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NOTA PRELIMINAR. 

Los tiempos actuales estan matizados por unas~ 

rre de realizaciones que para nuestros antepasados hubieran -

parecido por completo imposibles. Una de el las, y tal vez la­

mas asombrosa de todas, han sido las sociedades anónimas, 

instrumento tfpico de la economía moderna, se encuentran 1 ig~ 

das en su origen con la colonización del Oriente y con la del 

Nuevo mundo, cuyo descubrimiento los historiadores, precis~-­

mente, suelen apuntar como el comienzo de la historia moderna. 

En las Compañías Coloniales, ya se deslindaban 

características fundamentales que -hoy son peculiares de las~ 

ciedad anónima: Limitación a la responsabilidad de los socios 

y división del capital en acciones; esto es, posibilidad de­

que las participaciones de los diversos socios sean incorpor~ 

das a títulos facilmente circulables; de este modo, la p~rs~­

na del socio es indiferente a la individualización jurídica­

de la sociedad. 

Los títulos de las acciones pronto se hicierón 

objeto de circulación rApida y frecuente, entre las diversas­

esferas de la población, traídas por la codicia ce las riqu~­

zas del extremo Oriente y del Nuevo Mundo recien descubierto. 

Dentro de lo fundamental de este trabajo enco~ 

tramos las normas a que se refieren la división del capital 

en acciones concierne a la organización interna de la soci~-­

dad, ya que el socio no puede administrar directa y personal-



mente a la sociedad, de aquí !a distinci6n entre socio y adml 

nistrador, entre un organismo que preside la gesti6n normal 

de la sociedad (administrador). El accionista ni siquiera ti~ 

ne un poder i 1 imitado y continuo de control personal y dire~­

to; el control general y permanente de la sociedad se confía­

a un organo especial (comisario). 

Por otra parte es necesario aclarar que el hom­

bre a real izado grandes descubrimientos e inventos trascenden 

tes entre estos encontramos las sociedades mercantiles, el 

crÉdito como fuerza creadora de la riqueza, los títulos de 

crédito etc. sin los cuales no hubiera sido posible real izar­

descubrimientos posteriores, motivo de la inquietud del pr~-­

sente trabajo impulsado por el deseo de que si bien es cierto 

que las sociedades por acciones han alcanzado un esplendor, -

también lo es que no existe un trato igual para todas las a~­

ciones, por lo que debe buscarse la forma en que dicho trato­

sea mas equitativo. 

Por último, quede este trabajo como testimonio­

de admiraci6n a todos los pioneros por el esfuerzo que pusi~­

r6n al logra~,el esplendor de las sociedades por acciones y­

darle a la humanidad horizontes m's amplios. 
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CAPITULO PRIMERO. 

EVOLUCION HISTORICA DE LAS SOCIEDADES. 

1 .-Raz6n del Surgimiento de las Sociedades. 

¿06nde y cu&ndo encontramos los antecedentes de-

la sociedad mercantil?. 

Esta pregunta ha sido planteada en el transcur~o 

de !es tiempos, tanto por los propios mercantilistas como por 

los historiadores del Derecho. Unos y otros han dado opini~-­

nes; no siempre coincidentes. No es mi prop6sito en el prese~ 

te trabajo dar una opini6n más, ni mucho menos pretender h!!_-­

ber encontrado la piedra angular; no entraremos a discutir si 

el origen se ~emonta ai "consorcio ercto non cito" romano, a-

la comenda ltal iana, o a la Gezamtehand Alemana; sino precl-­

sar que los caracteres esenciales de nuestras sociedades me~­

cantiles se encuentran en uno de los tipos de sociedad romana, 

en la societas vectigal ium. 

Siendo las sociedades mercantiles una de las es­

pecies del g~nero sociedad, es menester dilucidar primero 

cuál es el origen romano de el la, para ver posteriormente 

d6nde y cuándo encontramos los rasgos mercantiles; problema -

por demás diffci 1, ya que el Derecho Mercantil no se desarr~-

1 16 en Roma como una rama aut6noma y propia siendo el mismo -

Derecho Civi 1 el que se adapt6 a las necesidades comerciales. 

Sin embargo, tomamos el Derecho Romano como pll.!.!_­

to de partida para la g'nesis de la sociedad por ser ese Dere 

cho, debido a su larga vigencia, universalidad y pr-ofundidad­

donde mejor podemos encontrar los motivos econ6micos, poi ftl-
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cos y culturales que prcpiciaron la creación de dicha instit~ 

ción. Sin que se pretenda con esto ideal izar al Derecho Roma­

no, si débemos afirmar que por razones dogmáticas, dialécti-­

cas, e históricas será el centro de investigación. ~El Dere-­

cho Romano, como afirmaba W. Roces en una de sus cátedras, es 

la conciencia histórica del DePecho': 

A.-EI estado de indivisión de la fami 1 ia primi-tl 

va romana. El consorcio ercto non cito. Primeras manifesta---

ciones de la divisibi 1 idad del consorcio. 

El Derecho Privado romano reconoce por base el -

ordenamiento de la familia, el de la gens y el de las relaci2 

nes intergentil icias e interfamil iares. 

La fami 1 ia primitiva romana no ha recibido sus -

leyes de la ciudad; .. no es obra del legislador, por e.l CO!!_--­

trario se ha impuesto al legislador .. ; (1) es en la familia-­

donde ha encontrado su origen. 

La familia estaba integrada por las personas s2-

metidas a la patria potestad del pater familias (2). El pater 

familias tenía no sólo el ius vitae necisque sobre todas las­

personas a -el sometidas, sino también un poder &bsoluto so-­

bre todo el patrimonio doméstico, poder, pero no propiedad,c2 

mo lo prueban algunos testimonios todavía en la época clásica 

(3) la propiedad era común de los miembros 1 ibres de la casa­

y el poder del padre se reducía al derecho de administración­

y disposición del mismo: le-s hijos no tenían derecho de inte.!:. 

COULANGES, FOUSTEL de, La ciudad antigua, Madrid, 170, p.-
109. 

2 D. 50,15,195,2. 
3 GAYO, 2,15 7; PAULO, D. 28,2,11;RABEL, Z.S.S.,50,pp.326 yss. 



venci6n en ta!es actos; sus derechos se patentizaban con la-

muerte del pater fami 1 ias, es decir que en el momento en el­

cual los hijos de fami 1 ia herrdes sui se emancipaban de la­

potestad paterna adquirifin el poder de disposici6n sobre su­

parte de patrimonio, eran pues herederos de sí mismos. 

Si después de ese instante el caudal fami 1 iar 

quedaba indiviso, se originaba una peculiar multipl icaci6n -

del poder doméstico patrimonial, debido a que cada partícipe 

adquiría para sí el pleno poder de disposici6n sobre el p~-­

trimonio común.(4) Este estado de copropiedad es designado­

con la expresi6n latina consortium ercto non cito.{5) Forma­

de divisi6n comunitaria de hecho, que derivaba de la estru~­

tura de. 1 a fam i 1 i a y de 1 derecho sucesorio arcaico, i mpregn~ 

da de ambiente de fraternitas fami 1 iar. 

Se podría afirmar, no sin ciertas reservas, que­

este estado de indivisi6n de la familia romana, de orden n~­

tural, fue imitado para administrar ciertos tipos de propi~­

dades, creando así un consorcio artificiar. 

Hasta 1933, época en que se descubrieron los nue 

vos fragmentos de las lnstitutas de Gayo.{6) 

Se tenía del antiguo consorcio entre hermanos, -

ercto non cito, una idea muy vaga; a partir de esa fecha son 

mfis de uno los autores que toman el consorcio como punto de-

partida para explicar el origen de la sociedad. 

-1 GAYO, 111-IH-a 154o. 
5 LEVY, Ernest, Z-S.S., 5L276-KARLOWA-Rom. Rechtsgesch, 11, 

p. 651. 
6 Este descubrimiento hecho en Egipto por Arangio Ruíz Nie-­

bhur en 1816. 

6 



¿Que tanto aportó este consorcio, que no se ie 

puede considerar sino como una copropiedad pero con caract~--

rísticas diferentes, a la formación del contrato de sociedad?. 

Seguire para contestar esta interrogante los 1!--

neamientos de Arangio Ruíz (7), y de Franz Wieacker (8). El -

primero, historiador, parte el consorcio como punto de part!­

da para explicar el origen de la sociedad tomando como base -

no sólo los fragmentos por él descubiertos, sino también el -

hecho de que aún a fines de la Repúbl lea existió la tendencia 

viva en los juristas romanos de reconocer una 1 iga entre el -

viejo consorcio y el contrato consensual relativamente nuevo, 

lo que explica dicho autor "no sólo por el tradicionalismo, -

sino por una evolución similar que hubiera hecho desembocar­

en el contrato consensual con otras corrientes aquel conso~--

GAYO, en el ya tan comentado paso, considera al -

"consorcio ercto non cito" como sociedad tanto natural como -

legal. 

El consorcio se relacionaba con la herencia, era­

la consecuencia jurídica de la relación de hermandad, pero no 

se reducía sólo a los bienes sucesorios sino comprendía los -

que en el futuro adquirirían por cualquier índole los int~--­

grantes del mismo. No tenemos datos fidedignos para afirmar -

si esta copropiedad era administrada por alguno de los hered~ 

ros en especial, pero de ~echo debfo tener un administrador,-

posiblemente el hijo mayor; lo que sí podemos deducir de las-

fuentes, es que cada uno de los socios indivisos tenía la re~ 

7 ARANGIO RUIZ, La Societti in Diritto Romano, 19+9, p. 162. 
8 WIEACKER, Franz, Hausgemeinschaft Z.S.S., -l9, pp. 3.1-2 y S.S. 

XLIX. 
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ponsabil idad total y sólo era 1 imitada por la responsabi 1 idad 

del otro, concursus partes fuint. La participación de cada --

uno de los socios era la misma, independientemente del monto-

de la herencia original o de lo que fuera acresciendo con --­

aportaciones futuras (9). 

Ya desde la Ley de las XI 1 tablas, siglo V. a.c., 

se preveía la posibi 1 idad de sal ir de este estado de indivi--­

sión ejerciendo la actio famil ie erciscundae a trav~z de una-

de las 5 legis, la iudicis postulatio. (10). 

La vieja institución de copropiedad apta a un 

mundo poco desarrollado, de econ6mia cerrada, agrícola por 

excelencia, debió perder mucho su popularidad cuando un gr~-­

po cada vez mayor de ciudadanos romanos buscó otras vfas de -

ganancias, mucho debió influir en su decadencia, t~mbi~n, --­

aquel la normal insuficiencia, que se 1 levó a cabo a princl--­

pios del siglo 11 a.c., de atribución y división de los cam-­

pos a familias numerosas. 

Pero a pesar de estos motivos, la necesidad de­

permanecer en ei fundo pater~o se sintfo, hubo tambi~n la ne­

cesidad de unir varios fundos en uno solo, a fin de recabar -

del conjunto un mayor r~dito y, por lo mismo, tanto entre 

hermanos, como entre extraños, se continuó en la unión de 

ese consorcio. 

Wieacker (1 1), considera que el consorcio, comu 

nidad dom~stica, formado por un acto de fraternidad (segurE_--

9 FASSER, MAX. Das Romische Privatrecht, 1, pp. 85 .y ss. 
10 GAYO, 417, a D. 1021, pr. XII, T. 5, 10. 
11 Opus cit., p. 345. 
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mente se refiere a la epoca cito en !a cual ya hay un acto de 

voluntad), uti 1 izando una de las legis actio, da sin importa!: 

cia a la sociedad del derecho, clásico, sin desconocer el p~­

so o modulaci6n de una forma, estricta formalista a una con-­

sensual. 

En el momento en que el consorcio non cito deja­

de ser tal y es cito, es porque se habla de comuni6n dese~--­

ble, lo cual podría lograrse a través del ejercicio de la ya­

citada acci6n divisoria, la fami 1 ie erciscundae. 

De este modo se ve por primera vez aflorar lavo 

Juntad de los asociados; es decir, que la voluntad viene a 

ser aquí la amalgama a que mantiene la uni6n, y cuando cesa,­

mediante la deducci6n de la acci6n ya citada, el consorcio se 

extingue. 

Esto se explica, por otra parte, en virtud del 

proceso de 1 iberal idad que corre simultáneo del derecho arca~ 

co con el derecho de los véteres en la temprana República, -­

mismo fen6meno que se encuentra en el matrimonio, en el divo.r:. 

cio, en los herederos ya no necesarios sino voluntarios etc. 

Técnicamente esto se puede exponer diciendo que 

la uni6n necesaria en el consorcio non cito, le es impuesta­

a los herederos mediante una norma imperativa, ivs cogens, y­

que después se ha convertido en una norma dispositiva. 

Aquí se reconoce a la voluntad la posibi 1 idad­

de crear efectos jurídicos, La voluntad s61o servía para de~­

truir, y por el principio romano de simetría de formas del 

contrarius actus, 16gico es pensar que posteriormente se le -
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dio el efecto de construir, pero no una Hnuda voluntad", sino 

adherida a formas simultáneas, como por ejemplo la entrega o­

aportaci6n, es decir la voluntad no es la causa civi 1 que pe~ 

fecciona, el contrato, pero si es la concausa; estarfamos en­

un momento intermedio, entre el consorcium non cito, consor-­

cio cito, y la societas rei y la societas consensu. 

Lo que exp! ica el paso del consorcium cito a las­

societas rei son tres razones: 

a).-Que desde el punto de vista socio!ogico - - -

(sustratum de lo jurfdico) la forma comunitaria que encontra­

mos en los dos tipos de consorcio, forma que carece de fin -­

coman, deviene teológica en la cual la voluntad viene a ser -

causa eficiente; o sea que la forma comunitaria devino en fo~ 

ma asociativa. 

b).-EI principio de 1 ibertad, desde el punto de -

vista sicol6gico viene a ser la imperante en el Derecho Rom~­

no y el consentimiento jurfdicamente es reconocido como capaz 

de generar efectos de creación o conocimiento de derechos y -

obligaciones mientras que en la etapa anterior, en la del con 

sorcio cito, el consentimiento sólo era capaz de extinguir-­

los derechos y obligaciones, propios de la situaci6n conso~-­

cial o de indivisión. Se ha ampliado el poder jurfdico del 

consentimiento, aún cuando, como ya se vio anteriormente, no­

era causa sino concausa, siendo hasta la sociedad consensual­

cuando la voluntad es causa única. 

En cuatro etapas se puede dividir dicha evoluci6n: 

l.-El consentimiento no tiene ningún efecto jurl-
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dico. 

2.-EI consentimiento puede extinguir una situ.§!.-­

ci6n jurfdica, pero s61o mediante el ejercicio de la acci6n­

famil iae erciscundae. 

3.-EI consentimiento puede jurfdicamente hacer -

nacer el contrato en uni6n de ciertas formalidades: la apo~-­

taci6n, según la hip6tesis, de Arangio Rufz (12). El formu---

1 ismo rigoroso, según \Vieacker, (13). 

4.-Ei consentimiento por si s61o es causa efici­

ente y causa extintiva. 

El espiritú de conservaci6n de los juristas rom~ 

nos no permitía fácilmente crear instituciones exnovo, sol~-­

mente acudían a el lo cuando dentro de los moldes existentes -

no encontraban la que encuadrara en los fines que persegufa,­

de lo contrario uti 1 izaban las formas ya creadas matizándolas 

en funci6n de las exigencias prácticas. 

El contrato de sociedad no naci6 intempestivame~ 

te, sino fue el resultado del proceso formativo a que hecho~ 

aiusi6n en 1 íneas anteriores. 

2.-Como Surgen en el Derecho Romano las Socied~ 
des. 

La sociedad clásica muestra residuos de aquel -

consorcio (14), a trave~ de dos reproducciones, una en la fo~ 

maci6n de la sociedad del Derecho Civi 1 (Spruch Forme( f6rmu­

la estricta rígida), y la otra en la de la sociedad de buena-

12 ARA!I!GIO RUIZ, opus cit., p. 197. 
13 WIEACKER, opus cit., p. 357. 
14 WIEACKER, opus cit., p. 350. 
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f~ de la &poca cl,sica, en la cual encontramos la fraternidad 

entre los socios, la actio pro socio con car&cter infamante y 

el beneficium competentiae. 

Para Arangio (15), hubo tambi&n dos fases disti~ 

tas en el pensamiento jurfdico. 

En la primera se darfa la sociedad consensual -­

del derecho de gentes por un iado y otra constituida s61o por 

un acto solemne, y en una segunda fase de madura reflexión se 

habrfa identificado el consentimiento con el acuerdo de volu~ 

tades, que en todo caso vinculaba a las partes y la transml-­

si6n de los bienes de datio reí habrfa sido la ejecuci6n de -

las obl igacionps asf contrafdas, 

Es importante hacer notar que mientras Arangio -

reconoce estos antecedentes, s61o a la societas omnium bon2-

rum y no a la al icuis negotiationis, las que hace hacer derl­

var del comercio internacional, Wiaecker deriva de consorcio­

la omnium bonoreum y de ahf todos los otros tipos de sociedad 

clásica, exceptuando la societas vectigal ium y aquel la soci~­

dad penal entre el patr6n y 1 ibertos. Pero la aportaci6n real 

mente original de este autor es la dife~encia que hace entre­

el consenso referente a la sociedad, que se representa como -

consenso permanente, por un lado, y por el consenso de los -­

dem's contratos consensuales locatio conductio, emptio vendl­

tio mandato por otro lado, para quien el consenso de contrade 

cir representa a la 1 ibertad del formalismo jurfdico exterio~ 

El consenso permanente consiste en un permanecer reunidos vo-

15 ARANGIO. Opus cit., p. 128. 
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luntario de los socios, que no obstante la posibilidad de dl 

solver la sociedad se puede remontar a la convivencia efectl 

va de la comunidad dom,stica. Esta peculiaridad resalta más-

a6n en la acción que se deriva de la sociedad, la actio pro­

socio, que muestra todas las particularidades de una acción­

infamante. 

Son los compiladores al clar especial importancia 

al consentimiento de la voluntad los que identifican, conse~ 

sus con conventio, lo que originó que posteriormente el con­

senso permanente de la 'poca cl&sica deviniera en el animus­

societatis y redujeran el concepto de societas solamente al -

propi~ contrato consensual. Los orígenes de la sociedad como 

negocio contractual no est&n perfectamente aclarados, su api!_ 

rición en el ramo de los contratos consensuales es relativa­

mente tardfo y fue el resultado del proceso formativo a que­

se ha hecho alusión en 1 ineas anteriores. 

la sociedad como figura contractual ya plasmada 

e incorporada en el campo del ius civile, tenfa las siguie~-­

tes características; 

a).-Sinalagm&tica perfecto, 

b).-De buena f,, 

c).-lntuitae personae, 

d).-Oneroso-. 

Para su formación se requerfa la reunión de dos 

o m&s personas que debfan tener un inter's común y 1 ícito, -­

el aporte recíproco de cada una de el las, un elemento subj~-­

tivo la affectio societates o animus contra hendae o sea la-
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intenci6n de constituir una sociedad, que era la esencia mi~­

ma del contrato (IS bis). 

Teniendo en cuenta al fin perseguido por los --­

contratantes, las sociedades se dividfan en societas quoestu~ 

rie si tenfan por objeto un lucro y societa non quaesturie 

si los dos socios persegufan una fina! idad exenta de lucro. 

Si la aportaci6n consistfa en todo el patrim2-­

nio se denominaban universales, omium bonorum, y particul~--­

res. Esta se subdividfa en: societas universarum ex quaesti -

veniunt, si el aporte eran cosas u objetos determinados, que­

eran de dos categorfas, unius rei y alicuius negotiationes; -

entre estos Gl~imos encontramos la sociedad de publ icanos --­

(vectigal ium publ icanorum) que debido a su naturaleza jurfdl­

ca 1 a consideramos como antecedentes de 1 as sociedades merca!! 

ti 1 es. 

La sociedad romana no era una persona jurfdica 

su eficacia sólo era interna, por lo cual los terceros Gnic~­

mente se relacionaban con el socio que celebraba con el los 

un negocio y los efectos fructuosos o infructuosos de cada 

negocio repercutfan, en primer término, en el patrimonio del­

socio que lo habfa 1 levado a cabo, teniendo éste a su vez el­

deber de distribuir ganancias o en su caso sacrificar parte -

proporcional de las pérdidas. 

Del contrato de sociedad se deriva una acci6n­

especial, la actio pro socio, que era el medio idóneo para-­

hacer efectivas las obligaciones recfprocas de los socios 

15 SCHULZ, FRITZ. Derecho Romano Clásico, 1960, p. 525. 
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que tenían carActer infamante, pero el reus s61o podfa ser­

condenado in quod facere potest, es decir sozaba del benefi­

cium competentiae. (i6). 

La divisi6n del patrimonio social se hacía por­

la actio communi dividundo. 

La sociedad se extinguía ex rebus, ex personis,­

ex voluntae y ex actione. 

Este contrato de sociedad del Derecho Romano Cl~ 

sico, reduce las relaciones de los socios a facultades para-

dar y recibir cuentas, renuncia a la creaci6n de un patrim2-

nio, le niega efectos exteriores y se 1 imita a la correcci6n 

del abuso de confianza. 

Nos muestra la sociedad ciAsica la antipatía a2-

soluta del espiritú jurídico, reinante en Derecho Romano, --

contra obligaciones cooperativas. 

Pero no podemos negar que la sociedad, pese a su 

pobreza estructural, satisfizo las necesidades de la econo-­

mía antigua, agrfcola, y posteriormente la del capitalismo -

un poco incipiente de la época imperial. 

Consideraciones sobre la personalidad jurídica -
en Roma. La personalidad de la sociedad en Dere­
cho Romano. 

11 !."En todo el Ambito del derecho romano no es posl 

ble hallar un problema tan oscuro y difícil como el conceL-­

niente a las 1 !amadas personas jurídicas" (17). 

16 SCHULZ, Derecho romano ciAsico, opus cit., p. ~00 
17 MOMMSEN, T Schr. 111, 113, citado por F~ SCHULZ, Derecho­

Romano tiAsico, p. 85. 
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Los romanos no entraron en ese campo de especul~ 

ciones filosóficas. Como en tantas otras ocaciones, con su--

gran se11tido práctico! crearon ia instituci_6n cuando ies hizo 

falta, y comenzaron a desarrollarla al ritmo de las necesid~­

des. 

La raz6n de ser de las personas jurfdicas está -

en la necesidad de cooperación de los hombres ya que hay c2-­

sas que el individuo aislado no puede alcanzar. La reunión -­

con otros para obtener un fin, da origen a una comunidad de -

intéreses, que llega a ser concebida como independiente de 

los individuos integrantes del grupo, dando lugar a que se 

le considere como un ente separado. 

En e 1 Derecho arcaico romano no ex i st fa 1 a pers2 

na jurfdica, porque no era necesaria; en una socie~ad de ec2-

nomfa individual la personalidad jurfdica pertenece a6n al -­

mundo de lo porvenir, faltaba la razón económica fundamental­

para la existencia de el las, las que suponen un patrimonio 

colectivo. Pero a medida que la vida económica se hizo más 

compleja y la división del trabajo se intensifico; los indivl 

duos comprendieron que tenfan interéses comunes entre sf y -­

ese reconocimiento fue el motivo que los 1 levó a la asoci~--­

ci6n. 

Las primeras asociaciones privadas de que ten~-­

mos conocimiento son las sodal itas, los col legio symphonia -­

corum y los col legio decuriae sin capacidad patrimonial (18). 

Es. en e 1 concepto de popu 1 us romano donde encontramos e 1 co!!­

cepto de persona jurfdica, nace en el campo del Derecho PQ--­

bl ico como una necesidad técnica, que se traslada al Oerecho-

18 Nuevo digesto ltal iano, T. XI 1. 
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Privado hasta la época imperial cuando Roma, ai incorporarse 

algunas ciudades, les deja cierta autonomfa. Estas ciudades-

conquistadas habían adquirido una personalidad similar a la­

del populus romano, la cual, al perder su soberanía, mant.!:!.-­

vieron dentro de ciertos 1 ímites. La personalidad de esas 

ciudades o municipios seguía siendo de índole pública por su 

condici6n de organismos administrativos y poi fticos; pero 

cuando real izaban actos de Derecho Privado, se fueron som~-­

tiendo paulatinamente a las mismas reglas vigentes para los­

particulares, lo que 1 leva a Gayo al extremo de afirmar "que 

las ciudades son consideradas como particulares" (19). 

nEI patrimonio consagrado a fines públicos, el -

formado por 1~ res públ icae irrumpe en el comercio jurídico­

privado .. (20). 

El patrimonio del municipio se rige por el Cer~ 

cho Privado, lo que equivale a consagrar a esta entidad como 

persona jurídica. 

wLa creaci6n de la un~versitas para los romanos, 

persona moral, como dice Cervantes (21), es la más grandiosa 

del Cerecho Romanow. 

Tiene las siguientes características: 

a).-Patrimonio independiente de cada uno de los 

miembros de la colectividad, así el teatro, col is~o, lo son­

de la universidad y no del ciudadano individualmente. 

19 D. 59, 16, 16 
20 SOHM, RODOLFO, Derecho Romano privadc, 1928, p. ·1 10 
21 CERVANTES, MANUEL, Historia y Naturaleza de la personali-­

dad Jurídica, p. 261. 
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b).-EI patrimonio es término correlativo a corpus 

asociación de hombres y radica en el lo el elemento cierto. 

c).-No importa que la colectividad desaparezca y­

que sólo un miembro subsista, queda la universitas hasta su -

ic,uiclación. 

En el contrato de la sociedad ei soc1o no consti-

tuyó, para !os jurisconsultos romanos, un problema de person~ 

1 idad jurídica, debido a que la persona del socio está perfe.s, 

tamente definida y cierta, no hay universal idaH de bienes, ni 

patrimonio social distinto y separado del de los socios, sino 

un conjunto de bienes pertenecientes a todas el las proindivl-

so. 

Debido a que la sociedad tenía sólo existencia -­

legal entre los otorgantes y no respecto a los acreedo~es o -

terceros, el problema que se les presentó, y que resolvieron~ 

fue el de la simplificación de las obligaciones plurales, lo­

cual lograron utilizando la sociedad, que no emanaba de la n~ 

turaleza, misma de la sociedad, no se presumía, sino que re-­

quería pacto expreso entre los asociados. 

Casos excepcionales a la premisa anterior, los e~ 

contramos sin embargo, en el Digesto (22) la fiducia fue---­

otro de los medios que uti 1 izaron los juristas romanos para -

resolver las interrogantes que la pluralidad de derechos y-­

obligaciones en las sociedades les planteaban. (28). 

la sociedad romana constituida de tal manel'a, con 

22 O. I..J,, 2, 9. 
23 CERVANTES P., r::tudes de I'Histoire du Droit Commercial 

Romain, p. 20. 
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un gerente o socio administrador que obraba en nombre propio, 

no ameritaba que se le per-sonificase y consider-ase como pers~ 

na moral. 

Naturaleza jurídica de las societates vectigal ium, 
Diferencias entre la sociedad privada y la soci~­
dad vect i gal. 

!V.-Tito Livio al hablar de las sociedades de p~­

bl icamos, nos dice que por lo menos desde el tiempo de la se­

gunda guerra púnica, con motivo, de suministrar ropa y vív~-­

res para el ejército, se presentaron 3 sociedades de 19 pers~ 

nas ad conducendum tres societates a derant hominum unde vr--

genti (2-1-). 

El término societates es uti 1 izado (25), por el -

historiador, en el sentido de sociedad o compañía; parece ser 

que no constituyeron "colegios", sino que fue una manera de -

contratar en forma conjunta. Por la necesidad de invertir can 

tidades considerables, ya que los ejércitos eran cada vez ma-

yores por la extensi6n de las guerras, distribuir los riesgos 

de las inversiones y la voluntad de muchos de los apartadores 

de permanecer en el anonimato, frecuentemente magistrados y -

en la mayoría.de los casos senadore-s, los fuer6n convirtiendo 

en verdaderas empresas, que adoptar6n diversas formas. 

El volumen de las adjudicaciones se elev6 enorm~­

mente no s61o porque los suministros para los ejercitas eran­

.cada vez mayores, por la extensi6n de las guerras y el inici!!_ 

2-t TITO LIVIO, XXIII, p. -1-9. 
25 EDUARDO R. ELGUERA "Revista la Sociedad de Derecho Romano~ 

C6rdoba, Argentina. 195-J.. 
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miento de las obras públicas, sino principalmente porque el­

vectigal que debían pasar las pr0vincias conquistadas era-­

considerable, consecuentemente el capital de una sola pers2-

na era insuficiente para contratar tales adjudicaciones. 

Además los senadores, en virtud de la Lex Clau-­

dia de nav~ senatorium a~o 64 a. C., no podían poseer naves­

marítimas de mayor capacidad de 300 ánforas, que impi icaba -

para el los la prohibici6n de comerciar, por lo que trataban­

de ocultar su participaci6n en tales negocios, motivo por el 

cual se ide6 la práctica de emitir participaciones pars e~ -

virtud de las cuales se podía intervenir en el negocio, apo~ 

tando una porci6n determinada de capital, sin tener respons~ 

bil idad más allá de lo que se había aportado y sin figurar­

en su administraci6n, ni intervenir para nada, aparentemente, 

en sus relaciones con los magistrados. Figuraba c~mo concesj_. 

onario el manceps, quien era responsable ante el pueblo rom~ 

no (26), y además el que se presentaba a la pública subasta, 

para el arrendamiento de los impuestos. 

En algunas ocasiones había varios mancipes y ta~ 

bién garantes (praedes); pero los nparticipes" no se rela---

cionaban con el poder público a los terceros. 

La situaci6n jurídica ~e estos miembros de la so 

ciedad no es muy clara no se encuentran elementos suficie~-­

tes en las fuentes y es s61o a través de Cicer6n, que nos h~ 

bla de 3 clases de miembros de las sociedades de pub! icanos, 

26 CICERON, Verres 11, p. 54. 
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Dice que Verres había dispuesto wque ninguno de los que hubi~ 

ran sido declarados adjudicatarios desde la censura de L. Ma~ 

c1o y de M. Perpena fuere admitido como wsociow de la empr~-­

sa, ni se le ceda wpartes• (27). 

Encontramos pues 3 tipos diferentes de miembros -

en la sociedad vectigal ~ 

a).-Mancipes que obtenía la concesión (concesion~ 

r i o). 
b).-"Sociosw y praedes que intervenian en el neg~ 

cio activamente. 

c).-"Partícipes" simples apartadores. 

Los "partícipes" no eran propiamente socios, te-­

nían su asamblea pr·opia, independiE>nte de la de los mancipes, 

y tenían facultades para decidir sobre la contabi 1 idad de la-

empresa; lo que se confirma cuando Cicerón se refiere a los -

1 ibros de sus compañías y sus probanzas (28). 

Formaban ertre el los un colegium frente al manceps 

o a los mancipes, es decir, que la societas publ icanonum te-­

nía un doble carácter: de una parte era una organización in-­

terna comparable a la de los col legio y de otra la existencia 

de una fortuna social que era siempre propiedad privada de -­

los asociados; en otros términos se puede afirmar que en la -

constitución de la societas vectigal ium hay una combinación -

de dos formas de asociación: el. collegium y la societas, como 

2 7 V ER R ES 1 1 , p • 55 • 
28 VERRES, pp. 74, 75, 76. 
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lo afirman algunos autores (29).-

El co!!eg1um era un simple conjunto de "partfcj_-

pesn que no tenía relaci6n alguna con los terceros, era el -

manceps el que tenía ~el que se obligaba con el poder públj_ 

co, él es quien actuaba jurídicamente. 

Los due~os de los pars tenían la actio pro socio 

para exigir su participación -en las ganancias, concedida de2. 

de los tiempos de Quinto Mucio Scevola, siglo 1, a.C., (30). 

Cuando obraba el manceps o el magister no lo h~­

cían en representación de un corpus, sino en nombre propio,-

respondiendo a los "parffcipes" por la acción pró socio. 

Aún cuando los "partícipes" constituyesen entre­

sí, o con los mancipes, un colegio, éste no obraba de ning~­

na manera como un suJeto de derecho, carecía de personalidad 

jurfdica. 

A pesar de que Cicerón nos habla de la societas, 

és~a no era, en su época, más que un ·conjunto de personas, -

que no 1 legaba a constituir un c0rpus. 

Las sociedades de publ icanos eran wcolegios" de~ 

de el punto de vista de su organización, pero carecían de -­

personalidad jurídica, no constituyeron un sujeto de derecho. 

La personalidad jurídica de los colegios no te--

nfa, para la. cvncepción romana, nada que ver con su organiz~ 

29 CHIARIO, Le Contrat de Sociéte en Droit Privé Romain, p.-
83 citado por BERGER, F.ncyclopedic Dictionary of. Roman -
Law, GUZMAN y ARGUELLO, Derecho romano, T, 11, p. 335. 

30 GERARD, Gl FFRARD, Textos, Ed 5, p. 78. 
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ci6n. Los colegios como tales existían mucho antes que la n2-

ci6n de personalidad jurídica hubiese sido conocida por los ~ 

romanos. Y más tarde, en colegios que tenfan una organización 

id~ntica, había unos munidos de personalidad ju~fdica y otros 

desprovistos de el la. Lo mismo que sociedades con una organl­

zaci6n parecida a esos colegios, podían existir sin ser consl 

deradcs personas (31). 

Por lo que respecta a la ~poca clásica, las socie 

tates vectigal i~m no tuvieron la importancia que tenían a fl­

nes de la República; este fenómeno es explicable debido a que 

los grandes arrendamientos de los tributos provinciales dej~­

rcn de real izarse, se encargaron de eso funcionarios fiscales 

o los municipios; lo que trajo como consecuencia la desaparl­

ci6n de aquel las poderosas empresas, como la que cobraba el 

diezmo en Sicil ia. 

Los jurisconsultos distinguieron las societates­

vectigal ium de aquel las que denominaron sociedades particul~­

res atribuyendo a las primeras cierta subjetividad y autono-­

mía respecto de sus miembros. 

Las diferencias entre uno y otro tipo de sociedad 

son relevantes; responden no sólo al inter~s de los capital i~ 

tas de asociarse para repartir riesgos, en un cierto número -

de negocios, sino que en las vectigal ium la administración -­

dada la cantidad de las sumas, por las cuales las publ icaci~­

nes eran responsables hace conveniente contar con muchos y -

no con uno. 

31 ELIACHEVITCH, B., La personal it~ Juridique en Droit Priv'­
Romain, París, 1912, p. 424. 
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La Lex Julia de Colegius, siglo 1, a. C., o el Se 

nado cuando la apl ic6 por primera vez, reconocieron la exis--­

tencia de razones convenientes para que tales asociaciones se­

sobrepusiePan a la prohibici6n general de constituir col legio. 

Resumiendo podfamos apunta!' las siguientes dif~--

rencias: 

a).-La sociedad pPivada se extingue por ia muerte 

de uno de los socios. La vectigal no se disuelve por el mismo­

fen6meno. 

b).-A diferencia de lo que sucede en los socios -

de las vectigales, pueden ceder sus partes sociales y hasta-­

renovarse totalmente, lo cual no trae como consecuencia la--­

extinci6n de la sociedad. 

c).-EI fondo social de la vectigal no· es indivi•o 

como en la privada, los socios vectigales responden hasta el -

1 fmite de su aportaci6n, lo que determina un verdadero patrim2 

nio social, garantfa 6nica de los acpeedores. 

Nos encontramos sin duda frente a un tipo de s2-­

ciedad difere~te a la común, no s61o un contrato para compa~-­

tir pérdidas y ganancias, en la que los bienes apoPtados no 

dejan de pertenecer a los socios, cuyas obligaciones no son 

en principios solidarios, en la que cada socio obra por sf --­

frente a los terceros y en la que la muerte del socio exti~--­

gufa la sociedad. 

Rasgos "del régimen jurfdico mexicano que parecen­
derivarse del Derecho Romano. 
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Ciertos caracteres de nuestra !egis!aci6n come~ 

cial se derivan del Derecho Romano y que los de las socieda­

des mercantiles se encuentran en las societates vectigal ium. 

En el Derecho Positivo Mexicano esos caracteres 

generales los encontramos en las siguientes normas dispositl 

vas: 

Solidaridad. Ley General de Tftulos y Operaci~­

nes de Crédito, artfculo 90. El endoso en propiedad de una­

letra de cambio, obliga al endosante solidariamente con los­

dem~s responsables del valor de la letra. 

Artículo 154. El aceptante, el girador, los e~­

dosantes y avalistas responden solidariamente por las prest~ 

ciones a las que refieren los dos artículos anteriores. 

Artículo 34. El endoso en propiedad no obliga -

solidariamente al endosante, sino en los casos en que la Ley 

establezca la solidaridad. Cuando la ley establezca la re~-­

ponsabi 1 idad solidaria de los endosantes, éstos pueden ll--­

brarse de el la mediante las cláusulas "sin mi responsabi ll-­

dadw o una equivalente. 

