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CAPITULO PRIMERO

'ANTECEDENTES HISTORICOS DE LA
 ACCION Y ASPECTOS DE SU ESTUDIO

1 ANTECEDENTES

“a) Origen remoto -
b) Compaiifas Coloniales

c) Antecedentes en México

I ASPECTOS DE SU ESTUDIO




1. ANTECEDENTES

Puede resultar fécil confundir los antecedentes de las accio
nes con el nacimiento mismo de las sociedades‘que las pueden |
émitir (1). La confusiéri, no sdlo la pueden sufrir quienes desco-
nozcan la materia, sino también aquellos que se hayan interesado
en el estudio de 1a misma (2).

a). - Origen remoto.

La doctrina (3), en forma casi undnime acepta que los ante-

cedentes his;téricos inmediatos de las sociedades anbnimas se en-

cuentran en las compaiifas coloniales de los siglos XVII y XVIIL.

(1) V. AMBROISE BUCHERE, Traité Theonque et Pratique des~.

Valeurs Mobilieres et Effets Publics. Paris, 1881, n.5, pdg.2

* (2) Eni el afio de 1842 en la Cdmara de los Pares se pensaba que-
la ley tenfa una laguna ya que, segin ellos en 1806 cuando se_
legislo sobre la materia de Comercio, no existfan accwnes in
dustriales y comerciales. V. BUCHERE, ob. cit, n.3, pags. 2-
y 3.

(3) V. TULLIO ASCARELLI, Sociedades Andonimas, trad.esp, Mé-
xico, 1951, pag.s RODOLFO FISCHER, Las Sociedades Ané-
nimas. Su Régimen Juridico, trad.esp, Madrid, 1934, pag. 21;
JOAQUIN GARRIGUES, Nuevos hechos, nuevo derecho de So -~
ciedades Andnimas, Madrid, s/f, pig.11; ANTONIO BRUNETT!
Tratado del Derecho de las Sociedades, trad.esp, Buenos Aires
s/f, t.1l, pdg.9y sigi JORGE BARRERAGRAF, Evolucién de-

algunos problemas de Derecho Mexicano, México, 1961, pdg. - -

3; MANUEL CERVANTES, Sociedades Mercantiles y Civiles, -
México,1951, pdg.82: ROBERTO MANTILLA MOLINA, Dere -
cho Mercantil, México, 1963, pag.330; FERNANDO VAZQUEZ
ARMINIO, Las Obligaciones v su emision por las Sociedades-
Andnimas, México, 1962, pdg.40 y sig; NGO BA THANH, La-
Scc1edad Anomma Familiar ante la ley Espariola de 1951, Bar
celona, s/f, rdg. 12 v sig.




Sin embargo, ello no quiere decir que el origen de las acciones-
concuerde con el de las sociedades anonimas (4).

En efecto, la propiedad Papal, durante el pontificado de Paulo
IV (1555 a 1559), estaba dividida en acciones, amén de que en la
jurisprudencia de la época se encuentran datos sobre la trasmi
sion de esos documentos, la cual era frecuente y habitual. - -
STRACCHA (5), dice que los tenedores de esos tftulos no se cono
cfan entre ellos y que esto, -surﬁado a la libre y frécuente circula
cion de estos documentos, hacia suponer que se trataba de titulos
al portador.

TROPLONG, agrega que en el siglo XII existia un molino co
nocido con el nombre de Basacle, el cual estaba dividido en cier_
to nimero de partes llamadas saches o uchaux que posefa cada so
cio (pairiers o pariers) y eran negociables y cesibles (6).

Por otra parte WAHL, considera que TROPL.ONG no estd en
lo cierto respecto a la trasmision de las partes que componfan al

molino de Basacle, ya que estima poco probable que se hayan po -

(4) TROPLONG, Cit. por BUCHERE, ob. cit, n.8, pag. 3

(5) Cit. por WAHL, Traité Théorique et Pratique des titres au -
Porteur Francais et etrangers, Paris, 1891, L n. 198, pag.152

(6) E1 mismo Troplong, nos informa que existio otro molino ante_
rior al de Basacle, conocido con el nombre de Moissac, organi
zado en forma de sociedad, en donde sus partes (meules) eran
trasmisibles y negociables y tenfan todas las caraccensticas-
de las acciones modernas. V.BUCHERE, ob.cit, n.9, pag. 4




dido emitir los titulos necesarios para hacer constar los dere -
chos de los pariers (7).

En Italia tamk;ién se encuentran antecedentes de la accidn
en los Montes de Florencia (1336) y en una asociacion de acreedo
res del estado Veneciano (1345), ya que estaban organizados con
su capital dividido en acciones (8).

Al correr de los aiios y en el siglo XV, encontramos al Ban
co de San Jorge, con un cardcter especial respecto a sus accio -
nes, ya que su trasmisién solo dependfa de la voluntad de sus pro
pietarios y la sociedad sélo intervenfa para el cambio de nombre
de los titulares inscritos. Esta institucion estaba dividida en -

20, 400 loca alieneables a voluntad de sus poseedores, aun cuando
se necesitaba la intervencién de un fedatario. Cada acciogisté es-
taba inscrito en un registro o cuenta especial llamada colonna (9).

b). - Compaiifas Coloniales.

A pesar de que las acciones ya existfan con anterioridad, lo
mismo que aquellas instituciones de que antes hablamos, no fué-
sino hasta el siglo XVII cuando se empezd a normar sobre la ma--

teria, con el nacimiento de las compafifas coloniales, entre las -

(7) V.ob.cit, n.116 pag. 88, nota 6.
(8) V.WAHL, ob.cit, n.116, pig. 89, nota 1.

(9) V.WAHL, ob. cit, n. 116, pag. 89, nota 2; VAZQUEZ ARMI -
NI1O, ob. cit, pag 40.




que destacan la holandesa de las Indias Orientalesi, que data del a
fio de 1602, con un capital en acciones de séis millones y medio
de florir;es; bajo el modelo anterior, 1a Gran Bretafia reorganizé
la inglesa de las Indias Orientales, constitufda en 1612, con un ca
pital de setecientos cuarenta y cinco mil libras esterlinas;la com
paiifa danesa de las Indias Orientales, fundada en 1616; la compa-
fifa holandesa de las Indias Occidentales de 1621, en la que parti-
cipaba el Estado con un millon de florines; la compaiifa portuguesé
de las Indias Orientales de 1649; las compaiifas francesas de las-
Indias Orientales y Occidentales fundadas en 1664 (10). '

A pesar de que este capitulo se refiere a los antecedentes- |
historicos de la accion, creemos necesario hacer referencia tam
hién en el devenir histérico a la organizacién de las sociedades a
nonimas.

Cada compaiifa colonial surge con individualidad propia y no
estaban sujetas a una disciplina gene‘ral, sino que cada una encuen
tra su fundamento en una carta de autoridad, en la cual se definia

su constitucion y personalidad, as{ como, sus obligaciones y pri-

(10) V. CERVANTES, ob.cit, pig. 84, La Gran Bretana no sélo-

. reorgamzo la arriba citada, sino fundo la compaiifa de la Ba_
hia de Massachusetts, la de la América del Norte y la de la-
Bahfa de Hudson; BRUNETTI, ob. cit, t. I, pdg. 8.



‘viylegios' (11), es decir, se determinaba el émbitb de s‘hs atribu -
ciones que abarcaban simultdneamente aspectos rercantiles-y po
,11tzcos eran al decir de ASCARELLI instrumentos de conquista -
terr1tor1al y de comercio (12).
“En'la época de aparicion de las compaiifas coloniales, uo -

existian reglas fijas sobre su administracion. ‘A grandes rasgos

~ se puede decir que la gestion de la sociedad se encontraba en ma_

nos de los principales accionistas o altos dignatarios del Estado,
'quxenes se reservaban el derecho de nombrar y remover a los de
‘mds miembros de la administracion aunque no pocas veces tal fa_
cultad era compartida con el Estado (13).

A los principales accionistas se les reserva el derecho de -
eleccion pafa los cargos del consejo de administracion, asi com'o.
el fijar el dividendo, decidir sobre.los principalesl asuntos de la ~
gestion social, Para los otros accionistas, es decir, para los dé-
biles, estos asuntos eran secretoé, se tenfan que conformar con
percibir su dividendo y participar en el ca'pitél en el momento de_

la liquidacion, ''Solo al cabo de ‘mucho tiempo con la instauracion

(11) V. GEORGES RIPERT, Tratado Elemental de Derecho Comer -
: cial, trad.esp, Buenos Aires, l% St II pav 213 VAZQUEZ
ARMINIO, ob.cit, pig. 42. i e _ '
(12) Ob. cit, pdg.8.: Vi ‘ -
(13) Vv, GARRIGUES ob. cw, pag 12, VAZQU Z ARMINIO ob cit B
pag. 42. : '




de la junta general, como Organo de la sociedad anénima, los ac-
cionistas ordinarios mejoran algo en su situacion y consiguen -
cierto derecho a fiscalizar el régimen de cuentas, que al princi-
pio s6lo se ordenaba por perfodos de diez afios o més afios" (14).

El capital no se constitufa para todo el plazo de explotacion
del monopolio concedido en privilegio, sino para un viaje oa lo
sumo para una serie de ellos, al término de los cuales, se reem
bolsaba a los socios el importe de sus aportaciones junto con las
ganancias correspondientes; y al intentar la compaiifa otro viaje,
se llamaba otra vez a los socios o a otras personas para que eje
cutaran nuevas aportaciones (15).

Los documentos emitidos como acciones por las compaiifas
coloniales, correspondian a un recibo que extendfan con relacion
al libro en que se consignaba la cuantia de la aportacion y el nom
bre de la persona que la habfa realizado, por.lo que, eran sélo -

instrumentos probatorios. La admision a las compafifas se reali

(14) GARRIGUES, ob.cit, pdg, 13

(15) V.FISCHER, ob.cit, pag. 27 nos da un ejemplo de tal proce-
der en la compaiifa holandesa de las Indias Orientales en la -
que el accionista quedaba obligado a dejar su aportacion en el
fondo social por un plazo de dieciseis afios; mas tarde, debido
a la intensidad del comercio con las Indias, las compaiifas co
loniales tomaron un cardcter mas permanente lo que motivo-
que el capital se estabilizara y por lo tanto prohibieron el re
tiro de esas aportaciones; esta situacion se vio compensada-
para el accionista, por el caracter tan negociable que fueron-
adquiriendo esas acciones.




zabacon béée a una propuesta firmada, la que tenia que ser acep
o ‘thd‘g?y a tal ffn se llevaban los libros adecuados y se libraban cer
'tifiéados para la comprobacidn de la matriculacion (16).

~ Durante mucho nempo las acciones sélo fueron nomlnanvas'[; il

'y la trasimision se hacia por medlo de una inscripcidn en el lxbro

de accxomstas, sustituyendo el nombre del propietario por el del .

*adquirente (17).
No es sino hasta el sistema implantado por el banquero Law,,l;‘ e

es decir, a principios del siglo XVIII cuando aparecen los prime-

ros documentos al portador (18).

El banco fundado por Law en 1716 se organizé en forma de

sociedad comandita por acciones, las cuales eran nominativas -- -
(19). En el afio de 1717, este banquero, compro el privilegio de-
la compaiifa de las Indias Occidentales y en sus estatutos estipulo
lo siguiente: ''Las acciones son vistas como' mercancias y podran
ser vendidas, compradas y negociadas como mejor le parezca a-

su propietaric'(20) . Estos términos suponen, sin que se exprese

(16) V.BRUNETTI, ob. cit, t. Il pag. 13.

(17) V.FISCHER, ob.cit, pag. 26.

(18) V.WAHL, ob.cit, n. 200, pag 153; FISCHER, ob. cit, pag 26,

(19) V.WAHL, ob.cit, n.200, pdg. 153; FISCHER, Cit.por WAHL: -
dice que las acciones de la sociedad de Law eran al portador

(20) WAHL, ob. cit, n. 200, pag 154; MELON, Cit. por WAHL, dlce en
su obra Ensayos Politicos sobre el Comercio que la accion no
estaba sujeta a ninguna formalidad y era de facil circulacion-
lo que produjo una gran cantidad de valores..
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que las acciones eran al portador.

El cambio de acciones nominativas al portador, vino a favo
recer la circulacion de estos documentos, facilito el pago de los
mismos y lo que es muy importante, atrajo cuantiosos capitales,
los que se destinaron para organizar grandes empresas.FISCHER
dice que "el trdnsito de las acciones a la orden al portador, fué -
indudablemente lo que abrio cauce al rasgo que hoy se considera-
caracteristica sustancial de la sociedad anénima, a saber: la reg
ponsabilidad limitada" (21).

Desconocemos los motivos que orillaron a Law para que im
pusiera las acciones al portador, pero lo que si es conocido de to
dos es su ruidoso fracaso y el efecto que causé en la fortuna publi
ca de Francia (22).

La bancarrota del sistema de Law, trajo como consecuen -
cia que las personas le tomaran cierto recelo a las sociedades de
“tal tipo, asi como a las acciones al portador y hubieron que trans
currir varios afios para que se organizaran otra vez, pero lo que

resulta curioso es que siguieron emitiendo acciones al portador -

(23).

(21) Ob. cit, pdg. 26.

(22) V. HENRI SEE, Origenes del Capitalismo Moderno, México,-
1961, pag. 77.

(23) V.WAHL, ob.cir, n.200, pdg.154.

i
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En el afio de 1750, se fundd una compaififa de seguros mariti
mos, la cual se transformod en 1753 en compeiiia de seguros gene
rales, comprendiendo ademds el seguro contra incendio. En 1776
se fundo la Caja de‘Déscuento, que era una sociedad por acciones
" cuya funcion principal consistfa en el descuento de documentos co
merciales (24). Es claro comprender que el desarrollo del capita-
lismo en Francia después del desastre de Law, no se estanco si -
no que por el contrario se crearon compaiifas tan importantes co-
mo las apuntadas y otras que dieron lugar a engaiios y fraudes (25)

La corriente politica que originé la revolucidn de 1789, no
comulgaba con la naturaleza de las compafiias andnimas constituf
das, ya que estaban investidas de privilegios que parecian contra -
rios a la libertad del comercio, ademas de que con cierta frecuen
cia se prestaban a especulaciones frau;lulentas propiciandoel agio.
Tomando en consideracion lo anterior, en el afio de 1793 se supri
mieron las asociaciones conocidas bajd el nombre de "Cajas de -
Descuento” "Seguros de Vida" y en general, todas aquellas otras
cuyo fondo de capital descansa sobre acciones al portador, efectos
negociables o inécripciones en un libro y trasmisibles a voluntad,

prohibiéndose la constitucién de nuevas sociedades sin una autori

(24) V.SEE, ob.cit, pigs. 78 y 79.
(25) V. VAZQUEZ ARMINIO, ob. cit, pdg 49 y nota 113.
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zacién del cuerpo legislativo (26).

As{ pues, las acciones nominativas y al‘ portador se prohibie
ron con la sola voluntad del legislador.

Otro decreto del 17 vendimiario afio II, suprimid las compa
fifas financieras y prohibio el establecimiento de cualquier institu
cién de este género bajo ningiin concepto; sin embargo, después -
de las protestas presentadas por los afectados en virtud de tales-
decretos, la Convencidn expidio los dfas 1 y 4 pluvioso, afio II, -
nuevo decreto que levantaba la supresion a las sociedades estable
cidas para la construccion de canales, explotacion de minas y o -
tros establecimientos de utilidad publica, sujetando a los tenedo-
res de las acciones de estas sociedades al pago de un derecho de
registro.

Otro decreto del 26 germinal, afio I, declarc falso y super
fluo el decreto de 17 vendimiario y lo reemplazé permitiendo la -
constitucion de sociedades por acciones, pero manteniendo la pro
hibicion a las compaiifas financieras. Dos afios mds tarde, una ley
del 30 brumario afio IV, contenia este articulo: "La ley del 26 ger
minal afio II, que concierne a las compafifas y asociaciones comer

ciales queda abrogada" (27).

(26) V.BUCHERE, ob.cit, n.13, pag 6.
(27) BUCHERE, ob.cit, n.13, pig6; RIPERT, ob.cit, n.884, pig.
214; V.WAHL, ob.cit, n.201, pdg. 155.
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As{ pues, se autorizd laformacion de las sociedades por
acciones éin formular regla alguna acerca de su constitucion y
funcionamiento (28). Pero la confianza y el crédito estaban pro-
fundamente quebrantados, lo que origind, con exclusién del Banco -
de Francia qﬁe nacieran muy pocas sociedades de importancia,

Bajo el Imperio, el progreso del comercio y la industria se
interrumpio por las exigencias de las guerras y la incertidumbre
que dominaba a los espiritus; sin embargo, los redactores del -
Cédigo de Comércio francés (1807) comprendieron la necesidad
de favorecer la constitucion de sociedades por acciones, aunque
sujetdndola a autorizacién y reglamentando sus bases a fin de im
pedir en lo posible las operaciones inseguras (29).

'E1 Cédigo proclamaba en su articulo 36 el derecho absoluto
de las sociedades andnimas de dividir su capital en acciones al-
portador, pero en su articulo 37 sujeta a estas sociedades a una-
autorizacion especial de parte del Estado, dejando el campo abier
to a las comanditas por acciones las que no requerian autoriza -
cién alguna para su constitucion (30).

Las sociedades comanditas, emitieron principalmente accio

(28) V. RIPERT, ob.cit, n.884, pig 214.

(29) V. BUCHERE, ob.cit, n.15, pdg. 7; V.VAZQUEZ ARMINIO,
ob.cit, pags. 52y 53.

(30) V.WAHL, ob.cit, n.231, pig.171 y n. 232, pdg 172.
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nes al portador con el objeto de-activar su circulacion; pero esto

no era todo, ya que con la existencia de acciones al portador, los

socios comanditarios eludfan la prohibicion de intervenir en la-

gestién de los negocios sociales (31).

Mds tarde, las acciones emitidas por las comanditas, que_

' daron sujetas a ciertas restricciones, as{ como, el no autorizar

las sin antes haber hecho el pago de una parte mds o menos im-

‘portante del capital social (32).

El 24 de julio de 1867, con la promulgacion de la Ley de So
ciedades por acciones que suprime la autorizacion estatal para -
la constitucion de las sociedades andnimas, sujetando a estas al
régimen de disposiciones normativas, se disminuyd notablemen-
te el nimero de sociedades comanditas por acciones, pero lo que
resulta realmente interesante es que las acciones de estos dos ti
pos de sociedades sé emitieron principalmente al portador (33).

Las acciones al portador tuvieron una gran acogida en toda
Europa; asi en Alemania se constituyen con este tipo de acciones

la Prenssische Rhenansche Compagnie, la Stettin, el Banco de la

(31) V.WAHL, ob.cit, n.232, pag.172, cree que la circulaciénde
las acciones nominativas fué mas intensa que la de las accig
nes al portador.

(32) V. WAHL, ob.cit, n. 232, pag. 172.

(33) V. WAHL, ob.cit, n. 233, pig. 173.




o rrocarriles (34).

-f

Nobleza de Pomerame, as{ como las prOSperas com a 1as de fe-

" En Austria, se funda el Banc'o A:u‘_stria\cd’ @18

“te, con su 'capital dividido en acciones al pé;;;a;l

nominativas (35).
c). - Antecedentes en México.
En México, no se han encontrado datos sob:

_ta de aparicion de las sociedades anénimas, pero

ta clerto eg que a fines del siglo XV1II, ya operaban numerosas a

nénimas (36).
El articulo 30. del capitulo XI de las Ordenanzas de minas
decfa: “el estilo acostumbrado en Nueva Espafia de entender ima -

ginariamente dividida una mina en veinticuatro partes iguales, que

llaman Barras, subdividieudo también cada una de ellas en las—

partes menores convenientes, se ha de continuar y observar sin_

(34) V.WAHL, ob.cit, n, 234, pdg. 173.

