadores, es mids positivo el que las acciones
sean nominativas que el que las acciones sean al portador.

Por otro lado, tampoco estamos de acuerdo en que se obs-
taculice el financiamiento a través de las empresas, a través
de las substituciones de acciones al portador por nominativas
para acudir al pGblico inversionista.

El hecho de que sean acciones nominativas o al portador,
no cambia en esencia nada la voluntad del inversionista en in
vertir,

Cabe destacar que algunos tipos de sociedades anénimas,-
por ley desde hace muchos afios, tienen el imperativo para que
las acciones representativas de capital sean nominativas, el-
caso de las sociedades anbfnimas de capital variable.

Y cabe seflalar también‘que en las Areas estrat€gicas de-
inversién y en inversién extranjera, hay muchos renglones en-
donde l1a ley mexicana desde hace muchos afios obliga la nomina
tividad de las obligaciones representativas del capital: pe -
troquimica secundaria, sideriirgica, etc. etc.

Finalmente, en relacifn con el tercer argumento concreto
esgrimido por el sefior diputado David Orozco, en el sentido -
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de que existen otras alternativas técnicas, la Comisibn estia-
en parte de acuerdo con €l. Nos dice que se podria lograr el-
propdsito que se persigue en 1a Iniciativa en lugartde la sus
titucién de las acciones al portador por nominativas a través
de un control de cobro de los cupones que se harfa por la SOf'
ciedad que paga eventualmente los dividendos, que harfa un -
registro de quien lo pegb que serfa igual a identificar al -
nombre del tenedor de la accidn y al nombre de quien cobra -
los dividendos y con esto el fisco podria controlar el prgpé-
sito del cumplimiento de obligaciones, particularmente en el-
renglén de acumulacibn de dividendos, y para su globalizacibn.

Decimos que estamos parcialmente de acuerdo con estoc, -
porque existen efectivamente otras alternativas y €sta serfa-
una vdlida, pero no es una alternativa completa. Se podrfa -
controlar a quien se pag6>el dividendo en cierta forma a tra-
v8s de saber a quien se pagé el cupbn. Pero no podrfa contro-
larse un sinnfimero de transacciones que se hacen de acciones-
enajenacifn de acciones que también son fuente de imposicitn-
y ocupan un renglén de gravamen importante que en la actuali-
dad existe, pero que el caricter de acciones al portador en -
un momento determinado dificultan. Estas son las razones téc-
nicas expresadas; estas son las contra razones t&cnicas de la
Comisidn,

Nosotros creemos que no se trata de llover sobre mojado.
Se trata en todo caso de la posibilidad de drenar un poco el-
lodo; creemos que no estamos en presencia una alternativa en-
tre el maximalismo y prudencia; sino de una alternativa entre
equidad, generalidad y justicia fiscales por un lado; e ine -
quidad y ocultamiento de bases tributarias por otro. Creemos-
que estamos en presencia entre una alternativa de verdad de--
conocimiento de la verdad de las transacciones de tftulos y -
por otro lado, el desconocimiento de esa verdad, el riesgo -
de la simulacidn, de l1la chapuza y del fraude; sabemcs y somos
conscientes que la verdad no es privilegio de las mayorias. -



Pero en este caso concreto, esa verdad la suscriben la mayor -
parte de los partidos politicos aqui representados y creemos-
por. ello tambi&n, que con frecuencia esa verdad coincide con-

las mayorias. Este creo, sea el caso concreto.
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Diputado DAVID OROZCO ROMO, del PDM (en contra):

En primer lugar deseo afirmar que da gusto debatir con-
el diputado Jorge Trevifio porque conoce su materia y expresa-
razones de peso que Ya no en el calor del debate, sino sope -
sdndolas, confieso, que son argumentos fuertes: sin embargo,-
ponto a su consideracidn lo siguiente:

