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INTRODUCCION

Este trabajo de investigacioén tiene su origen en la percepcion
de un problema que se presenta en la prictica del Derecho

Mercantil, relativa a las socledades andnimas.

Dicho problema practico consiste, bdsicamente, en las
consecuencias no deseadas que se ocasionan cuando uno o mas
accionistas de una sociedad anénima pierden de manera ilegitima la
posesidén material del titulo o titulos que amparan a una o mas
acciones de las que son titulares, a causa del extravio, robo,

destruccion, deterioro grave o mutilacién de dichos titulos.

Este problema que data de mucho tiempo, ha provocado, en
muchos casos, situaciones injustas que en ocasiones pueden ser de
irreparables consecuencias, tanto para el accionista privado
ilegitimamente de la posesién de su titulo o titulos
representativos de acciones, come para la sociedad emisora y, en

ciertos casos, para terceros que pudiesen resultar afectados.

Lo anterior, ya que en la forma en que nuestro Derecho vigente
regula al procedimiento especial que debe seguirse para solicitar
y obtener la cancelacién y reposicion de esta clase de titules
nominativos representativos de acciones, no es apropiada; con lo
cual ~en este caso en particular- el derecho regulador deja de

ser un instrumento eficaz para quienes se ven afectados por estas



situaciones y buscan en el orden juridico soluciones reales vy

apegadas al fin ultimo del Derecho, la justicia.

Este trabajo tiene como fin, a través del anadlisis, precisar
la naturaleza juridica propia de 1las acciones emitidas por
sociedades andnimas y aquella relativa a los titulos que las
amparan, ya que estos conceptos son los principales elementos del
procedimiento especial que debe sequirse en los casos citados de
extravio, robo, destruccién, deterioro grave o mutilacién de
titulos representativos de acciones que emiten las sociedades

anonimas.

Asimismo, una vez determinado el problema de fondo, ejemplificadas
y razonadas las consecuencias no deseadas experimentadas en 1la
practica, esta tesis pretende sugerir una alternativa de solﬁcién
al proponer reformar el procedimiento especial existente para esos
casos de robo, extravio y destruccién de titulos de acciones

adecuandolo a la practica actual de las sociedades andnimas y
buscando que la imparticion de justicia sea eso precisamente y no
tnicamente un noble principio del Derecho, que sdlo permanezca en

las mentes de los hombres, pero no en sus actos.
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Origenes de la Sociedad Andnima.
Antecedentes de la Sociedad Anénima
en el Derecho Mexicano.

Origen de las Acciones.

Antecedentes de las Acciones emitidas
por Sociedades Andénimas en la Legisla-

cién Mexicana.
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1. ORIGENES DE LA BOCIEDAD ANONIMA.

Algunos tratadistas aseguran que el antecedente mas remoto de
la sociedad andnima se encuentra en el Derecho Romano, pues éste
conoci¢ y regulo el contrato de "societas", asi como, la llamada
“societates publicanorum"; sin embargo, renombrados juristas como
el Maestro Roberto L. Mantilla Molina, sefialan, "“falta un hilo
histérico que wvaya de aquellas societates publicanorum a las
modernas anodnimas, gque ninguna influencia han recibido de ellas,

por lo cual no cabe considerarlas unidas por lazo genético."'

Otros tratadistas sefalan la existencia, desde el siglo XITI,
de sociedades que fueron formadas para la explotacién de molinos,

cuyo capital estaba dividido en “sacos".

"También se ha pretendido encontrar un antecedente histérico
de la sociedad andénima en la “colonia® sociedad constituida para la
explotacién mercantil de un navio, cuyos miembros sélo respondian
con el importe de su aportacidén; instituciones similares existian
en el Cédigo de las costumbres de Tortosa y en el Consulado del
Mar. Sean cuales fueran los caracteres precisos de las
instituciones mencionadas, es indudable que ninguna importancia han

tenido en la creacién del tipo moderno de la sociedad anénima."?

T MAWTILLA MOLINA, Roberto L. “Derecho Nercantil®, Editorial PorrGe, S.A., Vigésimo primers Edicién,
Héxico, D.F., 1981, p.323

2
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L& sociedad andnima surge en realidad con la creacidén de empresas
de descubrimiento y colonizacién de nuevas tierras, de las que la
primera fue la Compania Holandesa de las Indias Orientales en 1602,
y a la cual sucedieron otras como la Compafiia Holandesa de las
Indias Occidentales en 1621, la Compafiia Sueca Meridional en 1626
y otras que no solo tienen fines econdmicos sino politicos; mismas
que "parecen proceder del condominio naval germanico, y de algunos
precedentes italianos, como la casa de San Jorge, que era una
asociacién de los acreedores de la Republica Genovesa, que no
estaban expuestos a otro riesgo que al de perder su propio crédito,

representado por titulos circulantes en el comercic,"?

Es asi que, con el desarrollo del comercio transcontinental de
los paises europeos con las colonias y posesiones gque tenian en
América y Asia, alcanzan gran auge estas sociedades que "requerian
entonces para constituirse la autorizacién y concesidn del Estado
{octroi} y la posibilidad de los particulares de entrar a ellas

pagando el capital a través de la suscripcién de acciones."*

Espafa, como es sabido, mantuve un comercio constante con sus
Colonias en América, mismo gue estuvo controlado por sus Monarcas,

que establecieron la intervencién obligatoria de 1la Casa de

3 ASCARELLI, Tulio. "0fritto Commercialev. Tercers Edicisn, Roma, 1936. Citado por PUENTE Y F., Arture y
CALVO HARROQUIN, Octavio. "Derecha Nercanti{®. Editorial Banca y Comercio, Décimo sequnda Edicidn, México, D.F.,
1965, p. 77.

* GARRIQUES, Joaqufn. “Curso de Derecho Mercantil®, Reirpresicn Tomo 1, Editorial Porrua, S.h., Séptima
Edicién, México, 0.F., 1979, p.410, Citado por BARRERA GRAF, Jorge. "Instituciones de Derecho Mercantil®,
£ditorial Porrua, S.A., México, D.F., 1989, p. 388




Contratacion de Sevilla y la obligacidn de que dicho comercio se
realizara en navios de la Corona: es asi como en el siglo XVIII se
constituyen compafiias publicas "simiente de las compafiias de
colonizacién espafola, las compaiiias de Honduras, de Caracas,

Filipinas, la Real Compafiia de Comercio de la Habana, etc." 3

“El surgimiento de la sociedad anénima coincide con el
nacimiento del capitalismo que impulsé la creacién de empresas
comerciales, para cuya fundacién y funcionamiento se requerian
ingentes capitales, y la limitacidén de la responsabilidad de los
socios a la cuantia de sus aportaciones;" ® formula que, hasta
nuestros dias, ha representado el instrumentoc mas atractivo e
idéneo para el desarrollo del capitalismo; que en sus primeras
etapas, en los principales paises Europeos, experimenta un estrecho
control y vigilancia a las Sociedades Andnimas, que sdlo podian
desarrollar actividades complementarias a las del Estado; aungue,
paulatinamente, extendieron sus actividades para satisfacer las
exigencias de la burguesia que empezaba a hacerse notar. Lo
anterior, continué hasta finales del siglo XVIII, dado que, a
partir de los primeros afos del siglo XIX, grandes cambios se
suscitaron, entre los que destacan las guerras de independencia que
sostienen divefsas Colonias en América, entre ellas La Nueva

Espafa.

s GIRON TENA, José, "Los Grandes Empresas¥, Publicacidn de Seminarios de |s Facultad de Derecho, México-
valledolid, 1965 p. 32. Citado por BARRERA GRAF, Jorge. Op. Cit. p. 388.

6 BARRERA GRAF, Jorge. Op. Cit. p. 388,
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2. ANTECEDENTES DE LA SOCIEDAD ANONIMA EN EL DERECHO
MEXICANO.

La sociedad mexicana mds antigua, a la que algunos tratadistas
consideran como anénima es, "a 10 que tengo noticia, una compafiia
de seguros maritimos que en enerc de 1789 comenzd sus operaciones
en Veracruz, con un capital de $230,000 pesos, formado por cuarenta
Y seis acciones de cinco mil pesos, y con una duracién de cinco
afos. En 9 de julio de 1802 se constituyé la Compafiia de Seguros
Maritimos de la Nueva Espafia, a la que se le da el mismo.caracter,
ya que, los socios, sdlo eran responsables de la integracién del

capital social y sus acciones eran transmisibles." 7

Estas sociedades constituidas durante la época Colonial,
estuvieron reguladas por diversos ordenamientos legales que van,
desde aguella época, hasta fines del siglo XIX; entre dichos
ordenamientos encontramos, como es obvio suponer, a las leyes
espafiolas, entre las que destacan, principalmente, Las Siete
Partidas y Las Ordenanzas de Bilbao; asimismo, otros ordenamientos
como Las Ordenanzas de Mineria de 1783, regularon esta materia de
sociedades, no sOlo en el &mbito mercantil, sino también en el

civil.