(35) V. Ob.cit, n. 236, pag. 173.

(36) V. RODRIGUEZ RODRIGUEZ, Tratado de Sociedades Mercan
tiles, México, 1959, t.], pdg. 5.

ue si resul- o
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novedad como hasta aqﬁf "

Del artfculo 6o. se deduce que Ia barra daba derecho a un
voto, pero quien tuviera dos o mds, " su voto valdrfa menos que
la mitad". Ei propietario de una barra estaba en libertad de ven
derla con la condicion de avisar su venta a los otros poseedores-
para que ejercitaran el derecho del tanto (articulo 10) (37).

También tenemos noticias de que en Veracruz en 1789, se
fundd una sociedad andnima con un capital de doscientos treintay
nueve mil pesos, dividido en cuarenta y seis acciones y con una
duracion de cinco afos (38).

Otro antecedente, lo encontramos en la mina de la Luz en
Guanajuato (1794), la que estaba dividida segin el articulo 3o.de
Ié Ordenanza en veinticuatro barras (39).

En 1802 se constituyo la compaiifa de seguros maritimos de
Nueva Espaiia, dividida en ochenta acciones y en la que los socios
eran responsables de la integracion del capital social (40).

La primera reglamentacion en México sobre sociedades a -

(37)V. RODRIGUEZ RODRIGUEZ, Tratado...cit,t.], pag 5.

(38) v. MANTILLA MOLINA, Derecho...cit, n.452, pag. 330.

(39) V. Exposicion que el General Francisco Alcayaga hizo en de_
fensa de los derechos que legitimamente representa y de los’
suyos propios ante la Tercera Sala de 1a Suprema Corte de
Justicia. Publicada en México, 1851, por la Imprenta de
J. M. Lara.

(40) V. MANTILLA MOLINA, Derecho...cit, n.452, pag. 330.
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. nénimas se encuentra en el Cédigo de Comercio de 1854 (Lares),
en el cual se estipula que las sociedades anénimas son las que ca

recen de razon social.

Por lo que se refiere a las acciones dice:que la responsabi-
lidad de cada socio llega hasta donde alcance el valor de su accidn.
Asfmismo dispone que las acciones podran ser subdivididas en -

* partes iguales y ser representadas esas partes por medio de c€
dulas o billetes.

Estas cédulas no podian ser puestas en circulacion, ceder-:
se, venderse o en manera alguna enajenarse por los primitivos
accionistas, mientras no hubleran enterado realmente su importe

en la caja de la compaiifa. ; '

También se estipuld para el caso en que no se expidieran-
cédulas, que la propiedad de las acciones se acreditarfa mediante
inscripcion en los libros de la compaiifa.

La venta y cesién de las acciones que estaban inscritas en-
los libros de la sociedad, se hacian mediante declaracion firmada
a continuacién de la inscripcion que hacfa el vendedor, cedente o
alguna persona designada por ellos. Sin ese requisito, ni la venta
ni la cesidn producirfan efecto alguno en cuanto a la compaiifa.

Una vez realizada la venta o cesidn, el adquirente o cesio -

nario adquirfa los mismos derechos y contraian las mismas obli
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gaciones que tenian el véndedor y el cedente respecto a la socie-
dad (41). |

En el Cédigo de Comercio de 1884, encontramos en el arti-
culo 530 que el capital de la sociedad andnima se divide en partes
iguales a las que se les denomina acciones; las acciones podifan -
ser emitidas a favor de persona determinada, o sea, nominativas,
a la orden o al portador (articulo 531); estas normas no estaban-
contenidas en el Codigo anterior.

El articulo 532 presenta semejanza con su relativo del C6 -
digo de 1854 al hablar de los titulos provisionales; peroen el 533
encontramos que cuando el accionista no haya enterado la totali -
dad de su aportacion y se le hayan entregado titulos provisionales,
podran enajenarlos o cederlos, repercutiendo en sus nuevos po --
seedores, la obligacién de pagar las exhibiciones no efectuadas, -
pero con la pacticularidad de que si se trata de acciones al porta-
dor no existe tal obligacion.

Bajo el régimen del Codigo de 1884, podia quedar constitui-
da una sociedad andnima con la exhibicion de sélo el diez por cien
to del capital social (articulo 535).

No encontramos disposicion expresa respecto a los 1{mites-

~ de responsabilidad de los socios, a pesar de que en el Cddigo an-

(41) V. articulos 242 a 251 del Cddigo de Comercio de 1854,
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terior si se contenfa, pero dicha responsabilidad se deduce de la

lectura de los articulos 583y 584, que en su parte conducente di

cen: Los que contraten con las sociedades andnimas solo adquie- .~

ren derechos en contra de ellas v no respecto de los accionistas.

Agregéndose también que en caso de quiebra, los sindicos pod
dirigirse contra los accionistas que no hayan entregado !

dad de sus aportaciones hasta antes de declararse la_r‘ﬁ' S

plblica o por pdliza autorizada por_corxedb_r"tit'ula'd'

Las extendidas a la orden, mediante endos

deberdn registrarla en el acto en los libros de la compaiifa, expl
diendo o anotando la constancia respectiva”. Notese que es clara

la distincidn entre los tres tipos de acciones.

Resulta interesante hacer notar que el artchlo 545, [i‘mp‘o- ,

nfa a los accionistas morosos en el pago de sus exhibiciones , la-

i
i
I
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¢
{
I
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obligacion de cubrir intereses del uno por ciento mensual sobre
el importe de la exhibicion por el tiempo de mora.

Las normas contenidas en este Codigo son mds numerosas
que el Cédigo anterior y por lo que se refiere a las anénimas, -
creemos que reglamentaba mejor a dichas instituciones, pero tu
vo una vida bastante corta, ya que en el afio de 1889 se promulgd
otro Cédigo de Comercio, el cual sigue vigente, pero por lo que-
se refiere a las sociedades- mercantiles fué derogado en 1932 por
la LGSM.,

El articulo 178 del Cddigo de 1889 prescribia que "El capi-
tal de las sociedades anonimas se divide en acciones de igual va-
lor y éstas confieren a sus poseedores iguales derechos a no ser
que se haya estipulado lo contrario al constituirse la sociedad, -
con la posibilidad de que las acciones podfan ser nominativas o -
al portador" .

Nétese que este articulo es semejante al 531 del Cédigo an-
terior, pero con la particularidad de que se excluye la forma "a

la orden” para las acciones.

El articulo que examinamos, deja expedito el camino para-
la creacion de acciones de voto limitado o también para las prefe

rentes,

En el articulo 179, se fijaban los elementos que debfa conte
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ner toda accidn, tales como denominacién y domicilio; fecha de -

constitucidn, importe del capital social; nimero de acciones en -

qﬁe estaba dividido y monto de las exhibiciones efectuadas por los
socios; duracion de la sociedad; derechos concedidos a los accio-
nistas y por ultimo el que las acciones deberian contener la firma
de los administradores que determinara el estatuto.

La propiedad de las acciones nominativas, debfa ser proba_
da por un registro en los libros de la sociedad. La cesion podfa -
hacerse por medio de declaracidn hecha en el ”r'egistro, fechada y
firmada por el cedente y el cesionario y la cesidn de acciones al-
portador se verificaba por la sola tradicion del titulo (articulo -
181).

Para poder intervenir en las asambleas generales, los accio
nistas podian hacerse representar por mandatarios, constituyén-
dose éste en la forma establecida en los estatutos (articulo 210).

También encontramos disposiciones sobre el reparto de uti
lidades, sobre el pacto de intereses constructivos, sobre la for-

N

macion de un fondo de reserva asi como de la reconstruccion del
mismo (42), en fin un conjunto de normas que guarda bastante si-

militud con las que contiene la actual legislacion de sociedades -

anonimas de 1932.

(42) V.articulos 213, 214y sig,
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Il. ASPECTOS DE SU ESTUDIO.

Del estudio de los antecedentes histéricos de la accién, ob -
servamos la evolucién que ha experimentado al correr de los afios
desde considerarla como un simple documento probatorio hasta -
atribufrle en la actualidad el caracter de documento dispositivo.

De acuerdo con la doctrina, la accion puede estudiarse des-
de tres puntos de vista: como parte del capital social; conb expre
gion de la calidad de socio y; como titulo de crédito (43).

Como parte del capital social, la accién debe expresar el va
lor nominal de la misma, el que sélo serd variado si el capital de
la sociedad se aumenta o se disminuye.

La accién como parte del capital social, manifiesta la apor_
tacion del socio, pero ésta debe expresarse en dinero, aunque se
trate de aportacion de bienes (44).

La ’accién es una fraccion aritmética del capital social, idén
tica para todas las acciones y expresada en dinero (45).

Una vez constituida la sociedad, las acciones que forman el
capital, no pueden ser divididas en partes menores a las fijadas -
por los socios constituyentes debido a que, el primer parrafo del-

(43)V GASPERONI Las acciones de las Sociedades Andnimas;trad.

esp, México, pag. 6; en el mismo sentldo RODRIGUEZ RODRI-
GUEZ, Tracado .cit, t.1, Ea

§44)V RODRIGUEZ RODRIGUE gl’racado ..cit, t. I, pag. 253,

45) V. VICTTORIO SALANDRA.Manuale di Diritto Commerciale, -
Bolognia, 1949, pag.262.
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articulo 122 de la LGSM prescribe: "Cada accién es indivisible y,
en conseéuencia cuando haya varios propietarios de una misma ac
cidn, nombrardn un representante comun, y si no se pusieren de-
acuerdo, el nombramiento sera hecho por la autoridad jﬁdicial".
Mids adelante, en el capitulo siguiente, trataremos de resol
ver algunos problemas que presenta la indivisibilidad de acciones.
La éccic’m como parte del capital social, también debe tener
igual valor nominal que las otras emitidas por la sociedad (46). -
Sin embargo, en nuestra legis lacion sobre sociedades andnimas no
encontramos disposicidn que fije un minimo a ese valor nominal -

y al decir de RODRIGUEZ RODRIGUEZ, esta omision es extrafia,

ya que en materia de sociedades de responsabilidad limitada, se- *

ordena que las partes sociales han de ser multiplos de ciento (47)

Desde el segundo punto de vista, es decir, el de considerar
a la accion como expresion de la calidad de socio, podemos decir
que ésta, atribuye a su titular, un complejo de obligaciones y‘ de-
rechos frente a la sociedad; derechos y obligaciones que son con-
siderados como inherentes a la misma e independientes a la perso
na del titular (48).

Puede decirse que la accién es la "unidad de medida" de los
(46) V. articulo 112 de LGSM.

(47) V. Tratado...cit, t.1, pag.256.
(48) V. SALANDRA, ob.cit, pag. 262.
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derechos y obligaciones del socio, ya que la participacion en lag-
ganancias, en la cuota de liquidacion y en el voto, se determinan

en la "medida" del valor nominal y del nimero de sus acciones -

(49).

El estudio de los derechos y de las obligaciones de los so -
cios presenta problemas interesantes, que trataremos de resol -
ver en el desarrollo de este trabajo.

Estudiar el tercer aspecto que se le da a la accion, no resul
ta facil, a pesar de que la ley la califica como tftulo de crédito al
decir: ''Las acciones en que se divide el capital social de una so-
ciedad anonima estaran representadas por tftulos que servirdn pa
ra acreditar y trasmitir la calidad y los derechos de socio y se -
regirzin por las disposiciones relativas a valores literales, en lo
gue sea compatible con su naturaleza y no este modificado por la-
presente iey" (50).

Es decir, el saber si a la accion se le puede encuadrar den
tro del sistema de los titulos de crédito, presenta graves interro
gantes, que han ocupado a un sinnimero de autores y que a noso-

tros nos ocupardn en capitulo aparte de este trabajo.

(49) V. RODRIGUEZ RODRIGUEZ, Tratado...cit, t.I, pég. 267.
(50) V. artfculo 111 de LGSM.
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1. CONCEPTO DE CAPITAL SOCIAL

De acuerdo con los artfculos 91 fraccidn II, 93 fraccién 1y
I11 de la LGSM, podemos decir que: "la accibn es una parte frac-
cionaria dellc.a\pital social” (51).

Para entender lo sefialado en esos preceptos, creemos nece
sario estudiar qué es el capital social.

Después de hacer un estudio comparativo entre diferentes -
autores de nuestra materia, encontramos dos definiciones que se
complementan una a otra y que segln nuestro punto de vista, co-
rresponden a lo que realmente es el capital social.

LAMANA (52) define el capital social como la cifra inamovi
ble que se inscribe en el pasivo de la sociedad, correspondiente -
al valor de lag aportaciones en el momento de su consumacion y-
qde constituye la garantfa de los terceros que tratan con ella, '

Por su parte, RODRIGUEZ RODRIGUEZ nos dice "que el ca

| pital social, como valor nominal, es la cifra limite de aportacion
y de responsabilidad de los socios frente a terceros, y como pa -
trimonio, es la garantfa que la sociedad ofrece a sus acreedores-
y a sus accionistas" (53).

o ——————

(51) V.RODRIGUEZ RODRIGUEZ, Tratado...cit, t.I, pdg. 252,

(52) Cit. por GABRIEL AVILES CUCURELLA Y JOSE MA.POU DE
AVILES, Derecho Mercantil, Barcelona 1959, pdg. 143,

(53) Tratado...cit, t.1, pdg, 235.
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En las definiciones apuntadas, encontraimos como
nominador, que el capital social es la expres’iér.irkael"va
aportaciones hechas por los socios y el liffnyltéf'
dad de éstas. |
II. CLASES DE APORTACION. :

Por aportacion,debemos entender segin DE GREGORIO
contribucion de cada uno de los socios para la formacirérn' del
monio social” (54). |

Estas aportaciones pueden efectuarse en dinero o capita
pueden efectuarse en especie (55). e

Puede darse el caso de que la aportacion se haga e’r‘x‘rrmonédé‘i"‘ .
extranjera y que el valor nominal de la accién se sefiale en mone-
da nacional. Como en nuestro pafs a la moneda extranjera se vle-
considera como mercancia, a la aportacion asf efectuada se‘ le‘ciog
siderard como de bienes diferentes al numerario (56). : i‘ ,

Cuando las aportaciones se hagan en dinero, ‘el socio enire-

gard a la sociedad la canridad a que se compromet 6;'e’i1 lrfa;fror,ma,y P

términos que se hayan fijado en los estatutos. Puede convenirse-

(54) V. De las Sociedades y de las Asociaciones Comerciales, en -
Derecho Comercial; BOLAFFIO-ROCCO-VIVANTE, Buenos Ai
res, 1950, t. V1, vol.1, n.29, pdg.72.

(55) V.articulos 89, fracc. IV, 95, 100 fracc.ll, 141 LGSM; RIPERT,
ob.cit, pdg. 273.

(56) V.ROBERTO MANTILLA MOLINA, Las acciones de las Socie~
dades Mercantiles, México 1965, pdg. 122,
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en que las aportaciones en dinero no se hagan en su totalidad en
el momento de constituirse la sociedad o del aumento de capital
en su caso, y para esto se fija como minimo, para que sea valida
la aportacion, el veinte por ciento del valor de cada accion, de -
conformidad con la fraccion Il del articulo 89 de LGSM.

Tratdndose de aportaciones en especie, las acciones debe -
rdn ser depositadas en la caja de la sociedad, durante dos afios y
si en ese plazo, el valor de los bienes aportados disminuye en un
velnticinco por ciento, el accionista estd obligado a cubrir esa dis
minucidn, con el objeto de conservar la misma cantidad como ca-
pital social (artfculo 141 LGSM).

A cambio de esas aportaciones, la sociedad entregard a sus
aportantes, las acciones equivalentes a la suma suscrita (57).

Suscritas las acciones, éstas pueden ser pagadoras o libera
das, segﬁ:; el caso, es decir, si el socio aportd la totalidad de la
suma a la que se obligd, las acciones que se le entreguen se deng
minan liberadas y pueden ser emitidas al portador o nominativas,
Por el contrario, si el socio solo aporté el veinte por ciento de su
obligacion, o mds, pero no la totalidad, las acciones que se entre

-

(57) V.SALANDRA, ob.cit, pdg. 63, define a la accién como "el -
documento (mas propiamente llamado titulo accionario) entre
gado por la sociedad al titular de la accion para facilitar el g
jercicio de su derecho y su trasmision mediante la presenta -
cion y la circulacion del documento mismo.'
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gan son las llamadas pagadoras, las que necesariamente deberdn
sef nominativas. Cuando el socio pague integramente el valor de
su aportacion, tendrd derecho, si lo solicita, a que sus acciones-
sean al portador, salvo disposicion en contrario de los estatutos
sociales (articulo 117 LGSM).

La formacidn del capital social, como hemos visto, puede e
fectuarse también con aportacion de bienes distintos del dinero. -
Los accionistas de una sociedad pueden aportar muebles, inmue -
bles, patentes, marcas y algunos otros derechos con el objeto de
integrar el capital social, con la condicion de que, el valor de esa
aportacion, se exprese en dinero (58).

Las aportaciones en especie que se hacen a la socledad, se
entienden, salvo pacto en contrario, translativas de dominio, de-
tal forma que se podrd estipular que la aportacion se efectie en-
cualquier otra forma de uso o goce permitida por nuestro ordena-
miento legal y las acciones representardn en dinero, el valor de-
los bienes trasmitidos o de ese uso o goce (59).

El sistema de las aportaciones en especie, ha preocupado a
los estudiosos de la materia, asi como a los legisladores, ya que
el resultado de la experiencia .indica la tendencia a sobrevalorar-
(58) V.MANTILLA MOLINA, Las acciones...cit, pdg. 122,

(59) V.RODRIGUEZ RODRIGUEZ, Tratado...cit, t.], pég. 232; -
articulo 11 de LGSM.

b o B R S S
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las aportaciones en especie, ya sean de muebles inmuebles o con-

ST

cesiones, etc.

El hecho de que se sobrevaloren los bienes aportados, trae-

como consecuencia la lesion de los intereses de terceros y lo que

S B T R

es mads, se lesionan también los intereses de los propios accionig
tas (60).
En nuestro ordenamiento legal existen disposiciones que re-

glamentan las aportaciones en especie. En primer lugar, las accio

nes que correspondan a esas apor;aciones, deben estar fntegramen
te pagadas, es decir, deben ser acciones liberadas y por lo tanto
pueden ser nominativas o al portador (61) en segundo lugar, debe_
rdn permanecer en prenda en la sociedad, durante dos afios (62).
Ademads si en este plazo resulta, que el valor de los bienes aporta
dos es inferior en un veinticinco por ciento del valor por el cudl-
fueron apor'tados, el accionista estd obligado a cubrir la diferen-
cia a la sociedad (63).

Creemos conveniente que deberfa contener un articulo semg

jante al del Codigo Civil italiano de 1942, en el que se somete a -

(60) V.MANTILLA MOLINA, Las acciones...cit, pdg.144.

(61) V. articulos 89 fraccion IV, 116 y 117 LGSM; MANTILLA MQ
LINA, Las acciones...cit, pag. 145,

(62) V. articulo 141 LGSM.

(63) V. RIPERT, ob. cit, pdg.277; articulo 141 LGSM.
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las aportaciones en especie a un avalio previo, el cual sélo podrd
ser practicado por personas designadas por el Estado, lo mismo-
sucede, segin nos informa MANTILLA MOLINA en el derecho nor
teamericano (64).