El pone como ejemplo de que no se dificulta el mercado -
accionario, el actual sistema de Bolsa de Valores, en que no-
se trasmite materialmente en cada oberacién porque quedan en-
el Instituto de la Guarda de Valores para‘que después las -
transmita, el Gnico medio en que lo pueden hacer es mediante-
el endoso en blanco, que despufs hay un fideicomiso, hay fe -
en este Instituto y realiza por cuenta del vendedor una ac -~
cif6n que es la de endosar a nombre de tevcero el titulo res -
pectivo en caso de que ese tercero quiera tener posesidn mate
rial del mismo y en la Iniciativa se quitan los derechos del-
endoso en blanco. Por supuesto la vida va a seguir y va a ha-
ber endosos en blanco pricticos, porque no crec que en el Ins
tituto de Guarda de Valores por cada una de las acciones nego
ciadas vayan a la sociedad a registrar endoso en propiedad -
que no causaria gravamen fiscal a cada una de las empresas y-
por cada una de las operaciones, registrarlo en el libro de -
registro del emisor, y después transmitirlo al nuevo posee -~
dor. Se va a actuar muy a la mexicana, o sea, con su simula -
cidén juridica, y va & haber endosos en blanco préicticos por-
que, ahf si difiero, en que sean para registrar la sociedad -
baste un aviso por correo. Aqui si le fallé al diputado Trevi
fio, porque si yo mando un aviso por correo al Palacio de Hie-
rro, pues no me va a registrar, y lo tiene que hacer por dis-
posicibn de la ley contra la . presentacién de las acciones -
debidamente endosadas. Y precisamente trajo a colocacidn un -
tema que ratifica la postura que expuse en tribuna. Habla al-
Instituto de Guarda de Valores, etcétera, tal como opera 1i -
bolsa, que es algo que precisamente se debe de remontar; la -
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bolsa de alguna manera es elitista, conoce las reglas del -
juego, un nimero muy limitado de oferentes y de demandantes,
y tiene las caracteristicas, para los demandantes, de juego,
y para los oferentes también, y no tiene las caracteristicas-
de inversibén para el gran pGblico, el cual obviamente va a -~
querer entrega material, el pequefio ahorrador, de los titulos
que lo acrediten como accionista de ese misme Palacio de Hie-
rro, del Puerto de Liverpool, etcétera, ya iba a decir un ban
co, pero me hubieran callado a rechiflas, iba a poner ejem --
plos antiguos, y en ese sentido lo dificulta.

Por otro lado, la cifra queda, aunque esti sujeta a dis-
cusién, porque no hay fuentes, es decir, las fuentes serian -
las filtimas inscripciones, autorizaciones por relaciones exte
riores, ni siquiera se sabe con certeza cuil sea el porcenta-
je de capital representado por las sociedades anénimas y por-
las sociedades de responsabilidad limitada, etcétera, hay -
otro retraso de los datos, acreditarfa mis la postura, es de-
cir, si es cierto que el 80% de las acciones ya estin, ya son
nominativas, si a ese 20% se le quita la opcifn a las socieda
des de tener un tipo de accidn por otra, el efecto psicolbgi-
co que ya les avisé&, implica una politica marimalista y por -
juntar unos cuantos centavos mis que no Se¢ van a juntar se -
produce un dafio en el mercado accionario.

Por lo demis, quiero afirmar, aunque no es parte del de-
bate, sobre el accionariado obrero que, desde luego, en el PD
el tipo de acciones que se implantarian para entregar a los -
trabajadores dependeria de la coyuntura; si hubiera una coyun
tura de acaparamiento propondrfamos acciones de tipo especia-
les contra ese acaparamiento. Y otra aclaracifn, que cuando -
hablé de democratizacifn, no s8lo era respecto a los trabaja-
dores de cada empresa, sino en toda la poblacién. Que ese sea
un instrumento para que cada quién sea propietario, mediante-
el mercado de acciones,
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Diputado JORGE TREVINO MARTINEZ, del PRI (para aclarar):

Solamente para hacer unas breves aclaraciones respecto -
a la intervencibn final de don David Orozco.