Durante la época independiente, otras regulaciones trataron

del contrato de sociedad, como el Cdéddigo Civil de Oaxaca de 1929,

7 LERDD DE TELADA, Miguel W, "Apuntes histéricos de Le heroica Ciuded de Verscrua", (ds Is edicién da (a
Secretarfa de Educacién Piblica, 1940) p. 377 y 381, Citodo por MANTILLA KOLINA, Roberto L. Op. Cit. p. 324.

1l



que se refiere a la sociedad civil y "el proyecto de Cédigo civil
de Zacatecas de 1828, que regulaba sociedades comerciales, y que
establecid el principio de la responsabilidad limitada de los
socios. En el primer ordenamiento mercantil mexicano, o sea, el
Decreto de Organizacion de las Juntas de Fomento y Tribunales
Mercantiles de 1841, se incluyeron a las compafiias de comercio,

pero no se comprendid a la sociedad anénima.® 8

El ordenamiento legal que, por primera vez, incluye a 1la
sociedad anénima, es el Cédigo de Comercio de 1854, también
conocido como Codigo Lares, el gue consagra a aquella tan solo unos
cuantos articulos, aunque introduce elementos y principios
interesantes, tales como, el nombre de la sociedad —-anénima o por
acciones- exigir la inscripcién de las sociedades en el Registro
Piblico de Comercio; para la constitucién de éstas y su operacién,
no se requeria permiso algunc del Estado, sino solamente 1la
matriculacién, aunque si exigia el examen y aprobacién de la
escritura por el Tribunal de Comercio ~lo que de alguna manera, se
asemeja al procedimiento de autorizacién u homologacisén judicial
que, hasta antes del 11 de junio de 1992, se requiera tramitar,
previamente a la inscripcidn de la sociedad ante el Registro
Publico de Comercio del domicilio social-. Asimismo, dicho Cédigo
"imponia que su denominacion indicara el objeto o empresas para que

se hayan formado sin excluir, comoc su homélogo espaiiol, gque

5 BarreRA GRAF, Jorge, "Estwdios Juridices en memoris de Roberto t. Mentilla Nalina®. Editor!sl Porria,
S.A,, Héxico, D.F., 19B4, p. 175 v sig.
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apareciera el nombre de los socios; y que la responsabilidad de
cada socio 1llegara hasta donde alcanza el valor .... de 1‘as
acciones que tenga. Al igual que el Cédigo hispano, dictd reglas,
aungue en numero menor y mas concretas, sobre disolucién y omitié

referirse a la liquidacion." °

con posterioridad, el Cddigo de Comercio de 1884, ya con el
caracter de Ley Federal, consagra un buen niumero de articulos
(sesenta) a la sociedad andnima; entre los principios elementales
que este Codigo incorporé a la sociedad andnima, encontramos: “"toda
negociacién licita puede ser objeto de sociedades andénimas." 0
permitia que al momentc de la constitucién sélo se pagara el diez
por ciento del capital social; imponia el reparto de dividendos
entre los socios una vez constituida la reserva; dicté normas sobre
las sociedades de capital variable; y, "se referia a los tres
érganos de la sociedad andénima: administracién, juntas generales de

accionistas y consejo de inspeccién.® !

En 1888 se dictd, con el caridcter de ley especial, la Ley de
Sociedades Andnimas, gue derogé disposiciones del cédigo de

Comercio de 1884, en esta materia; sin embargo, ésta quedd

? BARRERA GRAF, Jorge. "Instituciones de Derecho Mercantil". Op. Cit. p. 393,

10 1dem.

" dem.
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derogada, a su vez, por el Coédigo de Comercio vigente de 1889, que
entré en vigor el 1 de enero de 1890, el que reguld a las
sociedades mercantiles hasta el 4 de agosto de 1934, fecha en que
entré en vigor la Ley General de Sociedades Mercantiles,

actualmente vigente y de la que nos ocuparemos mds adelante.

3. ORIGEN DE LAB ACCIONES.

De manera breve, he de hacer alqunas consideraciocnes sobre el

origen de las acciones, en torno a las sociedades andnimas.

En un principie, el vocablo "accidén" se utilizé para denominar
asi al documento que, a manera de recibo, se expedia a la persona
que hacia una aportacidén a una sociedad con fines comerciales;
dicho documento tenia, unicamente, fines de comprobacién de la
aportacion realizada, pero no era transmisiole a terceros, ya que,
para esto, existia un libro (especie de registro) en el que se
anotaban los nombres de las personas que realizaban las
aportaciones y la cuantia de éstas, y para que pudiesen
transmitirse los derechos de la aportacién a otro, se hacia
necesario cambiar la anotacioén hecha en el libro y expedir un nuevo
documento o "accion" en sustitucién del que amparaba los derechos

transmitidos.

- 14



con el auge del comercio, fue haciéndose prictica frecuente
que, para la transmisién de los derechos amparados por estos
titulos, ademas de la anotacién en el libro respective, se
recurriera a la anotacién de la transmisién en el propio documento,

evitandose asi la necesidad de expedir nuevos titulos.

Estas inscripciones hechas en el titulo mismo, que amparaban
su transmisién, se hicieron tan frecuentes que se acabd por
suprimir el nombre del titular, con lo que se abrié una amplia via

para la circulacién de los documentos al portador.

Esta aparente simplificacién con la supresién de requisitos
formales, obedece a la necesidad de dar agilidad a las operaciones
comerciales, la que se ve reflejada en la frase del Maestro
Gualtieri al decir: "ya en el siglo XVII las acciones de sociedades

podian ser negociadas."'?

Afios mds tarde, '"las compafiias que operaron en la Nueva Espafa
(como la Real Compania de Filipinas) tenian su capital dividido en

acciones, que eran cesibles o negociables,""

A fines del siglo XVIII, bajo los postulados de libertad

politica y econémica formulados durante la Revolucién Francesa, los

1 Conf, GIUSEPPE GUALTIERI. "Il Titoti di credito’, Torino, 1953, p. 16. Citado por CERVANTES AHUMADA,
Radl, "T{rulos y Operaciones de Crédito™. Editorial Hercero, S.A., Undécima Edicidn, Kéxico, D.F., 1979, p. 133,

13 4cciones de a Real Comahia de Filipinas, expedidas en 1785, Citado por CERVANTES AHUMADA, Raul, Op.
Cit. p, 133,

15



capitales de las sociedades son utilizados, mas bien, para la
realizacién de todas las actividades o negoclos de una rama de la
industria o el comercie, que para concretar operaclones aisladas o
transitorias; con esto, la cuota de aportacioén de los socios queda
incorporada a un valor literal, que se emite al portador para
favorecer su circulacién, le que trae como consecuencia que la
personalidad del socio sea irrelevante frente a su aportacién que,
sumada a otras aportaciones, permite la consecucidn de los fines de

la sociedad andnima.

La evolucién de la sociedad anénima, y con ella la de los
titulos representativos de las aportaciones de 1los socles
denominados acciones, convierte a éstas en instrumentos de derecho
privado al servicio de la empresa, facilitando la distincién entre
patrimonio individual y capital invertido con propésitos

mercantiles, por una colectividad de socios.

Es asi como la sociedad anénima, se convierte en el
instrumento mas adecuado para el desarrollo del sistema econémico
denominado capitalismo, ya que su estructura permite la creacidn de
enmpresas de gran magnitud que, en la wmayoria de las ocasiones,
quedan fuera del campo de accién de los individuos; asimismo, la
limitacién del riesgo, ante la perspectiva de una razonable
ganancia y "la facil negociabilidad del titulo gque representa la
aportacién del socio (accidén), le permite considerarlo come un

elemento liquido de su patrimonio que, como tal, facilmente puede

16



convertirse en dinero."" Todos estos elementos hacen que este
tipo de sociedades sean atractivas para la mayoria de los

inversionistas.

4. ANTECEDENTES DE LAS ACCIONES EMITIDAS POR BOCIEDADES
ANONIMAS EN LA LEGISBLACION MEXICANA.

Como habiamos dicho en el apartado dedicado al estudio de las
Sociedades Andnimas en Derecho Mexicano, el primer ordenamiento
legal que en México regula a este tipo de sociedades y, por ende,
a las acclones que éstas emiten, es el Cédigo de Comercio de 1854
(Cédigo Lares), mismo gue establecié reglas propias,de las cuales
las mds importantes, respecto de las acciones, son: el nombre de la
sociedad, "andnima o por acciones" y la declaracién terminante de
que, "la responsabilidad de cada socio llega hasta donde alcance el

valor de la accidén o acciones que tenga®.