El problema se resuelve en parte, ya que la LGSM en su ar-
ticulo 6o. dice que en la escritura constitutiva de una sociedad de_ o
berd contenerse cuando existan aportaciones distintas del dinero; |
la mencidn del valor atribuido a estas y el criterio seguido para -
su valoracién,

Conjugando las definiciones de capital social y las nociones
dadas sobre las diversas clases de aportaciones, podemos afirmar
que el capital social estd dividido en acciones, o sea, en u’tplos -,

representativos de una participacion en un ente capitalista (65).

IIl. ACCION Y CUOTA. Ry

Segiin RODRIGUEZ RODRIGUEZ, algunas legislaciones dis- i
tinguen entre accion y cuota, para referirse a las partes en que-
se divide el capital social {(66).

Muchos autores se han ocupado en marcar las diferencias,
pero la que nos parece mds acertada es la apuntadé por CARNELU:
(64) V. Las acciones. ..cit, pig. 144,
(65) V. ENRICO SOPRANO, Societd Commerciali, Turfn 1934, vol.

I, pdg. 439; BRUNETTI, ob.cit, t.IL n.401, pdg.9l; MANTL

LLA MOLINA, Derecho...cit, n. 502, pig.370.
(66) V. Tratado.. .cit, t. I, pag.253.
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TTI1 (.67), quien afirma que el criterio diferenciador estd en la re-
lacién que existe entre la acclén como derecho de participacion en
la sociedad y el titulo que lo representa.

La esencia de la distincion entre sociedad por cuotas y so -
cledad por acciones, estd en la incorporacidn real del derecho de
socio en un documento representativo de la participacion en el ca
pital social; por tanto, serdn acciones las participaciones ;ptas -
para ser representadas en un documento, y la cuota, quedard ca-
racterizada sdlo en forma negativa, esto es, como aquella forma
de participacidn social que no es susceptible de ser incorporada-
en un documento.

Asf{ pues, para distinguir la accidn de la cuota, es necesario
conocer y comprobar la relacion que la participacién social tiene
con la persona o con el capital aportado. La participacion social-
se llama ;;uota, siempre que no pueda representarse en un titulo-
valoir. y la atribucion de ella se hace principalmente en considera
cion a la confianza que su titular inspira a la sociedad; por otro -
lado, se llama accidn a la participacion que permite su represen-
tacion en un titulo-valor, sin que tenga mayor trascendencia la ca

lidad de la persona a quien se le atribuye (68).

(67) Cit. por GASPERONI, ob. cit, pig. 10. -
(68) V.GASPERONI, ob.cit, pdg. 11.




IV. CONCEPTO DE PATRIMONIO SOCIAL.

Juzgamos conveniente definir lo que es patrimonio social y
tratar de diferenciarlo del capital social,

RODRIGUEZ RODRIGUEZ define al patrimonio social como
"la totalidad de los valores patrimoniales reales de la sociedad en
un momento dado"” y agrega que el patrimonio de una sociedad es~
ta expuesto a cont{nuas variaciones, en cambio el capital social -
es una cifra normalmente constitutiva y poco variable, con la que
la sociedad nace y que la acompaiia durante toda la vida, pues pa-
ra modificarla es preciso rectificar la escritura constitutiva. -

"Frente al capital social como cifra aritmética, debe situarse el-

patrimonio social como suma de valores, como conjunto de todas- .

las relaciones juridicas de la que es titular la sociedad, relacio -
nes de propiedad, de goce, de garant{a, sobre bienes corporales-
e incorporales™ (69).

Entre el capital y patrimonio, existen diferencias esenciales

como son las siguientes:

El capital es la expresién numérica del valor nominal de la-

totalidad de las acciones. El patrimonio por
constitufdo por un conjunto de valores

mercancias, créditos y deudas.

(69) Ob. cit, t.1, pdg. 233.

S T T
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Otra distincion es que capital es una cifra matemdtica, sola
mente alterable con las formalidades necesarfas, en cambio, el-
patrimonio estd en constante variacion, en cuanto a su nimero y-
valor, segiin las fluctuaciones de 1a compaiifa (70).

Como una distincion mds, puede sefialarse que el capital so
cial es una expresion de garantia para los acreedores; una cifra pu
ramente ficticia con arreglo a la cual se regulan y determinan las
participaciones de los accionistas. Funcion que no desempefia el
patrimonio social.

Como el capital no es igual al patrimonio, segln quedé asen
tado, la accidn ademds de expresar una fraccidn de aquél, lo es-
también del patrimonio y no sélo en el momento de la liquidacion,-
sino como derecho a una parte del valor del patrimonio en cada mo
mento determinado, circunstancia que, al decir de RODRIGUEZ-
RODRIGUEZ se refleja en su cotizacion bursdtil o comercial de -
donde nace la distincion entre el valor nominal de la accion y va -

lor real de la mismaf71)

V. NORMAS PROTECTORAS DEL CAPITAL SOCIAL

Debido a que el capital constituye una garantia para los acree
dores.de la sociedad y para sus accionistas, se han dictado normas
(70) BRUNETTI, ob.cit, t.1l, pdg. 78; AVILES Y POU, ob.cit, pig.

43,
(71) V.ob.cit, pag. 16
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protectoras para su existencia y conservacién,

Acerca del concepto de tutela del capital y siguiendo a ASCA
RELLI (72), podemos clasificar dos series de normas; las .prt'm.e-
ras, reguladoras de la constitucion de la socledad andnima, que -
procuran que el valor efectivo de su patrimonio no sea.inferlor al
capital; las segundas, que tratan de proteger la integridad del ca-
~ pital durante Ia vida de la sociedad. Entre las primeras podemos-
mencionar las que prohiben 1a emision de acciones a menos de su
valor nominal, las que obligan a fijar Ia cuantfa del capital, asf-
como indicar la parte exhibida del mismo y la forma en que deba -
pagarse la parte insoluta de las acciones, las que reglamentan la
valoracién de las aportaciones en especie (articulos 6o. fraccion-
VI, 91, 115, 117, 125 fraccién V y 141 LGSM). Entre las segundas;
las que impiden la distribucion de dividendos anticipados o fict{ -
clos, las que imponen la constitucion de la reserva legal, las que
en caso de pérdida, impbnen la reposicion del capital antes de cﬁ_s_
tribufr dividendos, las que reglamentan la reduccion del capital-
anterior, etc. (articulos 9, 18, 20, 135, 158 fraccion Il y demdg-
conducentes de la misma ley) (73).

Creemos conveniente indicar que las acciones son indivisibles

(72) V.Ob. cit, pag. 29. :

(73) V.RODRIGUEZ RODRIGUEZ, Tratado...cit,t.], pags.237 y
sigs.
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de conformidad con lo que establece el articulo 122 de LGSM, de
tal manera que si existen varios propietarios de una accion,estos
deberdn ejercitar sus derechos a través de su representante cd-
mun,

La razon de este principio de indivisibilidad, consiste en -
que el fraccionamiento del capital en acciones se hace en la escri
tura social de tal manera que una subdivision de las acciones, im_
plicarifa una modificacion a dicha escritura,hecha en forma unilate
ral, avocandose sus autores facultades que correspondena la a -
samblea extraordinaria de accionistas y con violacion del princi-
pio de igualdad en valores y derechos consignados en ei articulo-
112 (74).

La indivisibilidad segin MANTILLA MOLINA, puede enten-
derse en dos sentidos; por una parte como una limitacion de los -
derechos éel accionista, impidiéndole fraccionar la totalidad de -
los derechos que la accién le confiere, lo Que a su vez constituye
una forma para el mejor funcionamiento de la sociedad, y por la-
otra, que el representante no puede enajenar los derechos cuyos-
titulares son varias personas, es decir, la sociedad no tratard nun

ca con mds de una persona como accionista, ya que no puede ser

(74) V. RODRIGUEZ RODRIGUEZ, Tratado...cit, t.], pég. 254. -
articulo 112 LGSM.
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multiplicado el nimero de sus propios accionistas (75).

La multiplicidad de duefios de una accion puede deberse a -
situaciones contractuales (suscripcion, compra, domacidn, reduc-
cidn, capital etc) o no contractuales (sucesion) (76).

Asf al suscribir acciones, se puede presentar el caso de que
un socio tenga derecho a un cierto nimero de ellas y ademds dere
cho. a una fraccion y otro tanto puede suceder en caso de disminu -
cion de capital.

Estas situaciones resultan anormales de conformidad con el
principio de la indivisibilidad de las acciones y consideramos acer
tada la solucidn que ofrece MANTILLA MOLINA, para tales casos,
al proponer que la sociedad puede certificar que un determinado -
accionista es poseedor de una parte fraccionaria, la cual se reten
drd en la caja, hasta que el socio redna la unidad y solo asi se le
entregara (77).

En caso de sucesion, el representante comun de los herede-
ros serd el albacea, quién durard en su funcidn hasta la adjudica -
cidn, v en lo sucesivo los adjudicatarios nombraran al represen -
tante en los términos del articulo 122 de LGSM (78).

Finalmente, podemos definir a la accion como parte del ca -

(75) V.MANTILLA MOLINA, Las acciones...cit, pag. 72.
(76} V. RODRIGUEZ RODRIGUEZ Tratado...cn, t.1, pag. 255.
{77) V. Las acciones...cit, (k,)aU%:

(78) V. RODRIGUEZ RODRK Z, Tratado...cit, t.1, pdg. 276,
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pital social, como una fraccién aritmética de éste, expresada en
dinero y en sf indivisible, que representa la aportacién hecha por

el socio.
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1. CLASIFICACION DE LOS DERECHOS DE SOCIO.

Antes de estudiar los derechos y obligéciones de los socios
frente a la sociedad; es conveniente hacer la clasificacion de log -
mismos. Segfm. MANTILLA MOLINA, los derechos se pueden divi -
dir en los de contenido patrimonial y los de cardcter corporativo ;-
los primeros "facultan al socio para exigir una prestacion que ven-
drd a sumarse a su patrimonio”, los segundos carecen de ese cardg
ter, va que no tienen un "valor apreciable en numerario ni mediante
éu ejercicio se obtienen bienes que puedan valuarse de tal modo". -
Seg,én el mismo autor, los derechos de contenido patrimofxial son -
esencialmente dos: "'el derecho a participar en el repaﬁo de utilida
des" y "el derecho de obtener la entrega de una parte del patrimo -
nic de la sociedad al disolverse ésta" (79).

Por otro lado, opina que los derechos de cardcter corporativo
son sumarﬁente variados y con afdn de ordenarlos los agrupa en dos
clases a saber: “poder para integrar los organos sociales y derecho
de obtener de algunos Grganos sociales la realizacién de actos que-
permitan o faciliten el ejercicio de otros derechos de socio".

Por su parte, RODRIGUEZ RODRIGUEZ nos ofrece otra clasi
ficacion de los derechos de los accionistas, dividiéndolos en dos -

grandes capitulos: el primero en patrimoniales y; el segundo en de-

R

(79) V. D=recno. . . cit, n. 277, pdg. 212,
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rechos de consecucién. Los patrimoniales los dwide finéiﬁale’s' o

y accesorios; dentro de los primeros se encuentran comprendidos -
el derecho al dividendo, al dividendo preferente, a la cuqta de 11qu_; : he
dacion y a una aportacién limitada y; en 105 segundos, se inéluyén;- }
el derechoa obtener certificados provisionales y acciones;r,
de acciones, trasmision de éstas y obtencion de acciorjlegg—;cj' 7

Por otro lado, los derechos de consecucidn los divide en admi
nistrativos y de vigilancia, en log primeros o administrativos, se
agrupan el derecho a la convocatoria, a la participacion en la asam-
blea, a la redaccién del orden del dia, a la representacion, al voto
al aplazamiento de los acuerdos y a la suscripcion de nuevas accio_
nes; en los segundos o de vigilancia, se comprenden el derecho a-
la aprobacidn del balance a la determinacién de honorarios de los -
administradores y comisarios, a la aprobacion de la gestién social,
a denunciar a los comisarios de los actos de los administradores -
que se consideran conirarios a la ley o a los estatutos, a la impugna
cién de los acuerdos sociales y a la suspensidn de la ejecucion de -
los acuerdos (80).

A continuacidn estudiaremos los derechos de los socios, ape-
gdndonos en la medida de nueétras posibilidades a la clasificacidn -

de RODRIGUEZ RODRIGUEZ.

(80) V. Tratado. ..cit, t.], pigs. 373y 374..
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II. DERECHOS PATRIMONIALES.
a) - Participacion en las ganancias sociales. ‘

Dentro de los derechos patrimoniales, veremos en prime; té_:_'
mino el mds imporrémte, que es el de la participacion en las ganan_
cias de la sociedad (81); y su mayor importancia tiene su fundamento
en la naturaleza y estructura misma de la andnima, ya que en nueg_
tros dfas son numerosaé las personas que se interesan por esa for_
ma social porque con frecuencia reportan cuantiosos dividendos - =«
(82).

Siguiendo a URIA, podemos definir al dividendo como la parte
de las utilidades que corresponde a cada accion en un ejelrcicio so -
cial determinado, cuya fijacion definitiva encomienda la ley a la a -
samblea de socios (83).

"Dividendo- dice RODRIGUEZ RODRIGUEZ- es el beneficio -
neto pagader'o periodicamente a cada accidn de donde se deduce el-
concepto del derecho al dividendo, del que podemos decir que es el -
que tiene el titular de cada accidn de participar en el beneficio neto

perfodicamente distribuido" (84).

(81) V.RODRIGUEZ RODRIGUEZ, Tratado...cit, t.], pdg.374; MAN
TILLA MOLINA, Las acciones...cit, pag.235; RODRIGO URIA
en Comentario a la Ley de Sociedades Anonimas de JOAQUIN GA
RRIGUES Y RODRIGO UR1A, Madrid 1952, t.1, pdg.401.

(82) V.GIANCARLO FRE, Commentario del Codice Civile, Roma --
1951, Libro Quinto, pdg.163.

(83) V.GARRIGUES Y URIA, ob.cit, t.I, pdg. 402.

(84) V. Tratado...cit, t.1, pdg. 374.
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Por su parte VIVANTE, nos dice que el derecho a exigir el di '
videndo estd subordinado a dos condiciones, una suspensiva, de que
" el dividendo resulte de balance aprobado por 1a asamblea; y otra re
solutiva, de que 1a asamblea no modifique el estatuto suspendiendo
su pago, por ejemplo, para constituir un fondo de reserva especial
(85).

Dicho lo anterior, debemos distinguir fundamentalmente entre
derecho de participacion en las futuras ganancias de la sociedad (de
recho al dividendo) y el derecho que nace dé la determinacion de un
beneficio, susceptible de ser reportado en un determinado ejercicio
social (crédito del dividendo) (86).

El primero es un derecho abstracto, esencial a todo accionis .
ta, ya que se puede pedir que la asamblea general resuelva sobre-
su distribucion; es un derecho que se ejercita ante €sta, constituyen
do por regla general una de las finalidades sociales (87).

~ Abhora bién, las estipulaciones que excluyan a los socios de
participar en las ganancias, no producen efecto alguno, aunque esto

no excluye la posibilidad de que una vez que la sociedad acuerde la

(85) V.ob. cit, t.1I, pdg.304; articulos 17, 18, 19 de LGSM.

(86) V. BRUNETTY, ob.cit, t.1I, pdg. 535.

(87) Se dice que por regla general en vista de que puede suceder que
en caso de existir utilidades, estas no se repartan entre los so
cios, sino que se destinen para lograr un fin determinado, el-
que debera estar expresamente indicado en los estatutos. V.-
MANTILLA MOLINA, Las acciones, ..cit, pag. 236.
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distribucion de utilidades, el socio pueda renunciar a ella (artfculo
17 LGSM). | |

El segundo o sea el derecho como crédito del dividendo, es -
un derecho actual e incondicional, puesto que no puede ser modifica
do o limitado por sucesivas pérdidas o por futuros balances cerra -
dos con déficit. Al aprobarse el dividendo, este derecho entra en -
el patrimonio del accionista como un valor patrimonial propio (88);
en consecuencia, una vez que ocurre dicha determinacion, el accig .
nista puede comportarse como un tercero frente a la sociedad, ce-
der su derecho, trasmitirlo e incluso, en caso de quiebra, actuar-
como acreedor, ya que el dividendo acordado es inafectable por pér
didas posteriores (89).

Este derecho, una vez que se ha atribuido como ya hemos vis
to, puede ser renunciado.

Segﬁ.n URIA, del derecho al dividendo o derecho de crédito -
del dividendo, nacen las siguientes consecuencias: (30).

1. - Los acclonistas son acreedores de los dividendos a partir
del momento en que la asamblea determina su reparto (derecho de-

crédito del accionista) (91).

(88) V.MANTILLA MOLINA, Las acciones...cit, pag.236,

(89) V. RODRIGUEZ RODRIGUEZ, Tratado...cit, t.], pdg.376; --
URIA en GARRIGUES Y URIA, ob.cit, t.I, pag. 401,

(90) En GARRIGUES Y URIA, ob.cit, t.I, pdg. 403.

»

(91) V. MANTILLA MOLINA, Las acciones...cit, pag.238.
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2. - La asamblea no puede volver sobre sus acuerdos con ob-
jeto de decidir gue no se repartan los ya concedidos o para que se
repartan solo en parte.

3. - Los dividendos acordados conforme a balance correcto y
verdadero, -deben ser repartidos a los socios aunque l1a sociedad su
fra pérdidas con posterioridad al acuerdo, porque cada ejercicio -
debe de ser objeto de cuentas separadas y de un distinto reparto de
beneficios,

Debemos tener presente, que si es cierto que los accionistas
tienen el derecho de pedir a 1a asamblea que determine sobre la dis
tribucion de diﬁdendos, no es menos cierto que no tiene derecho a
pedir que se repartan, es decir, no puede pedir a la asambleg que
efectivamente se repartan. El accionista puede exigir la aprobacion
del balance y, por lo tanto que se establezca la existencia de utili-
dades; pero carece de derecho para obligar a la asamblea que esas
utilidades sean repartidas en forma de dividendos (92).

Si en los estatutos sociales no se ha pactado nada acerca del
reparto de dividendos, la ley deja en cierta libertad a la asamblea
para acordar la reparticién de €stos, respetando siempre la igual-
dad que debe imperar entre tt;dos los accionistas y guardando la de

bida proporcion con las cantidades aportadas segin lo ordenan los=-

(92) V. RODRIGUEZ RODRIGUEZ, Tratado...cit, t.I, pig.377.
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artfculos 16, 112 y 113 de LGSM. |

Sin embargo y no obstante lo hasta aqui{ dicho, ello no impi -
de que la asamblea, habiendo utilidades, tome acuerdo en el senti- .
do de no distrii)ufrlas, con pretexto de la creacion de tal o cual re
serva o simplemente dejar pendiente su distribucion. Puede suce -
der qhe en tales casos la minoria esté en desacuerdo con tal deter,
minacidn, pero de conformidad con nuestra legislacion no pueden-
impugnar tal deliberacidn, con el argumento de abuso o desvio de-
poder, ya que no existe ningun precepto legal en el cual apoyarlo .
(93).

A pesar de esto, autores como GARO opinan que ‘la asamblea
no podra acordar que indefinidamente se postergue la reparticién ~
de utilidades, porqué esto significarfa desvirtuar la definicion le -
gal de la anSnima. alterar las bases fundamentales de la cons titu-
cidn de la .sociedad y herir derechos esenciales de los accionistas;y

"sin losg cuales no hubieren suscrito acciones (94).