Car~cter oneroso. Este car~cter se deriva del a~ 

tículo 75 del C6digo de Comercio a través de su XXIV fracci~­

nes. Esto se reafirma aplicando a contrario sensu el artículo 

76. No son actos de comercio la compra de artículos, merca~-­

cfas que para su uso o consumo o los de su familia hagan los­

comerciantes. 

Simpl ificaci6n en el procedimiento. El C6digo de 
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Comercio establece en el artículo 105: El procedimiento me~-­

cantil preferente a todos es el convencional. A falta de cvn-

ven 1 o expreso. 

Material izaci6n de las obligaciones. Ley General­

de Títulos y Operacivnes de Crédito, artículo 5. Son Títulos­

de cr~dito los documentos necesarios para ejercitar el der~~~ 

cho 1 iteral que en el los se consigne. 

Supresi6n de Formalidades. C6digo de Comercio, a~ 

tfculo 78. En las convenciones mercantiles, cada uno se obll­

ga en la manera y tér~inos que aparezca que quizo obligarse,­

sin que la validez del acto comercial dependa de la observa~­

c i a de formal i.dades o requisitos determinados. 

Por lo que respecta a las sociedades mercantiles, 
- ~-- ~ ~ -~ -·-

y las socrel:asvecYigaTiumencontramos ~s siguientes carac--

teres iguales. 

a) . -La atitonom í a de 1 patrimonio so e i a 1 con re 1 i!.-­

ci6n a los socios: Artículo 58 de la Ley de Sociedades Mercan 

ti 1 es. 

b).-La gesti6n del magíster obligando a la soci~­

dad, es el germen de la administración de ésta por un socio-

facultado al efecto, cuyos actos como los del magíster obll-­

gan a aquél la. Artículo 73, 158, 160, ley de Sociedades Mer-­

cantiles. 

c).-Tal como en las sociedades de publ icanos que­

podfan continuar a pesar de la muerte de un socio, si habfan­

asf convenido, en nuestras sociedades igualmente se puede añil. 

dir una cláusula que permite la subsistencia de la socieded -



con los socios sobrevivientes y los herederos del de cujus. -

Artfculo 32 de la Ley de Sociedades Mercantiles. 

d).~En la 'poca republ icaria las sociedades se 

constitufan por aportaciones •para~ ArtFculos 58,89,91,95, 

Ley de Sociedades Mercantiles. 

e).-La falta de aporte de un socio puede determi 
/ -

nar la resici6n del contrato. Artfculo 98,229,-- fracción V. 

De lo anterior se desprende que el contrato de -

sociedad de la época clásica no nació intempestivamente, fue­

el resultado de un proceso formativo, teniendo como punto de­

partida el antiguo consorcio entre hermanos ercto non cito. 

El contrato de sociedad de la época clásica red~ 

ce las relaciones de los socios a facultades para dar y recl­

bir, r~nuncia a la creación de un patrimonio, niega efectos -

exteriores y se limita a la reglamentación del abuso de CO!!,-­

fianza. Pese a esta pobreza estructural, satisfizo las neces1 

dades económicas de la época imperial. 

Debido a la contribución del pretor creando las­

acciones adiectitiae qual itatis y a su participación en la -­

redacción de la fórmula, que satisfacfan las necesidades del­

comercio y de les comerciantes, no se tuvo la necesidad de 

someter las relaciunes comerciales a un régimen especial. 

Las societates vectigal ium, constituyeron un t¡­
po de sociedad diferente a las particulares, gozaban de cie~­

ta subjetividad y autonomfa respecto a los socios, con un p~­

trimonio independiente del de éstas, pero que no 1 legarón a -
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ser un corpus con personalidad jurfdica. 

Encontramos en el Derecho Positivo Mexicano, en­

nuestra legislaci6n comercial, rasgos que se derivan del D~-­

recho Romano, y en especial las sociedades mercantiles podfan 

ser un desenvolvimiento de aquel las societates vectigal ium -­

de la ~poca imperial y de las grandes sociedades de publ ic~-­

nos de los últimos años de !a República, 

3.-Desarrol lo de la Sociedad Mercantil en la-­
Edad Media. 

Al iniciarse la cafda del Imperio Romano por-­

las invasiones de los pafses bárbaros a Roma, traen consigo­

el surgimientq de un r~gimen feudal como medida de protecci6n 

de los pueblos. Durante esta etapa feudal el comercio se va -

a basar en la producci6n agrícola, la cual no se podfa come~­

cial izar con el exterior; sino que soiamente la producci6n --

era para el interior del feudo. 

Este r~gimen se basaba exclusivamente sobre la 

propiedad territorial perteneciente al señor feudal, por lo­

cual el desarrollo comercial no tiene el progreso que se hu-­

biere deseado, ya que el comercio era interno solamente. 

Fue necesario que 1 legaran las Cruzadas para­

que se abrieran las antiguas rutas comerciales, es tambi~n a­

causa de las cruzadas; que las vi 1 las, ciudades y pueblos, a~ 

quieren una independencia poi ftica y comercial con beneficio­

para los integrantes de la comunidad los cuales podfan ya de-



sarrol lar cualquier actividad comercial. 

De !os principios emanados dei Derecho Romano, -

referidos a los principios jurfdicos de las sociedades, no -

tuvieron ninguna transformación durante este periódo."Con -­

los principios que rigieron la regulación de las sociedades­

universales en el Derecho Romano, en el medievo se aplicaron 

a las sociedades t6citas serviles, las cuales estaban canfor 

madas por los siervos de la gleba, es importante esta socie­

dad ya que de aquí surge el nombre de ~comaRiaw que se daba­

a todos los socios porque; comian juntos el pan y convivían­

amistosamente. 

No era necesario que se empesara la constitución 

de la sociedad, ya que todos los bienes presentes y futuros­

de los socios pasaban a ser parte del patrimonio de la socie 

dad. Fueron tacitas ya que para la formación de la sociedad­

solo era necesario el paso del tiempo. 

La muerte de cualquiera de los integrantes de la 

sociedad los demás socios podían adquirir los bienes del di­

funto, evitando que los biEnes entre.ran a un juicio de suc~­

ción; todas las sociedades de este tipo fuerón agrfcolas. 

Surge tiempo después una sociedad particular en­

el contrato ¿e Commenda ncon personalidad jurídica en su -­

forma de REN COMANDITA• (Sociedad de personas) en su forma -

de wcOMANDITA DE MAR~ (Commenda) una especie de depósito, -­

por el cual una persona entregaba al patrón o duefto de una -

embarcación, cantidades de dinero, para re~l izar en común -­

la compra de mercancías para revenderlas o explotarlas y pa~ 



ticipar de las ganancias en proporci6n a la suma entregada" -

(32). Este contrato tuvo gran influencia en el desarrollo del 

comercio maritfmo de la época. 

Como se anota anteriormente se funda este contra-

to, en los convenios del dueño de la mercancía y el capitán­

del navío, una vez real izada la venta o compra de mercancías, 

el capitán del navfo tenía que presentar al dueño de !e mer-­

cancía o del dinero en balance para real izar después el Repa.r. 

to de Utilidades o Pérdidas que hubiesen surgido del negocio­

real izado. 

Dentro de las principales ciudades medievales y­

con el fin de auxi 1 iarse y defenderse mutuamente, surgen los~ 

1 lamados gremios o corporaciones de comerciantes y artesanos. 

Esta clase de gremios ayudaron a establecer las comunicaci2-­

nes, ya que se establecí& la im~lantaci6n de un delegado en -

cada ciudad y podían auxiliar a los demás socios a traslada.r.­

se de un lugar a otro si no tuviera los medios econ6micos n~­

cesarios, este tipo de asociaci6n promo~fa actividades dome.r.­

ciales como las ferias comerciales que permitieran obtener b~ 

neficios al gremio; en que se 11evaba a cabo la ve~ta de los­

productos hechos por los integrantes de! gremio. 

Estos gremios o corporaciones tuvieron su organl­

zaci6n propia y una serie de reglas y nor1ras, inspiradas c.o!:!,­

forme a las costumbres de la época. Por lo cual puede d~cirse 

que estas corporaciones se reg~laban por un derecho especial-

32 De Pina Vara Rafaei.-Eiementos de Derecho MePcantil IV.exic_!! 
no Segunda edici6n, 1964, Editorial Porrua, S.A., Págs. 
50, 51. 
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,.Emanación Directa de la vida práctica, reflejo, de las nec~ 

sidades de la clase mercantil y por el cual iban quedando S,!;!. 

peradas las resistencias que oponía el viejo derecho comGn -

contra el 1 ibre y espont&neo desenvolvimiento de la actividad 

comercialn (33). Ya que se regularon a travéz de sus propios 

estatutos que eran revisados y redactados por los propios-­

comerciantes, tambi€n estas agrupaciones nombraron arbitras, 

jueces o consules, ante los cuales se preser>taban sus dif~-­

rencias surgidas entre los comerciantes del gremio, con el 

tiempo también participarón en los juicios de comerciantes,­

aunque no estuvieran agremiados. wAsf nació una verdadera-­

jurisdicción consular que impulsó notablemente el progreso­

aütónomo del derecho mercanti 1; y no solo sirvieron las r~-­

soluciones de los consules para dar forma concreta y certeza 

a las costumbres, sino que, merced de la interpretación y-­

adaptación de varias normas consuetudinarias y legislativas­

vigentes, constribuyeron con gran eficacia a la formación y­

evolución de las instituciones jurídico mercanti les• (34), -

por lo cual tales estatutos de los gremios o corporaciones -

fueror. varias ocaciones aceptada·s como leyes de las ciudades 

que no eran .las de su origen, así podemos poner por ejemplo: 

la colección dé normas mercantiles 1 lamadas Consulado de 

Mar que se originaron en Barcelona, y fueron considerados 

como Ley General para todo tipo de operaciones comerciales -

33 Tena Felipe de J. Derecho Mercanti 1 (con exclusión del ma 
ritfmo). Cuarta Edición; 1964. Editorial Porrua S.A., p&g. 
27. 

34 Rocco Alfredo.-Principios de Derecho Mercantil. Próloso a 
la Edición Española de Joaqufn Garrigues. Editorial Naci_9. 
nal; pág. 12. 



que se desarrollaran en el mediterráneo, asf sursieron tam-­

bién las normas que rigieron er. el Golfo de Viscaya, que 1 1~ 

varon el nombre de juicios o roles de oleroP que fueron obra 

de alg6n escribano que era el encargado de registrar las sen 

tencias sobre materfa comercial, en rol los de pergamino, por 

lo cual llevaron el nombre Roles; esta recopi 1 aci6n tuvo su­

eficacia de ley. Surgierón también en los paises del Norte -

de Europa una copi lación de normas sobre situaciones come~-­

ciales con el nombre de Leyes de Wisby, aunque no tuvo la im 

portancia que las anteriores, es necesaria para 1 levar a C!!,­

bo la recopilación de todas estas obras para que de aquí ema 

nen los principios fundamentales que van á regular al l:•er~-­

cho Mercantil; 

Asf el Derecho Mercantil va a surgir como mate-­

ria autonom'a con precept-os y reglas propias; sin tener que -

depender supletoriamente del Cerecho Civil. Asf surgen nor-­

mas para contratos entre ausentes sobre operaciones, banc!!.-­

rias, la letra de cambio,cartas de crédito, asf como las b!!,­

ses para el surgimiento de lo sociedad en nombre colectivo-­

en la 1 lamada "Compañfaw, asf como a la sociedad en comandi­

ta. 

Para el Cerecho Mercanti 1 es 1 a epoca más impc~­

tante ya que empiezan a surgir los principales 1 ineamientos­

para ser una materfa autonoma y; ya no depender de a~guna 

otra materia puesto que tiene ya un conjunto de preceptos 

escenciales para su aplicación en cualquier situación comer­

cial. 



CAPITULO SEGUN DC. 

I.-Determinaci6n del concepto de _Sociedad. 

La Sociedad supone, esencialmente, varias pers~ 

nas que, para la consecuci6n de una finalidad comón mediante­

aportes de cada una de el las; han convenido adoptar alguno de 

los tipos de sociedades previstos en las leyes, someti~ndose­

o no a las exigencias formales respectivas en los casos, que­

son los más en que dichas exigencias existen. 

No es este el concepto general izado sobre el -­

punto, pués segón dicho concepto, el prop6sito de obtener g~­

nancias y de aumentar con el los el patrimonio de los socios -

es de la esencia de la sociedad. 

En el derecho civil Argentino dice que ~habra­

sociedad, cuando dos 6 más personas se hubieren mutuamente -­

obligado, cada una con una prestaci6n, con el fin de obtener­

una uti 1 idad apreciable en dinero, que dívidirián entre sí -­

del empleo que hicieren de lo que cada uno hubiere aportado". 

Art. 1889; En cambio el C6digo de Comercio decía antes de la­

reforma de 1889 que: •La CompaRfa o Sociedad es un contrato -

por el cual dos o más personas se unen, poniendo en comón 

sus bienes e industria o alguna de estas cosas, con ánimo de­

partir el lucro que pueda resultar". 

El C6diso Civi 1 Fránces había ya, a su vez, de­

finido la Sociedad como un contrato por el cual dos 6 más pe~ 

sonas convienen en poner algo camón con miras e repartir el 

beneficio que pudiera de el los resultar. 

En Francia la diferenciaci6n ha presentado dura_!! 

3-3 



te largo tiempo especial interés, por que mientras las socíe 

dades en el sentido del Código Civil, que eran también del -

C6digo de Comercio, podian constitüirse 1 ibremente, la 1 iber 

tad de formar asociaciones, o sea Sociedades sin propósito -

de repartir las ganancias, se conquistó lentamente con difl-

cultades. Aún luego, la Ley del lo. de julio de 1901 no aco!: 

do esa 1 ibertad completa más que a las asociaciones reconocl 

das de utilidad p6bl ica= Es como dice Rip~rt, mientras que 

e 1 e i tado no desconf i a de_ 1 as agrupac i 011es que se proponen -

la obtención de sanancia y contribuyen, con su actividad, a­

la prosperidad general y cabe agregar, a la del fisco, vigl­

la por el contrario, a los grupos que se proponen un fin d~­

sinteresado par que avanzan sobre el campo de acción de la­

autoridad pública en obstaculizar su acción (1). 

Sin embargo, la misma legislación Francesa call~ 

fica de ~asociaciónw a "sociedades" como las que el Código­

Argentino 1 lama socieaades accidentales, o en participación­

y considera wasociaciones" como a las de seguros mutuos. 

por otra parte, la Jurisprudencia Francesa, adml 

te que el fin interesado exista en una asociación y en lo 

que hace radicar la distinción es el propósito de obtener 

utilidades a repartir (2). 

Dentro de esta tendencia, Marcos Satanowsky, 1 le 

gÓ a sostener que aunque una asociación en el sentido de 

1.-Ripert, tratado elemer.tal de Derecho Comercial ed. T.E.A. 
Buenos Arres 1954 11. Pág. l. 

2 V. los fallos que cita Ripert op. cit. T. 11, Pág. 13. 



agrupación con fines por ejemplc filantrópicos, se constit.!:l,­

yese en forma Ele Sociedad Anónima, seguiría siendo una as.2-­

ciaci6n, criterio que sustento en ei primer congresJ Argentl 

no de Derecho Comercial )(3). 

Por mi parte entiendo que lo fundamental no es -

el fin perseguido en la agrupación sino el medio elesido p~­

ra conseguirlo y que si este medió es !e formación de una -­

sociedad de algunos de los tipos previstos en la ley nos h~-

1 !aremos ante una Sociedad y no ante una asociación. 

De lo anteriormente expresado debemos de conside 

rar, en primer lugar, que si varias personas se agrupan para 

una finalidad común bajo la forma de sociedad anónima, o de­

sociedad de responsabilidad 1 imitada, se tratar& de sociedad 

y no de asociación y en segundo término, que tampoco cabrá -

negar el carácter de Sociedad a una agrupación con finalidad. 

común que no tome una de esas formas aunque se de a las uti-

1 idades obtenidas otro destino que el de acrecentar el patrl 

monio de sus integrantes. 

Por ende la Sociedad no debe confundirse con la-

comunidad, para distingui~la no basta decir que la sociedad­

surge de un contrato mientras que la comunidad resulta más -

bien de circunstancias ajenas al acuerdo de los intere~ados­

por que a veces no es asf, ya que la comunidad cabe que ten­

ga por origen, un convenio, como cuando varias personas ad-­

quiere;¡, juntas, varios pisos o departamentos bajo los qüe­

pueden ser comprados bajo el régimen de condominio o la .1 la-

3 Primer Congreso Argentino de Derecho Comercial Actas. T. 1. 
Pág. 173 a 178, trabajo que fué incluido en los estudios -
de Derecho Comercial Buenos Afres 1950 ed. T.E.A. T. l. p&g. 
225. 
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mada propiedad orizontal, caso en el cual el condominio de­

los locales comunes, escaleras, ascensores, azoteas, sotano­

etc. surge evidentemente de un contrato, sin que ~ste sea de 

sociedad. 

Difici 1 es tambi~n la sociedad, del pr~stamo con 

participaci6n en los beneficios. 

Al respecto la doctrina dice que: la convenci6n­

por el cual un prestamista de dinero estipulase participacl-

6n en las ganancias sin responder por las obligaciones de -~ 

socio, es ilegal y nula. (4) Es asf mismo nula la estipuiE_-­

ci6n de que el prestamista, sin responsabilidad en las p~rdl 

das, tendrá p~rte en las ganancias, además de los intereses­

podrá, sin embargo, establecerse que con las uti 1 idades ll-­

quidas se abone previamente un inter~s fijo a un c-apital pr~ 

ferido sobre los demás. 

Lo anterior debe interpretarse de la siguiente­

manera, en virtud de que se sobre entiende que antes de r~-­

partir las utilidades se ha de pagar los intereses de las-­

deudas sociales. 

De todos modos, la disposici6n mencionada no nos 

da base para resolver, en los casos en los que verdaderameQ­

te la distinci6n es difici 1, cuando hay sociedad y cuándo -­

hay pr~stamo. 

Se ha querido citar estas y otras análogas difi­

cultades con decir, que para que haya sociedad, se requiere, 

además de la común obl igaci6n de real izar aportes~ del pr~­

p6sito de repartirse los beneficios, y contribuir simultáneE_ 

(4) V; La citas de Garo, op. cit. T. l. Vol. 1 Pág. 102. 



mente a las pérdidas si las hubiere, otro elemento esencial 

que se califica como affectio societatis y que algunos dicen­

que es la voluntad de colaboraci6n activa, consciente e igu~-

1 itaria de todos los contratantes hacia la consecución del 

fin com6n, elemento cuyo origen se atribuye al derecho Romano. 

No falta quien sostiene que los jurisconsultos­

romanos no considerarón ese elemento como requisito de la so­

ciedad y otros que ~iegan que sea esencial tal elemento. 

En la doctrina española, Garrigues adopta una­

posici6n semejante. El requisito de la facctio societatis co~ 

duce fácilmente a una tautol6gia, ya que es demasiado cierto­

que para constituir una sociedad haya que tener la intencién­

de constituirla y es claro que para buscar esta intenci6n no­

hay que tener s61o a las declaraciones de las partes que pu~­

der. o no existir o que pueden ocultar la verdadera intenci6n. 

Agrega qUe la nota de cclaboraci6n activa y consistente no se 

da más que en algunas sociedades. 

Por su parte el Argentino, Manuel Aráuz Castex, 

dijo que nunca había podido creer que la facctio societatis­

sea un elemento del contrato de sociedad. El pensamiento, ex­

presaba de que consiste en la voluntad de formar sociedad 

haría confundirse la facctio societatis, al consentimiento, -

necesario para celebrar cualquier contrato y concebido como -

el especifico modo de ser de consentimiento de quienes se --­

asocian; tampoco agregaba que difería de los demás contratos; 

pues el consentimiento es siempre especifico ~n cuanto se re­

fiere en particular a las circunstancias del contrato que se­

está celebrando y dijo aún si se piensa como un elemento efe~ 
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tivo, ajeno a los que habitualmente configuran los contratos, 

también se descartaría, porque no puede pretenderse que en 

materia de sociedades haga falta siemprP que los socios se 

prcfesen algún particular sentimiento, y en los demás contP.§)_­

tos, no porque er. algún caso e.l Juéz se hallará en pr·esencia-

de una comunidad en que los miembros se recelen o se odien, 

y sin embargo la considerará sociedad si advierte que ~se --­

han obligado cada uno con una prestaci6n con el fin de obte-­

ner alguna utilidad apreciable en dinerc que dividirán entre­

sf, etc. si la facctio societatis fuese un elemento más del 

contrato de sociedad, habría que ampliar el concepto e incl~­

ir la confianza en el concepto de mandato, el amor en el m_!!-­

trimonio y asf en cada caso en donde se requiera el consenti­

miento (5). 
Hay en está argumentaci6n elementos incontrove~ 

tibies. Por de pronto es evidente que si varias personas co~­

ciertan un contrato del que resulta una sociedad, poco impo~­

ta que no hayan tenido intenci6n de formarla. Así un conmar.di 

tario será tal y no prestamista, aunque en su fuero interr.o -

al asociarse pretendiera ser lo segundo y no lo primero. 

También es indudable que puede haber sociedad -

entre personas que experimenten las unas respecto de las otras 

sentimientos inamistosos o entre las que no hay sentimientos­

de ninguna especie por que en su inmensa mayoría ni siquiera-

se conocen. 

En este sentido es muy cierto que el afecto no-

5 Cámara Civil de Buenos Aíres Argentina lo. 10 Abri 1 de 1950 
(La Ley T. 58, Pág. 541). 
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es esencial para que haya sociedad, corno no lo es para que --

exista matrimonio. 

O como, segón el otro sagaz ejemplo de Arfiuz --­

Castex, no es la confianza imprescindible para el mandato, si 

bien cabe observar que asf como el mandato por regla general 

no se confiere a quienes se desconfía, y también generalmente 

no es el odio y la indiferencia sino el afecto y la estim~---

ci6n, lo qu¿ 1 levan al matrimonio, las sociedades, sobre todo 

los que se forman intuitus personae, tienen como base, en p~­

cas ocasiones, los sentimientos, si no siempre de verdadera­

amistad, por lo menos de consideraci6n y compañerismo que 

existe entre los que se asocian, asf como la subsistencia de­

esos mismos sentimientos contribuye a que la sociedad persi~­

ta y se consiga con el la las finalidades propuestas. 

Pero es que en realidad por affectio societatis, 

no tiene que entenderse ni la intenci6n de los que se asocian 

ni los sentimientos que puedan o deban albergar los mismos. 

Por affectio Societatis, hay que entender algo­

distinto que surgiría del contesto general del contrat~ y que 

permitir§ decir en un ~aso que se trata de una sociedad y er­

otro que no exista ésta. 

Puede, en- efecto, haber aporte y puede haber 

participaci6n en las ganancias y hasta contribuci6n en las 

pérdidas sin haber sociedad, precisamente por falta de ese 

elemento sutil e imponderable, pero no menos imprescindible. 

2.-La colaboraci6n humana y su obtenci6n con--­
tractual. 
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El vivir humano es necesariamente un convivir;-

el hombre, como Arist6teles enseña, es un animal sociable. -

Pero cada hombre precisa vincularse, con otros, de modo m~s­

estrecho del que resulta de su mera convivencia; la comuni-­

dad, como hecho natural, se añade una serie de vinculaciones 

voluntarias, que m&s propiamente merece el hombre de socie-­

dad opuesto a comunidad (Toennies) (6). La comunidad viene a 

ser como el ambiente espiritual para el desarrollo del hom--

bre, más así como el ambiente espiritual, material, la atmos 

fera, es necesario, pero no suf i e i ente para 1 a vi da· corpora 1, 

la comunidad, la convivencia con otros seres humaras, los es 

indispensable, pero no suficiente para real izar todos sus 

fines¡ pués a ~ste efecto tiene que establecer los lazos pa~ 

ticulares con otros hombres (7). 

Las relaciones que pueden establecerse entre -

los hombres se agotan en dos formas fundamentales: La comunl 

dad, de tipo natural, 6rganica, involuntaria; y la esoci~--­

ci6n o sociedad, en un sentido especifico, que es contractu­

al, voluntaria, primero es la comunidad en la evoluci6n hi~­

torica, y más tarde se manifiesta la otra forma de vincula-­

ci6n social o sea la asociativa. 

La comunidad arranca de la naturaleza, es 6rg~ 

nica, en la que el individuo no entra por su decisi6n volun­

taria; se trata de una organizaci6n natural; en la comunidad 

6 Fernando Toennies, principios de sociología (México 1942)­
Ndm. 4 pág. 30. 

7 Luis Recaséns Siches, tratado general de la Sociología (Mf 
xico editorial Roma Cap. IV, No. 2). 
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no hay individualidad, solemente una so! idaridad donde se e~­

tablece una identidad de voluntades, la voluntad individual 

se suprime por la voluntad de grupo,-ejemplo la familia la-­

naci6n etc. 

La asociaci6n, en cambio es otra forma como los 

hombr-es pueden vincularse entre si, está constituida por un -

conjunto de individuos en interacciones que obedecen a la v~­

luntad propia para la real izaci6n de fines determinados. Como 

ejemplo tenemos cualquier sociedad de tipo con-tractual, cual­

quier asociaci6n hermana en que, se agrupan varios individuos 

por pacto expreso para la persecuci6n de un objetivo, como-~ 

las sociedades civiles, mercantiles, polfticas, internacion_!!­

les etc. 

En la comunidad hay una voluntad general o del­

grupo; desaparece la voluntad individual, fundida en la volu~ 

tad colectiva. En la comunidad los miembros carecen de indivl 

dualidad. En la asociaci6n sucede lo contrario; los miembros­

conservan la voluntad individual. Mientras que en la comunl-­

dad prevalecen los intereses del grupo, en la asociaci6n o so 

ciedad predominan los intereses individuales. En la Comunidad 

hay carencias; en la asociaci6n hay opini6n p6bl ica, doctrina 

teoría racional. 

En cuanto a las r·elaciones que el hombre est_!!­

blece con sus semejantes están reconocidas y reguladas por el 

derecho, son propiamente, relaciones jurfdicas. Mediante ---­

el las la vida humana obtiene una mayor plenitud, una mayor 

riqueza de contenido, cada hombre puede real izar mejor sus 

propios fines. 
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Por lo que todo negocio jurfdico, todo contrato, 

permite a cada uno de los que en el intervienen, obtener que -

la conducta de los otros resulte provechosa para la consec.!:!_--­

ción de sus p~rticulares propositos. 

Perc cor.tratos hay en que tiene particular rel i~ 

ve esta circunstancia, en cuanto su contenido tipico consiste­

en establecer una colaboración entre íos hombres, una cordin~­

ción, de sus actividades, semejantes, aunque más definida, a -

la que establece por el mero hecho de la convivencia social. -

Cuando el hombre para la realización de sus fines particulares 

necesita de los servicios de otros hombres, lo obtiene media~­

te diversos contratos: el de mandato y el de trabajo. 

En los contratos antes mencionados, los fines de 

las partes son radicalmente diversos: el mandante, la celebra­

ción del acto, o actos jurfdicos encomendados al mandatario; -

el de ~ste, obtener la remuneración consiguiente o, si el ma~­

dato es gratuito, favorese al mandante. El patrón, al celebrar 

el contrato tiene como finalidad al disponer de la fuerza hum~ 

na de trabajo para sus propias empresas; el trabajo predomina~ 

te y sea cual fuere la devoción con que se ejecuta su tarea, 

persigue tener un salario con que proveen a sus propias necesi 

dades y a las de su familia. 

Sin embargo hay casos en que para la mejor real i 

zación del fin de una de las partes se requiere que lo haga-­

suyo, siquiera parcialmente, la otra. En el mismo ejemplo del­

contrato de trabajo, cabe pactar a favor del trabajador la--­

participación de utilidades establecido en el- art. '123 consti-
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tucional, con este pacto ya no hay absoluta independencia e~­

tre los fines del patr6n y los del trabajador: También este­

se propondra que la empresa obtenga beneficios, con lo cual 

sus fines coincidiran, parcialmente con los del patron. 

En el derecho se estudian las diferentes formas 

de reláciones entre los hombres; como la denominaci6n de su-­

bordinaci6n, con la de la soberanía, auton6mia, poderío, g~-­

bierno, direcci6n de los grupos, etc. los cuale~ se encue~--­

tran específicamente en las distintas ramas del Derecho Púbi_L 

co, como el Derecho constitucional, el administrativo etc. 

también se ve que los conflictos entre los grupos a los acueE. 

dos entre dos 6 mas pueblos 6 estados, han sido estudiados -­

anterior·mente por el derecho internacional público. Otras foE. 

mas de relaciones interhumanas, como las obligaciones co~---­

tractuales, etc. han sido estudiadas por el Cerecho Civil, -­

otras formas mas de relaci6n como la transgresi6n, la viol~-­

ci6n de derecho, explotaci6n etc, han sido estudiados por el­

Derecho Penal; y todo esto desde tiempos atras, el Derecho -­

es antiquísimo; desde antes de los grandes legisladores rom~­

nos ya existía, en tradiciones que se pierden en la lejanía -

de los tiempos. 

Las formas sociales, no se mantienen por SI so­

las; la vida social se integra por la conjugaci6n de energías 

sociales, de los factores geograficos, racial, demografico; 

así como factores de orden cultural, como la 1 imitaci6n s~--­

cial, la divisi6n de! trabajo, el lenguaje, la religi6n, las­

costumbres, el derecho, la poi f+.ica etc. 
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De todo lo anterior se concluye que cualquier i~ 

dagaci6n hist6rica a6n prehist6rica nos conduce al conocimie~ 

to de que el hombre nunca ha existido aisiedo. Cualquier i~-­

vestigaci6n nos demuestra claramente q~e el hombre ha vivido­

sie~pre en vinculaci6n con otros seres humanos. No hay ning6n 

vestigio hist6rico que nos revele que el hombre aislcdo, sino 

siempre viviendo en sociedad, al menos formando esa minfma s2 

ciedad constituida por la pareja humana. Todas las investig~­

ciones de la vida del hombre 1 levan a la comprobaci6n de ~ue­

éste ha desplegado su existencia combinando su vida con los­

de otros seres. 

3.-La cuesti6n de la personalidad de las socied~ 
des. 

El sujeto del derecho, es decir, aquel cuyo fin­

o interés garantiza a la norma jurfdica se 1 lama persona. La­

cal idaJ de personas o sujeto de derecho presupone ciertas con 

diciones que se sintetizan en una fundamental, la capacidad­

de querer y de obrar, es decir, la capacidad de determinarse­

consistentemente en vista de un fin y de traducir en actas la 

determinaci6n tomada; esta condici6n arranca en el hombre de­

su misma constituci6n psicoffsica en la que estan los elemen­

tos para que puedan reconocerle la calidad de sujeto jurfdico, 

aunque hay que advertir que considerando el derecho en su e~2 

luci6n hist6rica, s61o en el derecho de los modernos pueblos­

civil izados existe una identidad completa entre la calidad-­

del hombre y la calidad de sujeto de las relaciones jurfdl--­

cas. Pero no s61o en el individuo se encuentran los requisl-­

tos necesarios para ser jurfdicamente persona. En efecto, el-
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hombre además de existir como individuo, vive y obra dentro de 

varias formas de comunidad social, las cuales, organizadas, 

dan lugar al surgimiento de entidades jurfdicas distintas de -

los individuos que la integran; por eso, por ro poder el hom-­

bre individualmente real izar por si todos los fines de la vida 

y para cc-nseguir los que no podrfa real izar solo o que no P.2-­

dria real izar asf con suficiente eficacia y estabi! idad, ha-­

debido ocurrir asociarse, a organizarse en colectividad de ahi 

entidades colectivas que existen en las diversas ramas de la -

colectividad humana; para el fin de !e tutela del derecho y de 

otros fines de la comunidad surge el estado, para fines de --­

carácter religioso la iglesia y para promover fines econ6ml--­

cos, de beneficencia, científicos artfsticos, surgen a su ve~­

instituciones especiales. Todos tienen de común poseer una --­

existencia y una individualidad propia, distintas ante el der~ 

cho de los individuos que los componen o representan •. 

El derecho romano no cre6 respecto de esas enti­

dades un cuerpo de disposiciones. Fué Savigny quien en su si~­

tema de Derecho Romano actual estableci6 la TeoPia que los 

romanos no habían planteado. Al efecto Savigny comenz6 poi' 

dar esas er.tidades el nombre de personas jurfdicas y las divl­

dio en necesapias y posibles. En estas últimas distinguía las­

corporaciones de las fundaciones, esto es la agrupaci6n de --­

personas de la agPupaci6n de bienes, estas sobre la base no-­

hay de una colectividad de miembros o asociados, como aqu~----

1 los, sino sobre la de una obra, ordinariamente benéfica. 

Para Savigny. las personas jurfdicas son estas-
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de ficción, personalidades ficticias, (8) y ése es el princi­

pal defecto de su doctrina. Su error se advierte en cuanto se 

considera que ei Estado en la primera de esas personas coleE­

tivas, la persona fundamental del derecho público y quien pr~ 

gunta Freitas (9) osará decir ~ue el estado es una ficción. 

Si las leyes crean y regulan una institución, no-

es seguramente: se ha dicho, por virtud de ficción alguna, sl 
no por que hay una realidad que se impone con toda fuerza de­

lo que es expontáneo; llamar ficción a todo lo que no encu~-­

dre en los cartabones del derecho tradicional, como si ééte -

fuera la suprema, y definitiva sabiduría y como si el derecho 

en perpetua evolución y no se ajustara a las características­

de cada lugar~ de cada momento (lO). A lo que cabria aHadir­

que fundadas las personas jurídicas en necesidades reales, no 

puede 1 lamarse ficción a lo que en realidad es un ser ffsicor 

El primer Código Civi 1 que contuvo un título s2_-­

bre las personas jurídicas fue el de Chile, pero sin compre~­

der en sus disposiciones el fisco, Las municipalidades y las­

Sociedades Anónimas, en razón de hallarse regidas por legisl~ 

ciones especiales o ser personas de derecho público y excl~-­

yendo expresamente las Sociedades Industriales. 

Un segundo ensayo, más organico, fue el de Frel-

8 Savigny Sistema de Derecho Romano actual, T. 111, Págs. 353 
y sig. 

9 Freintas, Esboco, n. al art. 278 (proyecto de legislación -
civil BrasileHa). 

10 A. Colrr,o, personalidad de las Sociedades de Buenos Aíres,-
1915. 
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tas, en su proyecto de legislaci6n civil Brasileña, siempre­

sobre la base de la obra Savigny. 

Freitas define las que 1 lama personas de existe~ 

cia ideal como todos los entes susceptibles de adquirir der~­

chos que no son personas de existencia visible, y las clasifi 

ca en públicas y privadas, subdividiendo las personas ideales 

p6bi icas 6 personas jurídicas en personas jurídicas de exi~-­

tencia necesaria y personas jurfdicas de existencia posible -

y desde otro punto de vista en nacionales y extranjeras; Co~­

sidera personas jurfdicas nacionales de existencia necesaria­

el pueblo del Imperio. 

El Estado, cada una de sus provincias, cada uno­

de sus municipios, la corona y la Iglesia Cat61 ica y personas 

jurfdicas extranjeras de existencia necesaria, cada uno de -­

los Estados extranjeros y cada uno de sus provincias o munl-­

cipios como personas jurfdicas nacionales de existencia posl­

ble enumera los establecimientos de la uti 1 idad p6bl ica, rell 

giosa o piadosos, ci~ntificos o 1 iterarios y cualquiera otros 

existentes en el imperio, que tengan por objeto el bien com6n 

como iglesias, hospitales, colegios, con tal de que posean -­

patrimonio y no subsistan s61o con lo que perciben del esta-­

do. 

A este sistema han podido serie hechas diversas 

objeciones. Es en efecto, de dudosa oportunidad la clasific!!­

ci6n de p6bl icas por Freitas a las personas de existencia--­

ideal que 1 laman tambi~n jurfdicas. En segundo lugar, la col2 

caci6n a parte en la clasificaci6n de las Sociedades Civiles­

o Comerciales que no tienen su capital dividido en acciones,-

4'7 



no tiene justificación. A parte de esto, se ha observado que 

el pueblo del irr.perio no era en realidad una persona jurídj_­

ca distinta del Estado. Por lo que no tenfa patrimonio di~-­

tinto de ~ste. Freitas copie. en su nota ef artfculo 274 de -

su proyecto, de una frase de Proudhon, para justificar eso -

inclusión del pueblo entre las pepscnas j~_;rfdicc>s como dis--

tinto del estado!! Es debido a una inadvertencia, dice Pro!!_--

dhon, que ciertos escritores han confundido el dominio del 

estedo, con lo que constituye el domi~io p6bl ico, a lo ante­

rior puede contestarse que la inadvertencia la cometen los -

que no consideran el doll)Ínio p6bl ico, dominio del estado y -

que restringen el concepto de &ste al de bienes privados del 

Estado, El pueblo o mejor la población, tiene, en cierto, el 

uso de lo bienes públicos, per·o es+o no es n:ateric. de un C§.­

digo Civi 1. Finalmente, las herencias yacentes y las repr~-­

sentaciones voluntarias o necesarias no pueden decirse que -

constituyen uro a persona si no dando a ésta pa 1 abra un sentj_-­

do que no es el pr·eciso. 