El siquiente Cédigo de Comercio que estuvo vigente, fue el de
1884, el que, como se ha mencionado, dedicd gran parte de su
estudio a las sociedades mercantiles y, dentro de ellas, a la
sociedad andnima y a las acciones de éstas, principalmente en lo
siguiente: permitia que el importe de las acciones se cubriera con
bienes muebles e inmuebles y que las acciones fueran nominativas,
a la orden o al portador; aludia, sin reglamentarlas, a '"acciones

que se concedan a industriales, inventores y duefos de

" MANTILLA MOLINA, Roberto L. Op. Cit. p. 325

17



privilegios", asi como a "los fundadores de la empresa®. El voto no
correspondia a cada accién, sino a varias de ellas (grupo de

acciones).

Mas tarde, en abril de 1888, el entonces Presidente de la
Nacidén, Don Porfirio Diaz, dictd la Ley de Sociedades Andnimas que,
de manera notable, influyé en los preceptos relativos del Cédigo de
Comercio de 1889, del cual,a su vez, varlas normas pasaron a
formar parte de la Ley vigente. Los principios mas sobresalientes
de la primera de las nombradas, en materia de acciones, fueron:
distinguié las aportaciones de dinero -para las que permitié se
exhibiera cuando menos el 10% de su valor- de las aportaciones en
especie, las gue debian pagarse en su totalidad; permitis 1la
emision de acciones tanto nominativas como al portador; limitaba el
derecho de la sociedad andnima a comprar sus propias acciones y

también a que se hicieran préstamos o anticipos sobre las mismas.,

Muy poco tiempo después, el Cédigo de Comercio de 1889, que
entréd en vigor, como ya citamos, el 1 de enero de 1890, abrogd la
Ley de Sociedades Andnimas de 1888, no sin antes recoger sus
principios fundamentales sobre la sociedad anénima y las acciones

que emiten éstas.

Es pues hasta el 4 de agosto de 1934, en que salid publicada
en el Diario Oficial de la Federacidn, nuestra actual Ley General

de Sociedades Mercantiles, misma que ha sufrido varias reformas,
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entre las que destaca, en materia de acciones -objeto de nuestro
estudio~ la llevada a cabo por medio del Decreto de fecha 22 de
diciembre de 1982 que Establece, reforma y adiciona diversas
disposiciones de caridcter mercantil, publicado en el Diario oficial
de la Federacién el 30 de diciembre de 1982 que, por su
importancia, analizaremos en los capitulos subsecuentes

paralelamente con el estudio de las acciones.
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ASPECTOS GENERALES DE LA SOCIEDAD ANONIMA,
E LEY VIGENTE

1. Su concepto e importancia.

2. Constitucién de la sociedad anénima.
A. Requisitos.
B. Procedimientos.

3. Capital Social.

4. Organos de la Sociedad.
A. Asamblea de Accionistas.

B. Organo de Administracieén.
C. Organo de Vigilancia.



1. 8U CONCEPTO B IMPORTANCIA.

Segun establece el articulo 1lo. de la Ley General de
Sociedades Mercantiles (en lo sucesivo LGSM), dicha Ley reconoce,
entre otras especies de sociedades mercantiles, a la sociedad
anénima; asi las cosas, el articuloc 87 del citado ordenamiento
dispone: "Sociedad anénima es la gue existe bajo una denominacién
y se compone exclusivamente de socios cuya obligacién se limita al

pago de sus acciones".

Al respecto, el Maestro Mantilla Molina sefiala: que “en la
definicidn legal estdn implicitas tres notas: a) el empleo de una
denominacion social; b) la limitacion de responsabilidad de todos
los socios; <¢) la incorporacién de los derechos de los socios en
documentos, las acciones, facilmente negociables." El citado
Maestro Mantilla Molina, no profundiza en el tema aportando una
definicidn propia de la sociedad anonima; por lo que, en virtud de
que considero que la definicién legal es incompleta y poco
explicativa, ya que se limita a enunciar sus principales
caracteristicas, mds no asi a definirla, recurriremos a otros

tratadistas en busca de un mejor concepto de aquella.

¥5 WANTILLA HOLINA, Roberto L. Op. ult. cit, p. 328
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De tal manera, el tratadista Cesare Vivante dice que "la
sociedad andnima es una sociedad pura de capital, con
responsabilidad limitada, deber de aportacidn limitado,

exclusivamente de estructura colectiva capitalista."'

A mi juicio, la redaccion de la definicion que da el Maestro
Vivante, es poco afortunada, ya que tal parece que la propia
sociedad andénima es la que tiene una responsabilidad limitada, la
pregunta seria ¢frente a quienes?, :a los propios socios o a los
terceros que contratan con ella?, frente a los primeros, de modeo
groso, tiene la obligacién de respetar tanto sus derechos
corporativos como de contenido patrimonial durante la vida social,
siempre que aguellos continuen como accionistas; pero son tan
variados estos derechos de los socios frente a ella, que seria
materia de andlisis caso por caso, para determinar si la

responsabilidad de la S.A. frente a un soclo, es limitada.

Frente a los terceros que contratan con ella, hablariamos que
la regla general es que la S.A., como ente Jjuridico con
personalidad propia, debe responder en todo momento de las
operaciones que realice, con todo su patrimonio, supuesto en el que
se concibe a la responsabilidad ilimitada; por 1lo anterior,

consideramos gue se trata de un error de redaccioén, suponiendo que

16 VIVANTE, Cesare, “Trattato df Dirftto Commercisle”. Traduceidn espaiala de la Ouinta Edicidn jtatiana
vol. 11, mam. 412, Editorial de Derecho Privado, Madrid, 1936. Citado por RODRIGUEZ RODRIGUEZ, Joaquin. “fratade
de Sociedades Mercantiles™. Tomo I. Editorial Porrda, S.A., Sexta Edicidn, México, D.F., 1981, p, 23f.
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a 1lo que quiso referirse el Maestro Vivante, es a 1la
responsabilidad limitada de los socios de una S.A., al pago de sus

acciones.

Por otra parte, la definicidn propuesta es incompleta, ya que
no menciona el reconocimiento de una personalidad juridica propia,
ni hace mencién del fin mercantil que toda sociedad andnima debe

perseguir.

Pasando a otra definicién, el Maestro Brunetti conceptuia a la
sociedad anénima como una "asociacién de personas reconocida por la
ley como persona juridica, que actua bajo un nombre propio, en la
que la participacion de los socios estd determinada en relacidén a
una parte del total de las aportaciones individuales indicadas en
el acto constitutivo, en la gque los participantes no pueden estar
obligados, por l}as obligaciones de la sociedad, al pago de un

importe superior al fijado en aquel acto.""

La definicién propuesta, al iqual gue la anterior, hace caso
omiso del fin preponderantemente mercantil de la sociedad andnima;
asimismo, el Maestro Brunetti al decir en la ultima parte de dicha
definicién "... en la que los participantes no pueden estar
obligados, por las obligaciones de 1la sociedad, al pago de un
importe superior al fijado en aguel acto", no prevé el supuesta del

” BRUNETTI, Antonio, "tezione sulle societa commerciate®, Pagua, 1931, num, 43, Citado por ROORIGUE2
ROORIGUEZ, Josguin. Op. ult. cit, p. 231,
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articule 141 de la LGSM, que establece de manera imperativa, "las
acciones pagadas, en todo o en parte mediante aportaciones en
especie, deben quedar depositadas en la sociedad durante dos afos.
Si en este plazo aparece que el valor de los bienes es menor en un
veinticinco por ciento del valor por el cudl fueron aportados, el

onista estd obligado a cub exrenci dad....";
de tal suerte que, en este supuesto, el "importe fijado en aquel
acto" (valor atribuido a la aportacion en especie) es el punto de
referencia para determinar la disminucién del valor del bien
aportado, si ésta excede el porcentaje citado, acarrea como
consecuencia, la obligacién del accienista de pagar la diferencia;
que, como caso excepcional, modifica el valor de la aportacién

original, digamos, actualizandolo.

Por su parte, los tratadistas Puente y Calvo, conjuntamente,
dicen de la sociedad anénima: "podemos definirla como la que existe
bajo una denominacién, con un capital social que se divide en
acciones, gue pueden representarse por titulos negociables, y que
estd compuesta exclusivamente de socios que sdélo son responsables

por el pago de sus acciones."'®

Tres deficiencias o inexactitudes son claras en la definicidén
que proponen estos autores: (i) Al igual que las anteriores, omiten

mencionar el fin mercantil de la S.A.; (ii) al sehalar "....