Por su parte MANTILLA MOLINA, opina “"que la finalidad per
seguida por los accionistas es el reparto perfodico de las utilidades
y que se vulneraria esencialmente el negocio social si se permitie

ra a una mayorfa, no siempre bien intencionada, privar del repar_

(93) V. RODRIGUEZ R’ODRIGUEZ, Tratado...cit,t. ], pég. 377.
(94) V. Sociedades Anonimas, Buenos Aires, s/f, t.1,n. 666, pdg.584
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to de utilidades al accionista que persigue como finalidad esencial
dicho reparto” (95).

En nuestra opini'én,'insistimos, ya que no existe impedimen-
to legal, qbe la asamblea pueda acordar en cada ocasion, la no dig.
tribucidn de dividendos, ya que no encontramos sancidn alguna,

La reparticion de las ganancias sociales, presupone la cele-
bracidn de una asamblea ordinaria reunida precisamente con ese-
objeto, en la que se haya aprobado el balance respectivo. (articu -
lo 172 y 181 de LGSM) (96). Cuando la sociedad haya operado con -
pérdida del capital social, no se podrdn repartir las ganancias, en
tanto no se cumpla con lo ordenado por el articulo 18 de la propia-
ley; es decir, no se repartiran dividendos sino después de que el - .
capital sea reintegrado a su cifra inicial o disminuido legalmeénte y
por lo que se refiere a la reserva legal, hasta que se haya separa-
do el cinco por ciento como minimo, para su constitucién (97).

Una vez cumplidos estos requisitos, nos surge la duda de sa
ber en que medida debe participar el socio en la distribucion de e-
sog dividendos.

Cualquier problema sobre la forma de la distribucion de uti~

(95) Las acciones...cit, pig. 235.

(96) V. RODRIGUEZ RODRIGUEZ, Tratado...cit, t.I, pdg.378.

(97) V. BRUNETTI, ob.cit, t.1I, pag. 536, V,articulos 9, 18, 19, -
20, 21, 22 LGSM.
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lidades, queda resuelto con el texto preciso del articulo 117 de --
LGSM, que en su parrafo segundo prescribe. .;"la distribucion de-
las utilidades y del capital social, se haréd en proporcion al importe
exhibido de las acciones".

Cuando se trate de acciones sin valor nominal, rige el mismo
principio, aunque la proporcién no se establecera con referenciaal
inexistente valor nominal, sino al efectivo en la proporciéﬁ que ha-
ya, entre lo desembolsado y el valor de la emision (98).

Otro problema surge en el caso de acciones de voto limitado,
las cuales participan econdmicamente en una proporcion mayor que
las acciones ordinarias. Esta proporcion debe establecerse en los-
estatutos y en los propios titulos, En caso de que no se haya esta -
blecido tal proporcidn, la ley ordena que no podrdn asignarse divi-
dendos a las acciones ordinarias sin que antes se pague a las de vo
to limitad<; un dividendo de cinco por ciento y que cuando en algin-
ejercicio, no haya dividendos o sean inferiores a dicho cinco por -
ciento, se cubrird éste en los afios siguientes con la prelacion indi
cada. (articulo 113 de la LGSM). Lo anterior establece que lo que
se tenga que pagar de dividendos en esta clase de acciones es acu -~
mulable a ejercicios venideros, lo cual no sucede con las acciones

ordinarias, en las que si no se reparten dividendos, porque no los_

(98) V. RODRIGUEZ RODRIGUEZ, Tratado..:cit; t.1, pig. 382.

P T TR
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huiao o porque no se acordd su reparticion, lo que se dejo de pagar
no se acumula a afios posteriores.

Puede darse el caso de que la sociedad garantice a sus accig,
fiistas el reparto de un .dividendo. A este respecto conviene decir -
antes de seguir adelante, que una sociedad no puede garantizar la
existencia de utilidades, ya que estas dependen de un balance que -
efectivamente las arroje y de permitirse tal garantia, si la socie -
dad las obtiene, la cantidad que se repartiera disminuird él capital

social con grave quebranto para los terceros (99).

Sin embargo, es posible que un tercero sea quien garantlce =

a los accionistas de una sociedad la reparticion de ut1l1dades como

serfa el caso de una gran sociedad que absorba una peq'ueﬁa’yfébii"-’ [EA

el objeto de hacer atractiva la operaci6n, garantice la distribucion

de una cierta cantidad, aiin cuando la sociedad no obtenga ucilidades.

También puede suceder que el Estado sea quien g“av'fé

tribucidn de dividendos (100).

Para preveer tal circunstancia se cre6 el artic

(99) V.MANTILLA MOLINA, Las acciones...cit, pag 239,

(100) V.MANTILLA MOLINA, Las acciones., cif, pdgs. 239y 240,
Un caso real lo encontramos en la Compafifa constructora del
ferrocarrll de Orleans (1838) en la que por lev de 1840 se au-
torizd al Ministro de Obras Plblicas para que, en nombre del
Estado, garantizara a los suscriptores de acciones la percep
cién de un dividendo minimo. V.BUCHERE, ob. cit, pig. 14.

R
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LGSM, por medio del cual, se pueden pactar en favor de loé accio-v
nistas un dividendo fijo que lleva el nombre dé interes constructivo.

El nombre de interes constructivo, proviene de que en algu -
nas sociedades en el perfodo de iniciacion de actividades y quiza du
rante un plazo mayor, no ohtienen utilidades, lo que puede acarrear
el desaliento de sus accionistas y por tal circunstancia se hace ne-
cesario estimularlos,

.Dice la ley que se podran repartir intereses durante tres a -
fios a los socios, siempre que no excedan del nueve por ciento anual,
cargandose €stos a gastos generales (101).

De este precepto podemos sacar las siguientes cénclusiones:-
en primer lugar, nunca podrd disminuirse el capital social por pa-
go de esos intereses en mas de un veintisiete por ciento y, en segun
do lugar, opinamos igual que MANTILLA MOLINA, que los intere-
ses repartidos, no se deben cargar a gastos generales, ya que de-
ser asi, se puede dar el caso que una vez que la sociedad empiece-
a obtener utilidades, no puedan repartirse, ya que habrd que reinte
grar el veintisiete por ciento del capital social perdido (102). En-
cambio si se llevan a otra cuenta, €sta podrd amortizarse en cier-
to tiempo y si se podrdn repartirse utilidades (103).

(101) V. artfculo 123 LGSM.

(102) V.articulo 18 LGSM.
(103) V.MANTILLA MOLINA, Las acciones...cit, pag. 242,
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Por {ltimo podemos decir que el pago de dividendos debe ha-
cerse contra los cupones que las acciones lleven adheridos, entre,
gdndose estos, en el momento del pago. Los cupones podran ser al
‘portador aun cuando las acciones sean nominativas (articulo 127 -
LGSM) (104).

En caso de violacion del precepto y que‘ una sociedad emita-
acciones sin llevar adheridos cupones, creemos que el pago de divi
dendos debe hacerse contra la exhibicin de l1a accidn. Y ello loa
firmamos por considerar que los cupones no son esenciales a la ac
cién, sino que se trata de titulos accesorios cuya falta no acarrea-
la nulidad del principal. (artfculo 125 LGSM).

Por otro lado, el mismo articulo 127 de la LGSM prescribe -
que los certificados provisionales podrdn tener cupones. Esta dis-
posicion nos parece objetable ya que no 'sen’a practico que se emi-
tieran certificados provisionales con cupones, pues éstos tienen -
por disposicion de la ley, un afio de vida y cuando mucho servirdn -
para un ejercicio social, ya que transcurrido dicho tiempo 1a socie
dad debera emitir las acciones que son los tftulos definitivos (105).

b). - Cuota de liquidacion.

Otro derecho que de aCt'xerdo con la clasificacion de RODRI -

(104) V. RODRIGUEZ RODRIGUEZ, Tratado...cit, t.1, pag.381..

(105) V. MANTILLA MOLINA, Las acciones...cit, pag.74; articu-
lo 124 LGSM.
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rén un balance final en el que se indicard la parte que a cada gocio
le corresponda del haber social, ' |

Aprobado el balance por la asamblea se procedera a pagar a
los accionistas lo que les corresponda contra la entrega de las ac-
ciones (106).

A partir de este momento el accionista adquiere un derecho-
similar al de acreedor, o sea el de reclamar la parte que le corres
ponda (107).

Toda accion atribuye un derecho a una parte proporcional del
patrimonio neto resultanté de la liquidacion, salvo los derechos es.
tablecidos en favor de especiales categorias de accionistas como -
son las de voto limitado, las que se reembolsaran antes que las or
dinarias y por lo que se refiere a las acciones de goce, concurrirdn
con las no reembolsadas, pero se deberd liquidar primero a éstas-
y después'a las de goce (108).

Como se ha visto, es posible que, al liquidarse una sociedad,
los accionistas recojan justamente lo que aportaron al constituirse
ésta; sin embargo esto resulta dificil (109), pues necesariamente -
deberfan coincidir capital y patrimonio y lo normal es que reciban-
(106) V.articulos 234 a 249 LGSM.

(107) V.GARO, ob.cit, n. 674, pag. 592.
(108) V.FRE, ob.cit, pag.164; articulos 113 y 137 LGSM.

(109) V. ALEZZANDRO GRAZIANI, Diritto delle Societd, Napoli, -
1931, n. 41, pag. 162.
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GUEZ RODRIGUEZ, se encuentra entre los patrimoniales, es el de
recho a la cuota de liquidacion.

La sociedad como toda persona, estd sujeta a que un dfa lle-
gue el fin de su existencia. Este fin puede llegar de diferentes ma-
neras, pero en todas y cada una de ellas nos encontramos con la fa
se de la liquidacion.

El procedimiento de disolucion y liquidacion de una sociedad
ofrece un sinnumero de problemas, de los cuales no nos ocupare -
mos por constituir un tema que no estd dentro del que nos ocupa y
solamente nos referiremos a €1 para tratar el punto relativoa la-
cuota de liquidacion.

Disuelta la sociedad, el liquidador o liquidadores, procederan.
a finiduitarla, conforme a las reglas establecidas en los estatutos
o, ensu caso, conarreglo a la resolucién que tomen los socios en

el momento en que se acuerde o reconczca la liquidacion de la so-

ciedad.

A falta de estipulacion en los estatutos o del acuerdo de la a-
samblea, los liquidadores formuléra’n inventario del activo y pasivo
de la sociedad y procederén{l concluir todas las operaciones que -
hayan quedado pendientes, cobrando los créditos que existan a su-
favor y pagando los que aparezcan a su cargo, también se encarga-

rdn de la venta de los bienes de la sociedad v por Ultimo, elabora-
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mas o menos de lo que aportaron a la sociedad: recibirdn mas de-
lo aportado, cuano al liquidarse la sociedad ei patrimonio sea ma-
yor al capital y recibirdn menos cuando aquel sea menor al capital
(110).

En caso de quiebra y de no continuarse la explotacion de la-
empresa, lo que posea la sociedad se venderd y su producto se re
partird entre sus acreedores, en la moneda de quiebra que resulte,
En-tales casos, es comun que a los accionistas no les quede que re
partirse, perdiendo {ntegramente 1a cantidad que aportaron ya que
esa es la medida de su responsabilidad (111).

c) - Obfencién de titulos-acciones.

Creemos que los derechos patrimoniales estudiados son los-
mds importartes, pero los socios tienen algunos otros también pa-
trimoniales, cuyo estudio es interesante (112).

As{ teneimos el llamado derecho a la obtencion de los titulos-
correspondientes a las aportaciones hechas.

Al constituirse una sociedad anonima, es frecuente y natural
que no entreguen a los socios log titulos correspondientes al monto

de sus aportaciones y la ley, previendo tal situacion, nos indica en

(110) RODRIGUEZ RODRIGUEZ, Tratado...cit, t.l, pdg. 386.
(111) V.articulo 87 LGSM.
(112) V. BRUNETTI, ob.cit, t.II, pdg. 525.
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en el artfculo 124 que “Los tftulos representativos de las acciones
deberdn eétar expedidos dentro de un plazo que no exceda de un aiio,
contado a partir de la fecha del contrato social o de la modificacién
de éste, en que se formalice el aumento de capital”.

Opinamos, que no s6lo en caso de aumento de capital se hace
necesaria la expedicidn de acciones, sino que, como cualquiera de
1as modificaciones del acto constitutivo debe hacerse constar en el
titulo, resulta forzoso recoger los antiguos titulos para canjearlos
por los que consignen la modificacion (113). En algunas ocasiones,
para evitar la expedicion de nuevas acciones y su canje , que puede

resultar complicado, se utiliza un sello el que contiene la leyenda

respectiva a la modificacién. Obvio resulta decir que tal leyenda de-

be ir terminada en los términos de la agcic_'m en que se estampe,

Si la sociedad, no estd en condiciones de emitir de inmediato
los titulos definitivos, podrd expedir certificados provisionales, -
los que en todo caso seran nominativos (articulo 124 LGSM) (1i4).
Nétese que la palabra podrd, faculta a la sociedad para que emita-
o no los certificados (115).

Nuestra ley sefiala log requisitos que debe llenar el certifica
do provisional, as{ como que €stos podrdn amparar una o varias -
§113) V.MANTILLA MOLINA, Las acciones...cit, pag.52.

114) V. BRUNETTI, ob.cit, r. II, pag. 325. 3
(115) V.MANTILLA MOLINA, Las acciones...cit, pag.50.
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acciones (116),

En México, a diferencia de lo que sucedé en Italia, no se pue
de dar el caso en que una sociedad no emita acciones, (117) pero -
no encontramos sancién alguna para las sociedades que incurran en
esa falta. A pesar de ello, lo que resulta decisivo es que el socio,
en todo caso, tiene el derecho de exigir su titulo que lo acredita co
mo tal y que lo legitima para el ejercicio de los derechos que le co
rresponden (118).

Cuando la sociedad no emita los tftulos, independientemente-
del deber de hacerlo, queda obligada a certificar que en los libros-
de la sociedad el socio interesado estd inscrito como accionista. -

(119).

A pesar de la disposicion de la ley, puede suceder que una 80

ciedad no emita acciones; en este caso, los socios podrdn hacer va
ler su'derecho frente a la sociedad, con la certificacion de que ha-
blamos o con el simple recibo de su aportacion.

Resulta interesante examinar si el derecho a exigir la entre-

ga de acciones, prescribe o no. La opinidn de MANTILLA MOLI -

(116) V.artlculos 125 y 126 LGSM.

(117) V.GASPERONI, ob.clt, pag. 72.

(118) V. URIA en GARRIGUES Y URIA, ob.cly, t.], pag 362.

(119) V.BRUNETTI, ob.cit, t.1II, pag. 526, opina que solo se hara la
certificacion cuando se trate de acciones nominativas, mds no
as{ cuando sean al portador. Sin embargo, creemos que no --
hay inconveniente alguno para que la sociedad certifique en ca
go de acciones al portador ya que el aportante es siempre co-
nocido.




NA, con la cual comulgamos, es en el sentido de la imprescribili-
dad de ese'derecho, ya que la accidn no confiere un simple derecho
de crédito entre su tenedor y la sociedad, sino que acredita una sy
ma de derechos y de obligaciones; en f{n, por medio de la accion -
se acredita el llamado status de socio, el cual no puede prescribir
~ porque el socio no haya exigido la entrega de su accion (120).

d). - Trasmision de acciones.

Otro derecho patrimonial que guarda relacidn con el anterior,
es el de la trasmision de acciones, el que en todo caso al decir de
URIA, se ejercita por los medios legales y con apego a lo estable-
cido en los estatutos (121).

La negociabilidad de los tftulos puede restringirse por acuer .
do estatutario, siempre y cuando queden bien claras sus condicio-
nes y modalidades, sin llegar a la prohibicion de la libre trasmisi
bilidad, la que atentarfa a la esencia del concepto juridico de la 1i
bertad del accionista (122).

En efecto, de acuerdo con el articulo 111 LGSM la negociabi

lidad de las acciones se hard, atendiendo en primer lugar a la ley-

(120) V. Las acciones, ..cit, pdgs. 32y 53.

(121) En GARRIGUES Y URIA, ob. cit, t. ], pag. 400. en el mismo sen-
tido GARO, ob. cit, n. 671, pag.591; MARIO A, RIVAROLA, Socig
dades Anonimas, Buenos Aires, s/f, t.1, pdg. 101.

(122) V. R.GAY DE MONTELLA, Tratado Practico de Sociedades A -
nonimas, Barcelona 1952, pég 207, sobre el punito RIVAROLA,

ob. cit, t.1, pig.81; RODRIGUEZ RODRIGUEZ, Tratado. . .cit,
t.I, pag.299 .
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de circulacidn del titulo, es decir, si es al portador, bastara la sim
ple entrega, sies nominativa, serd necesaria ademds del endoso y
la entrega correspondiente, la anotacidn de la trasmisién en el li -

bro de socios.

El principio general que rige a la trasmision de acciones es -

el de la libertad de circulacion, pero éste se ve reducido por cier-
tas restricciones que se pueden clasificar, siguiendo a RODRIGUEZ
RODRIGUEZ en impuestas por la ley; expresamente permitidas por
la ley; y no previstas por la ley (123).

En las restricciones impuestas por la ley, encontramos des-
de la forma de circulacidn de las acciones nominat:ivas,l la de las-
acciones no liberadas, asf como las referentes a la adquisicién de
acciones por extranjeros.

Entre las permitidas por la ley, se consideran la consignada
en el articulo 130 de la LGSM, donde el consentimiento para la tras
mision corresponde al consejo de administracion o, en su caso, al
administrador Unico.

Segin ASCARELLI, al que seguimos, la introduccion en los es
tatutos de alguna restriccion a la circulacion de las acciones no vio
la los derechos de los accionistas, ya que éstos, al adherirse al ac

to constitutivo, aceptaron todas sus limitaciones y condiciones (124).

5123) V. Tratado. .. cit, g%g 300. .
124) Cit. por RODRIGUEZ RODRIGUEZ, Tratado.. . cit, t. I, pag. 307.
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Las limitaciones as{ establecidas serfan las que la ley no pre
viene.
Iﬁ. DERECHOS DE CONSECUCION .
a). - Voto.

Después de habernos referido a los mds importantes derechos

patrimoniales, nos ocuparemos del estudio de los llamados dere -~

chos de consecucidn, segun la clasificacion aceptada y principiare-
mos por el derecho de votar en las asambleas de socios.

Este derecho es sin duda uno de los mds importantes con que
cuenta el socio (125). Con €l se participa integramente en la forma
cion de la voluntad social (126).

La LGSM en su articulo 113 dice "que cada accion sélo ten -
dra derecho a un voto'. Esto denota que se reconoce al accionista
el derecho de votar, es decir, si un accionista tiene una accion ten
drd derecho a un voto, si el accionista tiene dos acciones tendr5 -
derecho a dos votos (127).

Por medio del ejercicio del voto el tenedor de una accion pue
de intervenir en las deliberaciones sociales, participar enlasa -

sambleas generales de acciomstas, ya sean ordinarias o extraordl

narias Esto es, el socio tiene derecho a intervenir, con su voto -

(125) V. URIA en GARRIGUES Y URIA, ob, Clt, t. I, pag. 416,
(126) V.FRE, ob.cit, pdg.167.
(127) V.RODRIGUEZ RODRIGUEZ, Tratado...cit, t. I, pdg. 393,
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en la resolucion de los asuntos que interesan a la sociedad y que e_sg'
tan por ley o por disposicion de los estatutos z;eservado\s al conoci-
miento y resolucidn de la asamblea general de accionistas (128), El

derecho de voto comprende esencialmente el derecho de ser infor -

mado de los documentos de la sociedad, de ser admitido en la asam
blea, de verificar su organizacion, velando para que no interven —

gan en ella accionistas ficticios, de que se trate precisamente de -

los extremos consignados en el orden del dfa, de que las delibera -

ciones sean libres, que los votos sean libremente emitidos y escru

pulosamente recogidos y contados (129).