En la doctrira Argentina, Segovia en sus notas -

al C6digo Civil, sostiene que este considera la sociedad c~­

mo "un ente o una personalidad moral, perfectamente distinta 

de la persona natural de los socios" (1 1) y en sus notas al-

Código de Comercie reconoce tambi&n personerfa, aunque 

tada, a las Sociedades Mercantiles no an6nimas. (12). 

imi-

llerena entiende que asf mismo que la persona-

11 Segovia, C6diso Civil Argentino, N. 68. 
12 Segovia, explicación y critica n. 1006. 
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de los Socios es distinta de la personalidad de !a Sociedad -

(13) Obarrio admite también que las sociedades no an6nimas -­

son entidades de derecho (14). Al primer Congreso Argentino -

de Derecho Comercia 1 de 1940 present6 una ponencia Satano1vsky, 

para que en la reforrra del C6digo de Comercio se refirmara, -

a la personalidad de todo ente capa~ de adquirir derechos y -

contraer obligaciones y especialmente de las Sociedades Come~ 

ciales" (15) y Federi o Figueroa propuso que se declarará e~­

presamente que las Sociedades Comerciales son personas jurfdl 

cas. 

El_ reconocimiento de esa personalidad es, emp~-­

ro, un hecho universal, aunque no hay uniformidad en la do~-­

trina acerca del fundamento de dicha personería, por lo que -

debemos considerar que la personalidad jurfdica es una cre~-­

ci6n del derecho que fué inventada en la Edad Media y se c~-­

menz6 a desarrollar con intensidad en el Comercio a partir-­

del renacimiento, como consecuencia de los grandes descubrl-­

mientos geográficos que ampl iar6n los horizontes del mundo~-­

Variadas Teorfas se han elaborado en la doctrina moderna p~-­

ra explicar la instituci6n de la -personalidad jurfdica de las 

Sociedades; debemos anal izar las siguientes teorías. 

a).-Teorfa de la ficci6n (Savagny) según este­

autor, la personalidad jurfdica es una persona ficta, creado­

por la Ley con vista a la titularidad de un patrimonio. Esta­

teorfa ha sido supera~a por que el Derecho no finge, crea ---

13 Llerena, C6digo Civil Argentino 2o. ed. T.V. Pág. 478 y--
522. 

14 Obarrio, curso, C.l. Pág. 249. 
15 Satanowsky, la personalidad de las Sociedades C. l. Pág. 140 
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sus ppopias estructuras, que tienen una real i¿ad idea!, perc 

cntológicamente tan existente como las realidades materiales. 

b).-Teorfa del patrimonio de la afectaci6n ----­

(Brinz) se ha pretendido que se trata, no de una persona, sj_ 

no de un patriffionio que se afecte a un destino espec¡fico. -

Patrimonio y persona jurfdica son dos distinciones diferen--

tes que no tienen porque confundirse. 

c).-Teorfa del recorccimie,n+o (Gierka) La ¡::ers.2.­

nal idad, se ha dicho es atributo prcpio de todo organismo 

social, capaz; de una pt>o¡:ia volur.tad de acción y respecto 

del ccal el Estado se 1 imita simplemente a reconocer su exi~ 

tencia. No es .admisible esta teorfa, ofr que las entidades­

jurfdicas son credciones del derecho, que derivan siempre de 

un poder pdbl ico efectivo. El ordenamiento jurfdico no reco­

noce, sino crea las estr~cturas jurfdicas. 

d).-Teorfa del sujeto aparente (Jhering) está 

teorfa p1·efende que la ¡::er·sona jurfrlica es sólo un sujeto 

aparente, que nace de la voluntad de un hombre o de una colee 

tividad, y que la personalidad real radica sólo _en las pers.2. 

nas ffsicas. 

Ninguna de las Teorfas antes mencionadas explj_-­

can satisfactoriamente le institución de le personalidad j~­

rfdica de las Sociedades, en virtud de que el problema en el 

fondo es sencillo : el derecho crea sus propias estructuras­

ideales, que en ocasiones, incluso no se sustentan en un --­

sustratum ffsico, material o biológico. Por ejemplo la pers.2. 

nalidad jurfdica, en el derecho Romano, se negaba y a6n al -
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comercian·te después de muerto, al esclavo, la misma se rec.2,--~ 

noce ahora al niño antes de nacer. Como cuando se somete al 

procedimiento de quiebra al comerciante difunto. 

Motivo por el cual concl~fmos, que la personali­

dad Jurfdica fue inventada y creada por el ordenamiento para-­

la satisfacci6n de la hist6rica necesidad del comerciante de--

no afectar todo su activo patrimonial en la aventura merca~--­

til; de militar, ante el riesgo del comercio, las consecuen--­

cias economicas, de la responsabilidad patrimonial ilimitada-­

establecida por el derecho civil. La historfa de la Sociedad-­

Comercial, ha dicho Mossa, es la historfa de la responsabi 11--
dad (16). 

4.-Que Sociedades son Comerciales. 

Las sociedades comerciales pueden revestir varia 

dfsimas formas que los estudiosos clasifican de muy diversas -

maneras. 

La principal distinci6n es entre sociedades de -

personas y sociedades de capitales. En las primeras, mAs im--­

portantes, que el capital aportado son los propios socios. Es­

asf como, por ejemplo, en el las los socios no pueden separarse 

ni admitir otros nuevos si nv es por unanimidad; el fal leci---

miento de quien figura en la raz6n social acarrea la disolu-

ci6n total de la sociedad, y si no figura, sus herederos -

no pueden en principio reemplazarle; las partes en la s.2,----

ciedad no pueden cederse; los socios tienen una responsabili-­

dad solidaria e ilimitada frente a terceros. Sociedades de--

16 Lorenzo Mossa. Trattato de Nuevo Diritto Commercale, Tomo -
111 Societa Responsabi 1 ita Limitata 1953 pág. 1. 
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personas son la sociedad colectiva, -!a sociedad en comandita 

y la sociedad de capital e industria. 

En cambio, en las sociedades de capital los s2-­

cios responden s61o con el capital aportado. Esta aportaci6n 

se hace en forma de cuotas o de acc1ones. El ejemplo tfpico­

es el de la sociedad an6nima, y como variante de ella la s2~ 

ciedad de economía mixta. Tambi'n son soci~dades de capital­

la sociedad encomandita por acciones y la sociedad cooperatl 

va. La sociedad de responsabilidad 1 imitada puede considera~ 

se de tipo mixto, o sea, tanto de personas comJ de capital,­

puesto que s1 bien la responsabi 1 idad está 1 imitada al capl­

tal aportado, la composici6n personal es tenida en cuenta 

fundamentalmente en su constituci6n, en la administraci6n y­

también en la trans-ferencia de cuotas. 

Cuando se inicia la explotaci6n de una empresa -

en com6n con otras personas es de gran iwportancia elegir -­

con acierto el tipo de sociedad que se constituirá. Para el lo 

debe tenerse presente: la clase de negocio de que se trate,­

el volumen del capital necesario- Tanto el principio como en 

su posterior desenvolvimiento-, la forma de administraci6n­

la relaci6n concreta que ha de existir entre los socios, --­

etc. 

Las caracterfsticas esenciales de cada sociedad­

y las ventajas e inconvenientes que ofrece en cada caso; 

a) sociedad Colectiva. En el la la raz6n social 

se compone necesariamente con el nombre de uno o más socios­

y nunca con el de otras personas. Todos los socios 'pueden -­

ser administradores y, aunque no lo sean, responden sol id~--
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ria e ilimitadamente por los negocios de la sociedad. Es el­

tipo societario m's s1mple y, seg6n parece, tambi'n mfis anti 

guo, pues se inició como sociedad tami 1 iar ~ntre padres e hi 

jos cuyo apel 1 ido com6n o •nombre colectivo" designaba la 

entidad en la cual todos eran ampl lamente ~esponsables. 

La sociedad colectiva es la adecuada entre p~--­

rientes y personas de gran confianza para negocios de pequ~­

ña envergadura. La responsabilidad solidaria e ilimitada de­

todos sus componentes no la aconseja para negocios riesgosos 

o de mayor volumen. 

b).-Sociedad encomandita. En el la hay dos clases 

de socios: los socios comanditados, que como tales responden 

s-olidariamente, con todos sus bienes, y los socios capital Í1! 

tas o comanditarios que se 1 imitan a aportar su capital para 

la explotación del negocio, pero no pueden administrarlo, 

inmiscuirse en sus operaciones comerciales, ni figuran en 

razón social. Como se ve, es un tipo intermedio de sociedad, 

en que 1 a gestiÓn socia 1 se conf i a a quienes son so 1 i dar i a -

e ilimitadamente responsables ante terceros y quienes deci-­

den todas las cuestiones propias de la sociedad. 

La sociedad encomandita nació para aquel los ca-­

sos que la sociedad colectiva carecía de capital necesario­

para negocios de cierta envergadura; pero todavía responde 

a la idea de quien no es personalmente responsable de la-­

marcha y resultados de una empresa no puede tener a su cargo 

su administración, sino que ~sta corresponde sólo a quien -­

arrie~ga todo su patrimonio particular. 

53 



En la comandita el capital comanditario puede -- · 

dividirse y representarse en accio~es. Cuando no se efect6a -

esa divisi6n y s61o hay wpartes sociales~, existe una wsocie­

dad en comandita simplew. 

Cuando se emiten acciones que pueden ser de cua_L 

quiera de las cl~ses conocidas se tipifica la nsociedad en -­

comandita por accionesw. Cuando en esta íos socios comandit~­

rios son más de diez, y representan mayor capital que el cap_L 

tal colectivo o solidario, se aplican las normas de las soci~ 

dades an6nimas; pero en la prác~ica, nunca se hacen aparecer­

m&s de nueve socios comanditarios, para evitar la exigencia­

legal de la autorizaci6n previa y fiscal izaci6n estatal. 

la sociedad en comandita de uno u otro tipo pr~ 

sentados inconvenientes: a) los socios que ponen su capital­

no pueden ejercitar ampliamente los derechos sociales puesto­

que no tienen ingerencia en la administraci6n ni puede i~---­

pugnar los actos normales de gesti6n de los socios colect_L--­

vos; y b) éstos, por su parte, no pueden 1 imitar su respons~­

bi 1 idad, de modo que corren personalmente la suerte de la 

sociedad. A pesar de el lo este tipo de sociedad estuvo en --­

auge, porque su const ituc i 6n es rápida y sin autor i zac i 6n pi'~ 

vi a oficial ni publicaciones de ninguna fndole y su funcion~-

miento está ibre de la fiscal izaci6n estatal. 

c).-Sociedad de capital e industria. Es una s2~ 

ciedad parecida a la sociedad en comandita, pero es el la qu_L­

en acompaña a los socios colectivos, o sea a las que responden 

con todo su patrimonio y administran la sociedad, no es un --



socio capitalista sino un socio industrial, es decir, un si~ 

pie prestador de servicio personal. Este socio industrial no 

puede administrar la sociedad ni siquiera aportar capital. -

Lo único que arriesga es la ganancia que le hubiera corres-­

pondido, siempre que no la hubiere percibido. 

Este tipo, por su imperfecta regulaci6n legal, -

no es utilizado en práctica. 

d).-Sociedad de Responsabilidad Limitada: Este­

tipo de sociedad encuentra sus origenes.en el Derecho Inglés 

en el que aparece ya completamente perfilada durante el si-­

glo pasado. Es, según parece, una derivaci6n del pacto de ll 

mitaci6n de responsabilidad posible a todos los socios. La­

raz6n de su relativamente tardfa aparici6n se encuentra en-

el hecho de que desde el siglo XVI 1 existfa ya la 
, . 

anon rma, -

en la que se encuentra ya formulada la J imitaci6n de la re~­

ponsabil idad de los socios al pago de sus acciones. Pero la­

an6nima es una sociedad ideada pera grandes empresas; la li­
mitada trata ~e dar todavfa importancia a les calidades pe~­

sonales de los socios. En nuestro pafs, aparece reglamentada 

por primera vez una sociedad de este tipo en el C6digo de --

1884, pero su verdadera caracterizaci6n corresponde a la ---

actual Ley de Sociedades de 1934. 

El maestro Manti 1 la Mol ina nos dice que dos n~ 

tas esenciales caracterizan a la sociedad 1 imitada. 

a).-Que todos los socios responden de las 

obligaciones sociales solo de un modo 1 imitado; 

b).-Que el conj~nto de derechos de cada socio-
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constituye una p~rte social, y no una acción. 

La sociedad de responsabilidad 1 imitada puede a~ 

tuar bajo una razón social o denominación en su caso, irá--­

seguida de las palabras Sociedad de Responsabi 1 idad Limitada­

o de sus abreviaturas S. de R.L.S. si se omite tal indicación, 

los socios quedarán sujetos a la misma respansabi 1 idad que se 

establece para los socios de la sociedad en nombre coiectivo-

de conformidad con lo ordenado en el art. 25 de nuestra Ley. 

Ninguna sociedad de responsabi 1 idad 1 imitada -­

puede constituirse con un capital social menor de cinco mil -

pesos que debe estar fntegramente suscrito y exhibido por lo­

menos en un 5Q%, y el n6mero de socios no podrá exceder de 25, 

a la vez que está prohibido constituir estas sociedades o a~­

mentar su capital por el procedimiento de suscrip~ión p6bl ica. 

El capital se considera integrado por oun n6m~-­

ro de porciones que la ley denomina ~partes socialesw, Tienen 

las siguientes características: 

l.-Pueden ser de valor desigual, pero siempre­

de $100.00 ó un m61tiple de esta cantidad. Esta disposición 

se explica porque se concede un voto por cada ~100.00 de apo~ 

tación, como resla general. 

2.-No pueden estar representadas en documentos­

negociables a la orden o al portador. 

El principio general de transmisión es aquí 

opuesto al de la sociedad anónima. La regla en esta sociedad­

es que la transferencia de propiedad de las partes.sociales­

esté sujeta a una serie de requisitos, en vez de poders-e op~­

rar 1 ibremente. 
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En efecto, la Ley establece que sólo podrán cede~ 

se o transmitirse con el consentimiento de todos los demás --

socios, Salvo convenio de estos en contrario permitiendo que­

la cesión la autorice una mayoría de socios de por lo menos,­

las tres cuartas partes del capital social. Esto es aplicable 

por igual a cesiJnes en favor de los socios o personas extr..!:!.-

ñas a la sociedad. 

La transmisión de partes sociales por herencia no 

requiere el consentimiento especial de los socios. Pero puede 

pactarse que la sociedad se disuelva por muerte de uno de.--­

el los y así mismo que se 1 iquide su parte social a los hered~ 

ros sin que continúe con el los la sociedad. Esto es una conc~ 

sión a la idea, de que en la S. de R.L~ perdure la estimación 

del carácter personal de cada socio. 

Si la 
. , 

ces1on de una parte social se autoriza 

vor de un extraño o la sociedad, los socios disfrutan de un­

derecho de preferencia 1 Jamado derecho de tanto. El derecho­

debe hacerse valer dentro de los 15 días siguientes a la ju~­

ta de socios que autorizó la cesión, y cuando hay varios so-­

cios que deseen ejercerlo, lo harán en proporción a sus apo.!:.'.­

taciones. 

Las partes sociales son indivisibles, esto opera­

en dos aspectos: a) Las partes sociales deben transmitirse -­

íntegramente; b) Si un socio es dueño de una parte social ad­

quiere otra, las dos deben e6timarse fundidas en una de valor 

equivalente a las dos. Este principio puede modificarse salvo 

convenio de los socios y en la siguiente forma: autorizando­

la división de las partes sociales y permitiendo la cesión de 
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una parte de las mismas; y cuando se han establecido tipos­

diversos de partes sociales, con derechos y obl ig~ciones dis 

tintas. 

El lo no obstante, ni le divisi6n de partes sacie 

les ni su transmisi6n parcial podr&n autorizarse cuandc con­

tal divisi6n y cesi6n parcial se excediese el m&ximo de 25 -

socios o dejaran las partes resultantes de valer $100 pesos­

o un múltiplo de esa cantidad. 

la socied~d de responsabilidad 1 imitada, se man~ 

jar& por uno o m&s gerentes que podr&n ser socios o extraños. 

Ser&n designados, en los términos señalados para el lo en la­

escritura, por los socios. 

Los gerentes pueden ser no~brados ~ara fungir ~­

por cierto tiempo, o por tiempo indeterminado, salvo pacto -

en contrario, sus nombramientos son revocables en cualquier­

tiempo. 

Si la escritura no designa gerentes; todos los -

socios concurrir&n en la administraci6n. 

Se trata pues de una sociedad mixta que trata de 

conjuntar el beneficio de la responsabi 1 idad 1 imitada de los 

socios con elementos de privaci6n propios de las sociedades­

lntuitu Personae. 

e).-Sociedades Cooperativas. Este tipo legal c~­

ya ubicaci6n dentro del cuadro de las sociedades se ha dis-­

cutido tiene caracterfsticas muy especiales. 

Su fin primario no es tanto la agrupac~6n de ca-
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pitales para vna explotaci6n común cualquiera, como la mutu~ 

1 idad entre sus componentes ·y la el iminaci6n de intermedi~-­

rios entre las distintas ramas de la actividad social. El 

lucro no se busca mediante el aumento de los ingresos de los 

socios, sino en el aborro de lo que tienen que pagar por los 

servicios que presta la entidad. 

la cooperativa no tiene un capital fijo sino v~ 

riable. Cada socio p~ede suscribir la cantidad de acciones -

que desee, pero siempre su voto será personal, ya que el sen 

tido cooperativista no se dirige al capital sino a los. servl 

cios mutuos. Asf mismo, el socio que se retira puede tambi~n 

retirar su capital. la sociedad misma puede disponer que los 

socios con más acciones vendan parte de el las a la sociedad.­

las acciones no pLeden transferirse sino con acuerdo del dl­

rectorio, lo que le da a la sociedad un carácter ouasipers~­

nal ista. la calidad del socio está, generalmente, 1 imitada -

a personas de determinada ocupaci6n (agricultores, proveed~­

res, etc.), pero el ingreso a la sociedad no puede negarse­

a quie~es tienen las condiciones estatutarias. 

Siendo su principal objeto el ahorro mediante­

la el iminaci6n de intermediarios, la cooperativa no puede -­

concentrar grandes masas de capital para tareas nuevas o --­

grandes impulsos econ6micos, tfpicos de la sociedad an6nima; 

Como además solo puede operar con sus asociados por que de­

lo contrario se destruirla esa finalidad, carece de la a~--­

pl ia funci6n econ6mica propia de la an6nima. 

De todo le anterior podemos concluir que las -

sociedades son comerciales por su objeto o por su forma, o 
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sea que la son las constituidas con el objeto de real izar a~­

tcis de comercio y la que, a un proponiendose objeto distinto, 

adoptan detel'minado tipo, asf serfa comercial la sociedad --­

formada para dedicarse a la compra y a la venta de mercancías 

y comercial tambi&rt la creada para especular e inmuebles si 

revestÍ a 1 a forma de sociedad a·n6n i m a o de sociedad de respo.!! 

sabil icad 1 imitada. 

No puede admitirse como regla absoluta la que­

fija el contrato constitutivo de le sociedad, como objeto de­

realizaci6n de los actos de comerc.io, no puede negarsele a la 

sociedad, sobre la base de su actividad ulterior, .el car&cter 

de sociedad comercial, si en realidad dicha actividad no con­

sisti6 en la real izaci6n de los actos que se indic6 como los­

que iban a ser su objeto, sino en otros de carácter civi 1, -­

caso que difícilmente se presentará en la práctica, pero es­

perfectamente posible, si una sociedad semejante pretend~ese­

apr·ovecharse en convocatoria, cabria demostrado que no desi!-­

rrol 16 su actividad en el ámbito de su acto constitutivo o se 

seRal6, negarle los derechos que quisiera hacer valer. 

A la inversa, si varias personas constituyen 

una sociedad civil, esto es, le atribuye objeto que no impll­

ca la real izaci6n de actos de comercio y la dedican luego a -

actos de este carácter, será esa una sociedad comercial i rr~­

gular, a la que le sera aplicable la Ley General de Sociedi!-­

des Mercantiles. 

Más bien que decir que las sociedades sen comer 

ciales por su. objeto o por su forma hay que afirma~ que lo -­

son por dedicarse a la real izaci6n de actos de comercio, de -
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modo habitual y como el medio o uno de los medios de cons.!':_--­

guir las finalidades que sus integrantes se propusier6n y--­

que lo son también cuando, aún no siendo ése el caso, ado~--­

taron alguno de los tipos de sociedad que contempla nuestra -

Ley de Sociedades Mercantiles las cuales se encuentran suJ!::.--

tas a el !a, sin distinción basada en los actos que la soci.!':_--

dad vaya a real izar, real ice o haya real izado. 

La doctrina ha dicho que varios Códigos sigui~-­

rón a la legislación Francesa; lo cual_no es exacto, pués las 

leyes Francesas no tuvierón hasta el lo. de agosto de 1839, --

ninguna disposición que indicara un criterio de distinción e~­

tre las sociedades civiles y las sociedades comerciales. l.a­

Ley de esa fecha, por otra p~rte, no resolvió la cuestión 

exactamente en el mismo sentido que los diversos Códigos, 

puesto que declaró comerciales no sólo las sociedades anónl-­

mas, sino también la en comandita por acciones, sistema que -

se encontraba ya en la legislación alemana desde 1870. 

Se planteo entre nosotros el problema al ~ue nos 

estemos refiriendo y se dijo que, ~i constituida una sociedad 

para real izar actos de comercio, durante su existencia sus --

actos son civiles y no comercia!es, ~e por el lo la sociedad-

pierde 5U carácter de sociedad comerci2l, como no los pierde-

le compra de cosas inmuebles hecha con la intención de reve_!!­

derlas, por la circunstancia de que el comprador cambie de re 

soluci{n después de real izarla y les de otro destino(! 7). Pe 

17 Cámara de Apelaciones en lo Comercial, Crin.inal y Corr·~-­
cional ( .. 'Fallos .. , t. 1 Pás. 139). 
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ro evidentemente, ni la conclusi6n era verdadera, ni pertine~ 

te la prete~dida analógia de situaciones. 

Cierto que, constituida una sociedad con el 

objeto de real iza~ actos de comercio y formal izada de acuerdo 

a las exigencias de la Le~ Comercial, cabe presumirla comer-­

cial, por aplicación analógica, en este caso procedente, de -

la disposición de íos diversos Códigos de Comercio existentes 

que presumen como comerciante a la persona ffsica que se in~­

cribe en la matrfcula de comerciante. Pero esa presunción es­

juris tantum, es decir, puede, como en el caso del mat~icul~­

do, probarse, por aquel a quieQ interese dicha prueba, que la 

sociedad no adquirió la condición de comercial o la perdió 

por no haber real izado actos de comercio como el medio o uno­

de los medios de conseguir sus integrantes el fin _que se.pr,2-

pusieron (18). 

Formal izada una sociedad anónima o de respons~­

bil idad 1 imitada, ninguna discusión es posible sobre su come~ 

cial idad en nuestro derecho, dadas las terminantes disposici,2 

nes de la Ley General de Sociedades Mercantiles y Código de­

Comercio. 

S.-Distinción de la Sociedad respecto de Insti­
tuciones Afines. 

Distinguidas las sociedades mercantiles de las­

civiles, tiene que precisarse la diferencia entre las socied~ 

des mercantiles y algunos contratos e instituciones jurfdicas 

18 En este sentido GARO, p. cit., T. 1, p~g. 150 y 236-37 y­
los autores que cita en la de la p~g. 237. 



que tienen de com6n con aquel las el producir la colaboración­

entre diversos hombres. 

Sociedad y relación de trabajo.-En la sociedad­

existe igualdad entre las partes; en la relación de trabajo­

el que presta 'ste se encuentra subordinado al patr6n, quien­

tie~e la facultad de mando. En diversos tipos de sociedad pu~ 

den existir socios industriales que aporten meramente su tra­

bajo; pero, si en verdad se trata de una sociedad, tales so-­

cios han de estar facultados para intervenir, de una manera -

seria, en la marcha de la sociedad, sin que pueda imponers~-­

les la voluntad de los socios capitalistas. 

Sociedad y aparcerfa.-Según el C6digo Civi 1 del 

Cistrito Federal "tiene lugar la aparcerfa agrícol~, cuando­

una persona da a otra un predio rústico para que lo cultive,­

a fin de repartirse los frutos en la forma que convengan, o -

a falta de convenio, conforme a las costumbres del lugar" 

(art. 2741). Aquí e~iste una colaboración de personas: el pr~ 

pietario del fundo y la persona que lo cultiva, y esta colabo 

raci6n parece tener un fin com6n: obtener los frutos de fa --

tierra y repartirselos en la forma convenida o conforme a las 

costumbres del lugar. 

Sociedad y agencia.-Un agerte de comercio no-­

persigue una finalidad común con le persona o la empresa en­

cuyo beneficio propone el contrato. El primero persigue únic~ 

mente la realización de su propia actividad, y obtener la co~ 

siguiente remuneración; claro es que parcialmente coinciden -

las finalidades de la empresa vendedora con las del agente, -

en cuanto ambos persiguen la realización de más operaciones;-
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pero en genera!, su fin es diverso, pues el agente inclusive-

puede obtener, ut i 1 i dad en caso de que 1 a empresa, por c1i ve.r.-­
sas contfngencias, no la obtenga. No puede, pues, hablarse de 

un fin comdn, y por el lo tampoco de la existencia de un con-­

trato de sociedad. 

Sociedad e indivisi6n.-Existen otras situaci~--

nes en !as que !as semejanzas con el contrato de socie9ad h~-

cen de interés el fijar también las diferencias, para evitar­

que se confundan instituciones jurfdicas en realidad dive.!:.--­

sas; asf la copropiedad. En la copropiedad existe un grupo de 

personas que obtiene en común el provecho de una cosa; parece, 

pues, que existe la finalidad común cara~terfstica deJas so­

ciedades. 
Sin embargo, la copropiedad se distingue radical 

mente de la sociedad: 

a).-Por el diverso origen de las situaciones:la 

sociedad es siempre creada por la voluntad de los socios; la­

copropiedad, normalmente al menos, no deriva de el la normal-­

mente se dijo, porque puede concebirse que se establezca en -

virtud de contrato; pero el lo es excepcional. 

b).-Por regla general, -los copropietarios ti~-­

nen la faculta-d de pedir la divisi6n de la cosa común, no e.§_­

t~n obligados a permanecer en la copropiedad; por lo contra-­

rio, 1 o~ soc i os 1 puesto que 1-:an convenido 1 i bremente en esta­

blecer la sociedad, est~n obligados a permanecer en el la por­

todo el tiempo que en el acto constitutivo de la sociedad se-

fije. 
c).-Con respecto a otras legislaciones, se se~~ 

la una diferencia entre la copropiedad y la sociedád, que no-

es vtíl ida en nuestro derech_o: generalmente se exige que la 

administraci6n de la copropiedad se haga por unanimidad de 
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los condueRos; en nuestro derecho no es 
, 

as;, basta una si m== 

pie mayoria para que pueda tomarse un acuerdo respecto de la 

administración de la cosa común. 

Pero si no existe esta diferencia, se puede seRa 

lar alguna otra secundaria entre la copropiedad y la soc•~--

dad: 

ch).-Los condue~os pueden hacer uso de la cosa­

común, siempre que no resulte en detrimento de los otros du~ 

ños; en cambio, los socios no pueden hacer uso para fines --

particulares de las cosas aportadas a la sociedad, que fo~-­

man el fondo social. 

d).-Los condueños pueden enajenar su derecho de­

copropiedad, pueden hacerse substituir por otra persona en -

el uso y goce del derecho de copropiedad de la cosa sin otra 

restricción que la de respetar el derecho de tanto de los-­

otros condueños; en las sociedades, el derecho de socio, el­

derecho a participar en la sociedad, no siempre puede tran~-

mitirse ibremente, no puede substituirse un socio por otro. 

Estas diferencias pueden considerarse como un re 

sultado del carácter fundamentalmente distinto entre la C_2-­

propiedad y la sociedad: el carácter voluntario, buscado, de 

la sociedad y el carácter forzoso, impuesto, de la copropi~­

dad. Si la sociedad es voluntaria, es lógico que se imponga­

al socio la renuncia al goce de las cosas comunes; si la co­

propiedad es forzosa, impuesta por una necesidad, por un es­

tado de indivisión no buscado, es lógico que se pasen los in 

convenientes de esta situaci5n permitiendo a cada uno hacer-
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uso de las cosas común, de modo que no perjudique a los d~-­

más dueños. Es 16gico que al copropietario se le permita sa­

i ir dei estado de indivisi6n, qu~ no ha querido; pero no se­

rfa l6gico dar pareja 1 ibertad al socio, que por su voluntad 

se ha 1 igado a otras personas, quienes a su vez han tomado -

en consideraci6n las cualidades personales de sus consocios­

para entrar en una relaci6h jurfdica, que no hubieran consen 

tido con la persona a quien se pretende ceder la parte s~--­

ci al. 

Por el lo, puede afirmarse que la diferencia fun­

damental entre la copropiedad y la sociedad consiste en que­

la primera es un estado impuesto, no derivado de la voluntad 

de los conduefios; y la última es, por esencia, un negocio 

jurídico, es decir, creado por el 1 ibre consentimiento de 

las personas que en '' intervienen. 

Sociedad y reaseguro.-Se a sostenido la simill-­

tud esencial entre sociedad y el contrato de reaseguro, po~­

que se considera que el fin regular de las partes de ~ste, -

consiste en la fornaci6n de una relaci6n econ6mica de soci~­

dad, por la participaci6n en común de reasegurado y reaseg~­

rador en uno y el mismo riesgo, y así ha 1 legado a ser consi 

derado por algunos tribunales Franceses y Belgas. 

La semejanza se acentúa porque con frecuencia 

se pacta en los contratos de reaseguro que el reasegurador -

abonará al reasegurado una comisi6n de beneficios (usualme~­

te denominada con la expresi6n inglesa profit comission), so 

bre los que obtenga de los nesocios cedidos en reaseguro. 

En está concepci6n se confunde el fin econ6mico 
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con la con~iguración jurfdica, y no se toma en consideraci6n 

que la asunción de todo e! riesgo por parte del reasegurador 

es incompatible con la sociedad, y no lo es con el reaseg~-­

ro. 

El pacto de conceder una comisión de bene~icios­

impl ica un negocio parciario, de indudable semejanza con la­

asociación en participaci6n. 
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CAPITULO TERCERO. 

l.-Distintas acepciones de la oalabra Acción. 

a).-La sociedad por acciones, que constituye, 

sin duda, una de las instituciones más características del m2 

derno Derecho Mercanti 1 y de la fase actual de desarrollo de-

1a economía capitalista, ha sufrido en 16s di timos tiempos 

una profunda transformaci6n, debida sobre todo a la rápida 

circulación de los títulos-Acciones, que, al permitir un ---­

perenne movimiento de flujo y reflujo en la combinación de -­

los accionistas, han creado varias categorías econ6micas de -

socios, 1 igados unos a la empresa por un interés directo, d~­

sinteresados tos otros y extraRos a 1~ gesti6n de la Socieda~ 

De la primera sociedad por acciones, que reunfa 

un grupo de comerciantes preparados técnicamente para desarr2 

llar una actividad p~rmanente en favor de la empresa, y que­

estaban 1 igados por un interés constante, directo del que t2-

dos se sentían igualmente celosos, sobre la base de una estr~ 

cha conexi6n entre responsabilidad y facultades participadas­

en la administración social, se ha 1 legado por grados al tipo 

actual de sociedad por acciones en la que junto a los acci2-­

nistas directamente interesados en la actividad de la socie-­

dad (accionistas empresarios) existen otros accionistas que -

sólo ven en la inversión real izada al adquirir las acciones -

un medio para lograr fines de caracter especulativo (accioni~ 

tas no empresarios), que son, por el lo, extraRos a la vida -­

y a la organización de la sociedad. 

De el estudio de la evolución económico jurfdl 
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ca de la sociedad por acciones resulta que de una 
. . , 

organ;zacton 

interna con base democrática seg~n la concepci6n que de ella­

tenía la doctrina y las leyes, se ha 1 legado a una forma de o~ 

ganización oligárquica en la que domina el elemento inteleE--­

tual y dirigente, que es quien tiene en su mano la efectiva dJ.. 

recci6n y timan de la cantidad social (1). 

los esquemas legislativo~ vigentes a6n aparecen -

mas anticuados por causa de las cambiadas exigencias de la vi­

da econ6mica y de la nueva concepci6n corporativa de la empr~­

sa (2), que se funda sobre los pri~ci~ios de colabor~ción y de 

responsabilidad. Todo esto explica la importan~ia que asume 

el estudio de los títulos acciones en cuanto a documentos r~-­

presentativos de las participaciones sociales mediante los cu~ 

les puede ejercerse una efectiva ingerencia en la dirección de 

la sociedad. 

A tal estudio que ofrece una atracción especial­

por constituir el punto de confluencias del derecho de l_os tJ.­

tulos de crédito, por un lado, con el derecho de la sociedad,­

por otro estan 1 igados numerosos y complejos problemas dogmátJ.. 

cos y cuestiones prácticas. Que se refieren a la naturaleza--

jurídica de las acciones y a los d"erechos y facUltades que dJ..­

chos títulos cónfieren a los accionistas en el ambito de la--

vida social. 

b).-la investigaci6n histórica ha demostrado que 

la palabra Acción que se encuentra mencionada ya en antiguos -

A. SCIALOSA: 11 Voto PLURIMO NELLE SOCIETA PER AZIONI, en 
Foro ltal., 1925; l. 

2 Cfr. MOSSA: L'impresa nel 1 'ordine corporativo, Florencia, 
1935, págs. 169. 
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documentos del siglo XV (3), fue usada por primera vez en Ho­

landa en los albores del siglo XVI, con el significado de 

"fracci6n del capital socialw, pQr las grandes compaFías ere~ 

das para la conquista y el aprovechamiento de las colonias--

de ultramar. Y como muy probablemente aquel las compañías t.!:!.-­

vierón su origen en el condominfo naval, puede adelantarse-­

la hip6tesis de que la Acci6n se derive hist6ricamente de los 

caratí, esto es, de las cuotas de aquella c·omunidad naval.-­

Hoy puede usarse la palabra Acci6n en diversos significados­

a los que corresponden tres distintos conceptos. 

En efecto, ademas de asumir el significado c~­

rrespondiente ~1 origen hist6rico del que fija el límite de­

responsabilidad del socio, indica también la palabra Acci6n -

el derecho patrimonial correspondiente a tal fracc-ión de capl 

tal, y el documento que certifica la participación en la vida 

de el ente Social con todos los derechos y obligaciones que -

le van unidos. 

c).-Ofrece inter€s especial sobre todo a los -

fines de distinción entre Comandita simple y por Acciones, el 

descubrir el criterio jurídico que sirva para diferenciar la­

Acción (entendida como porción de capital social) de la cuota. 

Problema que ha dado lugar a v1vas discuiiones doctrinales. 

Su solución no sólo tiene importancia desde el 

lado dogm6tico, sino también desde el pr6ctico, po~ la dive~­

sidad de las normas que regulan la constitución, la admir.istr~ 

ción y el fin de la sociedad comanditaria por acciones y la-

3 NICOLA GASPERONI, Las Acciones de las Sociedades Mercantiles 
Madrid 1950, p6g. 6. 
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comanditaria simple, Motivo por !o que tenemos que hacer una­

resefia (aunque si~ omitir las referencias de las doctrinas-­

más anticuadas) de los criterios sugeridos por varios autores 

para distinguir la cuota de la acci6n. 

Alguno ha creído que podfa sostenerse que ~1 cri 

terio adecuado para la diferenciaci6n debe consistir en atrl­

buir el cai ificativo de cuotas a las participaciones sociales 

que 1 levan consigo la responsabilidad i 1 imitada, y ~1 de---­

Acciones a las que comportan una responsabilidad 1 imitada. 

Tal doctrina, aun prescindiendo de otros aspe~-­

tos, resulta inexacta, y esta ya superada, porque funda el -­

criterio diferenciador de los varios tipos de sociedades me~­

cantiles sobre el diverso grado de responsabilidad que pesa­

sobre los socios por raz6n de las deudas sociales. 

Tomando en consideraci6n lo anterior y adecua~-­

do lo que la doctrina manifiesta en relaci6n a la responsabl-

1 idad podemos decir que nuestro C6digo de Comercio en su artl 

culo 25 de la Ley de Sociedade~ Mercantiles nos manifiesta -­

que todos los socios responden, de modo subsidfario, i 1 imita­

da y solidariamente de las obligaciones sociales, tal ·respo~­

sabil idad no es aplicable a todas las sociedades que se e~--­

cuentran reglamentadas en el artfculo lo. de la Ley General 

de Sociedades Mercantiles. 

Siguiendo con la doctrina se observa de todos-­

modos que la tésis es insostenible en todo caso porque en la­

sociedad comandita simple la aportaci6n aportada por el socio 

capitalista también asume la form~ de cuota y por otra parte­

también puede considerarse en la an6nima una cuota la porci6n 
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del socio. 