18 DUENTE Y F., Arturo y CALVO KARROGUIN, Octavio. Op. Cit. p. 78.

24



acciones, que pueden representarse por titules negociables.,.,", dan
lugar a que el lector pueda suponer que, igualmente, las acciones
pudieran estar representadas por titulos no negociables, 1o gque,
aun cuando es discutible, violaria el principio de circulacién de
los titulos representativos de las acciones: y, (iii) dicen "...
que estd compuesta exclusivamente de socies..." lo que es
impreciso, ya que los érganos de la sociedad también forman parte
de ella, Y no se requiere ser accionista de una S.A., para ser

consejero o comisario de la misma.

Finalmente, el Maestro Joaquin Rodrigquez Rodriguez seifiala que,
con arreglo al derecho mexicano, la sociedad andnima “es una
sociedad mercantil con denominacién, de capital fundacional
dividido en acciones, cuyos socjos limitan su responsabilidad al
pago de las mismas.""

La definicioén propuesta, si bien concreta, nos da un concepto
mas claro de la sociedad anénima, aungue adolece de la mencién de
que la Ley le atribuye, personalidad juridica distinta de los

socios que la conforman.

Ahora bien, de las definiciones anteriores, sustraigo los
elementos que, a mi juicio, son los mas importantes, para proponer

la siguiente definicién: "La sociedad andnima es una sociedad

» RODRIGUEZ RODRIGUEZ, Joaquin, "Derecho Hercantil" Editorial Perria, $.A., Décimo navena Edicidn, Méxica,
0.F., 1988, p. 77.
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mercantil, a la que la ley reconoce personalidad juridica propia,
que existe bajo una denominacién social, de estructura colectiva
capitalista, con wun capital social dividido en acciones
representativas de las aportaciones de sus socios, cuya
responsabilidad se limita a la exhibicién del importe total de

dichas aportaciones individuales"®.

Pasando a otro tema, la importancia de la sociedad andénima ha
quedado de manifiesto con lo sefalado en el capitulo anterior, ya
que, desde tiempos pasados, su estructura ha permitido el
desarrollo de grandes empresas gue, para la consecucién de sus
fines eminentemente mercantiles, requieren de grandes capitales
invertidos, por lo regular, por un basto numero de personas
interesadas en obtener una ganancia razonable, a cambio de correr
un riesgo limitado; operaciones mercantiles cuya magnitud no es
comparable con lo que seria afrontar, en lo individual, operaciones

tan cuantiosas.

Lo anterior, en palabras por demds elocuentes de diversos
Juristas citados por el Maestro Barrera Graf, se pone en evidencia
cuando dicen: "La socliedad andnima constituye el instrumento
juridico mds idéneo del capitalismo; tanto es asi, gque dicho
sistema econdmico dificilmente se entenderia de no contar con diche

instrumento legal."?®

20 WANTILLA MOLINA, Roberto L. Op. cit. p. 342 y 5.; GARRIGUES, Jasqufn. "Huevos hechos, ruevo derecho de
sociedades andnimas®, Editorial Revista de Derecho Privado, Madrid, 1933, p. 28 y s.; RUBIO, Jesis. “Curso de
Derecho de Socledades Andnimas®. Editorial de Derecho Financiero, Segunda Edicicn, Madrid, 1964 p. 22 v s.;
GIRON TENA, José. "Las Grandes Empresast, Publicacién de los Seminarjos de la Facultsd de Derecho, México,
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Piénsese que, en cierta etapa durante la elaboracién de este
trabajo de investigacién, se suscitaron en el llamado “Mundo
Socialista" grandes cambios y rompimientos de las estructuras
politicas, econémicas y sociales, que culminaron con la clara
expresién "el fracaso del socialismo"; con lo cunal el mundo entero
vuelve sus ojos al sistema capitalista que, complementado con la
afirmacion a que se refiere el parrafo que antecede, hace de la
sociedad andnima, la mas grande creacidn econémica del mundo

moderno.

2. CONSTITUCION DE LA SOCIZDAD ANONIMA.

A. Reguisitos,

Seqgun dispone el articulo 89 de la LGSM, "Para proceder

a la constitucion de una sociedad andnima se requiere:

I. Que haya dos socios como minimo, y que cada uno de ellos

suscriba una accién por lo menos;

II. Que el capital social no sea menor de cincuenta millones
de pesos Yy que esté Iintegramente suscrito; [con la

reforma monetaria gue entrd en vigor en enero de 1993,

Valledolid, 1965, p. 49 v 3. Citados todos por BARRERA GRAF, Jorge, "Instituciones do Derecho Maercantil® op.
cit, p. 398.
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dicha cantidad debe expresarse, a partir de esa fecha,
como N$ 50,000 M.N. (Cincuenta mil nuevos pesos moneda

nacional]j.

III. Que se exhiba en dinero efectivo, cuando menos, el veinte
por ciento del valor de cada accién pagadera en

numerario; y

IV. Que se exhiba integramente el valor de cada acecién que
haya de pagarse, en todo o en parte, con bienes distintos

del numerario."

Complementan la lista de requisitos establecidos por el
numeral invocado, para la constitucién de una sociedad anénima, los
establecidos en las fracciones I a IV del articulo 91, que se
refieren a datos que debe contener la escritura constitutiva;
ademds de otras disposiciones contenidas en el Capitulo I de la
LGSM, aplicables a las sociedades mercantiles en general, y que, de

manera breve, enuncio en lo aplicable:

articulo 5° “"Las sociedades se constituiran ante
notario..."; y

articulo 6° que sefiala, en sus fracciones X a XIII, los
datos esenciales que debe contener la
escritura constitutiva de toda sociedad

mercantil.
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B. Procedimientos,

De acuerdo con el articulo 90 de la LGSM, "La sociedad anénima
puede constituirse por .la comparecencia ante notario de las
personas que otorguen la escritura social, o por suscripcion

publica."

De esta manera son dos las alternativas.que pueden sequirse
para constituir a una sociedad anénima, mismas que la Doctrina

denomina constitucién simultanea y constitucién sucesiva.

a) Constitucion simultdnea,

Este procedimiento, que en la prdctica es el nas frecuente,
dado que los socios gque constituyen una sociedad andnima, por lo
regular, se han puesto de acuerdo, previamente, en los términos de
los estatutos sociales e incluso en la adopcidén de medidas proplas
de la Asamblea Constitutiva, también conocida come primera
Asamblea, en lo relativo a nombrar administrador(es), comisario(s},
apoderado(s), etc.; no presenta complicacién alguna, siempre y
cuando se observen los requisitos a que nos hemos referido en el
apartado anterior, mismos que, por su simplicidad, son fiaciles de
cumplir; y, ademds es necessario comparezcan los cuando menos dos
socios otorgantes ante Notario y tramiten la inscripcién de 1la
escritura constitutiva en el Registro Publico de Comercio {(RPC) del

domicilio social: lo que procede inmediatamente después.
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b) Constitucién sucesjiv

De este otro procedimiento, podemos decir que muy rara vez
recurren a él quienes desean constituir una S.A., ya que incluso en
los casos en que se requieren aportaciones cuantiosas, suele
constituirse a la S.A. por el procedimiento simultdneo, con la

ayuda de financiamientos u otros mecanismos de apoyo econémico.

Por lo mismo que se ve poco en la practica, considero
conveniente citar las fases de este procedimiento: Las personas que
llevan a cabo los trabajos necesarios para constituir a la S.A., y
que bien pueden o no suscribir acciones, se conocen en la Doctrina
como promotores o fundadores, estos deben redactar un programa que
debe contener el proyecto de los estatutos sociales, con 1los
requisitos del articulo 6*, a excepcidn de los citados por las
fracciones I y VI, que se refieren a datos de los accionistas y
expresién en detalle de sus aportaciones, respectivamente;
asimismo, el programa deberd contener los requisitos sehalados por
el articulo 91, exceptuando el de la fraccidén V, que se refiere al
nombramiento de uno o mds comisarios; este programa debe

depositarse en el RPC.

Las personas gque deseen suscribir acclones firmaran por
duplicado ejemplares del programa; con posterioridad, los

suscriptores depositaran ante la institucidén de crédito designada
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para tales efectos, el importe de la primera exhibicidn a la que se
obligaron, misma que, de no constituirse la S.A., les serd
restituida. La totalidad de las acclones debe quedar suscrita
dentro de un afio, contado a partir de la fecha del programa, o

antes, si el mismo asi lo prevé.

Una vez suscrito el capital social, se convoca a la Asamblea
General Constitutiva, la gque debe ocuparse de comprobar la
existencia y valor de las aportaciones de los socios£ resolver
sobre la participacién que en las utilidades, se hubiesen
reservado los fundadores: nombrar administrador(es), comisario(s)
y apoderado(s); en su caso, aprobar los actos llevados a cabo por

los fundadores:; y, aprobar la constitucion de la S.A.