De acuerdo con nuestra ley, no es posible la creacion de una
anénima en la que a una o mas acciones no se les atribuya el dere-
cho de voto, o que para su ejercicio sea necesaria la agrupacion de
ella (artfculo 113 LGSM). En cambio en otras legislaciones como -
la espaiiola, por ejemplo se puede convenir que, para que un accig
nista pueda intervenir en la integracidn de la voluntad social , sea -
preciso poseer un cierto niimero de acciones, El problema se resu
me a lo siguiente: supongamos a una persona que solamente tiene-
una accion y que para poder intervenir en la vida social, necesita-

como minimo tres acciones; el camino a seguir de ese accionista -

(128) V.GAY DE MONTELLA, ob. cit, pdg. 203,
(129) V.GAY DE MONTELLA, ob.cit, pdg. 203 y sig.
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serd el de reunirse con otros dos o con otro, que tenga el nimero
suficiente de acciones para poder intervenir en la formacién de la
voluntad social; es claro que para que esta persona agrupe con otra
su tftulo, deberan ponerse previamente de acuerdo respecto al sen
tido del voto que se va a emitir, ya que de no ser as{ no se unirdn-
los accionistas para votar.

Pero ademds, puede suceder que, para intervenir en la forma
ci6n de la voluntad social, sea necesario un cierto mimero de accio
nes como minimo, pero que cada accion tenga derecho a un voto; en
este caso, se pbdré pactar con la persona que tenga el nimero su-
ficiente de acciones, el sentido en que debera emitirse el voto a -
que da derecho la accidn depositada, el que podrd ser igual o diver -
so al que emita el depositario por las acciones de que es titular . -
(130).

Este sistema reporta beneficios de orden practico en las gran
des sociedades anonimas, ya que no podrdn intervenir en la forma_
cion de la voluntad social, los pequefios inversionistas que adquie -
ren una o dos acciones unicamente y que en la generalidad de los-
casos desconocen el funcionamiento de la sociedad. De no ser asf, -
(130) V. URIA en GARRIGUES Y URIA, ob.cit, pag.418. El derecho

de voto dice este autor debe entenderse en el sentido de que-

cada accion no confiere el derecho de disponcr de un voto si-

no solo el derecho de voto, lo cual permite el agrupamiento -
de acciones.
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las asambleas serfan numeros{simas y seria muy laborioso poner-
al corriente del funcionamiento de la sociedad a cada uno de esos -
pequeiios inversionistas (131).

En nuestro derecho, insistimos, los socios pueden intervenir
en la formacién de la voluntad social aunque solo sean propietarios
de una accion (132).

Visto lo anterior, conviene distinguir entre acciones ordina-
rias y acciones de voto limitado. La LGSM en el parrafo primero-
del artfculo 113 nos dice: "que cada accion sdlo tendrd derecho a -
un voto, pero en el contrato social podrd pactarse que una parte de
las acciones tengan derecho de voto solamente en las asambleas ex
traordinarias que se rednan para tratar los asuntos comprendidos-
en las fracciones I, II, IV, V, Vl0y VII del articulo 182". As{ pues,
se distinguen dos clases de acciones, las acciones ordinarias, que
podrdi concurrir a las asambleas generales, ya sean ordinarias o
extraordinarias y las acclones de voto limitado, las que solamente
podrdn concurrir a determinada clase de asambleas extraordina --
rias y a las especiales (133). |

La desigualdad de derechos respecto al voto que conceden las

dos clases de acciones a que nos venimos refiriendo, obedece a =~

(131) V. URIA en GARRIGUES Y URIA, ob.cit, pdg. 418.
(132) V. artfculos 179, 180, 182 LGSM.
(133) V.RODRIGUEZ RODRIGUEZ, Tratado...cit, t.I, pdg. 404,
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que unas otorgan, ademas de los derechos corporativos de toda ac-
cidn, una participacion regular en los dividendos de la sociedad;en
cambio las otras, fundamentalmente , participan en los resultados
econoémicos, es decir, a cambio de su poca intervencion en la vida
social, se les estimula en materia de dividendos y de cuota de li-

qﬁidacic’m (134),

A este respecto, juzgamos conveniente hacer una distincidén
entre acciones de voto limitado y acciones preferentes. -

Las acciones de voto limitado, como hemos visto, son aque-
llas que debido al mayor interes de caracter econdmico de los ac-
cionistas que las poseen, se les conceden una preferencia en el pa~
go de log dividendos y en la cuota de liquidacion a cambio de la li-
mitacion en el voto (135).

El principio que rige a estas acciones es el que a toda dismi
nucidn en el derecho de voto debe corresponder una preferencia en
dividendos y cuota de liquidacion.

Sin embargo, creemos que una preferencia en los dividendos
no necesariamente estd vinculada a una limitacién en el voto y por
lo tanto pueden existir acciones preferentes en el pago de dividen -
dos y cuota de liquidacién, sin que sufran una disminucién en el vo
(1.34) V.GRAZIANL, ob.cit, n 41, pdg. 162, RODRIGUEZ RODRI -

GUEZ, Tratado,..cit, t.1, pag.405.
(135) V. RODRIGUEZ RODRIGUEZ, Tratado...cit, t.I, pdg. 405.
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to (136). Asi pues, las preferencias de estas acciones estardn eg_
tipuladas en todo caso en los estatutos (137).

Por otro lado, las acciones de voto limitado, segin la doctri,
na, pueden adoptar alguna de las siguienreé combinaciones: accio-
nes de voto limitado participantes y acciones de voto limitado no -
participantes (138).

Las primeras se caracterizan, porque después de haber par
ticipado en los dividendos, de conformidad con lo indicado en los -
estatutos y de que las acciones cornunes hayan parcicipédo en un -~
porcentaje igual, si hubiere remanente, participaran proporcioﬁa_l_
mente sobre €1, concurriendo las acciones comunes y de voto limi
tado,

Las segundas, son aquellas que solo participan en las 'urilidg_‘
des cualquiera que haya sido el volimen de estas, en la parte pre-
viamente establecida en los estatutos, repartiéndose entre las co -
munes tedo el remanente,

Sobre este punto nos sumamos a los criterios de RdDRIGUEZ
RODRIGUEZ Y MANTILLA MOLINA, en el sentido de que la legali

—

dad de las acciones de voto limitado no participantes es dudosa, ya

(136) V. RODRIGUEZ RODRIGUEZ, Tratado...cit, t.I, pdg.390/

(137) V. artfculos 112y 17 LGSM. .

(138) V.RODRIGUEZ RODRIGUEZ, Tratado...cit, pig.389; MAN-
TILLA MOLINA, Derecho...cit, n, 508, pig.373.
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que no se cumple con el segundo parrafo del articulo 117 LGSM el
cual ordena que "la distribucion de las utilidades y del capital so -
cial se hard en proporcion al importe exhibido de las acciones", -

Amén de no cumplirse con el articulo 17 LGSM vya que una limita -

cidn en la participacion de las ganancias es una forma arenuada de .~

un pacto leonino (139).

Por ultimo, los tenedores de acciones se pueden hacer reprg )
sentar por mandatarios, en las asambleas genera les de accionistas.
Dicha representacion, de conformidad con el articulo 192 LGSM, -
"debera conferirse en la forma que prescriban los estatutos y, a -
falta de estipulacion por escrito” (140).

Este derecho, al decir de GRAZIANI, siempre se ejercita a
nombre del propietario de la accién, nunca a nombre del mandata-
rio, es decir, siempre se ejercitara a nombre del mandante (141).

Notese la falta de precision de la ley con respecto a la forma
de hacerse representar ante la asamblea, cuando los ést:atutos no-
preveen nada sobre el particular. La prdctica en estos casos, es-
la d= considerar acreditada la personalidad de los mandatarios, con

la exhibicion de una carta poder firmada por dos testigos. Pero si-

(139) V. RODRIGUEZ RODRIGUEZ, Tratado...cit, t. I pag. 389; -

MANTILLA MOLINA, Derecho...cit, o.308, pag 373.
(140) V., URIA en GARRIGUES Y URIA, ob.cit, t.1, pdg. 420.
(141) V.ob.cit, n.41, pdg. 162,
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acudimos al Cadigo Civil, en lo referente al mandato, surge la du-
da de saber que clase de actos ejecuta el mandétario en una asam-
blea, es decir, si ejecuta actos de administracion o bien algunas -
veces actos de dominio, porque de ser asf, la simple carta poder-
no serfa suficiente para justificar la funcion del mandatario. Tra -
tar estos asuntos, nos llevarfa mucho tiempo de estudio ademas de
distraernos del tema de este trabajo y por eso solo los apuntamos.

Una vez discutidos los temas a tratar en la asamblea, se to-
mard la votacion correspondiente, la que se ajustard a las reglas -
que para su computo exige la LGSM en los articulos 178 y. siguien-
tes.

Las decisiones as{ tomadas obligan a todos los accionistas -
incluso a los ausentes o disidentes, es decir, que los accionistas-~
que no hayan votado o hayan votado en contra, duedan obligados a ~
los aciierdos tomados por mayorfa, salvo el derecho de oposicion-
que concede la propia ley (142).

En sintesis, con el ejercicio del derecho de voto, el acciorii_s_
ta interviene en la administracion de la sociedad y en su régimen-
interior, colabora en su desenvolvimiento, en su orientacion econ_é
mica, en la distribucidn de dividendos, en la adopcidn de acuerdos

de transformacion etc. (143).

(142) V. artfculos 200 y sigs. LGSM.
(143) V.GAY DE MONTELLA, ob. cit, pdg.203 y sigs.
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b). - Suscripcidn de nuevas acciones.

Segin la clasificacidn seguida, encontramos dentro de los de
rechos de consecucion, el de suscribir nuevas acciones en caso de
aumento de capital, Este derecho consiste, como lo expresa el ar-
tfculo 132 de 1la LGSM, en la preferencia que tienen los accionistas
en proporcion al nimero de sus acciones, para suscribir las que -
se emitan en caso de aumento de capital, El derecho de preferen -
cia deberd ejercitarse dentro de los quince dias siguientes a la pu-
blicacion del acuerdo de la asamblea que determine el aumento de
capital, estando sujeto a que las acciones precedentes hayan sido-
fntegramente pagadas (144).

Para que proceda la nueva emisidn de acciones, €sta deberd-
ser igual al valor nominal de los nuevos titulos, los que no podrdn
emitirse, en valor inferior al nominal, El contravenir lo anterior
sera causa suficiente para la nulidad de la emision (145).

URIA, afirma que hay dos diferentes sistemas legales de atri
bucion del derecho de suscripcion de nuevas acciones; el primero,
llamado sistema flexible, en virtud del cual la ley reconoce este -

derecho a los socios pero permite ser excluido por los estatutos -

(144) V.artfculo 133 LGSM.,

(145) V.articulo 115 LGSM. En este sentido, LORENZO MOSSA, -
Trattato del Nuovo Diritto Commerciale Societd per Azioni.
Padua 1957, t.IV, pdg. 281.
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gociales o la asamblea; y el segundo, llamado sistema rigido, en
el qﬁe ni los estatutos ni la asamblea, permiteh exclufr el derecho
preferente concedido por la ley (146).

De la lectura del articulo 132 de la LGSM, se desprende que
el sistema seguido por nosotros es el rigido, ya que no deja Ia fa-
cultad de exclufrlo a 1a asamblea de socios. S

A continuacion, examinaremos los diferentes casos de sus -
cripcion de nuevas acciones:

1. - Imaginemos una sociedad con acciones ordinarias, que
decide aumentar su capital por la via de suscripcion de nuevas ac-
ciones, todas ellas ordinarias, En este caso, el accioﬁista tendrd
derecho de opcion para suscribir las nuevas acciones, en propor-
cion al nimero de las acciones antiguas que posea. Es decir, si-
sus acciones representan un tres por ciento del capital social, cuan
do se suscriban las nuevas acciones, tendrd derecho a suscribir
ese mismo tres por ciento. De esta deduccion légica se obtiene el
principio de que la asignacion del derecho de opcion a los accionis,
tas, responde siempre a la exigencia de conservar inalterada en-
ocasion de aumento de capital, la proporcién con que cada socio

participa en la formacion de la voluntad social (147).

(146) En GARRIGUES Y URIA, ob.cit, t.I, pag. 406.
(147) V.GRAZIANI, ob.cit, n. 41, pag. 166.
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- Ahora bién, el caso de una sociedad que tenga acciones
ordinarias y decida aumentar su capital, suscribiendo acciones pri
vilegiadas (148). Al amparo de nuestra legislacion este caso es -
frecuente en sociedades en pleno desarrollo, 1as que para obtener
medios suficientes escogen el camino del aumento de capital con -
suscripcion de acciones de voto limitado.

Las acclones de voto limitado, como hemos visto, confieren
el derecho a que antes de que se asignen dividendos a las ordina -

‘ rias, se les pague un dividendo del cinco por ciento, ademds de que
si en el ejercicio, no se obtuvieron dividendos o estos fueron infe-
riores al cinco por ciento, lo que corresponda a ellas, se acumule
a los ejercicios posteriores y todavia mds se puede pactar en el - |
contrato social que a las acciones de voto limitado se les fije un di
videndo superior al de las ordinarias (149). Las proporciones en-
la participacion de estas acciones pueden ser superiores si as{ lo-
acuerda la sociedad.

En el caso que examinamos, también los socios participan de
derecho de opcidn, en proporcion a lag acciones antiguas que pose
an, cumpliéndose asfmismo el principio de la proporcién con que-
(148) V.GRAZIANI, ob.cit, n. 41, pdg. 167, Opina que en este caso

no existe el derecho de opcion y que sélo las acciones ordina

rlas pueden ser ofrecidas al accionista.

{149) V. artfculo 113; SOPRANO, ob.cit, pig.466; RODRIGUEZ RQ
DRIGUEZ, Tratado...cit, t.I, pdg. 405.
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cada socio participa en 1a formacion de la voluntad social.

3. - Otro caso puede consistir en que en una sociedad donde =
existan acciones ordinarias,y de voto limitado, se determine un é_q
mento de capital con suscripcion de acciones de esta dltima clase.

A este respecto, cabe preguntarse qué clase de accionistas-
podrdn concurrir a suscribir esas acciones.

Opina URIA que es mds equitativo conceder el derecho de op-
" cidn a todos los accionistas, sin importar que estos posean ordina~
rias o de voto limitado. (150). Le parece justa esta observacion, -
ya que, si sdlo comparecieran a sus;:ribir los accionistas. de voto -
limitado, la proporcion de su participacion seria maym.' que si com
parecen con los accionistas ordinarios, ya que la emision se divide
entre mas personas.

Nuestra LGSM resuelve en parte esta situacion en el articulo
195, al decir que “En caso de que existan diversas categorfas de -
accionistas, toda proposicion que pueda perjudicar los derechos de
una de ellas, deberd ser aceptada previamente por la categorfa a -
fectada..."Es decir, después de que la asamblea general extraor-
dinarla de accionistas haya acordado el aumento de capital con emi
s16n de acciones privilegiadas, se debe obtener la conformidad de-

los accionistas privilegiados ya que la emision les puede reparar -

(150) En GARRIGUES Y URIA, ob.cit, t.1, pag. 411,
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perjuicios.

Pero si no se prevee nada al respecto, creemos que la solu-
cion-apuntada por URIA, noes la correcta. La solucion justa es-
que solo pueden ejercitar el derecho de opcion los accionistas tene
dores de acciones de voto limitado, cumpliéndose con el principio
aceptado, de que éste derecho responde a la exigencia de conservar
inalterado en ocasion de un aumento de capital, la proporcion con
qbue cada séclo participa.

Ademds se cumple con el espiritu de la ley, ya que al permi
tir la existencia de acciones de voto limitado, con el objeto princi
pal de que la sociedad se procure fondos y que no se pgrticipe a-
esa clase de inversionistas en el funcionamiento fntimo de la socie
dad, no vemos por qué no sean los tenedores de esta clase de ac-
cioneé, los que puedan ejercitar el derecho de opcidn (151).

4, - En este punto nos haremos 1a misma pregunta que en el-

punto anterior, es decir, si existen accionistas tenedores de accio

nes ordinarias y también accionistas poseedores de acciones de vo ‘l
to limitado y la sociedad decide aumentar su capital social, por la
via de emisidn de acciones ordinarias. Claro estd, cabe aclarar
que ni en los estatutos ni en ei acuerdo de aumento de capital se pre

vea nada al respecto, porque si asi sucediera ya se cuenta con la '?

(151) V. artfculos 113 y 182 LGSM.



autorizacién a que se refiere el artfculo 195 de la LGSM.
Pero si en la asamblea no se tomaron laé providencias ﬁece-
‘sarias para resolver esta situacidn, se deberdn tener en cuenta las
disposiciones legales y el espiritu de la ley. Es decir, la LGSM, -
permite que a cierta categoria de acciones se les disminuya el de-
recho de voto, a cambio de un mayor beneficio econémico, previen
do que pueden existir personas a las que sdlo les interese precisa-
mente ese beneficio econdmico, y no asf, el par;icipar por comple.
to en los problemas sociales (152).

Por tal motivo creemos que sdlo podrdn suscribir los accio -
nistas ordinarios, con el objeto de que sean ellos los que sigan ma
nejando la sociedad y no obligar a un accionista privilegiado que -

~ s6lo persigue un beneficio econdmico a intervenir en todas las vici
gitudes de la sociedad.

Ahora pensemos en el cago de que uno o varios socios no eje-
cuten el derecho de opcidn, qué pasard con las acciones no sﬁscri-
tas,

Hay dos corrientes qué han tratado de resolver el problema,
la primera dice: que el derecho del accionista queda satisfecho al -

recibir las nuevas acciones en proporcion a las antiguas, ya que con

O ————: s 4o A

(152) V. articulos llu y 182 LGSM; RODRICU RCDRIGUEZ, Tra--

tado, .. cit, t.I, pag. 403.
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recibir las nuevas acciones en proporcion a las antiguas, ya gue con

fa—

(152) v, articulos 1153 y 182 LGSM; RODRIGUEZ RGDRIGUEZ, Tra-
tado, .. cit, t.I, pdg. 403. o
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Este derecho tiene su fundamento en el artfculo 186 de la --
LGSM, el cual ordena que durante el tiempo que medie entre la con
vocatoria y la celebracidn de la asamblea, los libros y documentos
relacionados con los objetos de ésta, estardn en las oficinas de la-
sociedad a disposicion de los accionistas, para que puedan enterar
se de ellos (155).

Este derecho lo consigna también el articulo 175 de la LGSM,
el cual se refiere solo al balance y dictdmen del comisario, los que
podrdn ser examinados-por los socios, cuando menos quince dias -
antes de la fecha de celebracion de la asamblea general ordinaria-

de accionistas (156).

A este respecto opina GAY DE MONTELLA, que pa ra gozar-

Jel derecho de informacidn, basta ostencar la calidad de souo v la T

posesion de una accidn, es decir, el acuomsta debe probar ser el

legitimo po=eedor de su accion ya sea nominanva 0. aI portador

de: los socios los Jocume

suderecho de informacidn,” es la nulidad s tomados

(155) V.MANTILLA MOLINA, Derecho...cit, n.539, pdg.392.

(156) Sobre el punto V. HOUPIN et BOSVIEUX, Traité gencral theorique
et pratique des societés civiles et commen.ialcs et des associa-
tions., Parfs 1929, t. 11, n. 2393, pdg. 408.