Estas obligaciones no solo mantienen un valor-­

frente a las nuevas disposiciones legislativas, sino que e~-­

cuentran en el las un mayor fundamento, ya que en el nuevo si~ 

tema se ha reconocido la existencia de la sociedad de respo~­

sabil idad 1 imitada, en la que la porci6n del socio recibe el­

nombre de cuota de participaci6n y jamás puede ser represent~ 

da por títulos acciones. 

Otros autores han derivado el criterio difere~-­

ciador al manifestar que mediante las acciones existe una --­

igualdad y han sostenido que la cuota representa particip2--­

ciónes de valor igual. A esta opini6n se le ha objetado just2 

mente en virtud de que se funda en un criterio extrínseco y -

s61o parcialmente exacto, porque si las Acciones deben ser -­

iguales por disposici6n legal, nada hay que impida que lo--­

sean tambi~n las cuotas. 

No ha tenido mayor fortuna otra teoría que ha -­

puesto como base la distinci6n de la 1 ibre transmisibil idad­

de la Acci6n frente a la intransmisibil idad de la cuota. Aun­

que, por lo general, es cierto que las acciones son cedib!es­

mientras que las cuotas no lo son), no puede aceptarse tamp2-

co, pués la cuota tambi~n puede transmitirse por actos inte~­

vivos si existe el consentimiento de los socios. Y por otra -

parte puede también establecerse obstaculos bien por la ley,­

bien por lo estatutos sociales que dificulten la transmisi6n­

de las Acciones. 

MANARA crey6 haber encontrado el criterio dif~­

renciador en el hecho de que la Acci6n es normalmente cedible 
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en relación con la sociedad, mientras que la cuota solo es en 

vfa excepcional. Y como el criterio de normalidad y eAcepci~­

nal idad es bastante elástico y necesita ser complementado con 

otros elementos, el eximio autor aRade que: "El Magistrado y­

el int~rprete deberán deducir todas las cláusulas contractu~­

!es y de todas las circunstancias de hecho, si las porciones-

de los socios en !a sociedad fuer6n consideradas como normal­

mente transmisibles, o solo excepcionalmente, por actos inte~ 

vivos, con efectos sociales; en el primer caso se entenderá 

que se trata de Acciones y en el segundo, de cuotasH (~). 

Parece evidente que el criterio propuesto por -­

MANARA no es un elemento decisivo para captar la diferencia-

buscada, y además, es demasiado empírico, porque, confiandose 

a la intuición, toma como instrumento de conocimiento aqu~---

1 los mismos que quiere conocer y puede conducir por tanto, a­

círculos viciosos. Las ~ismas objeciones pueden diri~irse a -

aquel los que sostienen la necesidad de extender la investig~­

ci6n "a todo el organismo social para determinar si la soci~­

dad comandita es simple o por Acciones• (5); o a quienes pr~­

ponen la utilización del criterio sintético, esto es: la reu­

nión de las múltiples características expuestas para conocer­

la verdadera ffsonomia de la sociedad. 

4 MANARA: Delle societa e delle associazioni comerciali, t~-­
rin, 1909, Vol. 1, n. 225. 

5 VIVANTE: Trattato di dirritto commerciale, Milán, 1929, 5a. 
ed., V o 1 • 1 1 , n. 301 • 
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La doctrina mas recie11te se adhiere, con rrejor ·-

fundamento a 1 a t~s i s de SRAFFA (6) y CARt\ ELUTTI (7) 1 que h.~--· 

biendo observado que el criterio sesuro diferenciador est' en-

la relaci6n que existe entre la Acci6n como derecho de particl 

paci6n del socio en le sociedad y el tftulo que lo representa. 

La escencia de la distinci6n entre sociedad por cuotas y soci~ 

dad por acciones estarfa en la incorporaci6n real ·del derecho­

del socio en un documento represehtativo de la participaci6n -

en el capital social, o al menos en su idoneidad para tal in-­

corporaci6n, por tanto, serfan acciones las participaciones s2 

ciales aptas para ser representadas en un documento. Como se -

ve partiendo de la consideraci6n que entre cuota y Acci6n te.r.­

tium Non datu~, la cuota queda caracterizada s61o en forma ne­

gativa, esto es: como a~uel la for~a de participaci6n social 

que no es susceptible de ser incorporada en un documento. 

Esta opini6n, sustancialmente justa, debe co!!l--­

pletarse, en mi opini6n, sobre la base de las relaciones entre 

la sociedad y los sociós, teniendo en cuenta la diversa man~ra 

de acentuarse los dos elementos sociales co-existentes en to¡;la­

sociedad: el personal fstico y el capital Fstico. En unas soci~­

dades como es bien sabido, el intuitus personae influye sobre­

su regulaci6n interna y sobre sus relaciones con los terceros, 

y el valor personal de los socios predomira sobre les apoPt~--

cienes sociales de ral modo que éstas están igadas estrech~--

6. Cfr. SRAFFA: La Tassa di circolaciones sul le carature del le 
accomandite senoplici, en la Riv. dir. Comm., 1912, 1, 
1,045. 

7. Cfr. CARNELUTTI: Sul la distinzione tra quote ed .azione, en-
1 a R i v. di r. e omm. , 191 5, 1 1 1 3 1 8. 



mente 5 las vicisitudes porque pasen !es soc1os. En otras so­

ciedades, por el contrario, el e!er.1ento capital (intuitus p~­

cuniae) predomiha sobre el elemento personal, y la aportaci6n 

patrimonial se toma en más considerac.i6n que la persona apo!:.­

tante, por lo cual las participaciones sociales~¡; consideradas 

sobre la base de la fungibil idad de los socios, son por natu­

raleza transmisibles y negociables. 

En conclusi6n: para distinguir correctamente -

la Acci6n de la cuota es necesario conocer y comprobar la r~­

laci6n que le par~icipaci6n social tiene con la persona o con 

el capital aportado. la particípaci6n S)cial deberá 1 !amarse­

cuota siempre que no pueda representarse por un títulc y esté 

atribuída a una pet>sona determirada en consideraci6n a la C:O,!! 

fianza que inspira y al víncufo que con el la se ha querido-­

contraer. Por el contrario, deberá 1 !amarse acci6n a la partl 

cipaci6n soci.al cuando esté considerada exclusivamente en r~­

laci6n a una determinada porci6n de patrimonio social, la 

cual, por la indicada fungibil idad econ6mica de los socios, -

es, en seneral, transmisible 1 ibremente y esia incorporada-­

en un t ftu 1 o que 1oepr•esenta, con 1 a parte de patrimonio apo.!:.­

tado, la cualidad de socio. 

la Acc i 6n es un documenJ:o que expresa e 1 hecho 

de que su poseedor ~orma parte de una colectividad ideal su~­

jetivada, esto es: que forma parte de la persona jurídica de­

nominada sociedad. En otras palabras: el título Acci6n atestl 

gua la posici6n del socio frente a la sociedad, concebida é~­

ta como término subjetivo ideal a que se refiere las relaci~­

nes jurídicas sociales. 
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Como documento que certifica el derecho de partl 

cipaci6n social de su titular contiene en sf todos los der~-­

chos y obligaciones de diversa naturaleza q~e van unidos il la 

condici6n de s.ocio, y presupone siempPe la referencia a aquel 

complejo ordenamiento jurfdico que es la sociedad. En este -­

sentido es costumbre decir, precisamente, que !a Acci6n atri­

buye a su. legítimo poseedor es estado de socio, en proporci6n 

a la parte de patrimonio social que ha aportado. 

2.-la Acci6n como Documento Representativo y Tl 
tulo Valor. 

Para formarse una idea clara de la 
. , 

acc1on, con-

viene ubicarla dentro de las tres siguientes categorías. Pero 

antes es nece~ario anal izarlo.desde el punto de vista persE,-­

nal. 

1).-la acción como título valor Naturaleza J~­

rfdica wlas acciones en que se divide el capital social de una 

sociedad anónima, estarán representadas por títulos que servl 

rán para acreditar y transmitir la calidad y los derechos de­

socios y se regirán por las disposiciones relativas a valores 

1 iterales, en lo que sea compatible eón su naturaleza. 

la acción puede ser considerada como un título­

valor en este la palabr·a acción designa el documento que la­

sociedad remite al accionista. 

la acción es un título valor (8) que "certifica 

el derecho de participación societaria del poseedor~. (9). 

8 BRUNETTI, p~g. 111 wlas acciones han sido reguladas por la­
ley como títulos de cr~ditow; GIERKE, pág. 262. 

9 BRUNETTI, pág. 111, WIElAND, pág. 57. 
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Considerada la acci6n como tftulo valor, no re--

presenta un tftulo valor obl isacional, ni un tftulo valer r~­

al, más bien tiene un carácter complejo en cua~to en 11 se i~ 

copporan e¡; cierto modo derechos de crédito y derechos esp2_-­

ciales de tipo asociativo, lo que justifica que haya sido --

considerada como una categorfa especial de tftulos valores, -

bajo la cie:.ominaci6n de tftu!os de péwticipaci6n (10) o de -­

tftulos corpora~ivos. 

1 1).-Caracterfsticas de las a6ciones como Tftu--

los valores. 

a).-En consideraci6n a ta persona del emiterte,­

son tftulos privados, ya que t~s sociedades an6nimas, y en su 

caso, las sociedades en co.mandita por acciones, son entidades 

privadas. Puede haber sociedades de carácter público ( instit!!.. 

ciones nacionales de crédito), pero el lo no modifica el car§~ 

ter de tftulos privados de las acciones. 

b).-En atenci6n a su individualidad, son t(tulos 

de ser·ie llamados también serialeg (11:, colectivos o c!e ma-­

sa, porque cada uno forma parte Je una serie de tftulos igu~­

les, nacidos de una sola declaraci6n de voluntad, diferenci~­

dos s61o por el nombre del titular, si son nominativos, o por 

el número, si son al portador. Las acciones al portador ptl~-­

den ser fungibles o infungibles, según que al ser objeto de ¿ 

una operaci6n jurfdica hayan sido individual izados o no lo h~ 

yan sido con una referencia al número o con cualquiera otra -

inconfundibl~ (12). 

IO.MESSINEO, ltitol i di credito, Pádua, 1933, 1, plig. 128,CAJ1 
NELUI-II, Teoría giuridica della circulacione, nú. 73 pág.216 

II.MESSINEO, !, pfíg. 58, que cita a GIERKE, o; 
12.MESSIN EO, loe. e it. 



Las acciones nominativas son infunsibles. pero 

cabía considerar como fungibles las emitldas en favor de una­

pe1•sona (13). 

c).-Si se atienc!e a la ¡:-csibi 1 idsd de c;tu" se Cfl•l 

ten duplicados, las acci0nes no permiten su publicación (d.!!_--­

pl icados, copias), y por lo tanto son tftu!os 6nicos. 

d).-Cada acción es un tftulo unitario. Los certl 

ficados de acción pueden ser títulos multiples; 

e).-Pueden ser r.ominativos o al portador. 

f).-Son títulos nominados, puesto que están pr!;.­

vistos y resulados por la Ley (14). 

•g).-Desde el pun-to de vista de la oponibilidacl­

a los accionistas de las excepciones derivados del contrato de 

sociedad, entendiendo que 1 as a ce iones son si em¡we t ítu 1 os --­

causales, ya que las modalidades e incluso la de+crmi~ación de 

los derechos que conceden, están dados en el ccntrato social -

(15). 

En el derecho ltal iano la acción es un título -

de crédito (lé) y también !a califican de ~ítulo de crédito-­

los juristas franceses (17) aunque la doctrinu francese i~si~-. 

te siempre en la distinción entre effets de commerce y valeurs 

13 MESSINEO, pág. 59. 
14 MESSINEO, pág. 77. 
15 VIVANTE, 11, Núm. 954. y MESSIN.EO, págs. 196-198. 
16 BKUNETTI, Trattato, op. cit., pág. 79 y sig; ASCARELLI, Ss­

ggi di diritto cor.•erciali. Milán, 1955, pág. 588. 
17 ESCARRA, Cours, op. cit., páss. 639 y 713; ESCARRA, Cours,­

op. cit., pág. 758 y sig. 
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mobii ier·s (18). En otros países, especialmente también se CO,!l 

sidera la acci6n como un tftulo de cr~dito (!9). tn la termi­

no)Jgfa alemana en lugar de emplearse la expresi6n wt{tulos­

de crédito"' se emplea la de "'trtulos valores ... Wertpapiere -­

(20) empleada también en Suiza (21) y recientemente en otros­

pafses, en especial por la doctrina española (22). 

En el derecho anglo américano la expresi6n neg2 

ti ab 1 e i nstrument r•o corresponde exactament.e a 1 a de t ftul os­

<;le crédito o tftulo-valor. Se tr·ata de una noci6n menos am--­

plia que abarca solamente los documentos que se transfieren­

por del ivery (23), pero que tienen por objeto el ~ago de una­

suma de dinero (24), de suert·e que no comprende las acciones. 

Pero una ley uniforme reglamenta la transferercia de acciones 

(25), admitiendo la transmisi6n de las acciones mediante e.!}.-­

trega del certificado de la acci6n endosado ya sea en blanco, 

ya a una persona, pero sin apl icaci6n de la regla de inoponl-

18. RIPERT, Traité, op. cit; p~gs. 639 y 713; ESCARRA, Cours, 
op. cit., pág. 758 y sig. 

19. MALAGARRIGA, Tratado, op. cit., 1, pág. -136; Mlf.:M,DA DE­
VALEROE, op. cit. 1, pág. 80. 

20. HU ESCH, Recht der ~/ertpap i e re. Ber 1 fn, 5a. e d. 1949; G 1 EB. 
KE J. V., Das Recht der Wertpapiere o Berl fn, 1954. 

21. MIRANDA DE VALERDE, op. cit., l. p~g. 83. 
22. GARRIGES. Los Tftulos valores. Revista de derecho mercan­

til, 1951, n. 36; LANGLE, Manual, op. cit., 11, 1954, p~g 
70 si g. 

23. Entrega material del Tftulo con intenci6n de Transmitir­
la propiedad. 

24. Art. 1, Negotiable instrument law, de los Estados Unidos, 
~ arts. 3,78,88 de Bil ls of Exchanse. Act. de Inglaterra. 

25. Uniform Stock Transfert Act. 
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bil idad de las excepciones, y por esto se habla de quasi neg~ 

tiable instruments (26). En Inglaterra·, las acciones que en­

la práctica son siempre nominativas, no son negotiable instr~ 

ments, aunque ! o son en el caso m¡.¡y raro de .que sean al portE. 

dor (27). 

J.-Documentos Probatorios. 

Se demuestra en el un derecho, pero no es 6nico­

medio de demostrarlo o ejercerlo, de modo que su exhibici6n -

no es indispensable Ejemplo el pedido de un comerciante a su­

proveedor puede o no revestir forma documental y puede demos­

trarse al margen de todo pedido escrito, también podríamos -­

decir que exi;te funci6n probatoria, cuando desempeña simpl~­

mente la funci6n procesal de atestiguar la existencia d~ fa -

relaci6n jurfdica; existencfa que es aut6noma e independjente 

de la representaci6n grafica de la misma relaci6n y que se -­

presupone al documento. 

La Acci6n es, ante todo un documento escrito, o­

sea un medio material de representaci6n gr~fica de un hecho. -

Va se sabe que cualquier hecho puede fijarse de modo permane~­

te por medio de un escrito; un grupo de hechos bastante impo!:,­

tante es el constitufdo por las declaraciones provenientes --­

del propio autor del escrito; Cuando el escrito contiene sic -

26 DANIEL, A Treatise on the law of negotiable instruments, --
7a. ed. Nueva York, 1933. 

27 GOWER, op. cit., p~g. 379; Palmer's Company law, op. cit. -
p~g. 120. 

80 



et simpl iciter una o m&s declaraciones de su autor cumple un­

fin y una funci6n manifestativa, de comunicaci6n; si, por el­

contrario, el autór del escrito se indica asf mismo como el 

autor de las declaraciones en &1 contenidas, es decir: lo -fir 

ma, entonces el escrito cumple también una funci6n represent~ 

tiva, de certificaci6n documental (28). Mirada la A~ci6n a la 

luz de esas consideraciones podemos afirmar que en cuanto e~­

t& firmada por la sociedad emisora cumple, sin m&s requisl--­

tos, una funci6n documental, y que aquel la firma atribuye a~­

tenticidad y eficacia vinculadora a las declaraciones conteni 

das en la Acci6n. 

~.-Documentos Constitutivos. 

También demuestra el derecho, pero de modo que -

este no puede nacer ni se puede ejercer normalmente sin que -

exista un documento escrito, ya sea en poder del ejercitante­

del derecho o de otra persona. Asf como no existe Sociedad 

An6nima sin la correspondiente escritura de constituci6n o ma 

trimonio sin acta. En otras palabras podemos decir que existe 

funci6n constitutiva, cuando el documento ejerce una funci6n­

creadora inicial, es decir que es un elemento esencial para­

el nacimiento de la relaci6n, que existe, sin embargo, desde­

el momento independiente de la disponibilidad del mismo docu­

mento. 

La a~ci6n es un documento, o sea, una cosa cor-­

poral, cuyos requisitos formales est&n constitufdos por las­

siguientes indicaciones: 

28 BETTI: Ob. precit., pág. 357. 
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a).-Denominación, sede y. duración de la sociedad 

b).-Fecha del acto constitutivo y de su inscriQ-

ción. 

c).-Val.or nominal de la accién y monto del cc.pj_-

tal social. 

d).-Monto de los desembolsos parciales, sobre-­

ias acciones r.o enteramente 1 iberadas. 

e).-Derechos y obligaciones particulares inherell 

tes de 1 a acc i Ón • 

Como se ve, el documento-acción reproduce, en -­

gran parte, el contenido del acto constitutivo. De este modo,­

el tercero que adquiera la acción a tftulo deri\ativo (o sea,­

despu~s de l.a emisión de ella), está en situación de conocer­

suficientemente los datos relativos a lE constitución de la so 

ciedad. 

Las acciones deben ser suscr.itas por uno (al m~­

nos) de los administradores. Es válida la suscripción mediante 

reproducción mecánica de !a firma; siempre que el original qu~ 

de depositado en la oficina del resistro de las empresas donde 

está inscrita la sociedad. 

51 -DOCUMENTOS DISPOSITIVOS O Rr:PRESENTAJJVOS. 

Más que demostrar un derecho son portadores del­

propio derecho. Este p~ede haber nacido antes, pero una vez -­

otorsado el documento se crea entre uno y otro una unión tal -

que el ejercicio del derecho pertenecen a quienes poseen e! d~ 

cumento. La disposicrón de este 1 leva consigo la disposición -



de aquel, y en adela~te circuiar. ambos conjuntcmente. Se prod~ 

ce lo que suele 1 lamarse wlncorporaci6nn del derecho al papel. 

En esta 61tima categorfa de documentos a la cual 

pertenece la wAcci6n" 1& incorporaci6n de derechos implica, a­

su vez, incorporaci6n de valores, de modo que los documentos­

tienen rr.ayor o menor valor se8Ún lo tengan los derechos a ellas 

incorporados por Ejemplo, al capital y a los dividendos. Ahora 

bien; estos documentos por ser negociables es decir cosas ve~­

dibles, o transferibles por su entrega, adquieren un valor pr~ 

pio, en cuya fijaci6n influyen, ademfis del valor bAsico de los 

derechos patrimoniales a el incorporados otros factores (per~­

pectivas comerciales, proyectos industriales, prop6sitos mon~­

pol fsticos e irtereses internacionales en conflicto etc). de 

aquf a que se les denomine wtftulos valoresw y que según los 

valores incorporados se clasifiquen asi: 

A).-Ifiulo~ ~e_C~é~iiol Representan e incorp~­

ran un crédito (Letra de cambio, pagaré) su valor real no de-­

pende solo de su valer nominal o pe~uniario, sino también de -

la solvencia del deudor, del plazo etc. 

La acci6n tiene una funci6n dispositiva, cuando 

sirve de instrumento para hacer valer (función de legitimación) 

o transferir (funci6n traslativa) los derechos y las obl igaci~ 

nes que se derivan de la relación jurfdica (29). 

29. Cfr. BETTI: ob. precit, pág. 364.-LA LUiiiA: Appunti sulla­
n<liura ... , ye cit., pág. 2. 
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la acci6n no puede menos de ser considerada y--

comprendida entre los documentos con funci6n dispositiva, 

puesto que es necesaria para el ejercicio de los de!'echos so­

ciales (30); en efecto, el accionista no puede tomar parte en 

las Juntas Generales; ni examinar las Actas de las Juntes; ni 

denunciar a los Sfndicos los hechos censurables de los admj_-­

nistradores; ni impugnar las decisiones de las Juntas GenerE_­

Ies; ni pedir el pago de los dividendos o las cuotas de 1 iquj_ 

daci6n, si no acreditan ser los legítimos poseedores de los -

títulos-Acciones. Y del mismo modo, con la transferencia de -

la Acci6n es como puede obtenerse la transferencia de los de­

rechos atribuídos por el la (31). El haber comprobado que la­

Acc i 6n pertene"ce a 1 a categoría de documentos que cumplen una 

funci6n dispositiva tiene una singular importancia. Sin embc.!:. 

go, esta observaci6n no es suficiente para poder comprender -

las Acciones entre los tftulos de crédito, aunque también sea 

esencial en éstos la funci6n dispositiva. Basta pensar que -­

también aquel los documentos que desarrollan una especial fun­

ci6n de legitimaci6n, esto es, que sirven de instrumento para 

hacer valer los derechos a que los mismos se refieren (32), -

pertenecen a la categoría de los docume11tos dispositivos, aún 

sin ser títulos de crédito (33). 

30. SOPRANO: Trattato .•. , ya cit., vol. 1, pág . .l-97.-BRUNETTI 
Lezioni .••• , ob. cit., pág. 115,-MOSSA: Diritto commerciE_­
Ie, ya cit., vol. 1, pág. 183. 

31. SOPRANO: Ob. precit., pág. 488.-BRUNNETI: Ob "cit. pág. 111 
32. MESSINEO: 11 Titoli di credito •. , ya cit., vol. 11, pág.-

230. 
33. VIVANTE: Trattato ••• cit., vol. 111, N. 1.442.- BOLAFFIO:­

En el Archivo giuridico., vol. 57, pág. 274. 



Se deduce de ia función del documento respecto a 

la relación jurídica, que puede haber perfectamente una conve1:. 

si6n de una función en otra, es decir, que puede suceder que -

un documento pierda su funci6n dispositiva y asuma una función 

simplemente probatoria (34). Así, en determinadas circunsta.!l-­

cias, la funci6n dispositiva de los títulos de legitimaci6n -­

se debi 1 ita hasta cesar por Completo, puesto que puede hacerse 

valer el derecho sin tener la posesi6n del título de crédito y 

sin tener que exhibir el documento (35). Y eé en esto donde -­

puede verse uno de los elementos característicos fundamentales 

para distinguir el título de crédito del de legitimación. 

En el título de crédito, cualquiera que sea su­

forma, la función dispositiva es permanente, es decir: docume.!l 

to y derecho estan compenetrados de tal modo que el documento­

siempre es condición necesaria para el ejercicio y la atrib,!;!,-­

ción del derecho, que s61o puede disfrutarse por quien se ha--

1 le en una cierta relaci6n jurídica con el documento. Por tan-

to, es característica esencial común a todos los títulos de 

crédito la unión permanente de una relación jurídica con un 

documento: la función de legitimaci6n queda potenciada hasta­

el punto de hacerse caso omiso, en absoluto; de averiguar si -

el derecho pertenece a aquel a quien se le permite ejercerlo,-

34. Cfr. BETTI: lnefficacia del negozio cambiario e reazione­
de 1 repporto causal e, en 1 a Ri v. di r. comm., 1927, 11, 364 
Dirt. proc. civ. tal., ya cit., vol. 1, pág. 8, nota 3. 

35. Cfr. MESSINEO: Ob. cit., vol. 11, especialmente págs. 199, 
201,214,230, y todo el capítulo XI 11. 
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y por eso la posibilidad jurfdica de ejercitar el derecho coi! 

tenido en el documento está inseparablemente unida a la pos~­

sión dei mismo documento (36). Podrá decirse, por tanto, que-

en los tftulos de cr~dito, mediante la particular eficacia --

concec1 ic'a <1 la posesión documentalmente justificada, la legj_-

timidad para el ejercicío del derecho coincide con la titul~~ 

ridad del derecho, aunque sólo sea en vfa presuntiva y provl­

sional (37). 

Ahora ya se ve con mayor evidencia que ~¡ logr~ 

mos demostrar que en la Acción también existe est_<'< unión pe.!:.-­

manente del documento con la relación jurídica representada­

en él, habremos dado un buen paso para poder incluir las Ac-­

ciones en la categoría de los títulos de crédito. 

La Acción es un documento que atesti~ua 1~ si-­

tuación, o mejor, la posición jurídica de su poseedor en rela 

ción con el ordenamiento jurídico social que ha emitido el --

mismo documento. Por las consideraciones que preceden, y por­

las conclusiones a que en el las 1 legamos, la Acción atestigua 

que su poseedor disfPuta del estado de socio, y que es el pr~ 

supuesto y base Je! complejo de derechos (de adrnir·istración y 

de crédito), de facultades y de obligaciones relativas a la­

participación social. En este sentido es exacto afirmar que­

la Acción es un tftulo de partjcipación (38) 1 en cuanto que -

36. Cfr. ARCANGELI: Riv. dir. comm., 191C, 1, 362 • .:..Fit\ZI: P~­
ssesu dei diritti, Roma, 1915, págs. 201 y sigs. 

37. Cfr. VIVANTE: Trattato •• ., ya cit .• , vol. 111, n. 981 y-­

sigs. 
38. CARNELUTTI: Lezióni •• cit., vol. VI, pág. 121, lstituzi~­

ni •••• , Padua, 1941, pág. 596. 



certifica sobre 1~ situaci6n jurfdica de aquel que participa­

en u~a forma especial de colectividad elevada a naturaleza de 

persona jurfdica, y expresa la medida de esa participa~i6n 

(39). 

Por tanto la Acci6n es un documento que no se -

refiere a un derec~o de cr~dito, como por ejemplo, la letra-

de ~6mbio, ni a un derecho de posesi6n, como por ejemplo, el-

l'ecibo de dep6sito, o la papeleta de Pl'éstanJO, sino un del'~-­

cho de participaci6n en la persona jurfdica que es la soci~-­

dad, derivada de la condici6n de socio conferida por la misma 

A ce i 6n (,~o) • 

La Acci6n es un tftulo de crédito (41) que i~-­

corpora en sf la condici6n de socio (42): Como tal confiere­

as~ titular el status socii, del qLe se derivan una serie de 

derechos y facultades. 

B).-Ifiul.o~ .Ee.E.r~s~niali~o§_ s!e_M~r~a.!:!.cJ.a§_: 

transmiten la propiedad de estas Ejemplo Certificados de dep~ 

sito. 

C).-Tftulos de Participaci6n: Son las acciones, 

las c~ales nc tiener' ircorporados en sf derechos est~ticos -­

como el pagaré que siempre 1 leva la misma suma y el la es la-

39. ASCARElll: Apunti ... , ya cit, vol. 11, p~g. 249; SOPRANO: 
Tratatto ••• , ya cit., vol. 1, n. 460. 

40. Cfr. SALANDI~A: Ob. cit, p~g. 151,- BARASSI: lstituzioni., 
p&g. 217. 

41. ASCARELLI. Riv dir. coam., 1932, 1, 265 y sigs. MOSSA:­
Diritto cor.ur.erciale, ya cit., parte 1, p&gs. 179 y sigs. 

42. El Trib~nal de Casaci6n. sentencia C.C. 21-marzo-1939, -­
en la peiu. dir. comn;, 1939, 11, 531. 
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que se clebe sino derechos que pt:eden aumentar, disminuir· y-­

dar garancias a pesar de que corresponden a aportes eP bienes 

de valor determinado; o sea que no repeesentan cr~di-l:os 1 fquj_ 

dos en dinero, sino una participaci6n en la gesti6n econ6mica 

de una socied<'cl. Por est:o, confier·e -l:un.l::ién derechos socic:les 

no puramente patrimoniales sino de participaci6n del accioni~ 

ta en la gesti6n y documentaci6n de la sociedad Ejemplo votar 

en las asambleas, conocer el estado econ6mico de la scciedad­

etc. 
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CAPITULO CUARTO. 

l.-Para determinar cufiles son los derechos de 

los accionistas y su situaci6n en una sociedad an6nima, dos­

cuestiones esenciales deben ser dilucidas: la de la direccl-

6n de la sociedad y !a de le propiedad del activo social. la 

administraci6n de una socieda·d an6nima constituye una carga­

pesada, carga mucho m6s pesada cuando la soc~edad es m6s ¡m­

portante. 

la sociedad an6nima agrupa capitales, 6nicamente 

capitales, abstracci6n hecha de la persona de sus propiet~-­

rios. los accionistas que han proporcionado el capital soc¡­

al, forman asf una masa disparatada, que no tiene la comp~-­

tencia volitiva para asegurar esa direcci6n. 

los accionistas, propietarios de la sociedad, se 

harán por 1 o tanto representar para e 1 1 ogro de esa carga, 

de direcci6n y de administración y delegar~n sus poderes en­

un consejo de administración, o en un administrador único,­

que el los mismos nombrarán para tal efecto. 

Pero, si es el consejo de administraci6n el que­

asume la carga efectiva de la direcci6n, el poder fundame~-­

tal de direcci6n pertenece en derecho a lá asamblea general­

de accionistas, 6rgano representativo de la masa de éstos. -

Como dice Ripert, para hacer una comparaci6n con el derecho­

p6bl ico, la forma de gobierno de la sociedad anónima, en n.!:!.­

estro derecho, es una form61a de gobierno directo, porque la 

asamblea general de accionistas detenta el poder supremo y -

nombra simples mandatarios para asegurar la dirección. 
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A la asamblea de accionistas deberfi de rendir cue~ 

tas el consejo de administración, ya que la Ley establece que 

por lo menos anualmente deberá de presentar el balance, acos­

tumbrándose que igualmente el consejo de administración rinda 

un informe sobre la marcha de la sociedad, al término dP cada 

eJercicio social. 

Este Órgano de dirección genera! que constituye el 

consejo de administración, será a su vez .controlado por otros 

representantes de los accionistas, los comisarios designados­

también por la asamblea general de accionistas, y cuya misión 

será la de asegurar que la sociedad esté bien dirigida. 

Los accionistas no tienen derechos directos sobre­

el activo soci·al, pues son simplemente propietarios de sus a_s 

ciones; es la SJciedad, persona moral, la que. es propietaria­

del activo social. Pero en tanto que la masa de accionistas­

es propietaria de la sociedad, esa masa de accionistas es por 

e 1 1 a misma, e indirectamente, propietaria de ese activo social. 

De ah r re su 1 ta que en 1 o que concierne a 1 os res.!!J_ 

tados de la actividad social, son los accionistas los qué s~­

portarán los riesgos felices o adversos, de esa actividad. S~ 

portarán los riesgos adversos, bajo la forma de 

ción del valor del activo social, en caso de que 

ción de l·a empresa sea deficiente. Inversamente, 

rán de las ganancias hechas por la sociedad, si 

ción es beneficiosa. 

una 

la 

se 

la 

di sm in.!!--

explotE_--

beneficiE_ 

explotE_---

De igual manera, en caso de .disolución de las~-­

ciedad, una vez que haya sido cubierto el pasivo, el saldo n~ 

to del activo restante será repartido entre los accionistas a 

prorrata, de acuerdo con el n6mero de acciones que posee cada 

uno de ellos. 
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Ahora bien, ¿qui~n juega el papel de empresario en 

la sociedad anónima? En el caso de las empresas de comercia!J.­

tes individuales, la fundación de empresarios se encuentra ca 

racterizada claramente. Cualquiera que sea el criterio que se 

tenga para definir al empresario, es fáci 1 de señalar a la pe~ 

sona, que en tal empresa, desempeña esa función. 

En ei caso de la sociedad anónima, la diferenci~­

ción de funciones que se observa presenta por lo contrario la 

distinción de esas funciones en forma más delicada. Puesto 

que los criterios distintivos de la función de empresario v~­

rian, la respuesta a la cuestión de saber quién, en la soci~­

dad anónima, tiene a su cargo la función de empresario, podrá 

variar, según el criterio que se adopte. 

Si se juzga bajo el criterio de la función de e~-­

presario los elementos activos de esta función, la tarea de­

dirección sola, en realidad se puede preguntar si el empres~­

rio en una sociedad anónima, no lo es el consejo de ad.mini~-­

tración que ejerce de hecho la dirección, y no la masa de ac­

cionistas que no hacen sino delegar en él sus poderes. 

Sin embargo, si se define la función de empres~-­

rlo a la vez por sus tares activas y por la naturaleza de su­

remuneración, se puede también pretender, por una ficción j~­

rfdica y al menos el teorfas, que en la sociedad anónima el -

empresario es la masa de accionistas. 

Lo anterior, a pesar de ~ue pudiese pensarse en -

la frecuente pasividad de los accionistas, pasividad que pu~­

de ser considerada como ocasional, más que como institucional. 

El propietario de la sociedad y de la empresa que 

la pone en actividad,es en efecto la masa de accionistas que-
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tomar~ la carga de los riesgos de la empresa. Es también la-­

masa de accionistas la que, por intermed.io de sus representa.!:)_ 

tes, nombrados por e! !a misma y que puede ser en cualquier mo 

mento revvcados por e 1 1 a, ejerce 1 a fu.nc i .Sn de di rece i .Sn. 

Por _1 o tanto, podemos con e 1 u ir que 1 a masa de a~-­

cionistas siendo propietaria de la sociedad an.Snima, es por -

el la misma e indirectamente propietaria del activo social de­

la sociedad, y de igual manera, la masa de accionistas que es 

la dueña del activo social ejerce la direcci.Sn de la sociedad 

a6n cuando sea in~irectamente, por medio del consejo de admi­

nistraci.Sn. 
Debido a su organizaci.Sn colectiv~ capitalista, ta 

sociedad an.Sni~a está sometida a las normas propias de los or 

ganismos sociales plurales, por lo cual es de organizaci.Sn de 

mocrática, en cuanto que los acuerdos y decisiones deben to-­

marse por mayoria de votos y los derechos de los socios se­

ejercen en el seno de sus asambleas. 

¿Quiere esto decir que las wmayorias• son_omnfm~-­

das para tomar toda clase de resoluciones? De ninguna manera, 

pues existen lfmites a la voluntad de la mayoría cuando se 

vulneran las garantfas individuales de los accionistas, al 

violarse determinados derechos que son ~inmodificablesw. Ju.!:!.­

to a éstos, existen otros derechos de los accionistas que sr­
son "limitablesw o nmodificables" por las mayorías. 

la percepci.Sn de dividendos. 

11.-En el apartado anterior indiqué que debido a­

su organizaci6n colectivo capitalista, la sociedad an.Snima es 

tá sometida a las normas propias de los organismos.sociales -

plurales, por lo cual es de orga~izaci.Sn democrática, en cua.!:)_ 
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toque los acuerdos ) decisiones deben tomarse por mayoria de 

votos y los derechos de los socios se jercen en el seno de 

sus asambieas. 

Agregué, que no obstante lo anterior, l~s ~mayE_-

rias0 no son omnímodas para tomar toda clase de resoluciones, 

pues •xisten 1 imites a la voluntad de la mayoria cuando se-­

vulneran las garantías individuales de l.os accionistas puesto 

que existen derechos que son "inmodificables". 

La teoría de los •derechos individuales" de los-

accionistas ha surgido como una sint~sis de dos t~sis contra­

dictorias: la que admitía la 1 ibre modificabi 1 idad de los es­

tatutos y la que reclamaba su m~s rigida inalterabilidad. Den 

tro de estos derechos individuales; consagrados por la garan­

tía, que Joaquín Rodríguez(l)l lama ~pasiva~, porque no sup~-­

nen la voluntad del socio sino que quedan establecidas en cu­

anto la Ley determina tales exigencias, se encuentran precis!! 

mente el derecho de percibir un dividendo, que consagra en -­

t~rminos generales el artículo 17 de nuestra Ley General de -

Sociedades Mercantiles que dice:"No .producirán ningún efecto­

legal las estipulaciones que excluyan a uno o m~s socios de -

la participaci6n en las ganancias~. 

El maestro Rodríguez indica que de los diversos 

derechos patrimoniales que corresponden al accionista de la­

sociedad an6nima, el más importante es el derecho al dividen-

do.(2). 
Lo define~ en la sociedad 

, . 
anonrma, como ,.el be--neficio neto pagadero peri6dicamente a cada acci6n, de donde-

Rodrfguez Joaquín, Tratado de Sociedades Merca.·.tiles.M~xico 
1959, Tomo 1, p. 473. 

2 Rodríguez, ob. cit., Tomo 1, p. 374. 



concluye que el derecho al dividendo es ~el que tiene el tit~ 

lar de cada acci6n de participar en el beneficiri peri6dicamen 

te distribuido~.(3) 

En el apartado anterior tambi'n mencione que qul­

en juega el papel de empresario en la sociedad an6nima es la­

masa de accionistas ya que son ellos quienes soportan lo? ri­

esgos de la p'rdida del capital social y quienes igualmente -

se benefician de las utilidades de la empresa, es decir, lu-­

cran con e 11 a. 