Concluido lo anterior, se procede a protocolizar ante Notario
el acta de la Asamblea General Constitutiva y los estatutos; hecho

esto, se tramita la inscripecién de la sociedad andnima en el RPC.

De los apartados A y B anteriores, que se refieren a
requisitos y procedimientos para la constitucién de una sociedad
andénima segun la LGSM, hemos de destacar los aspectos que tienen
mayor relevancia para efectos del presente trabajo de

investigacién, sobre las acciones que emiten las mismas:

1. cada socio deberd suscribir, por lo menos, una accién

(art. 89 I).
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- Que las acciones que integran el capital social, estén

integramente suscritas; esto es, que los ‘socios, hayan
adquirido la obligacién frente a la S.A. de pagarlas en
su totalidad. (Art. 89 II)

Que en el acto de constitucién, se exhiba en dinero,
cuando menos el 20% del valor de cada accién pagadera en

numerario. (Art. 89 III)

Que en el mnismo acte de constitucidén, se exhiba
integramente el valor de cada accién que haya de pagarse,
total o parcialmente, con bienes distintos del numerario
(Art. 89 IV); asimismo, se haga mencién en la escritura
constitutiva, del valor atribuido a dichos bienes y el

criterio seguido para su valorizacion. (Art. 6° VI)

Dados los reguisitos mencionados en los puntes 3 y 4
anteriores, considero acertado lo sefialado por el Maestro
Barrera Graf: ‘cuando el page ulterior de una accién
dineraria que originalmente no se pagd en su totalidad,
no se haga en dinero, sino con blenes distintos del
numerario, el saldo pendiente del valor de la accioén

también debe pagarse en su totalidad."?

2

1 BARRERA GRAF, Jorge."“Instituciones de Derecho Mercantit™ Op, Cit. p 501,
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a)

Entre otros datos, la escritura constitutiva debe

contener:

el numero, valor nominal y naturaleza de las acciones en
que se divide el capital social, salveo que, si el capital
se integra mediante diversas o sucesivas series de
acciones, la mencién del nuimero de acciones se
concretard, en cada enmisién, a los totales que
alcancen cada una de dichas series. (Art., 91 II y 125 IV

parrafo segundo).

b) La forma y términos en que deba pagarse la parte
insoluta de las acciones (Art. 91 III): esto es, que por
lo antes mencionado, sean consideradas al tiempo de la
constitucién, acciones dinerarias o pagaderas en

numerario.

¢) Las condiciones para el ejercicio del derecho de voto
(Art. 91 VI); esto es, en caso de emitirse acciones de
voto 1limitado, debern citarse los casos en que los
titulares de dichas acciones pueden votar, reunidos en
Asamblea de accionistas (los que pueden exceder los casos

previstos por el articulo 113 de la LGSM).
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3. CAPITAL 8OCIAL.

El capital social es un concepto aritmético constituido por el
conjunto de aportaciones en dinero y bienes que hacen los socios,
éste debe estar determinado y ser estable, pues, ain en el caso de
sociedades andnimas de capital variable, en que éste puede cambiar
con clierta facilidad, deben fijarse las bases para llevar a cabo
sus variaciones y respetarse, en todo momento, el limite minimo

fijado.

Respecto de este ultimo concepto, limite minimo, es inevitable
la critica al parametro que fijaba la LGSM, hasta antes del decreto
que reforma, adiciona y deroga diversas disposiciones de dicha ley,
publicado en el Diario Oficial de la Federacién el 11 de junic de
1992, ya que sefialaba en su articulo 89 fraccién II "que el capital
social no sea menor de veinticinco nil pesos..." cifra ridicula
que, hasta hace muy poco tiempo, "equivalia a que las S.A. que con
tal minimo se constituian y operaban, carecieran de un capital real
y efectivo, desde el punto de vista econémico. La cifra minima se
volvia asi un requisito meramente formal, que permitia constituir
Sociedades Anonimas descapitalizadas, que no ofrecen garantia
alguna a los acreedores, cuando es un principio de esta clase de
sociedades que el capital sea la garantia de ellos. Y esto llega
al colmo, cuando la sociedad podia comenzar a funcionar sélo con el

20% de capital exhibido, cuando las aportaciones de todos los
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socios se pagaban en dinero =-Art. 89 fraccion III- este capital
minimo tan raquitico ha propiciado la proliferacién de la S.A., y

burla de los derechos de los acreedores."?

como resultado de severas criticas a la posibilidad de
constituir una S.A. con $ 25,000 pesos de capital, hace apenas unos
meses (11 de junio de 1992) fue publicado un Decreto qué, entre
otros cambios incorporados a la LGSM, reformé la citada fraccién IT
del articulo 89 de dicha Ley, para quedar como siguer "“Que el
capital social no sea menor de cincuenta millones de pesos y gque
esté integramente suscrito;" (a partir del lo. de enero de 1993,
dicha cifra debe expresarse en nuevos pesos, esto es, N$ 50,000
M.N.). En ese sentido, "“la exigencia del capital social minimo
parece completamente plausible"®, ya que es el patrimonio propio
de la S.A., el que debe responder de las operaciones que ésta
realice, pues los soclos no tienen responsabilidad frente a dichas
operaciones, una vez exhibido el importe total de las aportaciones

que conforman al capital social.

Aun cuando de lo dicho, pueda ser criticable el empleo de la
palabra patrimonic propio de la S.A., ya que éste es el conjunto de
todos sus derechos y obligacienes apreciables en dinero, e1>que se
acrecienta o disminuye en funcidn de las operaciones sociales, en

la inmensa mayoria de los casos, capital social y patrimonio

22 gaRRERA GRAF, Jerge."Instituciones de Derecho WercantiiM. Op. ult. cit. p. 410 y 431,
23 JANTILLA MOLINA, Roberta L. Op. cit, p. 331
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social, en el momento de constituirse una S.A. estdn representados

por la misma cifra numérica.

Ahora bien, respecto de la nueva cantidad fijada por la Ley,
es importante sefalar que, en estos' tiempos, alcanza para hacer
frente a los gastos minimos que se generan, necesariamente, por
virtud de la constitucién de una sociedad anénima y por su
inscripcién en diversos registros y Camara de Comercio, lo gque es
cuestionable es que el remanente, después de dichos gastos, pueda
considerarse como garantia que se ofrece a los terceros gue han de

contratar con ella, por virtud de las operaciones sociales, ya que

éstas, pueden ser muy cuantiosas desde un inicio.

Por lo anterior, coincido con la opinién expresada por el
Maestro Cervantes Ahumada® en la ultima versidn al proyecto de un
nuevo Cédigo de Comercio, consistente en que el capital minimo con
el que habra de constituirse una S.A., esté determinado por el
resultado de multiplicar por un determinado numerc de veces, el
monto del salario minimo elevado al afio, vigente en el momento de
la constitucién; formula a la gque yo ahnadiria, ... con 1la
obligacién de actualizar, cada afho, el capital social de la S.A.,
para que importe, cuando menos, un "X* porcentaje del capital

contable de la misma.

2 CERVARTES AHUHADA, Radl, Citado por BARRERA GRAF, lorge. "Instituciones de Derecho Nercentil®, Op, Cit.
p. 411
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Finalmente, diremos que el capital social estd dividido en
acciones, a las gue, por ser el tema central de nuestro estudio,

dedicamos el siguiente capitulo de este trabajo.

4. ORGRNOB DE LA S8OCIEDAD.

Los oOrganos de la sociedad anénima son tres: Asamblea de
accionistas, Organo de administracién y Organo de vigilancia, a
éstos, la LGSM ha dedicado sendas secciones del capitulo Vv, que
trata de la sociedad andnima; dada su importancia en el
funcionamiento de toda S.A., son materia de andlisis en diversos
trabajos de investigacién, nosotros hemos de comentar sdlo aspectos

bdsicos de dichos organos por separado.

A, samblea_ de Accionistas.