(157) V. oh.cit, pag. 208.

|
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en la asamblea, salvo que en la votacion se encuentren representa
das la totalidad de las acciones (158). '
d). - Impugnacion.

Otro derecho, dentro de los de consecucion, es el de impug-
nar los acuerdos sociales contrarios a la ley o a los estatutos (159)

Antes de seguir adelante, conviene decir que hay una gran di
ferencia entre la accidn de anulabilidad y la de impugnacidn, “'pues
mientras aquella sélo se da al interesado, la seguﬁda se atribuye, -
con independencia de que exista un interes subjetivo lesionado, a-
las minorfas que representan un determinado tanto por ciento del -
capital social" (160).

También conviene apuntar, que existe toda una teoria respec
toa la naturaleza de las resoluciones tomadas por la asamblea y-
por consiguiente del grado de nulidad de que se pueden ver afecta-
das o si los acuerdos son afectados de inexistencia (161).

Asi pues, encontramos en la ley una serie de preceptos pbr
medio de los cuales, unaccionista individualmente puede invocar-
la nulidad de determinadas actuaciones sociales como son: la gue -
(138) v. artfculg 188 LGSM, sobre el punto GAY DE MONTELLA, -

ob. cit, pag. 208.

(159) V. articulo 201 LGSM; URIA en GARRIGUES Y URIA, ob. cit, -

t. I, pag.400; RODRIGUEZ RODRIGUEZ, Tratado...cit, t.II
(160) D DRIGUEZ RODRIGUEZ, Tratado...cit, t.1I, pdg. 57.

(161) V. RODRIGUEZ RODRIGUEZ, Tratado...cit, t.1l, pdgs.56y
sigs,
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toda resolucion de la asamblea serd nula cuando no se cumplan =’

clertos requisitos de publicidad, de convocatoria y de contenido de
la misma (162).

Por otro lado tenemos el articulo 201 de LGSM, que se refie

re a la accion de impugnacion que solo puede ser ejercitada por las

minorfas y que a la letra dice: “Los accionistas que representen el.

treinta y tres por ciento del capital social podrdn oponerse judicial
mente a las resoluciones de las asambleas generales siempre que
se satisfagan los siguientes requisitos:

L - Que la demanda se presente dentro de los quince dfas si-
guientes a la fecha de la clausura de la asamblea; |

IL - Que los reclamantes no hayan concurrido a la asamblea-
o hayan dado su voto en contra de la resolucion; y

Il - Que la demanda seiiale la cldusula del contrato social o
el précepto legal infringido y el concepto de violacidn.

No podréd formularse oposicion judicial contra las resolucio-
nes relativas a la responsabilidad de los administradores o devlo;s
comisarios".,

Por lo tanto, podemos conclufr que existe un derecho indivi -
dual para obtener la nulidad de los acuerdos sociales y un derecho

de minorfas para impugnarlo.

(162) V. artfculos 186, 187, 188 LGSM.
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Para terminar, RODRIGUEZ RODRIGUEZ dice que los casos
de nulidad o de impugnacidn que contiene la ley no son los dnicos -
"pues junto a ellos deberemos incluir todos los que no se basan en
un texto expreso concreto de la ley, sino que apoyan su fuerza en -
un texto general o en el espiritu de la ley"” (163).

IV. OBLIGACIONES SOCIALES,
a). ~ Aportacain,

Por otra parte, la accién no sélo confiere derechos sino tam
bién una serie de obligaciones, de las cuales la principal es la de-
realizar la aportacidn que representa (164).

“Patrimonialmente es cierto que el socio sdlo tiene la obliga
cion de efec;tuar la aportacion convenida y en la cuanifa fijada, con
lo que practicamente se agotan las obligaciones individuales del ac
cionista frente a la sociedad. Esta aportacion no sdlo es el l{mite-
de la obligacidn del socio frente a la sociedad, sino también el md
ximo de las sumas de responsabilidades en que el accionista puede
verse alcanzado en el caso de insolvencia de aquella™ (165).

En toda sociedad, es esencial 1a idea de que los miembros -

deben poner algo en comin para constituir el fondo social de opera

(163) Tratado. ..cit, t.II, pdg. 58; GARO, ob.cit, n. 670, pag.590.

(164) V.LYON CAEN et RENAULT, Traité de Droit Commercial, -
Parfs 1900, t.1I, n.559, pag.397.

(165) RODRIGUEZ RODRIGUEZ, Tratado...cit, t.I, pig. 448.
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cién. En la sociedad anonima, debido a su estructura capitalista, -
esto consiste en que, los socios deben aportar'dinero O bienes para
integrar el capital social.

Cuando la obligacidn del socio es aportar dinero, debe entrg
gar a la sociedad las sumas a que ascienden las acciones suscritas,
tanto en el caso de fundacion simultdnea que en la fundacibn sucesi
va (166).

El articulo 89 de la LGSM fija las bases para la constitucion
del capital social de una anénima, al indicar en su fraccion Il que
éate no serd menor de veinticinco mil pesos y que deberd estar fn
tegramente suscrito; la fraccidn III; del propio art{culo‘dice, qgue-
se deberd exhibirse en dinero en efectivo cuando menos el veinte~
por ciento del valor de cada accidn pagadera en numerario y; su -
fraccion IV, dice que se deberd exhibir integramente el valor de -
cada accion cuando ésta se deba pagar en todo o en parte con bie -
nes distintos del numerario (167).

De este art{culo podemos sacar las siguientes conclusiones:

L ~ Que el capital de una sociedad anénima, no podrd ser nun
¢a menor de veinticinco mil pesos,

- Que ese capital se podrd integrar con dinero en efectivo

(166) V. RODRIGUEZ RODRIGUEZ, Tratado. .,cit, t. L, pag 448 y 450
(167) V. RODRIGUEZ RODRIGUEZ, Tratado...cit, t.I, pdg. 451,
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cién. En la sociedad andnima, debido a su estructura capitalista, -
esto consiste en que, los socios deben aportar‘dinero o bienes para
integrar el capital social.

Cuando la obligacion del socio es aportar dinero, debe entre
gar a la sociedad las sumas a que ascienden las acciones suscritas,
tanto en el caso de fundacidn simultdnea que en la fundacibn sucesi
va (166).

El articulo 89 de la LGSM fija las bases para la constitucion -
del capital social de una anonima, al indicar en su fraccion II que

éste no serd menor de veinticinco mil pesos y que debera estar {n

tegramente suscrito; la fraccion III, del propio articulo dice, que-

se deberd exhibirse en dinero en efectivo cuando menos el veinte~
por ciento del valor de cada accidn pagadera en numerario y; su -
fraccidn IV, dice que se deberd exhibir integramente el valor de -
cada accidn cuando ésta se deba pagar en todo o en parte con bie -
nes distintos del numerario (167).

De este artfculo podemos sacar las siguientes conclusiones:

L - Que el capital de una sociedad andnima, no podrd ser nun
ca menor de veinticinco mil pesos.

2. - Que ese capital se podrd integrar con dinero en efectivo

(166) V. RODRIGUEZ RODRIGUEZ, Tratado. ..cit, t.1, pdg. 448 y 450

(167) V. RODRIGUEZ RODRIGUEZ, Tratado. ..cit, t.I, pdg. 451.
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respectivas (168).

Por lo que se refiere a las acciones pagaderas con bienes dis
tintos del dinero, el valor dado a esos bienes, debera cubrir el im
- porte de las acciones respectivas y en todo caso esas aportaciones
ge entenderan salvo pacto.en contrario traslativa de dominio (169).

El articulo 116 de la Ley prescribe que solamente las accio-
nes cuyo valor esté totalmente cubierto serdn liberadas. Las accio
nes liberadag podrén ser al portador o nominativas (170). Cuando-
una accidn no haya sido totalmente pagada, deberd ser nominativa
hasta en tanto no se cubra el valor {ntegro de dicha accion,

La exigencia de que las acciones sean nominativas es un pre
cepto de orden publico que no puede ser derogado por voluntad' de -
los socios y ninguna cldusula en contrario tendrd eficacia legal al-
guna (171).

Como la obligacidn de aportar nace con la calidad de socio y
ésta es trasmisible, surge el problema de averiguar hasta qué pun
to la obligacion de aportar se trasmite con la calidad de socio. Di_
cho de otro modo, en qué medida el socio de una anonima se libera
de la obligacion de aportar por la trasmisidn de su accidn a otra -
persona (172). -

(168) V.articulos 89 fraccion I, 118, 119 LGSM.
(169) V.articulo 11, 141 LGSM. .
£170) V.MANTILLA MOLINA, Las acciones...cit, pag.145.

171) V.RODRIGUEZ RODRIGUEZ, Tratado. .. cit, t. ], pag. 45L.
(172) V. RODRIGUEZ RODRIGUEZ, Tratado...cit, t.1, pag, 452,
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o con bienes diferentes del dinero.

3. - Que una sociedad podrd tener 1ndistir{tamehte acciones-
pagaderas en dinero o acciones pagaderas en bienes diferentes al
dinero.

Las condiciones para emitir cada uno de los tipos de accio -
nes arriba indicados, son diferentes. Si se trata de acciones paga
deras en dinero, el suscriptor podrd entregar, como minimo para

que sea védlida su suscripcidn, el veinte por ciento del valor nomi-

nal de la accion,con la obligacidn de aportar més tarde, el otroo

chenta por ciento en la forma y términos indicados en los estatutos
y en el titulo mismo, y si el accionista no cumple con lo indicados
la sociedad procederd a exigir judicialmente, en la via ejecutiva, -

el pago de lo debido o bien, a la venta de las acciones.

En caso de que los estatutos y los titulos nada establezcan -

respecto a la forma y términos en que deba pagarse la parte inso -
luta de las acciones, corresponderd a la asamblea ordinaria la de_
terminacidn de esta circunstancia y decretada una exhibicion, de-
berd hacerse una publicaci6n para tal efecto, en el perfodico ofi -
cial por lo menos con treinta dfas de anticipacion a la fecha sefiala
da para que se haga la aportacion, Si transcurre dicho plazo y no -

se efectua la aportacidn, la sociedad procederd judicialmente en -

contra del accionista moroso o bien hard vender las accioneg --
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Diferentes sistemas encontramos en el derecho comparado so
bre la materia, los cuales al decir de RODRIGUEZ RODRIGUEZ, -
son fundamentalmente tres: el de la responsabilidad solidaria, el -

“de la exclusiva de responsabilidad del adquirente y el de la respon-
gabilidad atenuada (173).

lo. - Sistema de la responsabilidad solidaria: este supone que
Ia calidad de socio trasmite, pero no suprime la responsabilidad;-
en consecuencia responden del pago de los dividendos pasivos todas
las personas que han sido sucesivamente tenedores de la accion y la
qﬁe actualmente tiene esa calidad. La trasmision de la accion no -
libera al trasmitente, sino que lo hace solidariamente responsable
con aquel a quien se la trasmite, de manera que la sociedad puede- ,
demandar a cualquiera de ellos, sin tener que seguir un orden de -
terminado.

20, - Sistema de la responsabilidad exclusiva del adquirente:
diametralmente opuesto al anterior, es el sistema que supone, que
cada vez que una persona trasmite una accion no liberada, se des -
carga de toda responsabilidad por el pago de las exhibiciones pen -
dientes, en virtud de un mecanismo de delegacion de deuda consen~
tida por la sociedad, en cuanr(.) inscribe la trasmision en el registro

de accionistas.

(173) V. Tratado. ..cit, t.I, pdg. 452.
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30. - Sistema de la responsabilidad solidaria atenuada. Este
gistema congiste en admitir la responsabilidad primordial del ad -
quirente y tltimo tenedor, al mismo tiempo admite la responsabi -
lidad solidaria y supletoria de los anteriores tenedores de la accion,

La LGSM en su artfculo 117 se ha inclinado decididamente -
por el tercero de los sistemas expuestos, al preceptuar que “los - -
suscriptores y adquirentes de acciones pagadoras serdn responsa?
bles por el importe insoluto de la accion durante cinco afios, conta,
dos desde la fecha de registro del traspaso; pero no podrd recla ==
marse el pago al enajenante sin que antés se haga excusion en los-
bienes del adquirente”.

Es conveniente hacer notar que, un adquirente puede serlo -
animus domini o fiducidariamente. Dicho de otro modo; hay trasmi-
siones en las que el adquirente sdlo tiene la vestidura formal de --
duefio {fideicomiso) o bien la propiedad en toda la extension de la -
palabra, Y en estas situaciones se puede presentar el caso de que-
el anterior poseedor del tftulb que ain debfa parte de su aportacion,
haya convenido con el actual tenedor que €l pagarfa su adeudo, pero
la solucion que damos es que la sociedad no puede ni debe entrar -
en averiguaciones acerca de!l vinculo interno en cuya virtud se ha -

producido una trasmision de acciones, sino que exigira al actual te

nedor el pago de lo vencido (174).

(174) V.RODRIGUEZ RODRIGUEZ, Tratado. .. cit, t.I, pag.455.
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_Asi pues, la sociedad tendrd dereéhb"dv s ‘cobrar su po'rtac‘ién. ,

“ciones no ha sido efectuada con animo de tras m1t1r la prop1edad no

tiene el simple poseedor la calidad de socio acuomsta elemento -

fundamental para que pueda ser obligado por la. soc1edad al desem-' fg

bolso de lag cantidades debidas y en los plazos prev1stos en los e"

tatutos o en el plazo que fija la ley para tal efecco (176)

La obligacion del suscriptor de acciones de una s0C

nima de completar el desembolso de las acciones suscntas,

sa aunque sobrevenga la quicbra de la sociedad. En este caso el -

nocg-a L

sindico puede reclamar a los socios morosos el pago de las accio- o

nes suscritas y no pagadas integramente, segin lo preceptua elar
ticulo 134 de Ia Ley de Quiebras y observandose en todo caso elar

ticulo 24 de la LGSM (177).

Hasta aqui, hemos dejado establecida la forrné enquelasc. .

(175) V.articulo 117 LGSM.
(176) V.ob,cit, pag.220.
(177) V.GAY DE MONTELLA, ob.cit, pag. 219.
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cledad puede obtener del socio moroso, el pago de 1as cantidades
dejadas de pagar por concepto de aportaciones; asi como que en ca
so de no obtener dicho pago, la sociedad podra vender las acciones
no pagadas.

b). ~ Fidelidad.

A pesar de la importancia de la obligacion de aportar con ba,
se en lo dispuesto en el acto constitutivo, el accionista puede ser-
obligado al cumplimiento de prestaciones accesorias, no pecunia
rias, cuyo valor no viene computado en el capital social y no se en
cuentra compensacion en los dividendos sociales, sino en especia-
les remuneraciones determinadas precisamente en el acto constity
tivo, (178).

As{ pues, existen otras obligaciones a cargo de los socios de
una sociedad anénima, entre las que encontramos la de fidelidad -
(179). °

Es muy discutido el reconocimiento de un deber de fidelidad-
del accionista, Se trata de una aportacion de la doctrina alemana -
que ha sido recogida por alguna jurisprudencia como la espafiola , -
pero que se ha vuelto a someter a discusion recientemente (180).

(178) V.GRAZIANI, ob.cit, n. 42, pdg. 169.
(179) V. RODRIGUEZ RODRIGUEZ, Tratado... cit, pdg. 448; GAY -

DE MONTELLA, ob.cit, pdg. 176; GARO, ob. cit, n. 644, pdg.545.

~ (180) V.JOSE GIRON TENA, Estudios de Derecho Mercantil, Madrid
1935, pag. 193,
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Se sostiene que no se trata mas que de una faceta del princi_
;;io general de buena fe que debe dominar todo el derecho privado,
el qﬁe podemos robustecer con lo prescrito en el articulo 1910 del
Céodigo Civil al decir que "El que obrando ilicitamente o contra las
buenas costumbres cause dafio a otro, estd obligado a repararlo, a
menos que demuestre que el dafio se produjo como consecuencia de
culpa o negligencia inexcusable de la victima".

Podemos decir, que al amparo de nuestra legislacion se pue_
de constituir una andnima, con obligaciones accesorias a los accig
nistas verbigracia, particulares formas de suministros, prestacio
nes de servicios, prohibiciones concretas etc (181).

Otra de las obligaciones a cargo de los accionistas, es la de
cooperar en todo lo posible para la buena marcha y en progreso de
la institucion a que pertenece. Aunqueno es una obligacion que se-
encuentra inscrita en la ley la impone el buen sentido y la costum-
bre. Dentro de esta obligacion, puede caber la de lealtad hacia la-
sociedad, es decir, el socio debe abstenerse de ejecutar actos que
redunden en perjuicio de la sociedad a la que pertenece (182). A es
te respecto el articulo 196 de la LGSM ordena que cuando el accio-

nista tenga un interes contrario a la sociedad deberd abstenerse de

(181) V.GIRON TENA, ob, cit, pég.199.
(182) V.GARO, ob.cit, n, 655, pag. 563.
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toda deliberacidn relativa a esos asuntos donde tiene interes.




CAPITULO CUARTO

LA ACCION COMO TITULO DE CREDITO

I

CALIFICACION DE LA LEY

CONCEPTOS DE DOCUMENTO
TITULO Y CREDITO

LA ACCION EN EL SISTEMA DE
LOS TITULOS DE CREDITO -

a) Incorporacion

b) Legitimacidn

¢) Literalidad

d) Autonomia



L. CALIFICACION DE LA LEY.

La LGSM llama titulo, a la accién emitida por una anénima,
al decir en el articulo 111 que "Las acciones en que se divide el ca
pital social de una sociedad anénima estardn representadas por ti-
tulos que servirdn para acreditar y trasmitir la calidad y los dere
chos de socio, y se regirdn por las disposiciones relativas a valg
reé literales, en lo que sea compatible con su naturaleza y no este
modificado por la presente ley".

Por otro lado, el articulo 22 de la LGTOC no sdlo la llama de
esa forma, sino que la incluye dentro de los demds titulos de'cré -
dito al decir: "Respecto a... las acciones de sociedades y a los de
mads titulos de crédito regulados por las leyes especiales, se apli-
card lo prescrito en las disposiciones legales relativas y, en cuan
to ellas no prevengan, lo dispuesto por este capitulo”,

f)e los articulos anteriores, podemos concluir que la ley ca-
lifica a la accién como titulo de crédito. Sin embargo, considera-
mos que la declaracion de la ley en el sentido de que la accién es
un titulo de crédito, no es suficiente, ya que, el calificar a la ac-
cién como tal, debe derivar de la naturaleza misma del documen

to (183).

(183) V. MANTILLA MOLINA, Las acciones...cit, pdg. 15.
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En otras palabras, como resulta insuficiente la calificacion-
que da la léy, es necesario recurrir a la doctrina con el objeto de
estudiar los elementos esenciales de todo tftulo de crédito y tratar

de encuadrar a la accion dentro de ese sistema.

1. CONCEPFTOS DE DOCUMENTO, TITULO Y CREDITO

Antes de entrar a este estudio, es necesario definir lo que es

un documento en general.

BETTI, nos define al documento como la “cosa que formada -
en presencia de un hecho, estd destinada a fijar' de modo permanen
te en representacion verbal o figurativa, de modo que pueda hacer
lo reconocer a distancia del tiempo" (184).

CARNELUTT!I dice: "documento es una cosa representativa -
de un hecho juridicamente relevante (185). .

Por otro lado, podemos definir al titulo, como la causa juri-
dica de una obligacion o de un derecho y en sentido mas restringido
el documento en que una y otro se contienen (186),

Asf pues, lo que distingue al titulo respecto de otros documen
tos, es que éste normalmente es un documento que representa el -

hecho coustitutivo de un derecho.