El maestro Roberto L. Manti 1 la Mol ina no la 1 lama 

•empresa~ sino nnegociaci6n mercantil" y la define ncomo el -

conjunto de cosas y derechos combinados para obtener y ofr~-­

cer al público· bienes o servicios, sist.emáticamente y con pr~ 

p6sito de lucron (4). 

Sin embargo el maestro Jorge Barrera Graf desca~­

ta los elementos de ~riesgo" y de wlucro~ en virtud de que -­

las empresas agrícolas no están consideradas como mercantiles 

en nuestro derecho y define a la empresa como ~la organizacl-

6n de una actividad econ6mica que se dirige a la producci6n o 

al intercambio de bienes de servicios para el mercado.(5). 

No obstante, admite que considerando el wlucro~ -

como la mera ganancia o provecho que obtiene el empresario,sí 

es esencial a la negociaci6n, aunque tampoco sirva como crit~ 

rio de distinci6n entre las comerciales y las no comerciales; 

y cuando habla de .. finalidad lucrativa'" la entiende como actl 

vidad no altruista o de beneficencia. (6). 

3 Rodríguez, ob. cit., Tomo 1, p. 374. 
4 Mantilla Mol ina Roberto, Der. Mercantil, 4a. ediéi6n p. 95. 
5 Barrera Graf. Jorge, Tratado de Derecho Mercan-ti 1, México--

1957 p. 174. 
6 Barrera Graf Jorge, ob. cit., p. 183. 
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Las sociedades an6nimas por disposici6n de nue~-­

tra Ley (7) son comerciantes colectivos y al igual que los­

comerciantes individuales, tienden a la obtenci6n de util id2, 

des, es decir, de dividendos para sus accionistas, por lo --

cual, es un derecho patrimonial de éstos que nuestra Ley con 

sagra en el precepto antes mencionado. 

~Manti 1 la Mol ina nos dice que el derecho a! cobro 

de utilidades, se le 1 lama dividendow, (8) compartiendo el -­

nombre genérico que la doctrina en general le ha dado. lndl­

ca que el citado artículo 17 contien& la prohibici6n del 

•pacto leoninow y agrega que si se establece en la escritura 

constitutiva que uno o más socios quedan excluidos de lapa.!:. 

ticipaci6n de las ganancias, es decir, si existe "'pacto le~­

nino~, no se invalida la escritura social. Se basa en que el 

artículo de referencia dice que no producirá ningÚn efecto,-

y sería atribuírselo, y muy·grande, si se declarara nulo el­

negocio que lo contiene.(9). 

En consecuencia, e 1 reparto de ut i 1 i dades, se ha 

rá como si no existiera el pacto que priva de el las a alguno 

de los socios.Agrega Mantilla que la mayoría de la doctrina­

sostiene que el pacto leonino anula a la sociedad, pues la­

ley no puede sustituir su voluntad a la de las partes, y ci­

ta(IO) a HoupJn y Bosvieux, Lyon-Caen y Renault, Soprano y -

Vivante; Joaquín Rodríguez(! !)comparte el criterio del me~-­

tro Mantilla en el sentido de que el pacto leonino no inval i 

da la escritura social, pero que no produce ningún efecto. 

7 C6digo de Comercio Artículo 3o. Frac. 11. 
8 Mantilla Mol ina ob. cit., p. 355. 
9 Mantilla Mol ina, ob. cit., p. 205. 
10 Mantilla Mol ina, ob. cit., p. 205, nota núm 6. 
11 Rodrfguez, ob. cit., Tomo 1, p. 49. 
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El hecho de qué haya habido utilidades, para que 

los accionistas puedan obtener sus dividendos se desprenderá 

de! balance,refleja fielmente la situación económica de ia-

empresa, el accionista que obtuvo su parte en las utilidades 

no se verá obligado a devolverla, aunque posteriormente los­

ejercicios sociales se cierren con pérdida y 1 legue a prod~­

cirse la insolvencia de la sociedad. Lo anterior, lo sosti~­

ne Mantilla (12); interpretando a contrario sensu, los pr~-­

ceptos 19 y 21 de la Ley de referencia. 

Joaqufn Rodrfguez (13) nos dice que el derecho­

al dividendo, como derecho abstracto, consiste en el que ti~ 

ne cada accionista de pedir que la asamblea general resuelva 

sobre la distribución del dividendo; es un derecho que se -­

ejerce ante la asamblea; una vez aprobada por ésta la distrl 

bución, surge un derecho de crédito en favor del accionista~ 

frente a la sociedad. 

Sin embargo, el accionista carece de derecho p~ 

ra pedir que las uti 1 idades sean repartidas en forma de divi 

dendos. El acuerdo de repartir uti 1 idades es de la compete~­

cia única y exclusiva de la asamblea general ordinaria de -­

accionistas que, en principio, procede con la más absoluta -

1 ibertad, ya que puede resolver que se empleen en la form~­

ción de un fondo de reserva, o en nuevas inversiones. 

Si en la escritura constitutiva se ha.establecl 

do la repartición obligatoria de utilidades, entonces est~-­

mos frente a un •derecho inmodificable• de los accionistas;­

pero sino previene nada a este respecto, nos dice Rodrfguez-

12 Mantilla Mol ina, ob. cit., p. 204. 
13 Rodrfguez, ob. cit., Tomo 1, Pp• 375 y 376. 
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que "la mayoría puede imponer a la minoría la acumulaci6n de 

utilidades, sin reparto de éstas, año tras año. Los accioni~ 

tas y la minoría carecen de acci6n para impugnar tales dec.l.-

siones ya que no hay en la actual !egislaci6n sobr-e socied_Q-

des, ning6n precepto que permita impugnar las deliberaciones 

sociales, con fundamento en la simple alegaci6n de abuso o -

desvío de podern (14). 

Sin embargo, este derecho patrimonial al divide~ 

do es ... inmodificable", por ejemplo, cuando la asamblea acor:.­

dase la distribuci6n de dividendos con exclusi6n de uho o de 

algunos socios, o cuando acordase hacer participar las acci2 

nes en proporci6n distinta a SU· valor desembolsado, o en --­

cuantía desigual. En el primer caso se violaría el artículo 

17, en el segundo se contravendría el artículo 117 y en ter:.­

cer caso se pasaría sobre lo que dispone el artículo 112. En 

todos estos casos la resoluci6n de la asamblea seria ilegal­

y los accionistas afectados podrían impugnar judicialmente -

los acuerdos. 

Los intereses constructivos. 

11 l.-El artículo 123 de la Ley General de Socie­

dades Mercantiles indica que en los estatutos se podrá est~­

blecer que las acciones, durante un periodo que no exceda de 

tres años, contados desde la fecha de la respectiva emisi6n, 

tengan derecho a intereses no mayores del nueve por ciento -

anual. En tal caso, e 1 monto de estos intereses debe cargar:.­

se a gastos generales. 

Nuestro legislador ha querido crear un incentivo 

14 Rodríguez, ob. cit., Tomo 1, p. 377. 
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para aquellos inversionistas que desean aportar sus capitales 

a nuevas sociedades y que podrían desilusionarse si se trat~­

se de empresas que por determinadas circunstancias no pudi~--

sen obtener uti! idodes durante los tres primeros aRos de acti 

vidades comerciales o industriales. 

En efecto, pongamos por caso que unos empresarios 

visionarios forman una sociedad para lanzar al mercado un nue 

vo producto~ que es desconocido del p6bl ico consumidor, o 

bien que va a competir con otros productos similares que se­

han estado fabricando desde hace alg6n tiempo. 

En esta circunstancias, es necesario otorgar cré­

ditos a plazo~ medios a los comerciantes mayoristas que lo 

van a expender, o a los detal 1 istas, para que se interesen 

en ofrecerlo al p6bl ico. De igual manera, es neces·ario lanzar 

una costosa y vasta campaña publicitaria para· convencer a dl­

cho p6bl ico consumidor de la calidad del producto. 

Por lo tanto, no es de esperarse que ·durante los­

pr·imeros años de vida de la empresa se obtengan uti 1 idades p~ 

raque sean repartidas como wdividendosw entre los accioni~-­

tas, y en virtud de e 11 o., seria poco probab 1 e que i os i nve.!:-­

sionistas distrajesen sus capitales que les están produciendo 

intereses en otras actividades, para invertirlos en la nueva-

sociedad. 
Es así como nuestro legislador ha permitido que -

se puede establecer en los estatutos de esa nueva sociedad 

an6nima, que las acciones, durante los tres primeros años, 

tengan derecho a intereses no ma~ores del nueve por ciento 

anual, los que deberán cargarse a gastos generales de la em-­

presa. 
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La ley alemana sobre Sociedades por Acciones en­

su artfculo 54 establece que: 8 S61o el beneficio neto resul­

tante del balance anual puede ser repartido entre los acci2-

nistas; no es permitido ni prometer ni pagar intereses•. En­

su segunda fracci6n ordena: nPor el periodo necesario de los 

trabajos preparatorios de la empresa y solamente hasta el c2 

mienzo·de su plena actividad, un interés de cantidad determl 

nada puede ser consentido a los accionistas; los estatutos -

deberán prever la última fecha de la cesi6n del pago de los-

intereses"'. 
Roger Duroudier y Robert Kühlewein (15), nos di­

cen comentando este precepto, que la s~ciedad an6nima alem~­

na no puede prometer ni intereses fijos, ni dividendos fij~­

dos de antemano, pero que, sin embargo, se pueden estipula~­

intereses por un periodo anterior a la actividad de la soci~ 

dad. 
Como se ve, el legislador alemán s61o permite-­

que 1 os "'i nterese,s constructivos .. se causen mi entras se org~ 

niza la sociedad, a diferencia de nuestro legislador mexic~­

no que si permite que se paguen esos intereses durante los -

tres primeros años de vida de la sociedad, al tipo arriba-­

indicado. 
La diferencia entre los .. dividendos .. y los"int~-

reses constructivos" estriba en que éstos son realmente "i~­

tereses" del capital invertido que son cargadas a gastos g~­

nerales de la empresa, mientras que los dividendos son el r~ 

sultado de las ganancias que se distribuyen entre los acci2-

nistas, 
Joaqufn Rodrfguez, (16) comentando esta materia, 

15 Loroudier y Kühlewein, La Loi Al lemande sur les Sociétés­
por Actions, Editorial, Sirey, Parfs, 1945, p. 61. 

16 Rodrfguez, ob. cit., Tomo 1, p. 384. 
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nos dice que la justificaci6n de estos intereses constructl­

vos es clara, cuando se trata de empresas cuyo periodo de 

planteamiento, preparaci6n e inversi6n es ampi io, de modo que 

conviene ofrecer esta compensaci6n a los inversionistas, que-

tal vez rehuirfan su participaci6n ante la perspectiva de la­

improductividad de su inversi6n durante varios años. 

Ahora bien, si en los estatutos se convlene en el 

pago de estos wintereses constructivos" a los accionistas, 

con intereses no mayores del nueve por ciento anual y por un-

periodo que no exceda de tres aRos contados desde la fecha de 

la emisi6n de las accciones, los accionistas tendrán un wder~ 

cho inmodificable". En efecto, en tal caso, no podrá la asa~­

blea general de accio.nistas, no obstante sus poderes modific2. 

dores de los estatutos, suprimir este derecho. Se estará en -

el caso de un 1 fmite a la voluntad de la mayoría, ya que es -

una de las garantías-- que Joagpfn Rodrfguez (17) llama .. PE.-

si vas,. que no suponen la voluntad del socio, sino que qu~ 

da establecida en cuanto la Ley determina tales exigencias. 

Los bonos de fundador. 

Lo~ fundadores de una sociedad an~nima real izan -

trabajos que van a ser aprovechados por la empresa y que pu~­

den tener para ~sta un valor efectivo. Es en raz6n de los se~ 

vicios que ha aportado a la sociedad, que nuestra Ley General 

de Sociedades Mercantiles establece que se les podrá conceder 

una participaci6n en las utilidades anuales que no excederá­

del diez por ciento, ni podrá abarcar un periodo de más de -­

diez años a partir de la constituci6n de la sociedad. 

17 Rodrfguez, ob. cit., Tomo 1, p. 4 73; 
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Esta participación no podr& cubrirse a !os fund2_­

dores, sino después de haber pagado a los accionistas un divl 

dendo del cinco por ciento sobre el valor exhibido de sus a~­

ciones. Tal como lo menciona el Art. 105 de ia Ley General de 

Sociedades Mercantiles. 

Tambi~n establece nuestra ley que par~ acreditar­

la participación indicada, se expedirAn tftulos especiales -­

denóminados "bonos de fundadorw, los cuales podr'n s~r nomina 

ti vos o al portador y en el los se expresará la participación­

que corresponda al bono en las uti 1 idades y el tiempo durante 

el cual deba ser pagado, además de otras características pr~­

pias de los títulos de las acciones de la sociedad. 

Ouroudier y Kühlerein, (18) nos dicen que las pa~ 

tes de fundadores, como se les 1 lama en Francia a lo que nos~ 

tros conocemos como bonos de fundadores, se real izaron por -­

primera vez por la Compañía del Canal de Suez y conferían a­

sus titulares una parte en los beneficios anuales de la soc1e 

dad. 
A diferencia del Derecho Francés, nos dicen estos 

m1smos autores, que la ley alemana en su artículo diecinueve­

establece unas ventajas particulares que se conceden a los -­

fundadores y las cuales deben de definirse en los estatutos,­

traduc¡éndose en un derecho personal de crédito del benefici~ 

río en contra de la sociedad anónima. Agregan que los casos -

de aplicación más frecuentes del referido artículo diecinueve 

son constituidos por una participación privilegiada de los be 

neficios, o un contrato de entrega de mercancía, o bien un de 

recho de arrendamiento sobre los inmuebles de la sociedad. 

18 Ob. cit., p. 24. 
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Sin embargo, est~ prohibido estipular como ventajas para los­

fundadores el otorgamiento de intereses fijos, así como la~­

concesi6n de acciones gratuitas que se emitan como consecue~­

cia de un aumento del capital. (19). 

Las remuneraciones que se acuerden para. los fund2, 

dores deben de mencionarse en los estatutos y el total de di­

chas remuneraciones debe ser amortizado en el curso del prl-­

mer ejercicio social; estando prohibido amortizarlas en un p~ 

riodo mayor. Los mismos autores (20) nos dicen que estas rem~ 

neraciones deben de distinguirse de las •partes de fundadores" 

del Derecho Francés las cuales no están reglamentadas por la­

Ley alemana de Sociedades An.6nimas. 

El doctrinista francés,A. Dalsace, (21) nos dice­

que wLas partes de fundadorw o partes beneficiarias, son tít~ 

los sin valor nominal que dan derecho ordinariamente, a sus-­

propietarios a una cierta porci6n de los beneficios sociales­

y de la 1 iquidaci6n. 

Estas partes de fundador no gravan el capital de­

l a sociedad y 1 a Ley francesa de 1 31. de marzo de 1927 prohl-­

bi6 que fuesen negociadas despu~s de los dos años de su cre!!_­

ci6n, salvo en determinados casos particulares, en la que -­

las asimil6 a las acciones de "aporte•; esta Ley fue promulg!!_ 

da para poner fin a los excesos especulativos en la Bolsa. 

Posteriormente, la Ley del 23 de enero de 1929 vl 

no a reglamentar las partes de fundador en las sociedades 

19 Duroudier y Kühlewein, ob. cit., p. 24 
20 Duroudier y Kühlewein, ob, y loe. cits. 
21 Dalsace, A., Manuel des. Sociétés Anonymes, Editorial D!!,-­

lloz, París, 1959, p.p. 38 y 39. 

102 



francesas por acciones, con la peculiaridad de que las agr.l:!.-­

pó en masas que deliberan en asambleas y en las cuales las -­

decisiones se i~ponen a la minoría. Por virtud del artículo-

11 de esta 61tima Ley, los representantes de la masa tienen -

el derecho de asistir a las asambleas de accionistas. Los d~­

rechos preferenciales de suscripción a los aume;1tos de capj_-­

tal que tenían anteriormente, fueron suprimidos por ei artícu 

lo 28 de la Ley del 27 de mayo de 1955. 

El legislador mexicano siguió la teoría francesa­

de que no participan nuestros •bonos de fundador", semejante­

a las wpartes de fundador" francesas, en el capital, pero sin 

embargo les negó la participación en la 1 iquidación de las so 

ciedad que si estableció el )egislador franc,s. 

Por lo tanto, los bonos de fundador en nuestro de 

recho no pueden ser considerados como acciones, porque por 

principio las acciones representan una fracción del capital -

social y los bonos de fundador, por naturaleza, sólo atrib.l:!.-­

yen una participación en los beneficios, siendo nulo cualquj_­

er pacto que les conceda una participación en el capital, ya­

sea para el presente o pare el futuro. 

Como nos dice Rodríguez y Rodríguez, (22) las ac 

ciones, adem~s, entra~an el derecho de que se devuelva a sus­

titulares su importe bien en el momento de la 1 iquidación, -­

bien antes, en los casos de amortizaci6n o en aquel los en los 

que es posible el retiro. En cambio, los bonos de fundador -­

sólo conceden una participación en las utilidades por un tiem 

po determinado, transcurrido el cual se extingue todo der~---

22 Rodríguez, ob. cit., Tomo 1, p. 248. 
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cho, sin que haya devoluci6n del capital, porque el lo queda-­

estricta y terminantemente prohibido por la Ley. Tampoco co~­

sidera Rodrfguez y Rodrfguez (23) a los bonos de fundador co-

mo obligaciones, porque éstas suponen un crédito colectivo -­

concedido a la sociedad, es decir una inversi6n de dinero que 

no se incorpora al capital sino que queda como parte del pasj_ 

vo, y, ademfis, es de la esencia de l~s obligaciones que sean­

amortizadas dentro de ciertos plazos. En cambio, los bonos -­

del fundador no representan una aportaci6n de capital que h~­

yan hecho los fundadores, ni tienen que ser amortizados, ni -

pueden serlo, por lo cual no p~eden asimilarse a las obl ig~-­

civnes. Agrega, que no son acciones ni son obligaciones, sino, 

sencillamente Ptítulos de contenido crediticiow que atribuyen 

una porción de los beneficios sociales dentro de ciertos mfixj_ 

mos que la ley señale imperativamente. (24). 

Para proteger los intereses de los socios, sin 

desconocer tampoco el legítimo interés de los fundadores, --­

nuestra _ley ha establecido con carficter imperativo, que los­

beneficios concedidos a los fundadores no han de afectar al -

capital social, sino que se cubrirán 6nicamente con las utilj_ 

dades, siempre que se pague previamente un dividendo no menor 

del ciento sobre el valor exhibido de las acciones. 

Por lo tanto, continuando dentro del estudio que­

vengo haciendo sobre los derechos wmodificablesw e •inmodifj_­

cables .. de los accionis·tas, nos encontramos ante un derecho­

.. inmodificable"'· de los accionistas, de que no se abonen divj_­

dendos a los fundadores hasta que los propios acciunistas no-

23 Rodríguez, ob. cit., Tomo 1, p. 249. 
24 Rodríguez, ob. y loe. cits. 
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hayan recibido un dividendo equivalente al cinco por ciento-­

del valor exhibido de su acci6n. En tal virtud, cualquier--­

acuerdo que tomase la asamblea de accionistas de abonar divl­

dendos a los fundadores antes de que se les haya cubierto a -

los accionistas el dividendo indicado, serfa violatorio del -

artfculo 105 de la Ley General de Sociedades Mercantiles y 

por lo tanto impugnable por los accionistas que estuviesen in 

conformes con dicho acuerdo de la asamblea. Lo mismo podrá 

decirse respecto de que no puede exceder la participaci6n co~ 

cedida a los fundadores en las uti 1 idades anuales del diez -­

por ciento, ni podrá abarcar un periodo de más de diez años a 

partir de la constituci6n de la sociedad, por lo que cualqul­

er cl&usula que contenga la escritura constitutiva de conc~-­

der a los fundadores un porcentaje mayor, o de que abarque un 

periodo de más de los diez años indicados, serfa nula. 

Acciones de voto 1 imitado. 

V.-El artfculo 113 de la Ley General de Sociedades­

Mercantiles establece lo que la doctrina ha 1 !amado "acciones 

de voto 1 imitado~ y que también han sido 1 !amadas ~acciones­

preferentes ... 

En el artfculo 182 Fracci6n 111 encontramos que las 

asambleas extraordinarias pueden acordar el aumento del capl­

tal social y la emisi6n de acciones privilegiadas (fracci6n­

VI 1 1). Al establecer el 113 que pueden emitirse acciones de -

nvoto 1 imitadow, quiere decir que nuestro legislador ha dej~­

do la puerta abierta para modificar los estatutos mediante -­

un aumento del capital y la creaci6n de este tipo de accio--­

nes, a6n cuando no io exprese de manera precisa en ninguno de 

los artfculos de la ley. 
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El legislador español, fue más eficiente que el-­

nuestro, ya que la Ley del 17 de julio de 1951 "Sobre Régimen 

Jurfdico en las Sociedades Anónimas~, en su artfcuio 93, esta 

blece: 

"Aunque los estatutos no lo hayan previsto, la 

junta genera! podrá acordar con los requisitos que expresa el 

artfculo ochenta y cuatro, !a creaci6n de acciones prefere~-­

tes o la transformación de acciones ordinarias en preferentes, 

con los derechos que el acuerdo determine. Cuando existan 

acciones preferentes, será menester observar lo dispuesto en­

el artfculo ochenta y cinco para crear otras de las mismas -­

clases que afecten a los derechos de las antiguas". 

Joaqufn Garrigues nos dice: "Lo normal es que las 

acciones preferentes se creen con ocasión de un aumento de -­

capital y precisamente para facilitar el éxito de 1·a oper~--­

ción para estimular la influencia de nuevos capitales con el­

incentivo de un trato económico más favorable que el que rec~ 

ben las acciones ordinarias. Las acciones preferentes en el -

Derecho español, pueden ser de contenido diverso, pero funda­

mentalmente la preferencia versa, o sobre el dividendo (se -­

abona en primer término un dividendo fijo a las acciones pr~­

ferentes y el resto de los beneficios se divide entre las de­

más), o sobre la cuota de 1 iquidaci6n (se establece que las -

acciones preferentes recibirán cuota antes que las antiguas), 

o sobre ambas cosas a la vezw (25). 

Atendiendo a esos dictados de la realidad, nos --

25 Garrigues y Urfa. Comentario a la Ley de Sociedades Anóni­
mas, Madrid 2 ed., Tomo 11, p. 241. 
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dice Garrígues (26) que la Nueva Ley Española (la de 195!),­

trata de la creación de acciones preferentes en el capitulo­

sobre el aumento del capital social por no ser frecuente que 

desde el origen de la sociedad los estatutos establezcan ya­

dos categorías de acciones con distintos derechos. Antes de­

esta Ley del 17 de ju! io de 1951, existía en España un deb~­

te entre los doctrinistas acerca de las facultades de !a 

asamblea general para la creación de acciones y derechos 

preferentes, pero el Tribunal Superior por sentencia de 28 -

de marzo de 1936, resolvió que el acuerdo de una asamblea 

de convertir acciones comunes en acciones preferentes, no 

atacaba la médula del pacto social o sus bases esenciales,­

o los particularísimos derechos de los accionistas antiguos, 

inseparables de su cualidad de socios y sustraídos, por ta~­

to, al poder deliberante de las juntas generales. La nueva­

Ley de 1951 admite expresamente la posibi 1 idad de crear ac-­

ciones preferentes en un doble supuesto: el de emisión de -­

nuevas acciones de carácter preferente y el de transforma--­

ción de acciones ordinarias en preferentes. 

Nuestra Ley General de sociedades Mercantiles en 

su mencionado artículo 113, específicamente establece la--­

creación de acciones de •voto 1 imitadon, al ordenar que é~-­

tas tendrán derecho a voto solamente en las asambleas extr~­

ordinarias de accionistas que se convoquen para: Prórroga de 

la duración, disolución anticipada, cambio de objeto, cambio 

de nacionalidad, transformación y fusión de la sociedad. 

Por lo tanto, los tenedores de acciones de wvoto 

1 imitado" no tendrán voto en las asambleas que se convoquen­

para conocer el aumento o disminución del capital social¡ de 
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amortización de sus propias acciones; de emisión de acciones­

de goce; de bonos o de acciones privilegiadas; o en fin, para 

cualquiera otra modificación de! contrato social. 

Como privilegios especiales, estas acciones de -­

wvoto 1 imitado~ gozar&n del derecho de que no podrán asigna~­

se dividendos a las acciones ordinarias sin que antes se p~-­

gue a las de voto 1 imitado un dividendo del cinco por ciento. 

Cuando en algún ejercicio social no haya dividendos o sean -­

inferiores a dicho cinco por ciento, se cubrirá éste en los­

años siguientes con la prelación indicada. Al hacerse la 1 i-­

quidaci5n de la sociedad., las acciones de wvoto 1 imitadow se 

reembolsarán antes que las ordinarias, pudiendo pactarse que­

reciban un di~idendo superior al de las acciones ordinarias. 

Es asf, que estas acciones reciben un dividendo -

fijo, preferente y acumulativo, como trato especiai, en co~-­

pensación a la 1 imitación del voto. Sin embargo, sus tenedo-­

res tendrán los derechos que la ley confiere a las minorías­

para oponerse a las decisiones de las asambleas y para revi-­

sar el balance y los 1 ibros de la sociedad. 

Ahora bien, como se ha hecho referencia, en el De 

recho español, en el capftulo relativo al aumento del capital 

social se incluye el artfculo 93 que establece que la Junta -

General podrá acordar la creación de acciones preferentes o -

la transformación de acciones ordinarias en preferentes. 

En nuestra legislación no existe ningún artfculo­

similar, pero ante el silencio de la ley mexicana, debemos ~e 

mitirnos al espiritú del legislador al plasmar el artículo 

113 que precisamente establece la creación de estas acciones­

de "voto 1 imitado•, e igualmente al poder modificador de los-
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estatutos de que gozan las asambleas extraordinarias, confoL­

me a lo dispuesto por los artfculos 178,182 fracción XI; y-­

por último a ia fracción VI i 1 de este mismo precepto que peL­

mite la emisión de acciones privilegiadas. 

En tal virtud, si en una asamblea general extrao~ 

dinaria de una sociedad anónima, accionistas que representen­

m&s de la mitad del capital social votan en favor de un aume~ 

to de capital, con la particularidad de que la resolución --­

adoptada ~stablece la creación, de acciones de »voto 1 imitado" 

y la obligación de los accionistas de canjear sus acciones c2 

munes anteriores por éstas, a su valor nominal y la creación­

de nuevas acciones comunes que precisamente deberán ser sus-­

critas en efectivo, ¿ha existido violación de los derechos de 

las accionistas minoritarios que se opusieron a la adopción -

de tal resolución?. 

Mi opinión personal es que no existe violación al 

guna de sus derechos, porque esos derechos no son ~inmodi Fíe~ 

bies", sino que son wmodificables~, es decir, pueden ser 1 iml 

tados por las mayorías calificadas, dentro de nuestro sistema 

jurfdico de régimen de las sociedades anónimas, que es ese~-­

cialmente democrático, lo cual demostrare de la siguiente ma-

nera. 

Modificabil idad d~ los estatutos. 

VI.-Anteriormente, al hablar de las acciones de­

"voto 1 imitado", mencione como ejemplo el caso de una asam--­

blea extraordinaria de accionistas de una sociedad anónima -­

que toma el acuerdo de aumentar el capital social, con la 

particularidad de que la resolución adoptada establece la 
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creaci6n de acciones de wvoto 1 imitado" y la obl igaci6n de -­

los accionistas de canjear sus acciones Pcomunesw anteriores~ 

por éstas, a su valor nominal que es el mismo para ambas esp~ 

cies, y la creaci6n de nuevas acciones ordinarias que precis~ 

mente deberán ser suscritas en efectivo. En esta formffia las­

acciones antep(ores "'comunes .. han sido transformadas en .. pr~­

ferentes"'. 

La ~preferencia" de las acciones de voto 1 imitado 

consiste en que estás gozarán de un dividendo fijo del Cinco­

por ciento, que deber~ cubrirseles antes de que se asignen di 

videndos a las nuevas ot>dinarias y el cual es acumulativo; 

asf como que las de voto 1 imitado recibir~n su cuota de 1 iqul 

daci6n antes que las nuevas. 

Supongamos que en la referida asamblea el acuerdo 

es tomado por accionistas mayoritarios que representan el 65% 

del capital social, co~tra el voto de los minorftarios que re 

presentan solamente el 35% de dicho capital. 

¿Ha existido en este caso violaci6n de los dere­

chos de los accionistas minoritarios que se opusieron a la-­

adopci6n de tal resoluci6n?. 

Dentro de este estudio en que vengo tratando so­

bre los derechos winmodificablesw y los "modificables" de los 

accionistas, tratare de demostrar que no ha habido violaci6n­

sino 6nicamente 1 imitaci6n a los derechos~ que sf pueden ser­

modificados. 

Para el lo, principiaré por referirme ?1 poder m2 

dificador de los estatutos que tiene la asamblea general ex-­

traordinaria. 
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El tratadista francés Albert Bosvieux (27) nos dl 
ce que entre los contratos de sociedad, aquel que resulta de­

la formación de una sociedad por acciones presenta rasgos ca­

racterísticas que lo diferencian netamente de otros. Es un-­

contrato, pero un contrato exiEtente entre un número de pers.2 

nas 1 imitadas solamente por el número de acciones que han sido 

creadas, un contrato en el cual las partes se ignoran general 

mente, ni siquiera·conocen, a menudo, quiénes son los fundad.2 

res de la sociedad, los redactores de los estatutos, y pueden 

dichas partes por la transmisión de sus tftulos, romper en -­

cualquier momento los lazos que les unen, el lo sin siquiera -

ser ofdos por sus coasociados, más aún, sin siquiera preveni~ 

1 os. 

Nos continúa diciendo Bosvieux; ~bien que prese~­

tando una fisonomfa que le es propia, la sociedad por accio-­

nes no es menos que, como toda sociedad, un contra·to, contr!!_­

to que debe ser ley común de todos aquei ios que lo han acept~ 

do. Pero, la sociedad es también una persona moral 1 !amada -­

a transformarse y a desarrollar como todo ser viviente y que­

si debe su existencia a una convención, no puede ver subordi­

nadas las diversas manifestaciones de su actividad al concur-

so de todo !os contratantes. En aquel lo que ia concierne, la­

regla de la unanimidad es necesariamente excepcional, y en -­

principio, todas las decisiones que se refieran a su funcion!!. 

miento deberán ser decisiones colectivas, tomadas por la may.2 

ría. Es esta mayoría que se expresa en las asambleas de acci.2 

nistas, en las cuales el papel se ejerce, de una parte en la-

27 Bosvieux, Albert De 1' Organisation et des Pouvoirs de 1'­
Asamblée Extraordinaire des Actionnaires, Editorial Sirey, 
Parfs, p. 3 
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constituci6n y la administraci6n de la sociedad, y de otra 

parte, en las modificaciones al pacto social colectivo que se 

han encontrado necesarias hacer por las circunstancias, ya 

sea de orden econ6mico o jurfdicow(28). 

Para Thal ler, (29) la asamblea general, "forma, a 

~a vista de los accionistas tomados separadamente, el poder -

deliberante, de una sint&sis de pensamiento convergentes y -­

constituye el alma misma de la persona moral, regulando los -

intereses de la colectividad, o, si se quiere, el instrumento 

de la voluntad superior de la compañfa•. 

Nuestra Ley General de Sociedades Mercantiles se­

ha pronunciadq también por la modificabil idad de los estatu-­

tos, al establecer el artfculo 182, doce casos en los que la­

asamblea general extraordinaria de accionistas puede modifJ.-­

car las claúsulas estatutarias, siempre que se haga la conv.2-

catoria conforme a lo dispuesto por los artfculos 186 y 187.-

Aún m&s, establece que pueden tomarse resoluciones sin necesJ. 

dad de previa convocatoria, con tal de que en la Asamblea, en 

el momento de la votaci6n, haya estado representada la totaiJ. 

dad de las acciones. Tal como lo menciona el Art. 188 de la­

Ley General de Sociedades Mercantiles. 

Para la modificabil idad de los estatutos, ser~-­

quiere una mayoría de votos de por lo menos la mitad del capj_ 

tal social, sea en primer o en segunda convocatoria, al tenor 

de lo ordenado por el artfculo 191, en su parte final; y, el­

artfculo 200 establece que las resoluciones legalmente adopt~ 

28 Bosvieux, ob. cit., pp. 3 y 4 
29 Citado por Bosvieux en su obra mencionada, p. 4 
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das por las asambleas de accionistas son obligatorias a6n p~­

ra los ausentes o disidentes, salvo el derecho de oposici6n -

en los términos de la Ley. 

Joaquín Rodrfguez, nos dice: "Para todas las c2-­

lectividades es una norma básica la de que la mayoría pueda­

decidir el destino de la colectividad, dentro de ciertos líml 

tes, en virtud de la subordinaci6n de los menos a los más. E!! 

te principio democrático es esencial para el funcionamiento -

de las sociedades mercantiles, si bien admite diversas varia~ 

tes en su estructura •••• Las mayorías pueden ser absolutas -

y relativas. Se habla de mayorías absolutas cuando deben pr~­

sentar, por lo menos, la mitad más uno del capital social ••• ; 

la mayoría es relativa cuando representa mayor número de adh~ 

siones para una proposici6n, sin alcanzar la mitad más uno •• ~ 

(30). 

Más adelante, nos dice: "En todo caso, debe tene~ 

se presente que la mayoría no tiene facultades omnímodas, sl­

no que los derechos de los terceros y los derechos especiales 

de los socios no pueden ser modificados por un simple acuerdo 

de la mayoría. Las decisiones mayoritarias tomadas de acuerdo 

con las disposicion~s de la Ley y de los estatutos obligan--

a los socios conformes y a los disconformes, a los presentes-

y a los ausentes, ya que son este precepto la sociedad se d~­

sintegraría•. (31). 

Por lo tanto, en el ejemplo que he puesto al pri~­

cipio, el acuerdo tomado por el voto favorable del 65% del --

30 Rodríguez, ob. cit., Tomo 1, p. 95. 
31 Rodríguez, ob. cit., Tomo 1, p. 96. 
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capital social, en contra del voto de la minoría que represe~ 

ta el 35% de dicho capital, ha sido una resoluci6n legalmente 

válida, que obliga aún a los minoritarios que se opusieran al 

aumento del capital, a la creaci6n de acciones de "voto 1 iml­

tadon y a la transformaci6n de sus anteriores acciones comu--

nes por estas preferentes. Sin embargo, no los obliga a su~-­

cribir las nuevas acciones ordinarias del aumento, aunque sí­

gozan de sus derechos de preferencia para suscribirlas si es-

que desean hacer!J. 

Pero, como al transformar sus antiguas acciones 

comunes por las nuevas preferentes de ~voto 1 imitado• se les­

excluye de participar en las asambleas ordinarias y s61o pu~­

den ejercer el derecho de voto en las extraordinarias que se­

convoquen para conocer de la pr6rroga de la duraci6n, de la­

disoluci6n anticipada, del cambio de objeto y de nacionalidad, 

de la transformaci6n y ·fusi6n de la sociedad, surge la duda­

de si se vulneraron sus derechos, que ya tenían adquiridos -­

con anterioridad, para participar en toda clase de asambleas, 

convocadas para cualquier objeto. 

Opino que no pueden 1 !amarse a perjudicados esos 

accionistas minoritarios, porque los derechos de que gozaban­

eran modificables por las mayorías, como lo continuaré demo~­

trando en el siguiente apartado. 

Transformaci6n de acciones comunes en prefere~-­
tes. 

VI l.-En los dos últimos apartados he P,Uesto un -

caso de una asamblea general extraordinaria que toma el acuer 

do, por voto favorable del 65% del capital soci~l, de aume~--

1 h4 



tar dicho capital, con la particularidad de que la resol~--­

ción adoptada establece la obligación de los accionistas de­

canjear sus acciones anteriores •comunesw por estas prefere~ 

tes, a su valor nominal que es el mismo para ambas especies, 

y la creación de nuevas ordinarias que precisamente deber&n­

ser suscritas en efectí.,o. En esta forma las acciones ant2_-­

riores •comunesn han sido transformadas en ~preferentesw. 

La •preferencia• de las acciones de voto 1 imitado­

consiste en que ~stas gozarfin de un dividendo fijo del cinco 

por ciento, que deberfi cubrirseles antes de que se asignen,­

di"i~endos a las nuevas ordinarias y el cual es acumulativo; 

asf como las de voto 1 imitado recibirán su cuota de 1 iquid~­

ción antes que las nuevas. 