Este es el érgano supremo de la sociedad, tal y como lo sefiala
el articulo 178 de la LGSM, el mismo se compone, como su nombre lo
indica, s6lo por los socios de la S.A., Yy su funcién, de manera
general, esta encaminada a: (i) constituir a la sociedad -en el
caso de la Asamblea General Constitutiva en el procedimiento de
constitucién sucesiva- (ii) nombrar a las personas que conformen
los organos de administracién y de vigilancia; (iii) nombrar a
los representantes de la sociedad; y, (iv) dictar las reglas

conforme a las cuales funcionara la sociedad.
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las Asambleas, salvo el caso de 1la Asamblea General
Constitutiva, que ya mencionamos, se clasifican en Asambleas
Generales Ordinarias, Asambleas Generales Extraordinarias (Art. 179
LGSM] y Asambleas Especiales (Art. 195 LGSM); "sélo las Asambleas
Generales constituyen el érgano supremo de la sociedad; se trata,
en consecuencia, de un concepto tnico, no de varios, aunque haya
varias clases de asambleas";® "deberan reunirse en el domicilio
social, y sin este requisito seran nulas, salvo caso fortuito o de
fuerza mayor", seqgun dispone la ultima parte del articulo 179
citade; sin embargo, cabe reflexionar sobre el caso de una asamhlea
totalitaria reunida en lugar distinto del domicilio social, que
hubiese adoptado rescluciones validamente, ¢quien podria invocar la
nulidad de la asamblea? ¢a caso no se convalidé la nulidad por la
simple presencia de todos los socios?, en mi opinién, este caso
plantea la posibilidad de que la Asamblea se reuina validamente en
lugar distinto del domicilio soecial, sin que medie caso fortuito o
fuerza mayor, y sus resoluciones, adoptadas validamente, obligan
incluso a los disidentes, salvo que hagan valer su oposicién, en

términos de ley.

Para dar mayor fuerza a lo seflalado en el parrafo anterior,
cabe mencionar que las recientes reformas a la LGSM publicadas el
11 de junio de 1992, introdujeron el concepto de que "en las
estatutos sociales se podrd prever que las rescluciones tomadas

fuera de asamblea, por unanimidad de 1los accionistas que

s BARRERA GRAF, Jorge. "Instituciones de Derecho Mercantilv. Op. Cit. p. S46.
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.representan la totalidad de las acciones con derecho a voto o de la
categoria especial de acciones de que se trate, en su caso,
tendrdn, para todos los efectos legales, la misma validez que si
hubieren sido adoptadas reunidos en asamblea general o especial,
respectivamente, siempre que se confirmen por escrito..." segun
dispone, ahora, la parte final del articulo 178 de la LGSM; por lo
cual en mi opinién, debia reformarse también lo sefhalado en la
parte final del articulo 179 de dicha ley, para dar mayor
flexibilidad a asambleas totalitarias reunidas en lugar’ distinto

del domicilio social.

La distincion entre Asambleas Ordinarias, Extraordinarias y
Especiales, estda en funcion de 1los asuntos en que ha de
ocuparse cada una y no, como algunos piensan, por la pericdicidad

con que deben o habrdn de celebrarse.

Asi las cosas, las Asambleas Generales Ordinarias encuentran
su competencia, por exclusion, en los asuntos que no sean materia
de las Asambleas Generales Extraordinarias, como lo dispone el
articulo 180; asimismo, entre los asuntos que les corresponden por
ley, (enumerados por el articulo 181) encontramos: "Discutir,
aprobar o médificar el informe de los administradores a que se
refiere el enunciado general del articulo 172... (fraccién I):
nombrar al administrador -unico-~ o consejo de administracion y a
los comisarios (fraccién II); y, eventualmente, determinar los

enolumentos de los anteriores (fraccién III).
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lLas Asambleas Generales Extraordinarias se ocupan de los
asuntos enumerados en el articulo 182 y que, de manera general,
tiendan a: (i) modificar los estatutos sociales (fracciones I, II,
IV a VII y XI); (ii) acordar sobre el aumentoc o reduccién del
capital social (fraccién III); (iii) acordar la emisidn de acciones
privilegiadas, acciones de goce y bonos (fracciones VIII, IXy X):
(iv) acordar la amortizacién de acciones de la S.A. (fraccién IX);
Y, (v) tratar los asuntos para los que la ley o los estatutos

sociales exijan un quérum especial (fraccién XII).

Finalmente, las Asambleas Especiales, que son las que reunen
a los accionistas de una misma serie o categoria de acciones, deben
ocuparse de resolver sobre cualquier proposicién que p'ueda
perjudicar los derechos de 1la categoria de acciones que la

integren. (Art. 195)

Con el fin de no extendernos demasiado en este tema de las
asambleas, por ultimo he de mencionar, unicamente que, para que las
asambleas, sean generales (ordinarias o extraordinarias) o
especiales, se consideren legalmente reunidas y sus resoluciones
legalmente adoptadas, deben observarse las reglas que establece la
LGSM respecto de: (i) convocatoria (de la que puede prescindirse
solamente en los casos de asambleas totalitarias previstos por los
articules 178 y 188); (ii) quérum (tanto de asistencia como de
votacién); (iii) representaciéon de accionistas por medio de

terceros; (iv) actas en que debe constar la asamblea y sus
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resoluciones; y, (v) procedencia de oponerse a las resoluciones

adoptadas y, en su caso, separarse de la S.A.

B. e is

Segun dispone el propio articulo 142 de la LGSM, "la
administracién de la sociedad andnima estard a cargo de uno o
varios mandatarios temporales y revocables, quienes pueden ser

socios o personas extranas a la sociedad”.

Del precepto invocado se desprende que la administracién de
una S.A. puede estar a cargo de una persona, a la que la doctrina
se refiere comunmente como administrador unice:; o bien, puede estar
a cargo de varios consejeros reunidos en un drgano colegiado, a los
que la ley se refiere como mandatarios; "sin embargo, no se trata
de la figura contractual del mandato, tanto por que la funcidn y el
cardcter del organo son necesarios y no meramente convencionales,
come es el caso del mandato, como porque su cardcter no deriva de
un acuerdo de voluntades, sino de un acto unilateral, como es su

nombramiento por la asamblea."®

Las funciones propias del administrador unico o del consejo de

administraciéon son: (i) de gestidén o administracion stricto sensu;

2 garaeRa GRAF, Jorge. *lnstituclones de Derecho Hercantil® O, ult. cit., p, S7%.
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(ii) de representacién de la sociedad ante terceros; vy, suele
agregarse, (iii) de ejecucién de las resoluciones y acuerdos de las

asambleas.

Es importante destacar gue el cargo de administrador o de
consejero, es personal, por lo gue no se permite su desempefio por
medio de representante, "de agqui gue necesariamente haya de recaer
en personas fisicas, ya que las morales siempre actian por medio de
representantes".?; sin embargo, en los casos de las sesiones del
propioc consejo en que se requiere que concurran, cuando menos, la
mitad dé sus miembros, se estila en la practica nombrar consejeros
suplentes, lo gue debe estar previsto en los estatutos sociales,
asi como las reglas conforme a las cuales deben actuar dichos
consejeros Suplentes. Asimismo, el cargo de administrador o
consejero serd temporal y revocable, lo que desde luego implica
que pueden ser removidos por causa de responsabilidad, como puede
inferirse de la primera parte del articulo 162 de la LGSM; sin
embargo, dado que la ley no fija ningun plazo para la duracién del
cargo, practicamente, el nombramiento puede ser por tiempo

indefinido.

El nombramiento del administrador unico o de los consejeros
que habran de conformar al Consejo de Administracion, corresponde,

come - habiamos dicho, a la Asamblea General Ordinaria de

27 WANTILLA MOLINA, Roberto L. “Derecho Mercontil®. Op. cit. p. 398.

42



Accionistas, la que igualmente, deberd fijar, si no estd previsto
en los estatutos, los emolumentos de quienes tengan a su cargo la
administracién y remover de su cargo al administrador o consejeros

cuando lo considere oportuno.

"Los administradores (administrador uUnico o consejeros) y los
gerentes, deben prestar la garantia que determinen los estatutos -
conocida en la préctica como caucion estatutaria- o, en su defecto,
la Asamblea General de Accionistas, para asegurar las
responsabilidades que pudieran contraer en el desempefio de sus
cargos" dispone el articulo 152 de la LGSM; cobligacién que se ve
complementada por el articule siguiente (153) que obliga a
presentar dicha garantia para que puedan ser inscribibles en el REC
los nombramientos de los administradores y gerentes, en caso de que
los estatutos o la asamblea establezcan dicha obligacién.

En cuanto a lo citado en el parrafo que antecede, es materia
de critica a la LGSM, que no se haya establecido una férmula de
cdlculo o porcentaje sobre alguna base, para determinar la cantidad
que, como garantia, deben prestar los administradores y gerentes,
por lo que, en la priactica, dicha disposicién se salva depositando
en la sociedad una infima suma, haciendo mds simbélica que real, la

garantia gque prestan los administradores y los gerentes.