Efectivamente, no hay una manera, las fuentes no son muy
confiables, para manejar una cifra exacta que yo mencione de-
un 80% de las empresas en México de capitales por acciones, -
por ejemplo, teﬁgan acciones nominativas. Admito que la cifra
no es manejable, no es precisa, es un orden general de ideas,
yero se infiere de las grandes inversiones nacionales. En Mé-
xico las grandes corporaciones existentes, organizadas como -
consorcios, como grupos econdmicos, que consolidan sus resul-
tados para fines fiscales piensen ustedes en los grupos que -~
conocen ya de por aquf, todas las empresas extranjeras organi
zadas por el régimen de S.A. de C.V. tienen acciones nominati
vas, los consorcios industriales de mi tierra, Nuevo Lebn, -
los del grupo QUINCO, los del grupo del Vidrio, los del grupo
VISA, los del grupo ALFA, en fin, tienen por compromiso legal
representado el capital en acciones nominativas. El1 hecho de-
que sea un 80 3, o un 60, o un ... lo tomo yo como un punto -
de referencia para decirle que la tradicifén mexicana esti en-
rumbada hacia la nominatividad de las acciones y que no pasa-
nada ni en el mercado burs&til, ni en los efectos psicolfgi -
cos, en el buen sentido del efecto psicolbdgico, per convertir
la accién al portador ennominativa, si el efecto psicolégico-
produce en esa franja que puede ser de un 50% de acciones al-
portador, de un 40, de un 30 de 20, es el temor de ser identi
ficados o identificables o el temor de ser controlables fis -
calmente para el pago corrgcto de sus impuestos, Por otro --
lado, no quise aludir a que bastaba un simple aviso por co --
rreo, decir: Jorge Trevifio es propietario del Palacio de Hie-
rro, Secretario del Consejo, de esas acciones, para que me -
inscriban en el 1libro de registro. O lo que quise aludir, --
perdfén, es que no se necesita acudir personalmente. Jorge -
Trevifio es propietario del Palacio de Hierro, Secretario del-
Consejo, de esas acciones, para que me inscriban en el 1ib--



de registro. O lo que quise aludir, perddn, es que no se ne-
cesita acudir personalmente. Jorge Trevifio que vive en Monte
rrey, a las oficinas dec México, si tengo una accidén del Pala
cio de Hierro, ignoro si son nominativas o no, suponiendo -
que tuviera Jorge Trevifio una accidn nominativa del Palacio-
de Hierro, no necesita trasladarse desde Monterrey hasta Mé-
xico, D.F., suponiendo que aqui sea el domicilio social, - -
paraque me inscriban en el 1ibro de accionistas. Basta un -
aviso, acompafiado, claro estd, de los documentos que justifi

quen la transmisidn en mi favor, de la accién.

Y por @ltimo, una final aclaracidén: no se trata, efecti
vamente tiene razén el diputado David Orozco, cuando dice -
que en la Iniciativa no se da efecto legal alguno a les endo
sos en blanco. El alude, con razbn a esa prictica muy diff -
cil de controlar pero suceptible de controlarse por sistemas
adecuados, al menos en una importante medida, no se trata de
darle valide:z en la Iniciativa al endosc en blanco. Efectiva
mente se suprime el efecto legal que se le pueda dar al endo
so en blanco, de manera que, si por algln acto de control, -
el controlador ve una accidn nominativa con un endoso en -
blanco, ese endoso no produce efecto y se entiende la accidn

como del duefio que hizo el endoso.

Eso es lo que dice la Iniciativa, pero no se perjudica-
absolutamente el mercado de valores porque el endoso que se-
nace en el caso de los dep6sitos que se constituyen en el -
Instituto Nacional de Guarda de Valores, no e€s un endoso -
en blanco, es un endoso nominativo en administracién al Ins-
tituto que técnicamente no es un endoso en blanco, se parece
mucho licenciado, pero técnicamente no es; ya decfa yo, tie-
ne como fuente un contrato y se expresa: Endoso este tftulo-
en administracién a Fulano de Tal de Tal resulta ser el Ins-
tituto Nacional de Guarda de Valores.

(LA ASAMBLEA CONSIDERA SUFICIENTEMENTE DISCUTIDO EL PROYECTO
DE DECRETO Y LO APRUEBA EN LO GENERAL Y EN LO PARTICULAR).
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