Supongamos que los accionistas minoritarios que r2_ 

presentan el otro 35% del capital social dieron su voto en -

contra de la resolución adoptada y que haciendo uso de su -­

derecho, han acudido ante la autoridad judicial impugnando­

ese acuerdo de la asamblea, sobre la base de que hubo un abu 

so de la mayoría y de que se han violado sus derec~os que ya 

tenian adquiridoi, pues en lo sucesivo, a menos que suscriban 

acciones comunes de las nuevas (lo cual tal vez no les co~-­

venga), no podrán participar en las asambleas ordinarias en­

las que se discuta el balance y en las que se nombren los -­

administradores y comisarios. Además, tampoco podrfin particl 

par en adelante, en las asambleas extraordinarias que se con 

vaquen para conocer de aumento o disminución del capital s~­

cial; de amortización de acciones de la sociedad; de emisión 

de acc i o•.es de goce¡ de bonos de acciones pr i vi 1 eg i a das¡ o -

en fin, para cualquier otra modificación del contrato social, 
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con excepción de aquellas que se refieran a prórroga de la-­

duración, disoiuci6n anticipada, cambio de objeto y de nacio 

nal idad, transformación y fusión de ia sociedad, en las cua­

les si podrán participar como titulares de las nuevas accio­

nes de ~voto 1 imitado• que se les deberán canjear por sus an 

tiguas acciones comunes. 

No creo que properase su acción judicial de i~-­

pugnación porque como ya he dicho en el apartado anterior, -

la resolución fue adoptada por una mayoría absoluta represe~ 

tada por voto favorable del 65%, es decir, de más de la mi-­

tad del capital social. 

Aqemás los derechos de que gozaban como titul~-­

res de acciones ~comunes•, únicamente han sido •1 imitados• -

y la asamblea genéral extraordinaria tiene facultades para-

1 imitar esos derechos, conforme al principio democratico de­

la suborcinación de las menos o los más. 

En efecto, conforme a la teorfa de las "gara~--­

tías" que el tratadista Joaquín Rodríguez (32) 1 lama wpasl-­

vas•, nos encontramos con dos clases de derechos de los a~-­

cionistas: los nmodificablesw que pueden modificarse o 1 imi­

tarse por acuerdo mayoritario, y los •inmodificables" que no 

pueden modificarse ni alterarse. 

De11tro de estos últimos, tenemos en primer térml 

no el derecho a percibir un dividendo que establece el art_[­

culo 17; de la Ley, Como ya lo expliqué en el apartado 111 -

32 Rodrfguez, ob. cit., Tomo 1, p. 473. 

116 



de este estudio, es un derecho "inmodificable", pero la Ley-­

ha dejado a la asamblea que decida sobre la cuantía del mi~-­

mo. En el caso que he puesto como ejemplo, no se ha violado -

este precepto, puesto que se ha asignado a las acciones de -­

•voto 1 imitadow un dividendo fijo del 5% que se deberá c~---­

brir antes de asignarse dividendos a las acciones comunes, por 

lo cual es preferente. Cuando en algún eje1·cicio social no ha 

ya dividendos o sean inferiores a dicho cinco por ciento, se­

cubrirá ~ste en los años siguientes con la prelación indic~-­

da, por lo cual es acumulativo. En tal virtud, no se ha viol~ 

do en perjuicio de los accionistas el artículo 17 que establ~ 

ce el derecho a percibir un dividendo. 

Otro derecho inmodificable es el de que no se pu~ 

de renunciar o suprimir el que se tiene a la cuota de 1 iquid~ 

ción. En este caso, tampoco se habría violado ese derecho, -­

porque el artículo 113 específicamente establece que las a~-­

ciones de "voto 1 imitado~ se reembolsarán antes que las ordi­

narias al hacerse la 1 iquidación de la sociedad, por lo cual­

han sido llamadas "preferentesn. 

El derecho de •información" de los accionistas, -

tampoco se vulnera, ya que el mismo artículo 113 establece -­

que los tenedores de acciones de ~voto 1 imitado" tendrán der~ 

cho para revisar el balance y los 1 ibros de la sociedad. 

Igualmente gozan del derecho de oposición, otorgado a las mi-

norías. 

Por lo demás, el derecho a participar en las asam 

bleas es derecho 1 imitable, ya que el mismo artículo 113 esta 

blece en cuáles asambleas podrán participar, como ya lo he --
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indicado antes. 

Lo mismo puede decirse del derecho de ser elegl­

do para cargos y el de elegirlos, que pueden 1 imitarse a d~­

terminadas categorfas de acciones, según lo previene el mis-

mo precepto. 

En tal virtud, en el ejemplo que he venido usan­

do, al acordar la mayoría absoluta dei 65% del capital socl-

a! !a creaci6n de !as acciones de •voto 1 imitado• y la obl i-

gaci6n de transformar las acciones ordinarias de éstas npr~­

ferentes•, a su valor nominal igual, no se han violado los­

derechos de los accionistas, sino que únicamente se han 1 imi 

tado. 

M~s 
, 

aun, la obl igaci6n se ha establecido para t2 

dos los accionistas, tanto para los mayoritarios, como para­

los minoritarios y por lo tanto la Limitaci6n ha sido pareja 

y general. Si los mayoritarios que representan el 65% acord~ 

sen que únicamente existfa la obligación de los minoritarios 

de transformar sus accio .. ~s ordinarias anteriores en las pr~ 

ferentes de "voto 1 imitado", entonces si se habrían vulner~­

do sus derechos, pero como el acuerdo fué para todos obl ig~­

torio, tanto para las mayo~ias como para las minorías, el 

acuerdo legal y v~l ido y por ende obligatorio para todos. 

Quiere decir que la mayoría considero que era 

beneficioso para fa sociedad el acuerdo adoptado, por dete~­

minadas circunstancias de índole econ6mico o jurídico, al --

cual deberá someterse la minoría. 

Como lo indiqué en el apartado V que dediqué a -
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las acciones preferentes de ~voto 1 imitadow, el Tribunal Su­

perior Español, por sentencia c!e 28 de marzo de 1936, resol­

vi6 que el acuerdo de una asamblea de convertir acciones co­

munes en acciones pt·e-~'erentes, no atacaba 1 a médu 1 a de 1 pa_s­

to social o sus bases esenciales, o les particularísimos d!,;_· 

rechos de los nccionistas antiguos, inseparables de su cu!!_--

1 idad de socios y sustrafdos, por tanto, al poder del il::era!:!,­

te de L_;f, juntas genet•<.des. la nueva le;' española de Socied!!_ 

des An6nimas del 17 de julio de 1951, siguiendo el criterio­

del Tribunal, ya plasm6 en su artfculo 93, la posil::i 1 i¿ad de 

cr·ear acciones pr·eferen-tes en un doble supuesto: el de eml-­

si6n de nuevas acciones de car&cter preferente y el de trEns 

formaci6n de acciones ordinarias e~ preferentes. 

A~n cuando nuestro lesislador no lo orden6 e~-­

presamente (como lo ha hecho el espar.ol) al establecer la -­

creaci6n de acciones de "voto 1 imitado .. , en el r·ef'ericlo ert.[ 

culo 113 ele nues+.t·a Ley, t€!citamente est§ admitiendo que PU!,;, 

de la asamblea extraordinaria acordar la emisi6n de tales--

acciones y la transformaci6n de las anteriores ~ordirarias•-

en estas prefet•cntes. 

·De t.odas maneras, para mayor claridad de nue!!_-­

tra Ley, convendrfa que al revisarse, se incluyeran un artJ.­

culo similar al 93 de la ley espé'ñola, para que de esta man~ 

ra se sancionase en forma especifica esta facultad de le --­

asDmblea general extraordinaria Y no se dejara a la inte~-­

pretaci6n de la Le~. 

limitaciones a lé venta de acciones. 

VI 11 .-En general, existe el derecho de todo ac-



cionista de una sociedad an6nima de vender sus acciones a --­

otra persona, en forma por completo 1 ibre. Este derecho tie-­

ne su base en el principio de la 1 ibre circulaci6n de las--­

acciones. 

En efecto, el principio de la 1 ibre circulaci6n­

de los bienes, constituye uno de los pilares de la estructura 

econ6mica y jurfdica de los pueblos modernos y viene a ser -­

una caracterfstica del derecho de propiedad, en su concepci6n 

clfisica o romana, como dice Joaqufn Rodrfguez, (33) aunque en 

la actualidad estfi sujeto a excepciones cada vez numerosas y­

amplias. 

la ley mexicana de sociedades mercantiles estable 

ce que las •a¿ciones~ de una sociedad anónima estarán repr~-­

sentadas por ntitulos incompletos• que servirfin para acredl-­

tar y transmitir la calidad y los derechos de socio, y ser~­

girfin por las disposiciones relativas a valores ~1 iterales•,­

en lo que sea compatible con su naturaleza y no esté modific~ 

do por dicha ley. 

En tal virtud, cabe aplicar a las a9,ciones las 

disposiciones de la Ley General de Tftulos de Crédito, aún 

cuando no sean verdaderos tftulos de crédito, pues si bien 

es cierto que eonfieren a sus tenedores un derecho a cobrar -

dividendos, también es cierto que engendran una obl igaci6n -­

de responder por las pérdidas de la sociedad, hasta el monto­

de la acci6n. Es por el lo que los comentaristas de nuestro-­

derecho las han 1 Jamado mfis propiamente •tftulos valorw, que­

tftulos de wcrédito•. 

33 Rod~fguez, ob. cit., Tomo 1, p. 299. 
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El mismo Joaquín Rodríguez nos dice: "Si consid~ 

ramos las acciones como títulos valores, veremos que la ll-­

bre circulaci6n de las mismas est& impuesta por dos c~nsid~­

raciones. La una, en cuanto la acci6n, como wbien~ y como -­

"forma de propiedad", se rige por el principio de propiedad­

que acabamos de formular; la otra, en cuanto que la nota de­

circulabi 1 idad es característica de la acci6n, dada su natura 

leza de títulos valorw. (34). 

Si se trata de acciones •al portadorw, nuestra -

legislaci6n ha adoptado el principio de la 1 ibre circulaci6n 

por lo cua1, el propietario de acciones de este tipc puede -

venderlas a otra persona con la sola entrega material de los 

títulos de ellas. Precisamente por el •anonimato" de esta-­

clase de sociedades, es sumamente díficil saber quiénes son­

los accionistas y s61o se sabe en las asambleas generales, -

cuando se presentan sus titulares. 

Sin embargo, este derecho de disponer 1 ibremente 

de las acciones, vendiéndolas a quien se desee, encuentra ya 

1 imitaciones cuando se trata de acciones ~nominativas~,es de 

cir, de aquellas que 1 levan el nombre y el domici 1 io del 

accionista. 

Nuestra legislaci6n exige que las sociedades 1 le 

ven un Libro de Registro de Accionistas, cuando el capital 

social esté representado por acciones •nominativas" y ademfis, 

que se inscriban en él todas las transmisiones. Mfis aún, p~­

ra tran~mitirlas, no basta el endoso de los títulos, sino --

34 Rodríguez, ob. cit., Tomo 1, p. 299. 
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ot~e es necesario que el nuevo titular se apersone ante la s2. 

ciedad y solicite que se haga el cambio respectivo en el 1 i­

bro. Es tan drfistica esta disposici6n, que ~1 artfculo 129 -

establece que la sociedad considera como dueño de las accio­

nes nominativas a quien aparezca inscrito como tal en el re­

gistro. 

Otra de las 1 imitaciones a la 1 ibre circulaci6n­

de las acciones está contenida en el artículo 130 que est~-­

blece lo que la doctrina ha 1 Jamado ~acciones de circulaci6n 

restringida ... 

Este tipo de acciones ofrece grandes ventajas,-­

cuando en alg~na sociedad an6nima se desea 1 imitar la adml-­

si0n de socios, a s61o aquel las personas que sean gratas. -­

Con ello se evita que las acciones caigan en manos· de comp~­

tidores, o simplemente en manos de un determinado grupo de -

personas. Deben ser siempre wnominativasw. 

La caracterfs·trca esencial de estas acciones de­

•circulaci6n restringida" estriba en la autorizaci6n que de­

be otorsar el Consejo de Administraci6n para que se haga la­

transmisi6n de esta clase de acciones. El socio que pretenda 

vender sus acciones, no tiene obl igaci6n de manifestar el -­

nombre del comprador, sino solamente solicitar la autoriz~-­

ci6n para venderlas. El Consejo no puede vetar al comprador, 

sino s61o sustituirlo. Si el Consejo no otorga su anuencia,­

deberá entonces designar a un comprador quien deberá paga~-­

las al precio corriente en el mercado. 

Por lo tanto, dentro del estudi9 que vengo hacien 

do sobre los derechos de los socios, que no pueden modificar 
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se ni alterarse, nos encontramos ahora con un derecho que sf 

puede imitarse; En efecto, el derecho a vender las acciones 

tiene imitaciones legales, al establecer nuestro legislador 

que les nominativas además de transmitirse por endoso, deb~­

rá anotarse la transmisi6n en el Libro de Registro de Acci2-

nistas; y 1 imitaciones ~convencionalesw, si los estatutos e~ 

tablecen que ser·án de •circulaci6n restringidaw, es decir, -

que se necesite la autorizaci6n del Consejo de Administr~--­

ci6n para su venta. 

Preferencia en la compra de nuevas acc1ones. 

IX.-A. Antece¿entes Históricos. 

Dentro del estudio que se ha venido haciendo s2-

bre los derechos wmodificables" y los "inmodificablesw de los 

accionistas de una sociedad an6nima, voy a tratar ahora so-­

bre uno de estos 61timos, que consiste en que los accioni~-­

tas tendr~n derecho preferente, en proporci6n al n6mero de -

sus acciones, para suscribir las que se emitan en caso de au 

mento del capital social. 

Este derecho deberá ejercitarse dentro de los -­

quince días siguientes a la publ icaci6n, en el peri6dico ofl 

cial del domicilio de la sociedad, del acuerdo de la asam--­

blea sobre el aumento del capital, seg6n lo establece el ar­

tfculo 132 de nuestra Ley General de Sociedades Mercantiles. 

A este derecho de OPCION o de ADQUISICION PREFi­

RENTE, se le confunde con mucha frecuencia, con el woerecho­

del tanto", que ¿onsiste en la facultad de adquirir por el -

mismo precio que un extraño estuviese dispuesto a pagar, las 

participaciones sociales en otras sociedades distintas a las 

123 



wan6nima", como son las de "nombre colectivo" y las de "re~­

ponsabil idad 1 imitadaw, derechos que establecen los artfc~-­

los 33 y 66 de dicha Ley. 

El derecho de los accionistas de adquirir las -­

nuevas acciones, con prefere~cia a los extraños, se basa c2-

mo el •de tanto", en la equidad, de que los socios antiguos­

conserven su misma posici6n en el seno de la sociedad, sin -

que los sucesivos aumentos de capital en la "an6nima~ impll­

quen necesariamente una amenaza continúa de desplazamiento. 

Antiguamente no estaba consagrada ~omo norma im­

perativa, sino que era el resultado de la jurisprudencia de­

los tribunale~, siendo una de el las la de la Corte de Mass~­

chusetts en el año de 1807. 

La primera disposici6n legal que la con~agr6 fue­

el artfculo 282 del C6digo de Comercio alem~n del año de 

1900, pero dejaba la puerta abierta para que la asamblea al­

acordar el aumento del capital social suprimiere ese derecho 

de opci6n. La nueva Ley alemana sobre las Sociedades por --­

Acciones, de 1937, recogi6 el mismo principio en su artfculo 

153, que en su fracci6n 111 establece: •El privilegio de su~ 

cripci6n no puede ser suprimido o restringido sino por la -­

decisi6n relativa al aumento del capital social. En este ca­

so, la decisi6n necesita, adem~s de las condiciones legales­

o estatutarias para el aumento del capital social, una may2-

ria de cuando menos tres cuartos de capital representado. -­

Los estatutos pueden reemplazar esta mayoría por una mayoria 

m~s elevada del capital y pueden imponer a~n otras·condici2-

En ltal ia, el antiguo C6digo de Comercio, de 1882-
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desconocía el derecho de preferencia, pero el nuevo Código Cl 
vi 1 de 1942 se inspir6 en el precepto alemán antes dicho rec2 

naciendo el derecho de opci6n, pero indicando que puede ser -

suprimido o 1 immitado cuando las nuevas acciones van a ser p~ 

gadas en especie, por acuerdo de la asamblea, o cuando el --­

"inter~s•, de la sociedad lo exige y los aprueba una mayoria­

wcual ificada". 

En Francia, aún cuando se estipulaba en los estat~ 

tos, no estaba reglamentado porque se estimaba que este der~­

cho de preferencia no era" de la esencia de la acción". Es -

hasta 1935, por Decreto-Ley del 8 de Agosto, que se wcreó p~­

ra beneficio de los accionistas, un derecho preferente de su~ 

cripción en los aumentJs de capitalw, en los once artículos -

del mencionado decreto. El tratadista franc~s. A. Dalsace nos 

dice que los derechos de preferencia otorgados por los estat~ 

tos originales o por la asamblea general, a uno o más acci2-­

nistas individualmente, a una categoría especial de accioni~­

tas, a titulares de partes beneficiarias o a tenedores de ti­

tules que representan especialmente el derecho de preferencia, 

y que habfan sido respetados por el Decreto-Le> del 30 de 

octubre de 1935, fueron suprimidos pura y simplemente por el­

artículo 28 de la Ley de Finanzas del 27 de mayo de 1955, 

"supresión que constituye un verdadero despojo". (35). 

En España, fue hasta 1 a Ley de 17 de ju 1 i o de ---

1951 sobre R~gimen Jurídico de las Sociedades Anónimas que se 

consagr6 el derecho de opción, al establecer el artículo 36 -

que "la acción confiere a su titular legítimo ...• el derecho­

preferente de suscripción en la emisi6n de nuevas acciones~ y 

35 Dalsace A., ob. cit., p. 33. 



el 92 que regula su ejercicio y establece que podrá ejercita~ 

se wdentro del plazo que a este efecto les conceda la admihi~ 

traci6n de la sociedad y que no será inferior a un mes•. 

Joaqu fn Garr i gues, indica que 1 a Ley nada di ce 

rFspecto a la forma de dar pLbl icidad a este plazo, y que en­

la práctica el derecho preferente de suscripci6n se 1 leva a -

efecto utilizando los cupones de las acciones que posean los­

antiguos accionistas; agrega: "Los Bancos depositarios de a~­

ciones sirven de mediadores entre la sociedad emisora y los­

accionistas suscriptores". (36). 

En México, El C6digo de Comercio de 1889 no est~­

bleci6 el derecho de preferencia de los accionistas en la so­

ciedad ~an6nimaw pero si otorg6 el "derecho del tanto" a los­

socios de la so.ciedad "'en nombre colectivo .. en su artículo--

107. El de wpreferencia• se había adoptado en los estatutos -

de algunas sociedades an6nimas, pero no fue sino hasta la pr~ 

mulgaci6n de la presente Ley General de Sociedades Mercantl-­

les, en 1934, que se consagr6 este derecho de adquisici6n pr~ 

ferente de las nuevas acciones en caso de aumento del capital 

social. 

B. Su vinculaci6n al •status" de socio. 

De lo dicho anteriormente se desprende que existe 

una tendencia en el derecho extranjero a incorporar en pr~--­

ceptos legales este derecho de opci6n de los accionistas. --­

Igualmente, existe una tendencia a evitar que la wmayoria" en 

una asamblea general de accionistas suprima o 1 imite con ca-­

rácter general este derecho de preferencia; 

.36 Garrit;ues y Urfa, ob. cit., Tomo 11, p. 235. 
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En ltal ia, por ejemplo, es un derecho "mJdificl!,-­

blew cuando las nuevas acciones van a ser pagadas en "especie" 

es decir, en bienes distintos dei dinero. Igualmente, cuando­

el •inter~sw de la sociedad lo exige. A este respecto, Ant2-­

nio Brunetti, nos dice: wEI derecho de opción es un derecho -

propio del accionista; No quita su carácter individual la 1 i­

mitación establecida en el 6.1timo párrafo del artículo 2, ltl, 

pudiendo ser excluido o 1 imitado sólo con dos condiciones: 

que el interés de la sociedad lo exija y que la 1 imitación 

o la exclusión resulte del mismo acuerdo de aumento del capj_­

tal, aprobado por un número de socios que representan más de­

la mitad del capital social, aunque el acuerdo sea de asa~--­

blea de segunda convocatoria". (37). 

En M~xico, ¿Puede ser suprimido o 1 imitado el d~­

recho de preferencia por acuerdo de las mayorías? Opino que -

de ninguna manera puede ser modificado, porque el artículo --

132 de nuestra Ley General de Sociedades Mercantiles que lo­

est~blece, es una NORMA IMPERATIVA, al ordenar: nlos accioni~ 

tas tendrán derecho preferente, en proporción al número de -­

sus acciones, para suscribir las que se emitan en caso de au-

mento del capital social". 

El sistema de la Ley es que cuando un precepto 

adopta la forma imperativa, pero en el mismJ se indica que 

cabe estipulación. o "Pacto en contrariow se está a la val i-­

dez de tal pacto o estipulación. Pero si el precepto nada dj_-

37 Brunett, Antonio. Tratado del Derecho de las Sociedades, -
Editorial UTEHA, Argentina, Traducción de Solá Cañozares,­
Tomo 11, p. 538. 
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ce del mencionado pacto o de la estipulaci6n en contrario la­

norma imperativa es de apl icaci6n estricta y rfgida. Si se -­

contraviene, tiene como sanción la ineficacia del acuerdo--­

adoptado. 

El derecho de preferencia winsuprimib!e" que est~ 

blece nuestra legislaci6n, para que el accionista adquiera-­

las nuevas acciones, como resultado del aumento del capital -

social, está basado en el derecho del propio accionista a que 

no se altere su status de socio y de impedir que se le prive­

parcialmente de su participaci6n en las reservas. 

El mis~o Brunetti (38) nos dice que la acci6n no­

incorpora ni u~ derecho de cr~dito ni un derecho real, sino­

un ~status" al que van unidos derechos de especial naturaleza 

y especiales obligaciones. Es este •status", concretamente, -

el que atribuye la propiedad de la acci6n. Sin embargo, por -

ahora, para expl icario brevemente, tomaré las palabras de ---

Gasperoni, quien nos dice: "El status es una relación, una s.l. 

tuaci6n jurfdica que constituye, sint~ticamente considerada,­

el supuesto de un conjunto de derechos, de facultades, de 

obligaciones que de el la derivan. Como el ciudadano (esto es, 

el individuo que está en relaci6n con un determinado orden~­

miento jurfdico estatal y posee, por el lo, un estado de ciu­

dadanfa) no es tal porque tenga determinados derechos y d~­

beres, sino que tiene aquellos derechos y deberes porque es­

ciudadano, asf tambi~n el socio no lo es porque ostenta un -

conjunto de derechos frente a la sociedad sino que, por lo­

contrario, ostenta una serie de derechos frente a La soci~--

38 Ob. cit., Tomo 11, p. 525. 
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dad sino que, por lo contrario, ostenta una serie de der!:,---

ches frente a la sociedad porque . .. es SOCIO , 

Ahora bien, si en una asamblea general de accí2-­

nistas la mayoría pudiese acordar el suprimir esta facultad-­

de preferencia, se estarfan vulnerando los derechos de los -­

accionistas antiguos al aumentarse el capital social, porque­

sencillamente se les reduciría el número de votos y como co~­

secuencia hasta se les privaría de constituir minorías del --

25% o del 33%. 

De acuerdo con nuestra Ley, cuando los admir.istr2. 

dores sean tres o más, la minoría que represente un veintici~ 

co por ciento del capital social nombrará cuando menos un 

consejero, vinculándose tambi€n este derecho a nombrar un co­

misario; Para minorías que representen el treinta y tres por­

ciento del capital, se les otorgan derechos de impugnar las­

resoluciones de la asamblea, de S8l icitar el aplazamiento y­

suspensi6n de la votací6n y de pedir que se hagan las convoca 

torias. 

En tal virtud, si en una asamblea se acordase que 

los socios antiguos no tuviesen derecho preferente a suscrl-­

bir las acciones de nueva emisi6n, por el aumento del capital 

social, se les estaría alterando su nstatus~ de socio porque­

con la admisi6n de nuevos accionistas se reduciría el número-

de sus acciones y por consiguiente su porcentaje er el total­

del capital social y si por caso representaba un grupo de --­

el los o uno s61o, el 33% del capital social, ya no podrían en 

adelante ejercitar los derechos de las minorías arriba indic!!, 

dos, derechos que ya tenfan adquiridos dentro de sus .. status" 
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de socios, que en esta forma habrían sido alterados. 

En consecuencia, tal acuerdo de la asamble est~ 

ría sancionado de ineficacia porque iría expresamente en CO_!! 

tra de una disposición iegai de carScter ~imperativoff, como­

lo es el artículo 132 indicado, que no admite estipulación o 

pacto en contrario. 

C. Su vinculación o la participación en las r~-­
servas. 

Ahora, tratar~ sobre la otra base en que se fi_!!­

ca este derecho de "adquisición preferente" de las nuevas--

acciones, como resultado del aumento del capital social, que 

es precisamente eñ derecho del accionista a que no se altere 

su posibilidad de ejercer sus derechos individuales, priv§_!!­

dolo parcialmente de su participación en las reservasw. 

Si en una asamblea general extraordinaria de a~­

cionistas en que se acordase el aumento del capital social,­

se hubiese igualmente acordado que los antiguos accionistas­

no tendrían derecho a suscribir las nuevas acciones que se -

emitiesen, entonces la proporción del número de sus acciones 

con respecto al capital social, se vería disminuida. Ya no­

tendrían el mismo porcentaje, porque con la admisión de nu~­

vos socios, su proporcionalidad habría disminuido. 

¿Qu~ efectos tendría esta disminución, en su d~­

recho a la participación en las reservas? Sería sencil lame~­

te una •privación parcialw, en igual proporción del porcent~ 

je disminuido de sus acciones en relaci6n con el capital so­

cial nuevo. 
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En efecto, los derechos del accionista sobre las­

"reservas" se hallan embebidos en su derecho a la "cuota de -

1 iquidaci6n". Nuestra Le~ General de Sociedades Mercantiles -

establece que cuando se disuelve la sociedad, se deberá 1 iqul 

dar a cada socio su "haber" social, contra !a entrega de los­

tftulos de las acciones. Según lo establecido en el Artfculo-

248 de nuestra Ley General de Sociedades Mercantiles. Ahora -

bien, las ~reservas" como parte del patrimonio social, ~on --

propiedad de la sociedad, es decir, no son propiedad de los -

socios individualmente considerados. Pero, aún cuando los a~­

cionistas no sean "dueños" de las reservas, la doctrina en-­

general está de acuerdo en considerar que el derecho del s~-­

cio a su ~cuota de 1 iquidaci6n" es un derecho o "expectativa~ 

que no puede ser suprimido por los 6rganos sociales, pero que 

adquiere su contenido efectivo y actual cuando la sociedad 

entra en 1 iquidaci6n. Según Joaqufn Rodrfguez, (39) es "un d~ 

recho sujeto a condici6n suspensiva• que se verifica con la­

disoluci6n y 1 iquidaci6n de la sociedad. 

Antonio Brunetti, (40) nos dice que a diferencia­

del derecho al dividendo, el derecho a la cuota de 1 iquid~--­

ci6n, está subordinado a la condici6n suspensiva de que al e~ 

rrarla 1 iquidaci6n de la sociedad exista un "activo" a repa~­

tir. El derecho ala cuota nace, pues, al verificarse esta con 

dici6n, futura e incierta, de la existencia, de un activo ne­

to susceptible de ser repartido. 

El propio Brunetti aborda un punto sumamente inte 

39 Rodrfguez. Ob. cit., Tomo 11, p. 175. 
40 Brunetti. Ob. cit., Tomo 11, p. 538. 
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resante al decirnos; wEI tema ha sido tratado ampliamente por 

Vighi, que escribe que se refiere 6nicamente al punto de si -

el accionista tiene el derecho individual de pretender que no 

se varie por un voto de mayoria, el destino 61timo del resi-­

duo activo, una vez terminada la 1 iquidaci6n. La cuesti6n es­

ver si del conjunto de las normas jurídicas sobre la materia­

tenga que concluirse que la persona jurfdica, 1 ibre de disp_2. .... 

ner de sus bienes mientras viva, esté viculada, por el c~·ntr~ 

rio, en cuanto se refiere a! destino 61timo de los que resta­

rá una vez la 1 iquidaci6n concluida. Se trata pues, de un de­

recho de propiedad y no de un derecho, de legitima "espectatl 

va•. Para Vighi la naturaleza individual del derecho de que­

se trata que deriva legítimamente de aquel objeto de conse--­

guir un beneficio, que constituye un elemento esencial para -

el concepto de sociedad ••.• EI derecho a la cuota de 1 iquid~-­

ción constituye, por consiquiente, un derecho individual del­

socio, no sometido a la voluntad de la mayoria". (41). 

En tal virtud, ya sea que se trate de un wderecho 

de propiedad", Como lo 1 lama Vighi; o de un derecho de "expe~ 

tativan, como lo indica Brunetti; o de un derecho sujeto a -­

condición suspensiva, como lo califica Rodríguez; a este der~ 

cho a la cuota de 1 iquidaci6n se encuentran embebidos, repito, 

los derechos accionista sobre las nreservas~. 

Con la admisi6n de nuevos socios, sin otorgar a -

los antiguos accionistas su derecho preferente a suscribir -­

las nuevas acci0nes emitidas, por virtud del aumento del capl 

tal social, disminuiría la cuota de los reféridos antiguos --

41 Brunetti. Ob. y Loe. cits. 
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accionistas, que se minuirfa la cuota de los referidos antl-­

guos accionistas, que se verfan despojados de una parte de su 

patrimonio. 

Es por el io que nuestrc legislador, ha plasmado 

en el artfcu!o 132 de nuestra Ley indicada, este derecho de -

preferencia en proporci6n al n6mero de sus acciones, para que 

los accionistas suscriban las que se emitan er. caso de aume.!:'.­

to del capital soci¿l. Por lo tanto, por tratarse de una "nor 

ma imperativa", es un derecho "inmodificablew de que gozan -­

los socios de una sociedad an6nima. 

Este es el principio general, pero esa "imperativl 

dad .. no puede 1r más al 1& de donde es posible lógica y jurfdl­

camente por lo cual existe determinados casos particulares en­

que no funciona el derecho de opción. 

D. Casos especiales en que no funciona. 

Uno de los casos especiales en que no funciona el­

derecho de opci6n, es cuando una sociedad an6nima estti consti-

tuida como de "capital varicble"", y se toma el acuerdo de pr~­

ceder a un aumento de capital, representado por acciones no-­

suscritas. En tal circunstancia, los accionistas antiguos P.2-­

d~án ejercer su derecho de pre~erencia en la forma ordinaria,-

pero una vez transcurrido el plazo para hacerlo, todas las que 

no sean suscritas por el los, quedartin "en tesorerfaw para su -

entrega a futuros compradores. 

Igual acontece con las sociedades especiales, que­

sin ser de capital variable, pueden emitir acciones de tesare-
, 

r1a. 

Otro caso es el de wfusi6n" de dos o m&s socied~--
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des an6nimas. por el sistema de •absorci6n". La sociedad que­

absorbe --de no ser de capital variable -- ha de emitir nu~~­

vas acciones para entregarlas a los accionistas de las soci~­

dades absorbidas, en representación de la aportación del p!!_-­

trimonio de aqu~l las. En tal caso, no es posible que funcione 

el derecho de opción porque las nuevas acciones no se crean -

para destinatarios indeterminados, sobre los que han de tener 

preferencia los socios, sino para destinatarios forzosos, si­

la fusión ha de 1 levarse a cabo. 

Un tercer caso se da, cuando se acuerda la eml--­

sión de acciones para capital izar obligaciones o deudas de la 

sociedad. No s~ excluye el derecho de preferencia porque el -

importe de las acciones suscritas por los antiguos accioni~-­

tas servirfi para pagar a los obligacionistas o deudores. Joa­

qufn Rodríguez (42) hace notar que esta posibilidad de~e ser­

tenida muy en cuenta al establecer el convenio con los obl ig!!_ 

cionistas, o acreedores, preYio el acuerdo de aumento de capl 

tal. 

Como cuarto caso tenemos el de emisión de accJo-­

nes por capitalización de reservas, o beneficios. Aquí se tr!!_ 

ta de un aumento de capital puramente contable. Las nuevas -­

acciones no son suscritas materiaiemente por los antiguos ac­

cionistas, sino que les son atribuidas necesariamente. 

Por 61timo, existe el caso de emisión de acciones 

de "aportación"'. Las acciones de aporte son aquellas que d~-­

ben ser pagadas con bienes distintos del dinero, es decir, --

42 Eodrfguez. Ob. cit., Tomo 11, p. 182. 
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"en especie•. Al hablar de los antecede~tes hist6ricos de es­

te derecho de preferencia, expl iqu~ que en la legislación de­

lta! ia el derecho de wopci6n" puede ser suprimido o 1 imitado-

cuando las nuevas acciones van a ser pagadas en "especie~. 

Supongamos que en una sociedad anónima mexicana se tome el 

acuerdo de aumentar el capital social mediante la emisión de­

acciones que serán pagadas con bienes de determinadas caract~ 

rísticas. Una vez tomado el acuerdo de 
. . , 

em1s1on, los accionis-

tas antiguos podrán ejercer su derecho preferente, pero sol~­

mente que ofrezcan bienes de iguales características a los -­

solicitados. Si no pueden hacerlo, entonces quedan 1 ibres las 

nuevas acciones, pa1·a que sean suscritas por aquel las pers~-­

nas extrañas a la sociedad que vayan a aportar los bienes en-

Como se indico al principio, estos son casos esp~ 

ciales. La regla general en nuestro derecho es que la facul-­

tad de optar por suscribir las nuevas acciones que se emitan, 

en caso de aumento nordinario" de capital social, en propo~-­

ción al número de acciones que representen, es un derecho 

"inmodificable" de que gozan los accionistas antiguos. 

E. Cuándo debe ejercitarse. 

He explicado que el derecho de que gozan los a~-­

cionistas antiguos de una sociedad anónima, para suscribir -­

las nuevas.acciones que se emitan, como resultado del aumento 

del capital, en proporción al número de las acciones que ten-

gan, es un derecho PREFERENTE "INMODIFICABLE•. 

Tambi~n he hablado de casos especiales en que no~ 

funciona o no opera dicha opci6n, porque no sea factible lógl 
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ca y jurídicamente. 

Ahora bien, ¿cuándo debe de ejercitarse ese der~­

cho? El artículo 132 de nuestra Ley General de Sociedades Me.r. 

cantiles nos dice que weste derecho deber' ejercitarse dentro 

de los QUINCE días siguieGtes, a la pub! icaci6n en el peri~-­

dico oficial del domici 1 io de la sociedad, del acuerdo de la­

asamblea sobre el aumento del capital". 

No se cuenta el día de la pub! icaci6n, pero sí el 

del vencimiento y se trata de días naturales, por lo cual se­

concluyen los domingos y días festivos. 

Joaquín Rodríguez, (43) opina que el plazo es 

"minfmow y que "puede ampliarse, por decisi6n estatutaria o -

de 1 a asambl·ea". 

Difiero por completo de la respetable opini6n de­

Rodrfguez y sostengo que el plazo no es wmfnimow, ni puede -­

ser ampliado por haberse así pactado en los estatutos de la -

sociedad o por haberse así resuelto en la asamblea que acord6 

el aumento del capital, pues ni los fundadores de la sociedad, 

ni su 6rgano supremo -- la asamblea general. de accionistas 

tienen facultades, seg6n mi opini6n, de modificar un plazo 

fijo que estableci6 nuestro legislador. 

Seguramente, Rodríguez se inspir6 en la doctrina­

y legislaci6n extranjeras para hacer tal aseveraci6n. En efec 

to, la Ley alemana sobre las Sociedades por Acciones nos dice 

en su artículo 153 fracci6n 1, parte final: "Se puede fijar -

un plazo de al menos dos semanas para el ejercicio.del privl-

43 Rodríguez Ob. cit., Tomo 11, p. 178. 
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legio de suscripci6n", 

En Francia, el Decreto-Ley del 8 de agosto de ---

1935, en la parte final de su artfculo primero dice: wEI pl~­

zo reservado a los accionistas para suscribir un aume to de -

capital, real izado por emisi6n de acciones de numerario, no­

puede ser jamás inferior a quince dfas". 

Antonio Brunetti, (44) nos dice que en ltal ia, -­

"este plazo que está establecido bajo pena de caducidad, no­

será inferior a quince dfas, a partir de la publ icaci6n de la 

oferta (de opci6n) en la Gaceta Oficial, (45) y agrega: "P~­

drá ser tambi~n más largo ya que el que se ha indicado es so­

lamente un plazo minfmo. 

En España, la Ley de 17 de julio de 1951 sobre Ri 
gimen Jurfdico de las Sociedades An6nimas, en su artfculo 92, 

dice wEn toda elevaci6n de capital con emisi6n de nuevas accl 

ones, los antiguos accionistas podr&n ejercitar dentro del -­

plazo que a este efecto les concede la administraci6n de la -

sociedad, y que no será inferior a un mes, el derecho a sus-­

cribir en la nueva emisi6n un n6mero de acciones proporcional 

al de las que posean". 