Dadas las definiciones anteriores, podemos afirmar que no-

(184) Cit, por MANTILLA MOLINA, Las acciones...cit, pdg. 10,
(185) Cit. por MANTILLA MOLINA, Las acciones...cit, pdg.10.
(186) V. Vocabulario Juridico, Buenos Aires, 1966, pig. 544.
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cualquier documento es un tftulo, adn cuando todo tftulo es necesa -
riamente un documento.

Yos titulos de crédito son documentos necesarios para la cons
titucion y ejercicio de un derecho, de tal manera que mientras no -
se cree el documento, no nace el derecho, o cuando menos no exis_
te tal derecho, con las caracteristicas que tiene en los titulos de -
crédito (187).

Ahora bién, por crédito entendemos la "confianza que se tie-
ne en la solvencia de alguien~' (188).

Por su parte GIDE, lo define como "el cambio de una riqueza
presente por una futura" (189).

Pero encontramos otra definicion que se ajusta mds a nuestro
tema, ya que define al derecho de crédito como el "Derecho en vir-
tud del cudl una persona puede exigir de otra que le de, haga o no -
haga alguna cosa. Es el vinculo de obligacion, encarado desde el -
punto de vista de la persona en cuyo beneficio existe” (190).

Asi pues, podemos decir, que la accion es un documento es -

crito o sea, "un medio material de representacidn grdfica de un he

(187) V.MANTILLA MOLINA, Las acciones...cit, pdg, 10.

(188) V. Vocabulario,..cit, pdg. 172.

(189) V. Curso de Economfa Politica, trad.esp, Argentina 1959, pag.
272,

(190) V. Vocabulario. ..cit, pdg. 172.
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cho" (191),
Es reconocido que todos los documentos pueden tener una -
funcion probatoria, constitutiva o dispositiva, as{ pues,como la ac
cion es un documento, debemos investigar si €sta cumple con algu
na de esas funciones,

Se dice que un documento tiene funcion probatoria, cuando de
sempefia Unicamente la funcion procesal de certificar la existencia
de una relacion juridica; se dice que tiene funcién constitutiva, cuan
do el documento ejerce una funcion creadora, es decir, que es un-
elemento esencial para el nacimiento de un acto juridico y; se dice

que tiene funcion dispositiva, cuando sirve de instrumento para ha

cer valer o transferir los derechos y las obligaciones que se deri- ,

van del acto jurifdico (192).

Dentro de los documentos que curﬁplen con la funcion disposi
tiva, encontramos a los titulos de legitimacion y a los titulos de -
crédito.

Por lo que se refiere a los titulos de legitimacidn, que son -
aquellos que sirven para facilitar al deudor la identificacion del a-

creedor (193), la funcion dispositiva puede verse disminuida y en-

(191) V.GASPERON], ob.cit, pdg. 60.

(192) V.GASPERONI, ob.cit, pag. 6l.

(193) V.MARIO VASELLI, Documenti di legittimazione e Titoli Im
propri, Milano 1958, pdg. 45.
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ciertos casos hasta dejar de existir, ya que puede hacerse valer el
derecho que confiere el tftulo sin wener la poee'sién de éste y sin te_

ner que exhibirlo (194).

III. LA ACCION EN EL SISTEMA DE LOS TITULQS DE CREDITO.

En los tftulos de crédito, aldecir de GASPERON], "cualquie-
ra que sea su forma la funcion dispositiva es permanente, es decir,
documento y derecho estan compenetrados de tal modo que el docu-
mento siempre es condicidn necesaria para el ejercicio y atribucion
del derecho" (195).

Ahora bién, 1a accién emitida por una sociedad anénima es un
documento que cumple con la funcién dispositiva, ya que es necesa-
ria para acreditar y trasmitir la calidad y los derechos de socio, -
para el ejercitar el derecho de voto, el cudl comprende eséncialme_g
te el derecho de ser informado, de ser admitido en la asamblea de
verificar su organizacién, de ejercitar el derecho a la declaracién
de existencia de utilidades, etc, con la condicion de su correspon -
diente exhibicién (196).

a), - Incorporacion.
Si logramos demostrar que en ia accidn "existe una unién per

marnente entre el documento y la relacidn juridica representada en

(194) V.GASPERON]I, ob.cit, pags 62 y 63.
(195) V. ob. cit, pag. 63.
(196) V.artfculos 111, 129, 184, 185, 201, 205.
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é1", se podrd conclufr casi sin lugar a dudas, que la accién es un
titulo de crédito (197).

Para poder demostrar lo anterior, creemos necesario hablar
de lo que la doctrina ha llamado incorporacion como manera grafi_
ca para indicar, que el derecho estd en el documento, es decir, que
existe una union permanente entre el documento y derecho (198).

El creador del concepto de incorporacion segin la doctrina-
dominante fue SAVIGNY, quién ha recibido numerosas criticas a esg
te respecto, aunque al final de éstas se concluya que el Uso de ese
concepto es conveniente para ¢l estudio de este elemento que debe_
contener todo titulo de crédito (199).

Una vez entendida la incorporacidn, segin TENA como " la~ .
compenetracion del derecho en el tftulo”, es necesario saber qué-
es lo que se incorpora en la accion (200).

Hace algin tiempo, se pensaba que en los titulos de crédito-

se incorporaba necesariamente un derecho de crédito y para reco-

(197) V.GASPERONI, ob.cit, pdg. 64; en el mismo sentido MANTI-
LLA MOLINA, Las acciones...cit, pag.17.

(198) V.GASPERONI, ob. cit, pigs. 63 y 65; BRUNETTI, ob. cit, t. Il
pag.109; RODRIGUEZ RODRIGUEZ, Curso de Derecho Mer -
cantil, México 1964, t.], pdg. 255; MANTILLA MOLINA, Las
acciones. ..cit, pag 16; FELIPE DE ]J. TENA, Derecho Mer -
cantil Mexicano, México, 1964 pag. 304.

(199) V.GASPERONI, ob. cit, pag. 63 y nota 11; MANTILLA MOLINA,
Las acciones.. cit, pdg.16; TENA, ob.clis, pag 304,

(200) V.ob. cit, pdg.304; articulo 5 LGTOC.
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nocer a la accién tal cardcter, se decfa que ésta representaba un-
derecho de crédito, aunque este resultaba eventual es dec1r, no -~ .

determinado en forma especifica en su existencia, en sus modahda o

des y en su vencimiento (201).

Pero como hemos visto, la accién incorpora una serle e de
rechos y obligaciones inherentes a la cahdad de socio o corno opi‘ " '
na BRUNETT], incorpora una entldad real que corresponde a 1a -
fraccién del capital social cuyo valor nominal estd indicado en elr-‘
tftulo y el derecho al ejercicio de los derechos de socio" (202)..

A pesar de lo apuntado, DE GREGORIO, opina que. la mcorpo;'y‘::

racion no se da plenamente en las acciones de una socwdad andni :
ma (203), | ’
Este autor apoyado en la facultad que concede la:ley ,itéliana-,r
para que en una andnima, una mayoria calificada pu'eda decidir la-
no emision de las acciones, pretende destrufr el concepto de incor
poracion, diciendo que los socios en estos casos, no son poseedo -
res de un documento necesario para ejercitar su derecho, pero que

sin embargo, lo ejercitan, de lo que concluye que el documento no

es necesario para ejercitar el derecho, ademds de que con la no —

(201) V.GASPERON], ob. cit, pag. 65 nota 17 ;
(202) V. ob.cit, t.11, pag. 109, e
(203) Cit. por MANTILLA MOLINA, Las accwnes Cit, pag. 18,
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distribucion de acciones, los socios quedan privados de la funcion
probatoria del documento no emitido (204).

GASPERONI, critica severamente tal postura al decir: que el
problema puede quedar resuelto, por un lado, haciendo una simple
distincion entre necesidad y obligatoriedad de la emisidn y , por o-
tro, el de la necesidad de poseer el titulo para el ejercicio de los-
derechos en é1 consignados. A este respecto, dice que la ley italia
na observa el supuesto de una sociedad que decida no emitir las ac
ciones pero por ningin motivo impide & los socios que una vez emi
tidas puedan ejercitar sus derechos, con base en su posesion y exhi
bicion (205).

Podemos conclufr este critica diciendo que en el supucsto de
que la sociedad no emita acciones, el derecho no se puede incorpo
rar porque no existe documento, pero désde el momento en que -
exista, desde ese "preciso momento”, se incorpora el derecho.

Por lo que se refiere a nuestro derecho, este caso no se pue-
de presentar, ya que no existe norma alguna que faculte a una so -
ciedad para no emitir acciones. Pero a pesar de todo, creemos que

aun cuando el articulo 124 de LGSM, obliga a las anonimas para que

(204) V.GASPERONI, ob.cit, pdg.72; MANTILLA MOLINA, Las a¢
ciones, ..cit, pag. 18.

(205) V. ob.cit, pag. 72y 73.
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emitan sus acciones dentro de un plazo que no exceda de un afio y-
que también, esten facultadas para que a falta de acciones expidan
certificados provisionales, puede darse el caso de que exista una -
sociedad sin que haya emitido acciones o certificados.

Como ya vimos en el texto de este trabajo, que el derecho del
accionista a la entrega de sus titulos no prescribe, esto implica que
el accionista pueda exigir aun por la via judicial la emision y entre
ga de los titulos a que tenga derecho (206).

Pero a pesar de todo, insistimos en que aunque sea en forma
irregular, se puede dar el caso de una sociedad sin acciones, ya -
que el artfculo 124 de LGSM, no tiene sancion alguna. En tal caso,
el socio podrd acreditar su calidad, por medio de un documento que
posea la funcion dispositiva, sin ser un titulo de crédito, es decir,
con un titulo de legitimacion, o con un documento que cumpla con -

Ia funcidn probatoria, ya que no siempre se podrd obtener el prime
TO,

Esta conclusidn esta de acuerdo con lo que opina VASELLY, -
ya que no se puede considerar a la funcion dispositiva entendida cg
mo necesidad de poseer el documento para el ejercicio del derecho;
como caracteristica de los titulos de érédito, va que esta es pecu-

liar a los titulos de legitimacion (207).

(206) V.MANTILLA MOLINA, Las acciones...cit, pig.352y 53.
(207) V. ob. cit, pdg.49.
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Visto lo anterior, opinamos que la objecion presentada por -
DE GREGORIO no tiene fundamento y creemos conveniente transcri
bir la siguiente opinion de FERRI que dice: "no debemos apoyarnos
en el concepto de incorporacion para establecer la funcion realiza-
da por el documento en el sistema de los titulos de crédito, sino -
que es necesario estimar la funcion del documento para aclarar el
concepto de incorporacidn y para atribuir a esta imagen pldstica un

significado juridico preciso (208).

Para terminar con el estudio de la incorporacion creemos con

veniente indicar lo que a nuestro modo de ver es una modalidad de-
ese concepto y una objecidn a la legitimacion que estudiaremos mds
adelante. .

En nuestro medio, se ha acostumbrado que para la admision
en una asamblea de accionistas, se cumpla como requisito previo,
con el depdsito en alguna institucion de crédito de las acciones que
posea un accionista y que, se exhiba en vez de los titulos, un certi
ficadode deposito de acciones,

De los parrafos anteriores se desprende que una vez emitido
el titulo, surge la incorporacidn del derecho y éste, se puede ejer

citar con la posesion y exhibicion de la accidn.

(208) Cit.por BRUNETTI, t. II, pdg. 109.

3
i
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Opinamos que con el certificado de deposito de acciones, se-
puede acreditar la posesion, pero no se cumple con la exhibicion de
los titulos.

A pesar de esto, a los socios se les admite en las asambleas
y pueden ejercitar todos los derechos inherentes a su calidad, es -
por esta circunstancia que decimos que la incorporacion sufre una-
modalidad.,

Otro cago donde la incorporacion no se da plenamente, es a-
quel de una sociedad con acciones nominativas, que pretenda cele -
brar una asamblea de socios y que para la admisién de la misma, -
se pida la exhibicion de los tftulos en el dia y hora fijadds para la -
celebracién de la asamblea. Pensemos que un accionista se presen-
te a dicha asamblea sin llevar consigo las acciones que posea y que
con fundamento en el articulo 129 de la LGSM exija su admisidn en
la asamblea, ya que su nombre aparece inscrito en el libro de so -
cios (209).

A este respecto opinamos que aun cuando no se tiene en ese -
preciso momento el documento necesario para ejercitar el derecho,
con lo ordenado por el articulo citado, se puede probar que a ese -

socio le pertenece el derecho (210).

(209) V. articulos 17 LGTOC; 113, 129 y 181 LGSM.
(210) V. ardculo 129 LGSM.
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b). - Legitimacion.
A continuacin, examinaremos otro elemento caracterfstico-
de los titulos de crédito, conocido con el nombre de legitimacidn.

TENA define la legitimacion como: "La propiedad que tiene -

el titulo de crédito de facultar a quien lo posea segun la ley de su -
circulacion, para exigir del suscriptor el pago de la prestacion con
signada en el tftulo y de autorizar al segundo para solventar valida
mente su obligacion cumpliéndola en favor del primero" (211).

El articulo 17 de LGTOC, establece las bases de la legitima-
cion al disponer, que para ejercitar el derecho consignado en el ti- [
tulo,es necesaria la exhibicion de éste por quien lo posea.

A nuestro modo de ver, a la definicion de TENA, le hace fal
ta menclonar que es necesaria la exhibicion del titulo para que la -
legitimacion pueda funcionar, como se déspfende del citado articu_
lo 17 de LGTOC. T

Tanto de la definicin apuntada, como del articulo a que he -
mos hecho referencia, podemos conclufr que el derecho que en el -
titulo se consigna, podrd hacerlo valer el tenedor o poseedor del -
mismo, con la salvedad de que ésta pbsesién debe obedecer a la ley'

de circulacion del titulo, por tanto, puede llegarse a confundir en-

(211) Ob. cit, pag.307.
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tre titular (o propiedad) y legitimacién (212).

A este respecto opina GASPERONI que: " la titularidad estd-
constitufda por la adquisicion del derecho real de propiedad sobre-
el titulo y es condicién necesaria para la adquisicion del derecho -
mencionado en el titulo (derecho documentado), la legitimacién, por
el contrario, viene dada por la posesion del titulo del modo estable
cido por la ley y comporta la posibilidad de ejercer aquel derecho-
documentado. La legitimacion constituye, por tanto, una presuncién
de titularidad: presuncion que desaparece y anula en cuanto se de -
muestra que el legitimado no es el titular" (213).

Como la legitimacion constituye una presuncion de Atitularidad,
golo se podrd hablar de ésta, cuando el titulo haya entrado en circy
lacion, ya que si nos colocamos en el lugar del primer poseedor del
titulo, necesariamente titularidad y legitimacidn coinciden; asf pues,
para qué este elemento se dé con toda su magnitud, es necesario -
que el titulo salga del dominio de su primery originario poseedor -
(214).

Ahora bién, por medio de la legitimacién el poseedor del tity_

(212) V.GIAMPAOLO DE FERRA, La Circolazione delle Participa-
zioni Azionarie, Milan 1964 pag. 60.

(213) Ob.cit, pag.64, nota 13; en el mismo sentido RODRIGUEZ RQ
DRIGUEZ Curso. ..cit, t.1, pag. 255; TENA, ob. cit, pig. 308;
articulo 42 a 68, 74, 75 LGTOC.

(214) V. TENA, ob.cit, pdg.310.
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lo puede exigir de su suscriptor el pago de la prestacion consignadé
en él; y por lo que se refiere a este ultimo, una vez efectuado el pa
go, queda liberado definitivamente de la obligacion. As{ pues, pode-
mos decir que este elemento puede estudiarse desde dos aspectos, -
1' uno activo y otro pasivo,
El estudio de la relacion documentada vista desde estos pun -

tos, presupone estudios que nos sacarfan de este tema, por lo que,

solo diremos que la legitimacion vista desde el lado activo, consis

te en la facultad de hacer efectivo el derecho en contra del deudor-

4
ks
4
H
i

en el momento de su vencimiento; mientras que el pasivo, implica-

que por medio de la legitimacion el deudor asegura una liberacion-
definitiva de su obligacion, cumpliendo a quien le haya presentado-
el titulo conforme a su ley de circulacion.

Dentro del examen de este elemento, cabe preguntarse, como
puede legitimarse el tenedor de una accion emitida por una sociedad

anonima,

Ya hemos visto que es necesaria la presentacion del titulo --

accion, para que el socio pueda ejercitar sus derechos frente a la-

gociedad.

Ahora bién, las acciones de una anonima pueden ser nominati

| vas o al portador (215). El poseedor de un a accién nominativa se -

(215) Creemos que no hay impedimento legal alguno para que una sg
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legitima ante la socledad, por medio de la presentacion del titulo-
en el cual se encuentra estampado su nombre y con la comproba -
cién de que en los libros de socios se encuentre ingcrito como tal

(216).

Cuando se trate de acciones al portador, para que el socio = = -

quede legitimado basta la presentacidn del titulo (217).

La legitimacién, a nuestro modo de ver, no se da plenamen-
te en las acciones y para apoyar lo dicho, vamos a ejemplificaf.

Ya, al estudlar a la incorporacion, nos referimos al caso de
la celebracién de una asamblea de accionistas en que se exijfa co-
mo requisito, para poder intervenir en ella, el depésito. de las ac-
clones ante una institucidn de crédito (218). Se dijo entonces que -
por medio del certificado de depdsito de acciones, podfa quedar -
probada la posesion de las mismasg, pero en cambio, creemos que

no se cumple con la legitimacion, ya que ésta sélo puede constituir

cledad andnima emita acciones a la orden y ademds de lo que
abona en este sentido MANTILLA MOLINA, Las acciones...
cit, pdgs. 84 a 87, diremos que la LGTOC que prevee la --
existencia de tftulos a la orden, es anterior a la LGSM, as{
pues, el legislador ya conocia los titulos a la orden y sin em
bargo no incluyo entre los t{tulos que pueden emitir las go -
cledades anonimas a las acciones a la orden.

(216) V.articulos 23, 24 de la LGTOC, 128y 129 de la LGSM.

(217) V.artfculo 70 LGTOC.

(218) V.articulo 129 LGSM.
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se mediante la exhibicion del tftulo. Es decir, mientras no se pré-
sente el ttulo a su suscriptor, en este caso la sociedad, no se pue,
de hablar de legitimacion y el admitir a los socios en la asamblea-
con la presentacién de un certificado de depésito, es atribuirle a ~
éste la legitimacion y negdrsela a la accion.

Para abundar en lo dicho, pensemos en un poseedor de una le
tra de cambio vencida que pretenda hacerla efectiva, pero en vez-
de presentarla a su cobro, simplemente la deposita ante un notario
piblico o un corredory, con el certificado de ese depdsito preten-
de cobrarla. En tal hipotesis creemos que el deudor no debe pagar
en contra de la presentacion del certificado, sino sélo contra la exhj
bicion del titulo por el suscrito (219).

Puede darse el caso, cuando se trate de acciones nominativas
que la legitimacién no siga al titulo; pens'emos en una accion que se
trasmite por medio de endoso y el endosatario no participa a la so-
ciedad esa trasmisidn y éste a su vez, endosa la accién a otro y as{
sucesivamente, sin que ninguno de sus poseedores participe ala -
sociedad tal circunstancia, Como la legitimacion de las acciones -
nominativas se constituye, no sélo por el endoso sino que es nece -
saria su inscripcion en el registro de socios, mientras no se cum-
pla tal reqﬁisito, su poseedor no queda debidamente legitimado (220)

(219) V. articulo 17 LGTOC,
(220) V.FERRA, ob.cit, pdg.65 y 66; VASELLI ob. cit, pdg. 228,



106

c). - Literalidad.