Finalmente, para efectos de nuestro estudio, cabe destacar lo

previsto por la fraccién III del articulo 158 de la LGSM gque en lo
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aplicable dice: "los administradores son solidariamente
responsables para con la sociedad:... III. De la existencia y
mantenimiento de los sistemas de registro que previene la ley...":
de aqui que, tanto el buen manejo, como la actualizacidén de los
asientos relativos a las operaclones que se efectuen respecto de
las acciones, mismos que deben aparecer en el registro de acciones,
previsto por el articulo 128, son responsabilidad, primeramente, de
quien se haya designado como agente registrador -normalmente el
Secretario del Consejo- Yy, de manera solidaria, de los

administradores sin distincioén alguna.

Complementando esta idea en cuanto a la responsabilidad
solidaria, la fraccidon XI del articulo 26 del Cdédigo Fiscal de la
Federacidén dispone que: "son responsables solidarios con los
contribuyentes: ...XI. Las sociedades que, debiendo inscribir en el
registro o libro de acciones o partes sociales a sus socios o
accionistas, inscriban a personas fisicas que no comprueban haber
retenido y enterado, en caso de que asi proceda, el impuesto scbre
la renta causado por el enajenante de tales acclones o partes
sociales o©, en su caso, haber recibido copia del dictamen
respectivo". Siendo criticable respecto de lo sefialado, que la
norma se refiera a la inscripcidén unicamente de personas fisicas
como accionistas, cuando en los casos en que Son personas morales
las que adguieren acciones enajenadas por personas fisicas,
normalmente, procede también la retencién y entero del impuesto

correspondiente y aun, en los casos de venta de acciones entre
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personas morales, deberia preverse algun mecanismo para que 1la
sociedad emisora se cerciorara del pago del impuesto sobre la renta

causado por dicha operacioén.

Por Ultimo, cabe hacer mencién de reglas que deben observarse,
respecto del administrador unico o consejec de administracion, en
cuanto a su organizacién y funcionamiento: (i) derecho de las
minorias para nombrar consejeros; (ii) nombramientos que hagan de
gerentes y poderes que otorguen para representar a la sociedad; Y
(iii) casos en que procede exigir su responsabilidad por 1las

resoluciones que adopten.
C. Organo de Vigilancia,

"La vigilancia de la sociedad andnima estard a cargo de uno o
varios comisarios, temporales y revocables quienes pueden ser
socios © personas extrafas a la sociedad", sequn dispone el

articulo 164 de la LGSM.

Del precepto citado, complementade con las facultades y
obligaciones de los comisarios y a que se refiere el articulo 166
de la misma ley, podemos decir que al Organo de vigilancia de una
S.A., le corresponde, de manera permanente Yy continua, 1la
inspeccién y vigilancia de la misma, asi como la tutela y el
control de los derechos lavolucrados en sus operaciones; lo

anterior, en sentido amplic y general, ya que abarca desde 1la
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constitucidén de la sociedad, hasta vigilar el funcionamiento de los
otros dos organos soclales, de los que ya hablamos, Asamblea de
Accionistas y Organo de Administracién; asimismo, le corresponde

vigilar se respeten los derechos de los socios y de las minorias.

Respecto de la funcién del o los comisarios, el Maestro
Francesco Galgano nos dice gque "la principal funcién del érgano
consiste, efectivamente en controlar la actuacién y la conducta de
los administradores y del 6rgano mismo de administracién de la
sociedad, para que se ciha a las disposiciones legales y
estatutarias, y para evitar desviaciones y abusos en contra de los

socios y de los terceros, "2

Asimismo, la labor del o de los comisarios, se extiende a las
operaciones, documentos, registros Y demds evidencias
comprobatorias en el grado y extensién que sean necesarios, para
rendixr su dictamen sobre el informe anual de la administracién a la

Asamblea General Ordinaria de Accionistas.

Es de mencionarse que =-a diferencla del érgane de
administracion que cuande se integra por varies funciona como
érgano colegjado- los comisarios, cuando son varios, responden
individualmente para con la sociedad por el cumplimiento de sus

obligaciones, segun dispone el articulo 169 de la LGSM; sin

8 GALGANO, francesco. "La socfoté per azloni, tercera edicién, Bolonta, Italia, 1978. Citado par BARRERA
GRAF, Jorge. "lns(lruclones de Derecho Mescantit®, Op. cit. p. 597.
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embargo, la ley no restringe a que los comisarios deban ser
personas fisicas, por lo que considero, como otros tratadistas, gque
puede desempeiiarse el cargo por una o varias personas morales, y en
este caso la sociedad que sea comisario de otra, desempefara y

ejecutard las funciones relativas a través de personas fisicas.

Los comisarios son nombrados, por regla general, por la
Asamblea General Ordinaria, 1p cual, ha suscitado diversas criticas
en la doctrina como la que hace e). Maestro Barrera Graf al sostener
que "por corresponder esencialmente al comisario la inspeccién de
los organos sociales, asamblea y administracién, debiera tener una
independencia efectiva de ellos, cuando menos respecto a su
funcionamiento real, asi como respecto a su nombramiento y
revocacién.,.. la realidad en nuestro derecho es triste vy
desalentadora, por que ni el sistema de su nombramiento, ni su
actuacion dentro de la sociedad y frente a los socios, Yy sobre
todo, frente a los administradores, les permite actuar con libertad
e independencia, ni menos enfrentarseles cuando, en proteccién de
la compahia, la asamblea o la administracién violen los derechos
de los socios, realicen operaciones inconvenientes, altamente

riesgosas o ajenas al fin social."?

Por ultimo, respecto del érgano de vigilancia, diremos que el
articulo 165 menciona a aguellos que no pueden ser comisarios y, al

respecto, no permite que sean: (i) los inhabilitados para ejercer

L BARRERA GRAF, Jorge. "Instituciones de Derecho Mercantii® Op, cit. p. 598.
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el comercio; (ii) los empleados de la propia sociedad, ni los de
empresas que sean accionistas de la S.A. en mas de un 25%, ni los
de empresas en que participe la S.A. en mds de un S50% (esto es
empleados de la holding o tenedora de acciones y de subsidiarias,
en los porcentajes citados); y, (iii) parientes consanguineos de
los administradores, en 1linea recta sin 1limite de grado,

colaterales dentro del cuarto y afines dentro del segundo.

Asimismo, los comisarios deben cauclionar el desempeiio de su
cargo, en los términos que sefalen los estatutos o establezca la
Asamblea General de Accionistas, por las responsabilidades en gue
pudiesen incurrir por motivo de ello y deben observarse las reglas
establecidas para exigirles responsabilidad, en caso de

irregularidades detectadas en el desempeiio de su cargo.
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LAB ACCIONEB.

Las acciones que emiten las Socliedades Anénimas, son el tema
central del ©presente trabajo de investigacién, vistas,
primordialmente, desde uno de sus tras aspectos fundamentales a la
luz de la doctrina, por tanto su estudio requiere un andlisis en

detalle y para lo cual hemos destinado este capitulo.

En mi criterio, para enfatizar su importancia dentro de la
sociedad anénima que, como hemos dicho, ha constituido el
instrumento idéneo y sustento del sistema capitalista, basta la
manifestacion del Maestro Garrigues al afirmar que "el concepto

primordial de la sociedad anénima es el concepto de la acgion."™

1. LA ACCION COMO PARTE DEL CAPITAL BOCIAL.

Para afirmar que la accidén es una parte del capital social,
basta remitirse a la primera parte del articuleo 111 de la LGSM que
dice: "Las acciones en que se divide el capital social de una
sociedad andnima...", con ello es evidente que el capital social de
toda sociedad andnima se divide en acciones, las que, agrega el
articulo 112, ‘"seran de igual valor y conferirdn iguales

derechos..."; por tanto, constituyen una parte alicuota de aquel.

30 GARRIGUES, Jooquin. "Curso de Derecho Merconti® Editarial Porria, S.A. Séptima Edicisn (refmpresion
de la primers edicion) Kéxico, 1979. 50



Para reafirmar este concepto, tal como lo hemos citado al
referirnos al capital social de las Sociedades Anénimas (Supra
II.3), éste es un concepto aritmético constituido por el conjunto
de aportaciones que en dinero y bienes hacen los socios, mismas que
se ven representadas en acciones que emite la sociedad andnima y
que sirven, entre otras cosas, para reconocer tales aportaciones
hechas en lo individual por cada socio, por lo que es vidlido decir
que el capital social consiste en el conjunto de acciones que emite
la S.A.

Asimismo, como parte del capital social, la accién indica el
limite de la responsabilidad del accionista, ya que segin la
ultima parte del articulo 87 de la LGSM, su "...obligacién se

limita al pagoe de sus acciones".