Como se ve, tanto en Alemania como en Francia, --

ltal ia y España, los respectivos legisladores han establecido 

plazos de quince dfas en los tres primeros y de un mes en el-

61timo, de al menos o que jamás sean winferioresw a los t'rmi 

44 Brunetti Ob. cit., Tomo 11, p. 649. 
45 C6digo Civi 1 ltal iano, Artfculo 2441. 
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nos indicados, por lo cual esos legisladores han dejado la­

puerta abierta para que sean ampliados por los estatutos, -­

por las asambleas, o aún por la administración misma de la -

sociedad como sucede en España. 

En cambio, el legislador mexicano ha plasmado-­

en el artfculo 132 mencionado, una "norma imperativa" al e~­

tablecer que el derecho de preferencia wdeberá ejercitarse -

dentro de los quince dfas siguientes •••• " Si nuestro legi~­

lador hubiese querido dejar la facultad a los fundadores, a­

la asamblea, o a los administradJres, de ampliar este plazo, 

habrfa dicho: •deberá ejercitarse cuando menos dentro de los 

quince dfas .•. ", o bien "deberá ejercitarse en un plazo que­

no podrá ser inferior a quince dfas" ••• 

Pero, al no haber seguido el ejemplo d~ las le-­

gislaciones extranjeras, quiere decir que el legislador mexi 

cano estableció un término Fijo, de quince días y como se -­

trata de un plazo ordenado por la Ley, no puede ser ni a~--­

pl iado ni disminuido. 

Creo que además de los razonamientos jurídicos­

antes indicados, la Ley mexicana tiende más a protegeer el -

interés de las sociedades anónimas, es decir, el interés so­

cial, que siempre debe prevalecer sobre el interés individ~­

al de los accionistas. En efecto, existen razones de índole­

económico que apoyan mi tésis de que el plazo de 15 días no­

puede ampliarse y una de el las es que si se ha acordado un­

aumento del capital social, no se puede dejar al ar.bitrio de 

los fundadores o de la asamblea, ni mucho menos de los adml-
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nistradores, el que se fije un plazo mayor, porque suponiendo 

que se fijase el de UN AÑO, podría venirse un desqu!ciamiento 

financiero de la sociedad. No seria posible dar tanto tiempo-

a los antiguos accionistas para que ~pensasen~ y se ffdesidi~­

sen" a suscribir el nuevo capital, cuando pongamos por caso,­

la sociedad necesita con urgencia de esa inyecci6n de dinero­

para no presentarse en quiebra, o para no disolverse si ha-­

disminuido su capital al grado de que sea causa de disoluci6n 

0 en fin, para contar simplemente con mayor capital de traba­

jo, etc. 

En t0dos estos casos, el interés social, es decir, 

el de la propia sociedad an6nima, aconseja que los antiguos -

accionistas se decidan pronto y suscriban el aumento al capl­

tal social, porque si no lo hacen, lo podrán hacer otros in--

versionistas. 

Se trata pues, de un derecho "inmodificable~ de -

que gozan los accionistas antiguos de suscribir las nuevas-­

acciones que se emiten como resultado del acuerdo de aumento­

del capital social, pero es un derecho que deberá ejercitarse 

fatalmente, dentro de los quince días siguientes a la pub! ic~ 

ci6n del acuerdo. La omisi6n en ejercitarlo, trae como sa~--­

ci6n la pérdida del derecho. 

Por lo tanto, difiero dela respetable opini6n del 

" tratadista Joaquín Rodríguez de que se trata de un plazo ml--
nímo• y de que npuede ampliarse por decisi6n estatutarias de­

la asamblea" y aconsejo a los fundadores de sociedades an6ni­

mas o a los asamblefstas , que no traten de ampliar este pl~­

zo fatal de quince días que otorga de manera imperativa nue~-
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tra Ley, porque tal ampl iaci6n, seg6n mi opini6n, sería nula. 

F. Quiénes la ejercitan y publicidad del aviso. 

Como resumen de lo expuesto hasta ahora en este -

apartado, puede decir que en las sociedades an6nimas los a~-­

cionistas gozan de un derecho preferente e winmodificablew p~ 

ra suscribir, en proporci6n al n6mero de sus acciones, las 

nuevas acciones, que se emitan como resultado del acuerdo de­

aumento de! capital socia!. 

En particular, he expuesto mi tésis de que el pi~ 

zo de quince dfas que establece nuestra Ley General de Soci~­

dades Mercantiles, para ejercitarlo, no puede ser ampliado, -

ni mucho menos disminuido. 

Ahora bien, ¿quiénes pueden ejercitar ese der~--­

clto? En las sociedades an6nimas cuyo capital social esté divj_ 

dido en acciones "al portadorn, no existe ning6n problema, -­

porque como se enajenan estas acciones por la simple tradj_--­

ci6n del título, se tendrá como legftimo tenedor de el las a -

quien las presente. 

El problema surge en las sociedades an6nimas cuyo 

capital social esté representado por acciones wnominativas",­

es decir, a favor de determinada persona, cuyo nombre nacion~ 

1 idad y domicilio deben aparecer en el tftulo. Nuestra Ley ha 

establecido que estas acciones se transmitan por medio del 

"endoso•, pero además, ha ordenado en el artículo 129 de la­

Ley General de Sociedades Mercantiles, que .. la sociedad consj_ 

derará como dueño de las acciones nominativas a qui€n apélre.!:_­

ca inscrito como tal en el registrow. Este ~registroR debe --
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1 1 e varse en un 1 i bro especia 1 que se conoce como "Libro de R~ 

gistro de Accionistas~ y al cual se refiere el artfculo 128. 

Por lo tanto, es muy importante que cuando alguna 

persona adquiera acciones nominativas de una sociedad an6nima, 

tenga cuidado de que además del "endoso~ de! tftulo, se haga­

la transmisi6n en el registro de la sociedad, pues de otra m~ 

nera no será considerado como dueño de el las. 

Por lo que, respecta a! plazo e! ejercicio de ese 

derecho preferente para suscribir las nuevas acciones que eml 

ta la sociedad, en caso de aumento del capital social, el ac­

cionista goza un término de quince dfas siguientes a la p~--­

bl icaci6n del acuerdo de la asamblea sobre el aumento del ca­

pital. 

Conforme a lo ordenado por el artfculo 132 de --­

nuestra Ley, esta publ icaci6n deberá hacerse en wel peri6dico 

oficial del domici 1 io de la Sociedadw; Considero que nuestra­

Ley es deficiente en este punto, porque el wperi6dico oficiar 

que publica en cada entidad federativa su respectivo gobierno 

es de escasa circulaci6n entre el público en general. 

La publicidad que se da al acuerdo del aumento 

del capital, es precisamente para que los accionistas antl--­

guos puedan hacer uso de su derecho preferente de s~scripci6n 

de las nuevas acciones. Pero no es éste el solo fin, sino, -­

además, que también se enteren los extraños a la sociedad p~­

ra que acudan a suscribir acciones después del plazo de los-

15 dfas de que gozan los accionistas. 

Con la sola publ icaci6n en el "peri6dico oficial~ 
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se corr,e el riesgo de que ni uno ni otros se den cuenta del 

acuerdo de aumento de capital y ni los accionistas antiguos -

hagan uso de su derecho preferente, ni los extrafios se prese~ 

ten a suscribirlas. 

Claro que 'ste es el requisito minfmo, por lo 

cual, en los estatutos de la sociedad se puede pactar que tam 

bi'n se haga la publicación indicada en alguno de los diarios 

de mayor circulación, Por lo tanto, es acoi"isejable que los-­

fundadores de una sociedad anónima tengan presente esta ci~-­

cunstancia y siempre estatuyan la doble publicación del acue~ 

do. 

la ley Espafiola nada dice respecto a la forma de­

dar publicidad al plazo de opción. Por lo que respecta a lt~-

1 ia, el tratadista, Brunetti nos dice: "A este propósito es -

necesario recordar que la emisión de nuevas acciones, a pesar 

de la preferencia para los antiguos accionistas, no es más -­

que una oferta al p6bl ico (artfculo 1,336). Exige, por eso,-­

una comunicación al p6bl ico. El artfculo 2,441 se refiere ¡~­

directamente a ello mencionando la Gaceta Oficial, pero en la 

práctica el aviso es tambi'n publicado en los periódicos df~­

rios. (46). 

Lo mismo acontece en México, pero el que la prá~­

tica haya impuesto la costumbre de publicar el aviso en alg.!:!_­

no de los diarios de mayor circulación del domicilio de la-­

sociedad, no quiere decir que siempre sea asf, pues con sólo­

publ.icarlo en el Periódico Oficial ---de escasa circulación-

se cumple con el requisito legal, pero no por el lo se le-

46 Brunetti; Ob. cit., Tomo 11, p. 649 (nota 14). 
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ha dado la publicidad deseada, tanto para que los accionistas 

hagan uso de su derecho de preferencia como para que el p6bll 

co suscriba e! resto de las acciones, una vez ejercitado ese­

derecho por los socios antiguos. 

Por lo tanto, es de desearse que al reformarse 

nuestra Ley General de Sociedades Mercantiles, en el artículo 

132 se diga que la publicación del acuerdo se haga en el perl 

ódico oficial del domicilio de la sociedad y en uno de los-­

diarios de mayor circulación. Mientras no se haga esta refor­

ma, aconsejo que invariablemente, al redactarse los estatutos 

de una sociedad anónima, se incluya una cláusula en tal sentl 

do. 

El Derecho de voto. 

X.-EI problema central, en la organización de las 

sociedades anónimas, afecta a la formación de su voluntad, -­

considerando que en el acto colectivo que entraña la declar~­

ción de la asamblea de accionistas--- Órgano supremo--- se­

produce la canfluencia de las declaraciones individuales de-­

las personas físicas que las componen. No basta la convocat~­

ria y la comunicación de las materias a tratar en las asam--­

bleas; es preciso que la reunión de los accionistas se verifl 

quen del modo exigido por la Ley, esto es, que intervenga un 

n6mero minfmo de personas, sin el cual no existe acuerdo efi­

caz. 

Nuestra Ley General de Sociedades Mercantiles e~­

tablece que para una asamblea ordinaria se considere legalme~ 

te reunida, deberá estar representada, p0r lo menos, la mitad 

del capital social, y las resoluciones sólo serán válidas---
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cuando se tomen por mayoría de los votos presentes. (47). Si 

la asamblea no pudiere celebrarse el dfa señalado para su 

reuni6n, se hará una segunda convocatoria con expresi6n de -

esta circunstancia y en la junta se resolverá sobre los asu~ 

tos indicados en el orden del dfa, cualquiera que sea el ~6-

mero de acciones representadas. (48). 

En las asambleas extraordinarias, si el contrato 

social no fija una mayoría más elevada, deberán estar repr~­

sentadas, por io menos, ias tres cuartas partes del capital­

y las resoluciones se tomarán por el VOTO de las acciones -­

que representen la mitad del capital sccial. (49). En las~­

gunda convocatoria subsiste este ~~uorum" de votaci6n, por -

lo cual el "q~orum" de presencia deberá ser el mismo cuando­

menos. (50). 

Ahora bien, el derecho a votar es un derecho que 

corresponde normalmente a cada accionista en tanto es titu-­

lar de una acci6n. El principio de la igualdad de los socios 

en toda sociedad an6nima es el que rige en esta materia, al­

decirnos el artfculo 112 de la Ley que "las acciones conferl 

rán iguales derechos". 

Por su parte, el artfculo 113 establece que .. c2_-

da acci6n s61o tendr~ derecho a un votow, lo que equivale-

a decir que cada acci6n tiene derecho a un voto y únicamente 

a un s6lo voto, eliminando en esta forma nuestro legislador, 

47 Artfculo 189 Ley General de Tftu 1 os y Operaciones de Cr~. 
48 Artfculo 191 Ley General de Tftu 1 os y Operaciones de Cr~. 
49 Artfculo 190 Ley General de Tftu 1 os y Operacion~s de Cr~. 
50 Artfculo 191 Segunda parte de la Ley General de Titules -

y Operaciones de Cr~dito. 
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el •voto plural• que exis~e en otras legislaciones. 

El derecho de voto deriva de la calidad de socio, 

rigiendo asf el principio fundamental de la s~ciedad anónima, 

del voto por acción y no del voto por cabeza. En esta forma,­

la influencia, de cada socio en la formación de la voluntad­

colectiva, está en razón directa del n6mero de acciones que -

tenga. Mientras sea titular de más acciones representará ma-­

yor n6mero de votos. 

Como indiqué antes, el derecho que tiene todo --­

accionista al dividendo" es un derecho ~patrimonial~ que co~­

siste en que cada uno tiene la facultad de pedir a la asam--­

blea que resuelva sobre la distribución de dividendos y una -

vez aprobada, surge un derecho de crédito en favor del accio­

nista, que es ~inmodificable~. Lo mismo sucede si en la escri 

tura constitutiva se ha estab 1 e e ido 1 a repart i e i Ón ob 1 i gat-.2-­

ria de uti 1 idades. 

En cambio, el derecho de ~voto~ es uno de ~cons~­

cusión" en cuanto que no tiene contenido patrimonial alguno -

y sólo atribuye facultades para garantizar al socio una ínter 

vención en la sociedad, que en definitiva, se traduzca en la­

debida obtención del dividendo. 

La doctrina ha insistido en el carácter del der~­

cho de voto como función, en el sentido de que no se atribuye, 

tanto en interés privado del accionista, como en interés co-­

lectivo de la sociedad. Estamos frente a un derecho del accio 

nista que es "insuprimible~ pero si 1 imitable. 

En efectu, el artfculo 113 de nuestra Ley estable 
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ce que en el contrato social, ya sea al constituirse las~-­

ciedad o por reformas posteriores, podr& pactarse que una -­

parte de las acciones tenga derecho de voto solamente en las 

asambleas extraordinarias que se reúnan para tratar sobre la 

prórroga de la duración, disolución anticipada, cambio de 

objeto y de nacionalidad, transformación y fusión. Por lo 

tanto, en estas asambleas el derecho es "insuprimible~, pero 

puede limitarse a las asambleas ordinarias y a las extraordl 

narias que no sean convocadas para conocer alguno de esos --

asuntos. 

Cuando se trata de acciones "al portador", la so 

ciedad reconocerá como su ti-tular a la persona que las pr~-­

sente, sin que se le pueda exigir más legitimación que la-­

simple tenericia de los tftulos. 

En cambio, si las acciones son "nominativas", es 

decir, a favor de una persona determinada, la sociedad rec~­

nocerá como dueño a aquel cuyo nombre figure en el 1 ibro de­

registro de accionistas de la sociedad. 

Un problema surge cuando se trata del "prestaho~ 

bre~, es decir, de la persona que no representa un interés­

propio o ajeno y que vota y concurre a los actos sociales -­

sólo para cubrir las aparienci.as en cuanto que el dueño legl 

timo es otra persona que utiliza al "prestanombre- para que­

concurra a la asamblea, como sí las acciones fueran suyas, -

cuando se trata de acciones al "portador•. 

Este caso es muy frecuente y como no existe nin­

guna di spos i e i ón de 1 a Ley que autorice a 1 a sociedad a h2,--
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cer una investigación acerca de si se trata del auténtico 

dueño de las acciones o de un simple "prestanombre~, debo 

estimar, con Joaquín Rodríguez, (51) que en virtud de la fu~ 

ción legitimadora de !a posesión de las acciones al portador, 

la presencia del "prestanombre" es legal. 

El propio Rodríguez (52) hace la salvedad de que 

si se trate de ocultar la reducción de! número de socios a -

menos de cinco, que es el minímo establecido por nuestra le­

gislación, entonces cualquier interesado podría alegar la-­

existencia de esa situación para provocar la disolución de -

la sociedad. Sin embargo, opino que sería muy dífici 1 compr2 

bar el hecho, porque aunque se tratase de un ~prestanombrew­

indigente, no existe disposición legal alguna que prohiba a­

los accionistas obsequiar sus acciones a quienes les venga­

en gana y como ia posesión otorga la titularidad de las a~-­

ciones al portador, quien las presentase su legitimo tenedor. 

El acreedor prendario no tiene derecho de voto. 

Sucede con frecuencia que el dueño de acciones­

de una sociedad anónima las entrega a un acreedor, en gara~­

tía de su adeudo, es decir, en ~prenda". 

En tal caso, cabe preguntar a quién corresponde-

el derecho de voto en las asambleas, si al titular de las-­

acciones o al acreedor prendario. 

En ltal ia, nos dice el doctrinista Antonio Br~--

51 Rodríguez, Ob. cit., Tomo 1, p. 397. 
52 Rodríguez, Ob. cit., y Loe. cits. 
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netti, (53) que la Ley ha resuelto una gran discrepancia que 

se producia en la Jurisprudencia respecto del derecho de vo­

to correspondiente a las acciones dadas en prenda, ya que el 

artículo 2,352 del nuevo C6digo Civil, dice que, en el caso­

de pignoraci6n sobre las acciones, el derecho de voto corres 

pende, salvo convenci6n contraria, al acreedor pignoratico. 

Agrega, Brunetti, que con relaci6n a la prer.da­

parece a primera vista que se opone a lo dispuesto por el 

artfculo 2,792 que establece que el acreedor no puede, sin -

el consentimiento del constituyente, usar de la cosa, salvo­

que el uso sea necesario para su conservaci6n, Pero, indica, 

la dificultad ha sido superada por Lordi, quien observa que-

•existe una justificaci6n de tipo econ6mico. El accionista,­

como 6rgano social, participa indirectamente en la adminis-­

traci6n de la hacienda; su voto puede autorizar e perdonar -

malversaciones o depredaciones sufridas por la sociedad. Por 

eso, el derecho de voto, especialmente si se trata de un p~­

quete de acciones importantes, corresponde al acreedor pign2 

ratico o al usufructuario; uno y otro tienen un gran inter~s 

de la conservaci6n de la cosa: el voto ejercido por el nudo~ 

propietario o por el deudor puede convertir en nada los der~ 

ches del usufructuario o del acreedor pignoraticio". (~~). 

No estoy de acuerdo con el criterio de Lordi e~­

presado por Brunetti, m~xime que en México no existe ninguna 

disposici6n en la legislaci6n mercantil ni en la civi 1 que-

53 Brunetti, Ob. Cit., Tomo 11, p. 187. 
54 Brunetti, Ob. cit., y loe. cits. 
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apoyen dicha tésis. 

Por el contrario, nuestro derecho civil nos dice­

que la prenda es un derecho real constituido sobre un bien -­

mueble enajenable para garantizar el cumplimiento de una 

obligación y su preferencia en el pago. (55) Ahora bien, SI -

la prenda se constituye para garantizar un acto de comercio o 

para recaer sobre cosas mercantiles, como son las acciones de 

una sociedad anónima, se estar§ en el caso de ~na prenda mer-

cantil (56). 

Los derechos de un acreedor prendario son: de ve~ 

ta, de preferencia en el pago de retención, de persecución y­

de ser indemnizado por los gastos efectuados en la conserv~-­

ción de la cosa. Este contrato igualmente entraña obl igaci~-­

nes, cont§ndose entre e 1 1 as 1 c. de "conservación", 1 a cua 1 ex 

cede notoriamente de la mera conservación material de las 

cosas, ya que si se trata de un título de crédito, el acre~­

dor que lv tuviese en su poder est§ obligado a hacer todo lo 

que sea necesario para que no se altere o menoscabe el der~­

cho que dicho documento representa. 

"Estos derechos inherentes al •tftulo-valorw que 

puede y debe ejercitar el acreedor prendario son los que tie 

nen un contenido económico directo, como son los de cobrarlo 

judicial o extrajudicialmente si se trata de una letra de -­

cambio o de un pagaré; pero no comprende el derecho de voto-

y dem§s similares, si se trata de acciones de sociedades mer 

55 Artículo 2856 del Código Civi 1 para el Distrito Federal. 
56 Artículo 3o. Transitorio de la Ley General de Título y -­

Operaciones de Crédito. 
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cantiles que han sido dadas en garantfa". (57). 

En efecto, el derecho de voto no es de contenido 

econ6mico directo, sino indirecto si por su ejercicio se --­

acuerda la distribuci6n de dividendos y !a cuantfa de los -­

mismos, pero primordialmente es un derecho de ~consecuci6n", 

en cuanto no tiene contenido patrimonial alguno y s61o atrl­

buye facultades para garantizar al socio una intervención -­

en la sociedad, que, en definitiva, se traduzca en la debida 

obtenci6n del dividendo, como lo expliqué en el apartado a~­

terior. 

Si se trata de acciones •nominativas", es decir, 

de aquel las que están emitidas a favor de persona determin~­

da, la garantfa prendaria se constituye mediante el endoso­

de los tftulos respectivos, con la cláusula ~en garantfa~, -

"en prendaw, u otra equivalente, debiéndose hacer también -­

la anotación correspondiente en el 1 ibro de registro de a~-­

cionistas de la sociedad. En este caso, no existe dificul--­

tad alguna, porque para los efectos de la sociedad, quien -­

aparezca como "dueño" de el las en el citado registro, es su­

legftimo propietario, es decir, el socio. Por lo tanto, no -

siendo "socio" el acreedor prendario, no podrá votar en las-

asambleas. 

El problema se presenta cuando las acciones son­

al •portadorw, pues en tal caso la prenda se constituye con­

la entrega material al acreedor de los tftulos respectivos­

y como quien las tenga en su poder se considera que es el --

57 Bauche Garcfadiogo Mario. Endosos Especiales de documen-­
tos de los Bancos wFord de Méxicow n6mero marzo y abriT -
de 1962, p. 163. 

150 



aut~ntico dueño, no habría manera de impedir al acreedor el­

derecho de voto en una asamblea, si su legitimo titular no -

puede demostrar que las ha entregado en prenda. 

Por lo tanto, aconsejo que invariablemente, cua~ 

do algún accionista sea propietario de acciones al portador­

y se vea precisado a entregarlas ~en prendaw o wen garantían 

a su acreedor, tenga la precauci6n de obtener un recibo en -

el que se especifique precisamente la pignoraci6n, y se ide~ 

tifiquen los títulos de las acciones, para evitar que el ---

acreedor prendario se presente a una asamblea a ejercitar un 

derecho de voto que no le corresponde. 
1 

No estoy de acuerdo con Lordi en que por el inte 

r~s del acreedor en la "conservaci6n" de la cosa, se le 

otorgue el derecho de voto, porque aún cuando el deudor p~-­

diese alterar con su voto los derechos del acreedor prend~-­

rio, debe prevalecer el interés del dueño frente al interés­

secundario de un simple acreedor sin perjuicio, como dice 

Joaquín Rodríguez, (58) de las responsabilidades a que el 

abuso de su derecho pueda dar lugar. 

El fiduciario si tiene derecho de voto. 

XI t.-En el apartado anterior, indique que el --­

acreedor prendario no goza del derecho de voto en las asam-­

bleas ~enerales de las sociedades an6nimas, respecto de las­

acciones que le haya entregado su propietario, en garantía -

de una deuda, 

58 Rodríguez, Ob. cit., Tomo p.p. 417 y 418. 
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Como el fideicomiso está tomando cada dfa mayor­

importancia en México, existen entre otros los 1 Jamados .. f_L­

deicomisos de garantfa• y sucede a menudo que el acreedor -­

dealguna persona le diga que le garantice el adeudo con las­

acciones que tiene de determinada sociedad anónima, precis~­

mente mediante un fideicomiso. 

Al deudor le parecerá buena la sugestión del --­

acreedor, o bien se verá forzado a aceptar, creyendo que c2 

mo en el contrato por prenda, conservará su derecho de voto­

en las asambleas de la sociedad de la cual es accionistas; -

Sin embargo, si entrega sus acciones en fideicomiso, perderá 

su facultad de votar, ya que este derecho le corresponderá,­

no a su acreedor, pero sf a la Institución de Crédito Fidu-­

ciario. 

El fideicomiso es ur. negocio jurídico que se e~-

cuentra reglamentado por nuestra Ley General de Títulos y 

Operaciones de Crédito, la cual no lo define, para evitar al 

casuismo, pero sf establece su naturaleza jurídica y de su -

análisis Cervantes Ahumada (59) nos lo define como: .. un neg2 

cio jurfdico por medio del cual el fideicomiso constituye un 

patrimonio autónomo, ~uya titularidad se atribuye al fiduci~ 

río, para la realización de un fin determinado". 

o·ctavio A. Hernández (60) nos dice que: .. Fideic2 

mitente es persona que crea el fideicomiso, para cuyo efecto 

destina bienes o derechos a un fin 1 feíto cuya realización -

encomienda a la fiduciaria", y agrega: ~Fiduciaria es inst_L-

59 Cervantes Ahumada Ra61. Títulos y Operaciones dd Crédito­
p. 309. 

60 Hernández Octavio A. Derecho Bancario Mexicano Tomo 11 pp. 
251 y 254. 
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tuci6n de cr~dito legalmente autorizada para practicar oper~ 

ciones fiduciarias, titular de los derechos sobre el objeto­

del fideicomiso durante la vigencia de éste". 

Por virtud del fideicomiso de ias acciones, en­

el caso que he planteado, el banco que seria el fiduciario,­

tendrfa la titularidad de dichas acciones. En efecto, media~ 

te el fideicomiso, los bienes fideicometidos pasan a ser p~­

trimoniales de la instituci6n fiduciaria. Es un efecto tran~ 

lativo de dominio que una vez consumada la transmisi6n, VIe­

ne a recaer al banco, con exclusi6n del dueño original, la­

facultad de disponer de el los. Es una modalidad especial del 

cambio de titulcr de los bienes que en este caso son las 

acciones de la sociedad. 

Precisamente, por sal ir los bienes (las acciones) 

del patrimonio del fideicomitente, quedan fuera de la 6rbita 

de sus derechos. 

Si se trata de acciones "al portador~, deberá -­

hacerse al banco fiduciario la entresa material de los tft~­

los representativos de el les. 

En caso de acciones "nominativas~, además de la­

entrega, deberá hacerse el endoso correspondiente y hacer -­

la anotaci6n respectiva en el ibro de registro de accioni~­

tas de la sociedad an6nima que las hubiese emitido. 

Ya sea uno u otro el caso, el fideicomiso deberá 

constar siempre por escrito y en él se establecerá el vbjeto 

para que fué real izado. 
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El artfculo 356 de la Ley mencionada establece -­

que: wLa institución fiduciaria tendrá todos los derechos y -

acciones que se requieran para el cumplimiento del fideicomi­

so, salvo las normas o 1 imitaciones que se establezcan a! --­

efecto, al constituirse el mismo•. 

Por lo tanto, si se trata de acciones de una so-­

ciedad anónima, el banco tendr~ todos los derechos derivados­

de la calidad de socio, y entre el los, desde luego el derecho 

de voto, 

Ahora bien, cabe preguntar si el fideicomitente -

podr~ reservarse el derecho de voto de las acciones fideicom~ 

ti das, i nc 1 i nándome por 1 a negativa. Para e 1 1 o me fundo en 1 a 

diferente naturaleza entre la prenda y el fideicomiso, pues -

en la primera el deudor conserva la titularidad sobre las---

acciones dadas en garantÍa, es decir, no salen de su patrim~-

nio y solamente están afectadas a garantizar el cumplimiento­

de una obligación; mientras que en el fideicomiso, las accio­

nes si salen de la esfera patrimonial de su dueño para en---­

trar a la del banco, por una ficción de la Ley, como bienes -

"fideicometidosn, formando un patrimonio autónomo, que es --­

distinto del patrimomio de la fiduciaria. 

Como se trata de un acto --en el fideicomiso 

que transmite el dominio, aunque sea a tftulo provisional y -

temporal (ya que una vez cumplido el fin del fideicomiso pu~­

den volver las acciones al socio dueño de el las), durante t2-

do el tiempo que subsista, pierde el fideicomitente su der~-­

cho de voto. 
En tal virtud, cuando se le proponga a un deudor-
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la constitución de un fideicomiso sobre las acciones que ten 

ga de una sociedad an6nima, aunque se le diga que puede r~-­

servarse el derecho de voto, debe de tener mucho cuidado y -

pensarse bien antes de efectuarlo, porque opino que no surtl 

r& efectos legales esa reservación del voto, por ser contr~­

ria a la naturaleza de las acciones y a la del fideicomiso. 

Cada acción da derecho a un voto. 

XI !.-La declaración de los Derechos del hombre­

y del ciudadano hecha por la Revoluci6n Francesa consagraba­

la igualdad de los hombres, al establecer que éstos son 11-­
bres e iguales en derechos. Esta declaración de principios,­

tuvo trascendencia en la organización de la sociedad anónima. 

Sin embargo, frente a la afirmación de trasce~-­

dencia poi ftíca, de la igualdad de derechos de los socios, y 

por consiguiente, del principio de voto en función de los -­

capitales aportados, surge la necesidad de otorgar mayor n~­

mero de votos a aquel las personas que tengan mayor interés -

en la sociedad anónima, que a los simples inversionistas~--­

que no se preocupan por su administracióon. 

De esta necesidad nació e 1 "voto pi ura f"'. y se -­

conocen como "acciones" de voto plural~ aquel las a las que -

se atribuyen un n6mero de votos superior a los de las accio• 

nes ordinarias. 

El ltal iano Ravli (61) dice que no es fácil deter 

minar dónde y cuando con exactitud tuvieron origen las acci2 

61 Citado por Rodrfguez, Ob. cit., Tomo 1, p. 399,nota 40. 
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nes de voto plurimo pero ya en 1897 Mori (62) habla de las--

acciones de pluraridad. 

Este tipo de acciones tuvo mayor desarrollo y dl-

fusi6n en los años siguientes a la Primera Guerra Mundial de-

191~-1918, debido a la devaluaci6n de las divisas en los mSs-

importantes pafses europeos, como consecuencia de esa guerra. 

Las empresas alemanas, italianas y frsncesas, se vieron en -­

peligro de caer en manos de intereses extranjeros que fScil-­

mente podrfan adquirir el predominio de las mismas, incluso -

en las que eran de trascendencia nacional, con un desembolso­

econ6mico pequeño mediante la compra con moneda no depreciada 

de acciones que se cotizaban en marcos, 1 i~as o francos, 

Fue por el lo, que aún los propios gobiernos rec~­

mendasen la introducci6n del "voto pluraln. 

Pero, una vez cumplida esa misi6n hist6rica, las­

acciones de voto plúrimo o privilegiadas, constituyen hoy en­

dfa el punto débil por el que con cierta facilidad se puede­

dominar econ6micamente a empresas importantes. En efecto, pu~ 

den ser un arma al servicio de las ol igarqufas financieras­

para el control y dominio de las empresas, ya que con un p~-­

queño capital se pueden conseguir las mayorías decisivas del­

voto, sin preocuparse de las pérdidas provocadas al resto de­

los accionistas. 

Brunetti (63) nos dice que "el sistema s61o ser--

62 Citado por Rodrfguez, Ob. cit., Tomo 1, p. 399, nota ~O -­
segundo párrafo. 

63 Brunetti Ob, cit. Tomo 1 1 p. 149. 
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via para cresr peligrosas piLtocracias, para favorecer les--­

infeudaciones, dando paso a unos pocos privilegiados a proc~­

rarse un sesuro predominio administrGtivo. Por eso agrega, 

aunque si de jureco~ditio se po¿fan aprobar, por razones de -

conveniencia se sugerfa su abol ici6nw, 

Dentro de fa reacci6n en contra de las acciore~-

de .. voto plurel", ver.lOS que en Frar·cia, por la Ley cel 13 de­

noviembre de 1933, se reslementa el derecho de voto en las 

asambleas de accionistas de las sociecades por acciones, y 

en su artfculo lo. se establece que "en las asambleas de ac-­

cionistas, el derecho de voto adherido a las acciones es obl i 

gatoriamente proporcional a la cantidad del capital social 

suscrito que el las representen .•• ". Sin embargo, subsiste el­

"voto doble•, conferido a los propietarios de acciones nomira 

tivas 1 iberadas desde su origen y de aquel las cuyo titular es 

el mismo desde m's de dos aRos, si los estetutos lo deciden-
, 

i.iS l • 

Fr. Alem<tPié,, la l.e:,· sc·l:rc !ü~ Sociedades pot' fl..s_ 

ciones, de 1927, en su artfculo 12 fracci6n 11, dice. wEI vo­

to plural no estfi ad~itido. El ministro de econcmia, de acue~ 

do con el minisiTo c!e justicia y con los ott'OS rninistros inte 

resadas, puede admitir e>;cepciones si el interés de lé;, socie-­

cad o de la economic; general lo exise ... Por' su parte el c:rtf­

culo 114, dice: wToda acci6n da el derecho de voto". 

En Ita! ia, el nuevo C6diso Civil de 1942, en-

su artfculo 2,351 estatlece que wtoda acci6n atribuye el dere 

cho de voto", en su primer p~rrafo, y, en el tercero, ordena­

que "no puedl' cr.¡itirse acciones con voto plural". 
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Adem~s, B~lgica, Bolivia, Congo Belga, Guatemala, 

Honduras, El Salvador y Siria, han suprimido el "voto plural~ 

Brasil tambi~n lo ha hecho pero admite acciones de proridad­

sin derecho de voto. El 1 ibano, al suprimirlo, admite e! nvo­

to doble•, como en Francia. 

En España, la Ley de 17 de junio de 1951, en su­

artfculo 38, dice: R ••• En ning6n caso será 1 feíta la creaci6n 

de acciones de voto plural. Los estatutos podrán exigir con­

carácter general y ejercitar en ella el derecho de voto; e-­

igualmente podrán fijar el n6mero de votos que un mismo acci~ 

nista puede emitir. Para ejercitar el derecho de voto será -­

lfcita la agrupaci6n de acciones•. 

En México, no existe el voto plural ni el voto do 

ble francés, ni taxativa alguna respecto al n6mero minfmo de­

tftulos. Nuestro antiguo C6digo de Comercio de 1889 en su a~­

tfculo 178, decía: "El capital de las sociedades an6nimas se­

divide en acciones de igual valor, y éstas confieren a sus -­

poseedores iguales derechos, a no ser que se haya estipulado­

lo contrario al constituirse la sociedad~. 

Nuestra Ley General de Sociedades Mercantiles, -

que está en vigor desde 1934 no permite el •voto pluraln al -

establecer el artfculo 113 •cada acci6n s61.o tendrá derecho­

a un votow. Por lo tanto, es il feíta toda concesi6n de voto­

m61tiple directa o indirecta. 

Podría producirse la concesi6n de Mvoto plural", 

indirectamente si se emitiesen acciones de valor desigual 

con igual voto, por ejemplo, acciones de cinco pesos y de 
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quinientos pesos, cada una con un voto. 

Pero, este supuesto sería il feíto, por contrav~­

nir lo dispuesto por el artfculo 112 de nuestra Ley, que e~­

tablece el principio legal de que las acciones serán de---­

igual valor nominal. 

Garantías activas neutrales. 

XIV.-En los apartados anteriores que he dedicado 

a anal izar los derechos "modificablesw e ~inmodificables~ de 

los accionistas en una sociedad an6nima, he hablado de las -

garantías pasivas, de los socios, que no suponen la voluntad 

de el los, sino que quedan establecidas en cuanto la Ley Gen~ 

ral de Sociedades Mercantiles determina tales exigencias o­

prohibiciones, de manera que automáticamente quedan salva--­

guardados los derechos de los socios. 

Al lado de estas garantías pasivas, establece la 

Ley las que Joaquín Rodríguez (64) 1 lama garantías activas,­

en las que la voluntad del interesado es decisiva para poner 

en marcha el m~canismo de protecci6n. Unas veces la garantía 

activa se concede a un grupo mayoritario, otras veces a un -

grupo minoritario y en fin, en algunas ocasiones a un solo 

socio. Según el papel que desempeñe la voluntad mayoritaria­

individual, el propio tratadista Jas clasifica en derechos­

neutrales, derechos ofensivos y derechos defensivos. 

La primera garantía activa neutral que establece 

nuestra Ley es la de exigir la convocatoria de la asamblea-

64 Rodríguez, Ob. cit., Tomo 1, p. 474. 
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ordinaria de accionistas, que le otorga a un solo accionista, 

al ordenar que cuando por cualquier causa faltare la totall-­

dad de los comisarios, el consejo de administración deberá-­

convocar, en el t~rmino de tres dfas, a asamblea general de -

accionistas para que &ste haga la designaci6n correspondiente. 

Si el consejo de administraci6n no hiciere la convocatoria-­

dentro del plazo señalado, cualquier accionista podrá ocurrir 

a la autoridad judicial del domicilio de la sociedad para que 

~ste haga la convocatoria. 

En el caso de que no se reuniere la asamblea o de 

que reunida no se hiciere la designaci6n de comisario o comi­

sarios, el Ju&z, a solicitud de cualquier accionista, nombra­

rá los comisarios, quienes funcionarán hasta que la asamblea­

general de accionistas haga el nombramiento definitivo.(65). 

Se trata siempre de asambleas generales "ordini!-­

rias", porque el artfculo 181 en su fracci6n 11 establece que 

es de la competencia de esta clase de asambleas el nombramien 

to de comisarios. 