Otro elemento esencial y caracterfstico de todo tftulo de cré_
dito, es la literalidad, ya que es decisivo el texto del tftulo, para-
los fines de existencia, naturaleza y modalidad del derecho mencio
nado en el documento (221).

En el mismo sentido se pronuncia RODRIGUEZ RODRIGUEZ,
diciendo que: "lo que no esté en el titulo o no sea expresamente re_
clamado por el mismo, no puede tener influencia sobre el derecho”
(222). |

En el fondo dice TENA, el concepto de literalidad responde a
la vieja concepcidn romana, ya que también se atribuye a la escri-
tura consignada en los tftulos de crédito, igual eficacia generadora
e idéntica funcidn constitutiva (223). Ante esto, la literalidad, se-
presenta en aparente conflicto con el cardcter causal que se recono
ce a laraccion (224).

De ser asf, esto es, si la accion es causal, como puede de -
cirse que al mismo tiempo subsiste la literalidad, La respuesta -

generalmente aceptada (225), es que la literalidad se satisface en -

(221) V.GASPERONI, ob.cit, pig. 74.

(222) Curso...cit, t.1, pdg. 258.

(223) V. ob.cit, pdg. 324.

(224) V. MANTILLA MOLINA, Las acciones,..cit, pag. 19.
(225) V. GASPERONI, ob. cit, pdg.75; TENA, ob.cit, pag. 327.
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cuanto que la accién remite al acto constitutivo de la sociedad, y-
que 1a accién misma, en sf, estd limitada por él y por tantoel do-
cumento que lo contiene se considera como parte integrante de la-
accion (226).

La opinion de VIVANTE a este respecto es diferente, ya que
considera que la literalidad sdlo deviene del tituloy no del acto
constitutivo (227).

Afiade que cuando exista una divergencia entre lo escrito en
la accion y lo estipulado en el acta constitutiva, debemos atenernos
al texto del t{tulo-accidn, ya que es preciso proteger la buena fé-
de los poseedores contra insidiosas sorpresas. Esta solucion la
hace extensiva a todos los documentos que deban relacionarse en
la accion.

Creemos que la opinion de VIVANTE no es apropiada, ya que
resulta mds aceptable en caso de contradiccion entre el acta y el
texto de la accidn, que prevalezcan las estipulaciones de la prime
ra. Esta opinion se fundamenta en que el acta constitutiva eg la~
que da lugar a la creacidn de las accidnes (228).

De aceptar la opinion apuntada por el jurista italiano, se ha-

(226) V.MANTILLA MOLINA, Las acciones...cit, pag. 19.

(227) V. Tratado de Derecho Mercantil, trad. esp, vol.Ill, pigs. -
137 y 138. )

(228) V. VAZQUEZ ARMINIO, ob.cit, pag. 228.
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rfa nugatoria la literalidad por referencia, puesto qﬁe toda estipula,
cidn del acta que no concuerde exactamente con las disposiciones ~
qﬁe las acciones contienen, viene a introducir divergencias y por lo
tanto contradicciones con el contenido un tanto incondicional de los-
tftulos (229).

En contra de la aceptacion undnime de la doctrina, respecto -
a que la literalidad se encuentra en la accion, se pronuncia DE GRE
GORIO quien en tres puntos desarrolla su objecién (230).

Enel primero, hace notar que la accion estd sujeta a las mg_
dificaciones de la escritura constitutiva. Opina que la literalidad de
la accion no existe, porque las modificaciones al acto constitutivo-
vienen a reflejarse en el alcance de los derechos del titular de la ~
accion,

En el segundo punto sefiala, que algunos derechos que confie-
re la atcion, resultan afectados por actos ajenos a su titular, Es -
el caso en nuestra legislacion de cuando el anterior tenedor de una
accion ha votado en favor de alguno de los asuntos a que se refie -
ren las fracciones IV, V y VI del artfculo 182 de la LGSM y el ac-
tual poseedor, desee ejercitar el derecho de retiro. Sin embargo,

con la interpretacion en sentido contrario del articulo 206 de la mis

(229) V.VAZQUEZ ARMINIO, ob. cit, pag. 229. .
(230) Cit. por MANTILL A MOLINA, Las acciones...cit, pag.19y
sigs.
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ma ley, no podrd ejercitarse ese derecho, ya qﬁe no se votd en con
tra. Asi pues, para DE GREGORIO, la existencia del derechode 1e
tiro depende de circunstancias que no resultan de la accion y por e
go ataca a la literalidad.

Finalmente, sefiala el autor el caso en que la asamblea de ac
~ clonistas acuerde una reduccidn del capital social, con la consecuen
te reduccidn del valor nominal de las acciones y mientras no se -
canjeen los titulos, seguirdn circulando con su valor nominal ante-
rlor, con lo cual, también desaparece la literalidad.

MANTILLA MOLINA, opina que la primera objecion carece-
T de fundamento, ya que la accion nos remite a otros documentos, -
cumpliéndose por tanto con la literalidad (231).

Respecto a la segunda objecidn, se considera aceptable y a -
grega MANTILLA MOLINA, que en nuestra legislacion no sélo en-
contramos el caso en que un accionista no pueda ejercitar el dere -
cho de retiro, sino también el apuntado por el articulo 20 de la LG
SM, el cual en su parte conducente dice: "Los accionistag que re -
presenten el treinta y tres por ciento del capital social podrdn opo_
nerse judicialmente a las resoluciones de las asambleas generales,
siempre que se satisfagan log ‘siguientes requisitos.

L..

B

(231) V. Las acciones. ..cit, pag. 20.
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1I. - Que los reclamantes no hayan concurrido a la asam -
blea o hayan dado su voto en contra de la resolucion.

Ahora bién, pensemos en el caso de dos acciones qﬁe en -
su texto dicen exactamente lo mismo, pero si el poseedor de una
de ellas no concurre a la asamblea, tendrd el derecho de oponer
se judicialmente, en cambio si el poseedor de la otra accion, -
concurrio a la asamblea, no tendrd ese derecho. As{ pues, para
saber que derechos tiene cada una de estas acciones, hay que in
vestigar si sus poseedores asistieron o no a la asamblea, con -
lo que la literalidad se ve disminuida ya que la accién no consig-
na en su texto mismo la posibilidad de ejercitar el dérecho de ~
oposicion (232).

Por lo que se refiere a la tercera objecion en contra de la
literalidad presentada por DE GREGORIO, relativa a q'ue en ca-
so de reduccidn del capital social y la consiguiente reduccidn del
valor nominal de las acciones, MANTILLA MOLINA, nos indica
que no solamente se puede dar este caso, sino que puede suce -«
der que en vez de reducir el valor nominal de las acciones, se-
reduzca el nimero de éstas, y por consiguiente, el nimero de -

acciones en que se disminuyo el capital puedan circular, sin que

(232) V. MANTILLA MOLINA, Las acciones...cit, pag. 21.
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en su texto exista indicacion alguna.

Nuestra opinion a este respecto, es que la literalidad no de
saparece en esos casos, pero la sociedad, podrd hacer valer con
tra el tenedor de 1a accion (posterior a la disminucion del capital)
el hecho de que el capital social se redujo y que, por consiguiente,
el valor nominal de 1a accién es inferlor, o bien que la accién que
posee esta cancelada. |

Como el anterior poseedor del titulo conocfa que el capital-
social fué reducido, debido a que fue convocado a la asamblea ex
traordinaria donde se tomé tal acuerdo, al trasmitir el titulo, eg
tard actuando de mala fe y por tanto el actual poseedor, podrd de-
wnandarle la devolucién del precio pagado por la accidn, o bien, - .
la diferencia que exista entre el precio pagado por la accion y el
actual valor nominal de ésta.

En resumen podemos decir, que en las acciones la literali-

dad as{ como 1la legitimacion y la incorporacion se ven disminui-
das en cierta forma.
d). - Autonomfa.

Otro elemento esencial de los titulos de crédito, es el de la

‘
autonomia.

VIVANTE, define el titulo de crédito como “el documen

to necesario para ejercitar el derecho literal autdnomo en €l
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contenido (233). v

Esta definicion ha sido acogida por el articulo 5 de la -
LGTOC, excepcién hecha de la palabra autdnomo, |

Este autor, explica el concepto de autonomia diciendo que:
el derecho es autonomo, porque el poseedor de buena fe, ejerci-
ta un derecho propio, que no puede limitarse o decidirse por rela
ciones que haya mediado entre el tenedor y los poseedores precg
dentes" (234).

Al decir de MANTILLA MOLINA, la autonomfa no es mds-
que uma consecuencia de la literalidad, es decir, se encuentra -
implicita en ella (235).

La doctrina opina que el dergcho es autonomo, no precisa-
mente porque se encuentra desvinculado del hecho o acto juridico
que le dio nacimiento a lo que se le llama abstraccion, sino por-
que suponiéndolo ya en manos de un ulterior poseedor, ninguna-
influencia puede ejercer sobre €1 las excepciones que acaso pue-
den oponerse encontrandose el titulo en manos del anterior teng
dor, es decir, a quien adquiere de buena fe un titulo de crédito,

no pueden oponérseles las excepciones personales que tal vez pu

(233) Ob. cit, t. I, pag. 136,
(234) VIVANTE, ob.cit, t.Il, pdg. 136.
(235) V. Las acciones...cit, pag.2l.
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dieran oponerse a su endosante (236).

MANTILLA MOLINA, considera que la accidn no es autdng,
ma, en primer lugar, porque la autonom{a la incluye dentro de la
literalidad y en segundo lugar porque el derecho se trasmite tal -
y como 10 tenia el anterior poseedor de la accion y pone por ejem
plo el que ya usé DE GREGORIO al criticar a 1a literalidad, con-
sistente en que el nuevo adquirente no puede ejercitar el derecho
de retiro, porque su trasmitente no ejecutd determinados actos.

Y también pretende atacar a la autonomia diciendo que en -

el caso de que el anterior accionista no haya enterado la totalidad

de su aportacion, la obligacidn se trasmite al nuevo adquirente.

A nuestro modo de ver, este dltimo argumento no tiene ba~ °
se, ya que nuestra ley obliga a la sociedad a emitir las acciones-
pagadoras siempre en la forma nominativa y ademds lo que real-
mente resulta decisivo en este caso, es que el articulo 125 frac-
cién V, obliga a que la accidn contenga la mencion de las exhibi-
ciones que sobre el valor de la accidn haya pagado el accionista-
(237).

Asf{ pues, como de la accidn se deduce que ésta no estd fn

(236) V. RODRIGUEZ RODRIGUEZ, Curso...cit, pag. 258 t.1;
TENA, ob.cit, pdg. 328.
(237) V. artfculos 117 y 125 LGSM.
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tegramente pagada, el adquirente conoce esta circunstancia, con-

lo que se salva a nuestro modo de ver la autonomia,

e) - Abstraccién.

Otro elemento que se presenta en los titulos de crédito, es-
el conocido con el nombre de abstraccidn,

TENA, observa que todo acto humano estd encaminado a pro
ducir un fin determinado y que por lo tanto es inconcebible hablar
de obligaciones abstractas, ya que la abstraccidn presupone nece,
sariamente y tiene su fundamento en una causa o fin (238).

Pero 1a ley en ciertos casos, con objeto de dar seguridad y
certeza a los actos, as{ como por la utilidad practica que repre -
senta, suspende de un negocio jurfdico, los efectos que este pue~
de causar y atribuye a una declaracion de voluntad nacida de ese-
negocio, efectos juridicos propios.

As{ pues, por lo que se refiere a los titulos de crédito, po-
demos decir que hay abstraccién, cuando los derechos incorpora_
dos en un titulo, que han emanado de relaciones juridicas anterig
res o actuales, circulan separadamente de éstas (239).

La abstraccion no supone que los efectos juridicos del nego

-

cio inicial, queden reducidos a la nada, por la creacion del titulo

(238) V. ob.cit, pdg. 337. ‘
(239) V.VAZQUEZ ARMINIO, ob.cit, pag. 240,
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de crédito. Por lo tanto, estamos frente dos negocios, uno llama,
do relacién fundamental y otro relacién cambiaria y lo que es mds,
contamos con dos derechos, de igual naturaleza econdmica, aun-
qﬁe juridicamente diferentes, ya que emanan de dos actos diver -
sos (240);

Ahora bién, la relacion cambiaria no tiene nacimiento espon
tdneo, ya que es necesario que las partes que intervienen en el -
negocio inicial, se pongan de acuerdo para la creacién de un titu-
lo de crédito, destinado a garantizar o a facilitar el cumplimien-
to de la obligacidn inicial, o bién, destinado al pago definitivo de
la obligacidn (241).

A este respecto dice VIVANTE, que la relacidn original no .
desaparece por el hecho de que el deudor asuma una obligacién -
cambiaria, Y agrega, que las dos obligaciones subsisten al mis_
mo tiempo, pero el negocio inicial asume una posicidn subording,
day s6lo surge plenamente, éuando no se cumpla con la obhgécién
consignada en el tftulo de crédito (242).

Lo apuntado por el jurista italiano, funciona perfectamente

en la letra de cambio, en el pagaré, en el cheque, pero por lo --

(240) V, TENA, ob.cit, pdg. 337; VAZQUEZ ARMINIO, ob,cit, -
pag. 241.

(241) V.VAZQUEZ ARMINIO, ob.cit, pag. 241.
(242) V. ob.cit, t.III, pags. 281 y 282.



' quese refiere a la accidn de una sociedad anénima, como €sta no

‘a‘t'r‘ibuye un derecho de crédito, ni tampoco tiene un poder libera-
’ijryl;o, sino por el coﬁtrario, atestigua que su poseedor disfruta -
de la condicion de socio, siendo ésta presupuesto y base de una -
A éeﬁe de derechos, facultades y obligaciones, por esto creemos -

que no contiene el elemento de la abstraccion (243).

A pesar de que la accion, nace igual que cualquier titulo de
crédito, es decir, tiene una relacion fundamental de la cual ema

na y que corresponde al acto constitutivo de la sociedad, y a pesar

de que, las acciones al portador pueden circular con independen-

cia del acto constitutivo, el derecho que se consigna en ellas de-

SN pende de los estatutos y del funcionamiento de la sociedad.

DA —

Es decir, los derechos y obligaciones que se consignan en~
la accidn, estan sujetos para su ejercicio en la generalidad de los
casos a una decision de la sociedad, asi sucede, con la reparti --
cion de dividendos, con el ejercicio del derecho de opcion para -
suscribir acciones en caso de aumento de capital, con el ejercicio
del derecho de voto, ya que la sociedad puede convocar cuando lo
juzgue conveniente a una asamblea de socios, con la obligacién -

de aportar cuando en los titulos no se diga nada respecto a la fe-

(243) V,GASPERONI, ob.cit, pdg. 64; BRUNETTI, ob. cit, t. II,
pag. 109,
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cha en que deberd efectuarse una aportacion etc.

Por estas razones, podemos decir que la accién no es un ti
tulo abstracto, sino causal.

Después de la investigacion hecha sobre los elementos ca -
racteristicos de los titulos de crédito y de haberlos referido a -
la accion, podemos afirmar que como este titulo no cumple con -
las exigencias de cada uno de esos elementos, en técnica pura no
se le puede considerar como titulo de crédito.

A esta conclugion, ha llegado con anterioridad MANTILLA-

MOLINA, quien no es tan radical, ya que conviene en llamar a --

las acciones cuasi-titulos de crédito (244).

(244) V.MANTILLA MOLINA, Las acciones...cit, pig.24.



CONCLUSIONES

"1 Los antecedentes histdricos de l1a accion, no coinciden con
; o " los antecedentes de las sociedades anonimas, es decir, hubo

AR S otros organismos que las crearon, sin ser €stos anteceden_
i

i tes de las andnimas.

u En las compaiifas coloniales que datan de los siglos XVIl y
XVII, encontramos los antecedentes inequfvocos de las so-

ciedades andnimas.

Ul  Los documentos emitidos por las compaififas coloniales y --

&
:
:
1
:

a que ahora conocemos como accion, eran so6lo instrumentos

" probatorios, por medio de los cuales, el titular del docu~ -

mento, justificaba haber hecho su aportacion.

IV Estos documentos fueron nominativos hasta principios del -

siglo XVIII, en que nacen los documentos al portador.

v Con el nacimiento de las acciones al portador se favorecio-

la circulacion de estos documentos y consecuentemente se-
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atrajeron numerosos capitales,

. V1 Las sociedades por acciones, tuvieron gran acogida en toda
Europa, credndose numerosas compajiias de seguros, ban-
carias y constructoras principalmente, ya que hubo otras -

que se organizaron para la realizacidn de los mds diversos

fines.

VII En Meéxico, no encontramos la fecha exacta de aparicion de
sociedades andnimas, pero lo que si resulta cierto es que -

a fines del siglo XVIII ya existfa un niimero elevado de ellas.

et AN AR i S WA £

VII Seria conveniente contar con una reglamentacion adecuada~

para las aportaciones en especie ya que en la actualidad, s¢

lo tenemos un conjunto de normas a todas luces insuficien -

tes,

IX = El hecho de que 1a asamblea decrete en cada ejercicio so -
cial, la no distribucion de dividendos, no da derecho a que
la minoria o un accionista en particular, alegue la nulidad

del acuerdo, ya que no hay disposicién en la ley en la cual-

se base.
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El ejercicio del derecho de voto, comprende el ser informga
do de los documentos, ser admitido en la asamblea, que se
traten los puntos anotados en la orden del dia, que las deli~
beraciones sean libres, que los votos se emitan sin coaccion,

que sean ripurcdamente racegides v anotados.

Creemos en la perfecta validez de las acciones preferentes,
es decir, de aquellas acciones que tengan una mayor parti ~
cipaci6n en la vida econémica de la saciedad, sin que suiran

una disminucion en el voto.

Serfa conveniente contar con una reglamentacion adecuada -
para los casos en que los socios se hacen representar en --
las asambleas por mandatarios, ya que nos parece insufi- -

ciente la carta poder que en la practica exhiben.

Para el caso de aumento de capital, por la via de suscripcion
de nuevas acciones, siempre debe regir el principio de con_
servar inaiterada la proporcién en que cada socio participa-
en la sociedad, aun cuando la sociedad cuente con diferen -

tes clages de acciones.
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XIV El derecho de impugnacion, le corresponde a un cierto por,
centaje de accionistas, pero esto no quiere decir que los sg

cios individualmente puedan atacar las decisiones sociales.

XV La accion, no es un titulo necesario para el ejercicio de los
derechos que en ella se incorporan, ya que éstos se pueden

ejercitar, aunque no se tenga o no exista la accion.

XV1 El tenedor de una accion, se puede legitimar ante la asam-

blea de socios con un documento diferente a ésta, por tanto,

no es necesaria su exhibicion para que su poseedor se legi-

time,

XVII En algunos casos, el texto de la accion, ni los documentos-
a que hace referencia, son suficientes, para saber el alcan
ce de los derechos y obligaciones que confiere, por lo que-

no funciona en su magnitud la literalidad.

XVII Como la autonomfa tiene una estrecha relacién con la litera
lidad, hay algunos casos en donde al disminuirse ésta, tam

bién se disminuye aquella,
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XIX La acci6n no es un documento abstracto, ya que los dere-- :
‘ chos y obligaciones que confiere, se encuentran fntimamen
te ligados con el funcionamiento de la sociedad.
.
XX Técnicamente héblando, como la accidn no cumple con to -
das las exigencias de las caracterfsticas de los titulos de -

crédito, podemos afirmar que no tiene tal cardcter.

%
i
i
i
$
1
¢
i
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