Nuestra Ley tambi~n le otorga el derecho a un s2-

lo accionista de pedir por escrito, en cualquier tiempo, al -

administrador único o consejo de administraci6n o a los comi­

sarios, la convocatoria de una asamblea general de accioni~-­

tas, para tratar de los asuntos que indique en su petición, -

cuando no se haya celebrado ninguna asamblea durante dos eje~ 

cicios sociales consecutivos; cuando las asambleas celebradas 

65 Artfculo 168 de la Ley General de Sociedades Mercantiles. 
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durante ese tiempo no se hayan ocupado de discutir, aprobar o 

modificar el balance y de nombrar el administrador único, o a 

los consejeros y a los comisarios. 

Si el administrador o consejo de administraci6n 

o !os comisarios se rehusaran a hacer la convocatoria, o no -

la hicieron dentro del t~rmino de quince días desde que hayan 

recibido la solicitud, ~sta se formulará ante el Juéz comp!:_-­

tente para que haga la convocatoria, previo traslado de la p~ 

tici6n al administrador o consejo de administraci6n y a los -

comisarios. 

Opino que esta disposici6n contenida en el artíc~ 

lo 185, es muy infeliz, porque el consejo de administraci6n -

no tiene personalidad jurfdica, como 6rgano colegiado, y por­

lo tanto carece de legitimaci6n procesal para comparecer al -

juicio incidental ordenado por la Ley. El legislador español­

fue más eficiente, al establecer en caso similar, que el ---­

traslado de la petici6n se les haga a los administradores. En 

esta forma, ya sea que exista un administrador único, o que -

los administradores formen un consejo de administraci6n, a to 

dos y cada uno de el los se les correrá el traslado de la soll 

citud hecha al Ju~z y el los SI tienen capacidad para compar~­

cer al juicio como personas físicas e igualmente tendrán legl 

timaci6n procesal en su carácter de administradores. (66). 

La misma garantía activa neutral se la otorga 

nuestra Ley a la minoría que representa por los menos el 

treinta y tres por ciento del capital social, con la salvedad 

66 Bauche Garcfadiego, Mario. Artículo "El Consejo de Adminis 
traci6n .. no tiene personalidad Jurídica" Diario "El lnfor-: 
mador" p, 16 y 24 de enero de 1962, Guadalajara, Jal. -
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que este derecho podr& ser ejercitado en cualquier tiempo, -­

sin las texativas que impone a uno solo accionista consiste~­

tes er, !a falta de asambleas duPante dos ejercicios o de faJ.­

ta de discusi6n del balance y de nombramiento de administrado 

res y comisarios. (67). 

De estos dos mismos preceptos legales se despre~­

de la garantfa activa neutral de inclusi6n de determinados-­

asuntos que en el orden del dfa, como derecho minoritario del 

33% e~ el artfculo 184 y de derecho de un solo accionista en-

el 185. 

Por último en este grupo de las •neutralesn se i~ 

cluye el derecho de informaci6n que consiste en la facultad 1 

que tienen los accionistas de examinar los 1 ibros y docume~-­

tos relacionados con los objetos de la asamblea general ordJ.­

naria de accionistas, quince dfas antes de su celebraci6n y -

el de estar debidamente informados de los asuntos a tratar en 

las asambleas, pues si una minorfa del 33% presente no se con 

si Jera suf i e i entemente informada, puede so 1 i e i tar por una so­

la vez que se aplace la votaci6n del asunto para dentro de -­

tres dfas. (68). 

Garantfas activas defensivas. 

XV.-Siguiendo la clasificaci6n que ha hecho ~1 -­

tratadista Joaqufn Rodrfguez, en el apartado anterior hablé -

sobre las garantfas activas, en las que la voluntad del int~­

resado es decisiva para poner en marcha el mécanismo de pr2--

67 Artfculo 18~ Le~ General de Sociedades Mercantiles. 
68 Artfculo 199 Ley General de Sociedades Merc~nti les. 
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tecci6n en las sociedades an6nimas, y en especial me referí­

a las "neutralesw. 

Ahora voy a tratar sobre_ 1 as garantÍ as activas -

defensivas, que existen en nuestra Ley General de Sociedades 

Mercantiles, encontrandonos con el primer derecho que est_!!--

blece el artfculo 195 respecto de que para modificar los d~­

rechos de una categoría de accionistas se requiere el consen 

timiento previo de éstos. 

El mismo precepto nos hab 1 a de asamb 1 e as es pe e i,!! 

les en estos casos J por la remisi6n que hace a otros artl­

culos, establece que se deberán reunir en el domicilio soci­

al bajo pena de nulidad salvo caso fortuito o de fuerza ma-­

yor. El que deben celebrarse en el domici 1 io social no qui~­

re decir que por fuerza se celebren en el domicilio en donde 

la sociedad an6nima mantenga sus oficinas, ya que por dorniel 

1 io social nuest-ra Ley entiende únicamente la ciudad o pu~-­

blo en donde se haya especificado en los estatutos que ten-­

drá su domicilio. Por lo tanto, puede celebrarse en lugar­

distinto de aquel en donde están ubicadas sus oficinas y las 

asambleas serán absolutamente válidas, siempre que se efec-­

tuén en la misma ciudad o pueblo. 

Además, las convocatorias debe~án se~ hechas por 

el administrador único, por el consejo de administraci6n o­

por los comisarios; (69) Existe la facultad para los acci~-­

nistas que representen un 33% del capital, de pedir la conv~ 

catoria para tratar los asuntos que indiquen en su petici6n-

( 70). 

69 Artículo 183 de la Ley General de Sociedades Mercantiles. 
70 Artículo 18~ de la Ley General de Sociedades Mercantiles. 
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Serán siempre asambleas extraordinarias, porque-­

por su propia naturaleza suponen acuerdos que van a modificar 

los derechos de una categoría especial de accionistas, y por­

lo tanto, modificación de los estatutos. (71) En tal virtud,-

rigen para ellas los quórumes de asistencia y de votación que 

ia ley estabiece para las extraordinarias. (72). 

Como segunda garantía activa "defensivaw tenemos 

la que establece el artículo 113 en su último párrafo, respe~ 

to de que ios tenedores de acciones de ~voto 1 imitado" ten--­

drán los mismos derechos de las minorías para oponerse a las­

decisiones de las asambleas y para revisar el balance y los-

1 ibros de la sociedad. 

La tercera garantía ~defensiva~ es la que est~-­

b 1 ec.e e 1 art f cu 1 o 206 respecto de 1 derecho de separaciÓn. E.§.­

te derecho lo tiene cualquier accionista que haya votado en -

contra de una resolución de la asamblea por la que se haya -­

cambiado la nacionalidad o e! objeto de e! la, o bien, se haya 

acordado su transformación. 

En cualquiera de estos tres casos, pero sólo en­

el los, nuestra Ley le concede al accionista que haya votado­

en contra de dichos acuerdos, el derecho a separarse de la so 

ciedad y obtener el reembolso de sus acciones, en proporción­

al activo social, según el último balance aprobado, siempre -

que lo solicite dentro de los quince días siguientes a la --­

clausura de la asamblea. 

71 Artículo 182 Fracción IX de la Ley General de Sociedades­
Mercantiles. 

72 Artículo 190 de la Ley General de Sociedades Mercantiles. 



Por 61timo, la cuarta garantía activa defensiva­

consiste en la facultad de pedir la suspensión de una decl-­

sión de la asamblea. (73). 

Esta facultad solamente se la otorga nuestra ley 

a los accionistas que reúnen el treinta y tres por ciento de 

las acciones representadas en una asamblea. Si consideran 

que no están suficientemente informados de algún asunto suj~ 

toa discusión, podrán pedir que se aplace la votación para­

dentro de tres días, transcurridos los cuales se reanudará 

la asamblea y se tomará la votación. Este derecho no podrá­

ejercitarse sino una sola vez para el mismo asunto. 

Considero que esta garantía de •información~ y­

de suspensión, únicamente prolonga las asambleas innecesari~ 

mente, cuando los accionistas minoritarios pretextando no-­

estan suficientemente informados, hacen uso de el la para p~­

dir el aplazamiento de la votación. 

En efecto, supongamos que se trata de aumentar­

el capital social y la minoría del 33% se opone a que se t~­

me ese acuerdo. Pretextando no estar suficientemente inform~ 

da sobre el asunto, podrá pedir que se aplace la votación p~ 

ra dentro de tres días, pero una vez reanudada la asamblea,­

quiéralo o no esa minoría, se aumentará el capital si lama­

yoría del otro 67% lo aprueba. Supongamos que se incluyen -­

tres asuntos en el orden del día y la misma minoría se op~~­

ne; sucederá exactamente lo mismo con la suspensión que s~--

1 iciten y la asamblea se celebrará en tres fechas distintas, 

73 Artículo 199 de la Ley General de Sociedades Mercantiles. 
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pero el resultado será el mismo, porque dentro de nuestro 

sistema democrático de las sociedades an6nimas, invariabl~--­

mente se impondrá la mayoría. Lo único que se logr6 fue pr2-­

longar una asamblea con el resultado que ya era de esperarse, 

de que informada o no la minorfa, la mayoría adopt6 e! acue~­

do o los acuerdos que juzg6 beneficiosos para la sociedad. 

Garantías activas ofensivas. 

XVI.-Nuestra Ley General de Sociedades Mercantl-­

les establece como derechos "ofensivos• de los accionistas 

de una sociedad an6nima, todos los relativos al control en 

su más amplio sentido, que comprenden el de examinar el ba--­

lance con sus .anexos y el dictamen de los comisarios, dura~-­

te el plazo de quince días anteriores a la fecha de la cel~-­

braci6n de la asamblea general ordinaria de accionistas. (74) 

De igual manera, se incluye el derecho de disc~-­

tir', aprobar o modificar el balance, en la asamblea, después­

de haber ofdo el informe de los comisarios.(75). 

Tenemos también como garantía activa ofensiva, de 

cualquier accionista, el de denunciar por escrito a los comi­

sarios los hechos que estime irregulares en la administr~---­

ci6n. (76). 

La minoría de accionistas que represente un vein-

ticinco por ciento del capital social tendrá la facultad de -

nombrar cuando menos. un consejero, siempre que 1 os adm in i str~ 

74 Artículo 173 de la Ley General de Sociedades Mercantiles. 
75 Artículo 181 de Fracci6n 1 de la Ley General de Sociedades 

Mercantiles. 
76 Artículo 163 de la Ley General de Sociedades Mercantiles. 
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dores sean tres o más, y en el contrato social se podrfi dete~ 

minar que la minorfa sea menor del 25%, asf como el número de 

consejeros que pueda nombrar. El art f cu 1 o 1 .¡.{ agrega que, s.§.-

lo podrá revocarse el nombramiento del administrador o adml--

nistradores designados por las minorías cuando se revoque--­

igualmente el nombramiento de todos los demás administrad,2_---

res. 

Otra de las garantías activas ofensivas es la que 

otorga nuestra Ley a los accionistas que representan el trei~ 

ta y tres por ciento del capital social, por lo menos, para -

ejercitar directamente la acción de responsabi 1 idad civi 1 --­

contra los administradores, siempre que la demanda comprenda­

el monto total de las responsabi 1 idades en favor de la soci~­

dad y no únicamente el interés personal de los promoventes; y 

que, en su caso, los actores no hayan aprobado la resolución­

tomada por la asamblea general de accionistas sobre no haber­

lugar a proceder contra los administradores demandados. (77). 

Todo lo dicho respecto del nombramiento de admi­

nistradores y de ejrcicio de la acción de responsabi 1 idad --­

contra el los, es aplicable también al nombramiento de comis~­

rios y a ejercitar la misma acción en contra de éstos, por la 

minorfas indicadas antes. (78). 

Por último, nos habla la Ley de la garantfa de­

impugnación de los acuerdos sociales, al establecer que los -

accionistas que representen el treinta y tres por ciento del­

capital social podrán oponerse judicialmente a las resoluci,2-

77 Artículo 171 de la Ley General de Sociedades Mercantiles. 
78 Artículo 171 de la Ley General de Sociedades Mercantiles. 
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nes de las asambleas generales, siempre que se satisfagan---­

los siguientes requisitos: 

t.-Que la demanda se presente dentro de los qui~­

ce dfas siguientes a ia fecha de clausura de la asamblea. 

2.-Que los reclamantes no hayan concurrido a la­

asamblea o que hayan dado su voto en contra de la resoluci6n. 

3.-Que la demanda señale la claúsula del contrato 

social o el precepto legal infringido y el concepto de la vi2 

laci6n. 

Agrega el artfculo 201 que no podr& formularse op2 

sici6n judicial contra las resoluciones relativas a la respo!! 

sabí 1 idad de l·os administradores o de los comisarios. 

Derechos modificables e inmodificables. 

XVI l.-Al principio de este trabajo, en el apart~­

do 1, indiqué que debido a su organizaci6n colectivo capit~--

1 ista, la sociedad an6nima está sometida a las normas propias 

de los organismos sociales plurales, por lo cual es democrá-­

tica, en cuanto que los acuerdos y decisiones deben tomarse -

por mayoría de votos y los derechos de los socios se ejercen­

en e 1 seno de s.1s asamb 1 e as. 

Agregué que esto no quiere decir que las wmay2--­

rias• sean omnfmodas para tomar toda clase de resoluciones,-­

porque existen 1 fmites a la voluntad de la mayoría cuando se­

vulneran las garantfas de los accionistas al violarse determl 

nadas derechos que no pueden modificarse ni alterarse y que -

por lo tanto son "inmodificablesw. 
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Al lado de esos derechos, existen otros que sí-­

pueden modificarse o 1 imitarse por acuerdo mayoritario, y que 

he 1 lamado derechos "modificables" 

En los apartados anteriores que he dedicado a an~ 

1 izar 1 os derechos de 1 os accionistas, no.s hemos encontrado -

con ambas clases de derechos por lo que ahora, al dar fin a -

este estudio he querido hacer un resumen de cu~les derechos -

pueden ser modificados por la voluntad de la mayoría y cuáles 

no pueden ser modificados ni 1 imitados. 

El derecho a percibir un dividendo es "inmodific~ 

ble" en cuanto que la asamblea no puede acordar la distrib~-­

ci6n de dividendos con exclusi6n de uno o de algunos de los -

socios, ni puede hacer participar las acciones en proporci6n­

distinta a su valor desembolsado, o en cuantía desigual. (79) 

Si en los estatutos se conviene en el pago de ---

"intereses constructivos" a los accionistas, con tipo no m~-­

yor del nueve por ciento anual y por un periodo que no exceda 

de tres años contados desde la fecha de emisi6n de las accio­

nes, los accionistas tendrán un derecho "inmodificable". (80) 

De igual manera, los accionistas gozan de un der~ 

cho winmodifieablew de que no se abonen dividendos a los fun­

dadores hasta que los propios accionistas no hayan recibido­

un dividendo equivalente al cinco por ciento del valor exh-ib_L 

do de su acc i 6n. ( 8 1). 

79 Rodríguez, ob. cit., Tomo 1, p. 473. 
80 Rodríguez, ob. cit., Tomo 1, p. 377. 
81 Rodríguez; ob. cLt., Tomo 1, p. 384. 
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El derecho de voto es ~1 imitablew pero insupriml 

ble para las asambleas extraordinarias en las que se trate -

sobre la prórroga de la d11ración de la sociedad, de su dis2-

luci6n anticipada, de! cambio de su objeto o de su nacionall 

dad, asr como de su transformación o fusión con otra. 

El derecho a vender las acciones de que sea tit,!;!_ 

lar un socio, es "1 imitablew y el de preferencia en la co~-­

pra de nuev·as acciones que emita la sociedad es "inmodific_!!­

blen, aunque existen algunos casos especiales en que no fu~­

ciona. 

El derecho de examinar, discutir, y aprobar el -

balance, es ~1 imitablew, pero los de información, oposición­

y separación son "inmodificables". 

En general, siguiendo la opinión de la doctrina, 

se puede decir que son. 

Derechos inmodificables. 

a).-Todos los que concede la ley a los accioni~­

tas, sin más 1 fmite que el resultado de las propias disposi­

Ciones legales, al establecer normas permisivas. 

b).-Todos los que han sido conferidos, a alguno­

o algunos de los accionistas por un acto convencional, es de 

cir, por un acuerdo de los fundadores o de las asambleas, 

sin más lfmite que el que los accionistas afectados por la­

posible modificación o supresión de un derecho accedan a 

el lo, en la forma prevista en el artfculo 195 por lo que se­

refiere a las diversas categorías de accionistas. 
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En cambio, se puede decir que son. 

Derechos modificables. 

a).-los que seg6n nuestra propia Ley General de 

Sociedades Mercantiles pueden tener diverso alcance, cuando -

asi se dispone en los estatutos. 

b).-los que los estatutos 1 ibremente, sin ser un­

simple reflejo de una norma imperativa, conceden a todos loa­

accionistas. 
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CONCLUS 1 CN ES. 

l.-Antecedentes hist6ricos. Al constituirse 1·1~ 

xico como naci6n independiente, en IE91, las relc1ciones cvr.>eJ.:. 

ciales se regían por las ordenanzas de Bilbao, Cüya apl ic~---

ci6r. competfa a los consulados exiE.tel•tes en la Ciudad der.:~­

xico, Veracruz, Guadalajara ;'Puebla. Conser·,·ar·cn su "igencic:; 

tales ordenanzas hasta el ar.o de IEE-i, con una breve inter-ru.E. 

ci6n de mayo de 1854 a noviembre de 1855, lapso dvrante el -­

cual rigfo un C6digo de Comercio especialmente elaborado para 

la Rep6bl ica Mexicana, que se conoce con el nombre del Mini~­

tro de Justicia que patrocin6 su elaboraci6n, Don Teodosio -­

Lares, ordenamiento que tuvo muy breve vida nc por deficie.!2.-­

cias t~cnicas, sino por vicisitudes Poi fticas. En uso de las­

atribuciones que al efecto les consedfa la constituci6n de 

1857, algunos de les Estados Federales dictaron C6digos de Co 

mercio de apl icaci6n local que, en t~rminos generales, se ll­

mitaban a reproducir el C6digo de Lares. Pero no fu~ sino 

has+.é\ el zo de julio ce rgs,¡ C.!ar.do perdieron vigencia, de nl_2. 

do definitivo, las Ordenanzas de Bilbao, para ser sustituidas 

p•.>r el C6digo de Comer·cio, que no habrfa de tener sino bPeve­

duraci6n, pues fu~ abrogado por el que entr6 en vigor el lo.-

de enero de 1890, el cual ~obrevive 
, . 

aun, sr bien ha sufrido -

la derosaci6n de importantes partes que han sido sustituidas­

por' leyes mas modernas, previamente a la promulgaci6n del C6-

digo de 1884 se habfa reformado la Gonstituci6n, a efecto de­

conseder atribuciones para legislar en ffiateria de comercio al 

Congreso de le Uni6n: desde entonces el derecho met>cantil tie 

ne el carácter federal. 
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SiEue siendo regulado por el C6diso de Comercio: 

la determinaci6n de !a materia mercanti 1, la en6meraci6n de -­

los actos de Comercio, el régimen de los comer·ciantes, sus d~­

beres profesionales y la actividad de algunos auxi 1 lares me~-­

cantiles: factores, dependientes, corredores, comisionistas. -

También sigue en vigor un conjunto de reglas generales de las­

obligaciones mercantiles, al igual que el régimen ce algunos -­

contratos mercant i 1 es, que en r.1ater i a de una 1 ey de ese no!!!.--­

bre, del 28 de j~l io de 1934; el derecho cambiarlo, en un sen­

tido amplio, que se encuentra resulado por la ley de tftulos ~ 

Operaciones de Crédito, del 26 de agosto de 1932; el derecho­

privado de Seguros Terrestres, esta contenido en la ley sobre­

e 1 contrato de seguro, de 26 de agosto de 1935; e 1 derecho fl!,-

1 imentario tanto en su aspecto sustantivo como el procese!, se 

rige por la ley de quiebras y suspensi6n de pagos, del 31 de­

diciembre de 1942 el libro tercer·o del C6digo de Comercio, r!:_­

lativo al comercio maritímo, fue derogado por la ley de naveg!l_ 

ci6n y comercio maritfmo, que se p6bl ico en el dfario oficial­

de 21 de noviembre de 1963. 

Diversos aspectos de estas leyes con excepci6n -

de la de quiebras y suspensi6n de pagos han sido objeto de mo­

dificaciones en diferentes fechas. 

En nuestro C6digo de Comercio existen influen--­

cias recibidas del C6digc espa~ol e ltal iano, al extremo de -­

que muchos de sus preceptos estan copiados, 1 iteralmente, dei­

C6digo espa~ol ae 1885 y otros son fiel traducci6n del C6digo­

ltal iano de 1882. Asi por ejemplo la enumeraci6n de los actos­

de comercio, conte~ida en el artículo 75 del C6digo de Comer--



cio Mexicano, pr6cticamente no es sino una traducci6n de los -

artfculos tercero y cuarto del C6diso ltal iano. 

La Ley de Tftulos y Operaciones de Cr-édito se b~ 

sa en los proyectos de Leyes Uniformes sobre la letra de ca!!!-­

bio y cheque, de Ginebra y en lo excede del contenido de el los 

se inspira principalmente, en las leyes Suiza y Francesa y el­

proyecto de LORENZO DE MOZA. 

La Ley de Sociedades Mercantiles es de inspir~-­

ci6n preponderantemente italiana; la estructura general de las 

sociedades es similar al tipo predominante en Europa Contine~­

tal; pero en algunas ocasiones se ha recibido el influjo de la 

Corporat i 6n de"l derecho norteamericano. As i sucede part i cu 1 a.!:.­

mente respecto de algunos tipos de acciones, el cual es nue~-­

tro tema centra 1 en esta t.és i s. 

La Ley de Sociedades Mercantiles menciona en el­

artfculo primero seis tipos de sociedades dicho artfculo tiene 

e 1 caracter de 1 imitativa y no enunciativa, como expresarJente­

lo indica la exposici6n de motivos de la ley; esto tiene impc>.!:. 

tancia sobre todo para resolver la problematica de los crit~-­

rios de diferenciaci6n entre las sociedades civiles las me.!:.­

canti les, por lo que la circunstancia de imprimir a una soci~­

dad el caracter de mercanti 1 no hace recaer sobre el la carsas­

u obligaciones exorbitantes, sino únicamente en lo que se r~-­

fiere a la Ley, el deber de sujetarse íntegramente al resimen­

que se ha estimado adecuado a la garantfa de los socios mismos 

y de los terceros, no se percibio ningún inconveniente pnra c2 

ger el nombrado criterio formal maxime que el C6digo Civil de-



1928 lo había sancionado con anterioridad. 

Es conservado el principio de que todas las so­

ciedades gozan de personalidad jurídica distinta a la de los­

sujetos físicos que las integran, si bien se modifica substan 

cialmente el sistema del C6digo en vigor para el otorgamiento 

de dicha personalidad. 

En efecto, el C6digo de Comercio acoge a este -

respecto un sistema normativo, seg~n el cual la personalidad­

jurídica derivada del cumplimiento de los requisitos que el -

propio C6digo fija para la constituci6n de las sociedades; -­

pero como no se encomienda a nadie s1no eventualmente a los -

Tribunales al conocer de la acci6n de nulidad, la facultad de 

comprobar el cumplimiento de todos los requisitos como condi­

ci6n previa a la iniciaci6n de la vida jurídica de la soci~-­

dad, se sucita la dificil cuesti6n, que por otra parte no es­

propia de México, sino de todos aqueilos países que han est~~ 

blecido un sistema similar, de las sociedades que de hecho se 

han formado e intervenido en le comercio jurídico sin acatar­

los preceptos del C6digo. 

El ejecutivo a creído que ese deffci 1 probl~-­

ma de las sociedades de hecho o irregulares puede desaparecer 

acogiendo un sistema similar al ingles, es decir, haciendo d~ 

rivar dei nacimiento de la personalidad jurfdica, de un acto­

de voluntad del estado cuya emisi6n esté condicionada al cum­

plimiento de las disposiciones de orden público de la Ley, re 

lativas a la constituci6n de las sociedades. 

Con esto no se abandona el regimen normativo,-
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en cuanto que los organos del poder pdbl ico no van a otorgar -

en cada caso una autorizaci6,, discrecional para que una soci~­

dad mercanti 1 pueda constituirse, sino que su 6nica funci6n -­

consistirá en comprobar que se han satisfecho las disposici2-­

nes legales taxativas. Atenc!ie11do preciE,amente a est<c< •- irc~.:ns­

tancia, la ley encomienda a las autoridades judiciales la f!!,-­

cultad de ordenar el registro de las sociedades y regulE un-­

procedimiento para 1 levar a cabo la comprobaci6n de los requJ..­

sitos a los que hemos hecho referencia. 

Consecuencia natural de que en lo sucesivo el na 

cimiento de las sociedades estará precedido de la comprob!!,---­

ci6n ante los.organos del poder pdbl ice de la legalidad de su­

constituci6n es la de que no serán atacables las inscripciones 

del registro n1 por los terceros ni por los socios· por lo que­

no habra 1 ugar a ju i e i os de nu 1 i dad, en virtud de que 1 agrado­

el registro solo mediante la disoluci6n y la 1 iquidaci6n 1 lev2. 

das a cabo en los términos y con las condiciones que sobre el­

particular se fijan, podra extinguirse la personalidad jurfdJ..­

ca de las mismas sociedades. 

Para la constituci6n de la sociedad an6nima se -

han conservado dos procedimientos que la legislaci6n en vigor­

autoriza: la de suscripci6n pdbl ica y la comparecencia en acto 

6nico ante notario, dichos procedimientos se encuentran regl!!,­

mentados en los artfculos 90 y 92 de la Ley General de Socied!!, 

des Mercantiles. 

Entre los requisitos de constituci6n se ha intr2 

ducido el de que el capital social no sea me~or de veinticinco 
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mil pesos. Esto dentro dei prop6sito de que la anónima sea t•n 

tipo al que acudan las empresas de capitales. 

Ha sido objeto de reglamentación lo relativo a­

la participación de fes utilidades que los fundadores ser~-­

servan y que constitufa uno de !os vacfos de la legislación­

mercanti 1 ¡ que autor-izaba dicha participación, pero sin 1 iml­

tar e~ ninguna forma su alcance ni fijar sus caracteres. 

Por lo que hace las acciones el artículo 111 se 

contrae a !as que integran el capital social, pudiendo decir­

que las acciones representan partes al icuotas del capital so­

cial que dividido entre el número de acciones dará el importe 

nominal de cada acción. La palabra Acción puede tener disti~­

tos significados: 

l.-Designa el derecho del capital social en una 

sociedad de capitales. 

· 2.-Es el tftulo o documento representativo de -

los derechos corporativos que corresponden al suscriptor de -

capital y le otorgan lé calidad de socio de la sociedad em1so 

ra. 

La doctrina considera que las acc1ones deben -­

ser consideradas como títulos de cr~dito y consecuentemente-­

las características de 1 itera! icad; incorporación, legitim~-­

ción y autonomfa que son inherentes a todo título de cr,dito. 

No obstante lo anterior debe seRalarse que tales caracterfsti 

cas no se presentan en las acciones con toda nitidez debido­

a la relación que siempre guardan con las sociedad que las-­

emite. 
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las acciones otorgan a sus legitimas te~edores -

respecto a la sociedad que las emite, der•echos de caracter p!!_­

trimoniai y deN•chos de caracter corporativo, Entre los pr·im~­

ros esta el ¿erecho e percibir en forna proporcional las utill 

dades de 1 a sociedad y a recibir 1 as cuotas de 1 i qu i dac i 6n. E!! 

tre los segundos, el derecho a asistir con voz y voto a las 

asambleas generales y especiales que 1 leve a cabo la Pociedad, 

seg6n la naturaleza de cada acci6n. 

Elemento esencial de estos tftulos es que srem-­

pre deben representar una parte de capital social. Sin este r~ 

quisito independiente de que a diversos documentos se les nom­

bra o se les 1.1 ama por este nombre, tales documentos no serán­

acciones en sentido estricto. Por otra parte los artfculos ---

114, yl36 fracci6n IV y 137 de la Ley General de Sociedades-­

Mercantiles se refieren a dos categorías de acciones, las de­

trabajo y las de goce, que no son representativas de proporci~ 

nes del capital social, por lo que las acciones de industria o 

acciones de trabajo no pueden considerarse .eomo reprsentativos 

de proporciones de capital social, por lo que no pueden ser-­

considerados como acciones en sentido estricto. Esto sin em-­

bargo no impide que se entreguen a las personas que prestan -­

sus servicios a la sociedad, documentos en los que se consiB-­

nen determinado tipo de derechos. En la actual i¿ad esta mat~-­

ria esta reglamentada en la Ley Federal del Trabajo, por lo -­

que el gobierno federal no ha querido prejuzgar si estas acci~ 

nes ofrecen el mejor procedimiento para cumplimentar los inci­

sos VI y IX del artfculo 123 Constitucional, en cuanto establ~ 
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ce que en toda empresa agr i e o 1 a, comer e¡ a 1, met·c ant i 1, fabr i 1 

o minera, los trabajadores tendt·án der·echo a una p<'~rticip~--­

ci6n en las utilidades. De todo lo anterior se desprende que­

la ley se ha 1 irritado por ESe motivu a ofrecer esquernaticame~ 

te la posibilidad, que el'€ ¡:reciso cor.sisnar, supuesto que-­

implica una restricción al principio de que toda acción debe­

de representar una parte de capital, de que actuen como so--­

cios perscnas que no hayan hecho una aportación inicial de CE_ 

sas, siempre que preseten trabajos o servicios a la compaRfa­

en el curso de su e~istencia jurfdica. 

la ley autoriza la emisi6n de acciones que no­

expresen valor nominal. No se creyó indispensable reglamentar 

esa categoría de acciones, porque su existencia no obligará -

a las sociedades sino a omitir en los títulos representativos 

de las acciones la indicaci6n de lo que inicialmente hayan -­

aportado los socios y, como es natural el monto total de las­

aportaciones iniciales; pero sin que fuera de esa omisión se­

provoque ninguna otra modificación en cuanto a la organiz~--­

ción o al funcionamiento de la sociedad. Por tratarse de una­

instituci6n nueva, la ley no quiso erigir en obligatorio para 

todas las sociedades el emitir tales acciones, sin que preví~ 

mente la experiencia indique los efectos que produzca la adoE 

ci6n de esa especie de títulos. 

No obstante que la opini6n de la doctrina no es 

unánimemente favorable con respecto a las acciones de voto 1 i 

mitado, el nuevo ordenamiento las admite, si bien consagrando 

las condiciones indispensables para que puedan ser emitidas. 
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El motivo que impuls6 al Ejecutivo a reglamentar 

dichas acciones, fue el reconocer que para muchas personas la­

subscripci6n de una acci6n no exterioriza e! prop6sito de i~-­

tervenir en la gesti6n o en la direcci6n de una empresa, sino-

6nicamente el deseo de 1 levar a cabo una inversi6n; por lo que 

para esas personas ei voto, saivo en ios casos excepcionales -

que la ley menciona, no ampara ning6n inter~s real que amerite 

ser protegido. En tales casos, !o que debe protegerse es. precl 

samente la seguridad de la inversi6n dentro de los 1 ímites ¡~­

dispensables para que esas mismas personas contin6en siendo -­

socios, esto es, contin6en vinculados a la suerte final de la­

empresa, y no se conviertan en simples mutuantes. 

A pesar de que en general la ley conserva a las­

acciones, con excepci6n de las de trabajo, regidas. por normas­

distintas, el carácter de títulos negociables, acoge el pri~-­

cipio de la 1 imitaci6n excepcional de la negociabi 1 idad, ya -­

sancionado por la doctrina, y .lo reglamenta de tal manera, que 

queden equi 1 ibrados !os derechos de la sociedad, que puede te­

ner inter~s en impedir que una persona se convierta en socio -

y los del socio que pretende retirarse, quien, dentro del sis­

tema que se consagra, no sufrirá perjuicios con la negativa 

del consejo de administraci6n para autorizar un traspaso. 

La ley se ocupa detalladamente, 1 lenando así 

una laguna del C6digo de Comercio, de los aumentos de capital, 

que en muchas ocasiones pueden significar un efectivo menosca­

bo para los derechos de los socios primitivos y un procedimie~ 

topara engañar a los terceros. 
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El capital de una sociedad an6nima se considera 

te6ricamente dividido en un nómero ~Nn de partes de igual v~­

lor que se 1 laman acciones. Los socios estan en 1 ibertad de -

escoger el nómero y valor de estas pa~tes que resulten mAs -­

conveniente en vista de la siti.taci6n especifica de constit!!.-­

ci6n de la sociedad. Cada una de estas partes estarA represe~ 

tada por un· tftu 1 e que ampara su valor, y que da a su pose~-­

dor legitimo los derechos y obligaciones de socio respecto de 

la sociedad que emite o expide tales tftulos. Estos tftulos -

se 1 laman también acciones. 

Las acciones ordinarias deben ser de igual va-­

lor y conferir iguale~ derechos. Sin embargo, los socios pu~­

den pactar al constituir la sociedad o después que existan -­

diferentes clases de acciones, pero dentro de cada clase, las 

acciones conferirAn iguales derechos. 

Las acciones son indivisibles. Esto significa 

que no pueden transmitirse parcialmente. Si varias personas -

adquieren en copropiedad una acci6n, actuaran a travéz de un­

representante comón en sus relaciones con la sociedad y esa -

acci6n s61o podrA trasmitirse completa a otra y otra~ pers~-­

nas, 

Cada acci6n dara derecho a un voto, pero puede­

pactarse 1 imitaciones al ejercicio de este derecho. 

Los tftulos llamados acciones son documentos en 

los que va incorporado la calidad de socio. Para actuar como­

tal se requiere el tftulo, y la trasmisi6n del tftulo implica 
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la calidad de socio. 

Los tftulos de. las acciones estan destinados a 

circular, salvo pequeñas restricciones que pueden imponerse, 

a este respecto. Lo que interesa en la sociedad anónima es -

la conservaci6n de su capital, su supervivencia como soci~-­

dad, independiente de quienes sean sus socios. Por el lo las­

acciones pueden expedirse como tftulos nominativos o al por:.­

tador, o como nominativos con cupones al portador, o como -­

nominativos con cupones al portador. 

La trasmisi6n de las acciones nominativas impll 

ca endosar estas y que el acto de transferencia se inscriba­

en un registrcr de acciones nominativas y que debe 1 levar la­

sociedad y que contendrá los requisitos establecidos en el 

artfculo 128,129 y 131 de la Ley de Sociedades Mer~antiles,­

para que una persona pueda ser considerada como titular de -

una acci6n nominativa es necesario que además de aparecer -­

inscrita en el reg!stro a que se ha hecho referencia también 

debe de aparecer como endosatario en el tftulo o cesionario­

del mismo. 

Los tftulos de las acciones deben tener los d~­

tos que señala el artfculo 125 de la Ley General de Socied~­

des Mercantiles, El tercer párrafo de la fracci6n IV del pr~ 

cepto antes mencionado permite en nuestro derecho la emisi6n 

de accio .. es sin valor nominal, lo cuál fue tomado del der~-­

cho de Estados Unidos de Norteamerica en donde reciben el -­

nombre de Non par valve shares o non par valve stock, p~fs­

en el que tuvier6n mucha difusi6n a pesar de haber"dado lu--



gar a ciertos abusos y siendo objeto de criticas. 

Estas acciones representan un porcentaje de c~­

pital contable y su valor al emitirse lo fijan los administr~ 

dores. 

Físicamente los tftulos de las acciones deben 

constar de una parte principal y de una planilla de cupones­

que se desprenderán y entregarán a 1 a sociedad contra el pE_­

go de dividendos, también pueden usarse tftulos provisionales 

y definitivos. 

El valor de las acciones puede pagarse en din!:_­

ro o en otra clase de bienes. No hay aportaci6n de industria­

permisible para pago de las acciones en nuestro derecho. La -

idea de expedir acciones a los empleados o trabajadores de la 

sociedad an6nima para darles derecho a participar en las utl-

1 idades reglamentada en el artfculo 114 de nuestra ley, dicho 

precepto se refiere a las 1 Jamadas acciones de industria o-­

acciones de trabajo. 

De todo lo anterior concluyo que es necesario -

real izar un estudio más profundo en relaci6n a las acciones -

en general, pero creo que es necesario terminar con la posibl 

1 idad estatutaria de restringir la normai circulación de las­

acciones nominativas, en virtud de que esta reglamentación-­

tiene como resultado una gran versatilidad en la sociedad 

anónima a la cual pueden acudir personas que aprovechando las 

ventajas de la sociedad lntuitu Capital is, obtienen la intiml 

dad y privacia de la Sociedad lntuitu Personae. 

Se discute si las restricciones sefialadas er. -
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el artfculo 130 de la Le) son las m6s drasticas aceptables -

legalmente, a este respecto el maestro Manti 1 la Mol ina consl 

dera que podran ser val idas las convenciones que no aumentan 

las restricciones previstas, en tanto que Rodriguez y Rodrl­

guez afirma que no es posible formular un principio genercl­

a este respecto, sino que habra necesidad de estudiar y r~-­

solver caso por caso la v61 idez de las restricciones impue~­

tas a la circulaci6n de las acciones, motivo por el cual me­

inclino por la T~sis sustentada por Mantilla Mol ina. 
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