Dado que el capital social y el patrimonio social son
conceptos numériqos distintos, ya que aguel representa sdélo las
aportaciones hechas por los socios representadas por acciones,
mientras que éste es igual a la suma de activo méds capital social
menos pasivo y es producto del avance de las operaciones sociales;
diversos autores como Gierke han sostenido que "la accidn ademas de
expresar una fraccidn del capital social, es también la expresidn
fraccionaria del patrimonio, y ne solo con frecuencia al momento de
la liquidacion (cuota de ligquidacidén), sino como derecho a una

parte del valor del patrimonio en cada momento determinado, #3!

3 GIERKE, Julius Von. "Handelsrecht®, Tercera Edicidn, Berlin, 1929, p. 256. Citado por RODRIGUEZ
RODRIGUEZ, Juaquin "iratado de Sociedades Mercantites.” Op, cir. p. 263,
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En cuanto a este punto, Vivante "distingue tres valores

distintos de la accién:

a) valor nominal -~ precio de la accidn que se indica en
el texto del titulo gue la

representa.

b) wvalor real o contable - se considera la parte
proporcional del patrimonio social;
es decir, suma de los bienes de su
activo con deduccién del monto de su
pasivo, dividido entre el total de

las acciones.

c) valor bursatil - el que se obtiene de las
cotizaciones de las acciones ail

negociarse en bolsa,"3?

Por ultimo, la accidén como parte alicuota del capital social
es fundamental, tanto por lo que respecta a derechos patrimoniales

de los socios, por ejemplo: dividendos y cuota de liquidacidn (los

32 yIvaNTE, Cesore. “Iratado I, Traduccién espafiola de la Ouinta Edicidn Itallana, Editorfal de Derecho
Privado, Madrid, 1936, p. 213, Citado por BARRERA GRAF, Jorge. " Instituciones de Derecho Mercantit™ Op, cit.
p. 483 y 484
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que, salvo pacto en contrario, se distribuyen por igual entre todas
las acciones): como peor 1o que hace a derechos corporativoes: -vgr,
ejercicio del derecho de voto para constituir mayeria en la

adopcién de resoluciones por la Asamblea General.

2, LA ACCION COHO EXPRESION DE LA CALIDAD DE 80CIO.

La accién es, en si misma, la expresién de la cdlidad del
socio, de este modo 1la accién representa el derecho de
participacién que tiene un socio respecto de la sociedad andnima y,
de manera global, la expresidén del conjunto de los derechos y
obligaciones gque tiene un accionista, los cuales dependen de su

categoria y forma de participacién en el capital social,

En este sentido, al conjunto de derechos y obligaciones que
nos referimos son, de manera general: percibir dividendos o
intereses, en ciertos casos: votar en las asambleas; convocarlas;
oponerse ~-como un derecho de las minorias- a las resoluciones de
las asambleas; desempefhar cargos soclales; vigilar los manejos de
la sociedad -ya sea denunciando irregularidades a los comisarios,
ya sea aprobando el balance o revisando los libros- suscribir
proporcionalmente aumentos de capital; solicitar amortizacién de
sus acciones; separarse de la sociedad; asi como, deber de pagar su
aportacion hasta por el importe que se hubiese comprometido al

suscribir sus acciones.
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En el mismo sentido, Rogriguez Y Rodriguez opina que "una
accién representa el conjunto de derechos que correspondan al
socio por su calidad de tal, asi como, la accién nos da la unidad

de participacién en la vida social."®

Al ser la accidén la expresién de la calidad de socio, se hace
necesario mencionar el principio de igualdad de las acciones,
consagrado por el articulo 112 de la LGSM, que en su primer parrafo
dispone: "las acciones serdn de igual valor y conferiran iguales
derechos". Principio al que el Maestro Mantilla Molina formula
serios cuestionamientos, dada la parte final del mismo precepto,
que dice: "...sin embargo, en el contrato social podra estipularse
que el capital se divida en varias clases de acciones con derechos
especiales para cada clase,..."; no obstante, el Maestro Rodriguez
Y Rodriguez -con quien estamos de acuerdo- parece aclarar esta
cuestidn al sefialar que "el principio de que las acciones seran de
igual valor... es indiscutible ya que el padrrafo segundo del
articulo 112 de la LGSM se refiere expresamente a derechos, NO AL

VALOR DE LAS ACCIONES,"3

Complementando esta idea, el Maestro De Pina Vara sostiene que
"en tode caso, dentro de cada clase las acciones deben conferir

iguales derechos."

33 QCORIGUEZ ROORIGUEZ, Josquln. "Derecho Hescontil® Op. clt, p. 85.
34n00116UEZ ROORIGUEZ, Jonquin. “Tratado de Sociedades Mercantiles® Op, cit. p.265

350€ PINA VAR, Rafacl "Elcmentos de Derecho Mercantil MexicanoM, Editorisl Porrda, S.A. Cuarta Edicién,

Héxico, D.F., 197
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Igualmente, se hace necesario mencionar al principio de
indivisibilidad de la accion, el que encuentra su fundamento en el
articulo 122 de la propia LGSM, que dispone que "cada accién es
indivisible vy, en consecuencia, cuando haya varios
propietarios de una misma accidn, nombrardn un representante

comin, .."

El precepto invocado, sustento del principio de
indivisibilidad, es comprensible dada la problemitica que se
suscitaria en caso de que los copropletarios de una accién deseasen
ejercitar fraccionadamente los derechos que confiere la accién; por
lo cual 1las relaciones entre los mismos se rigen por "las
disposiciones del derecho comin en materia de copropiedad", sefala

la parte final del numeral citado.

3. LA ACCION Y EL TITULO QUE LA REPRESENTA.

Dasde el propio titulo de este apartado, el lector se
preguntard por qué no lo he llamado "La accién como titulovalor®,
que es la forma como la mayoria de los tratadistas se refieren a la
accién, en este tercer aspecto; pues bien, es aqui donde se
presentan una serie de cuestionamientos que motivaron el presente
trabajo de investigacién (Es la accidn que emite una sociedad
andénima, en si misma, un documento? ¢Es un titulovalor, o lo que es
lo mismo, un titulo de crédito?; o bien, ¢Es el titulo,

simplemente, la representacioén material de una accion?
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A. La Accién v su naturaleza juridica.

A fin de esclarecer las interrogantes planteadas en el primer
parrafo de este apartado 3, comencemos por citar y, al nismo
tiempo, analizar los principales articulos de la LGSM que tratan de
los titulos representativos de las acciones de las Socliedades
Anénimas, interpretando su verdadero sentido, mas que la forma como
han sido redactados, para determinar si 1las acciones son
titulosvalor, o bien, si tienen una naturaleza diversa y los

titulos tan sélo las representan.

Asi, el articulo 111 nos dice gque "las_acciones estaran
representadas por titulos nominativos...", no e_las acciones so,
titulos nominativos; que dichos titulos "servirsin para acreditar y

transmitir 1a calidad y los derechos de socio", sin embargo no
5| e_que os_t se el unico instrumento o medio para

acreditar la calidad de_ socio o_para transmitir los derechos

relativos a Jla accién, va gue, comg veremos, existen otros;

terminando el numeral diciendo de estos titulos, "y se regirin_por

las _disposiciones relativas a valores terales, en lo e_sea

compatible con su naturaleza y no sea modificade por la presente

ley"; lo _gue quiere decir que los titulos representativeos de las
acciones, se rigen por las disposiciones aplicables a los tituloes
de crédito, sélo en aguello que sea compatible con su naturaleza,
nisma que_se presupone especial, mds el precepto estudiade, no s

equipara a titulos de crédito.




Pasando al articulo 120: "La venta de las acciones a gque se
refieren los articulos que preceden, se hard por medio de corredor
titulado se extenderdn os _titul o_nuevos ¢ ificados
rovisio: es substit 08 ante «v."; esta venta de‘
acciones se refiere a los casos en que el suscriptor original de
una accidén pagadora no hubiese exhibido el saldo insoluto de la
misma dentro del plazo fijado y, la sociedad, en vez de reguerirlo

judicialmente del pago, opta por vender las acciones; lo_relevante

es ecepto 5 M
ados ovis AT t S eriore
trata de las mismas acciones. por eso es transmisidn, no reemision

de acciones, tan es asi, que el articulo 117 dispone ".,.los
suscriptores y adquirentes de acciones pagadoras serdn responsables

or e orte insoluto de cgién durante co_afios, co dos
e la fecha de egistro de traspase, pero no podra reclamarse
el pago al enajenante sin que antes se haga excusién en los bienes

del adquirente.”

Lo_anterior significa que no se cancelan las acciopes, sino

simplemente el titulo que las representa por ser nominative, con el

fin de emitir un nuevo titule a nombre del adquirente.

Por su parte, el articulo 124 gque, como veremos, reviste de
gran importancia para efectos de nuestro estudio, dispone: "los

titulos representativos de las acciones deberin estar expedidos
dentro _de un plazo gue no exceda de un_afjo, contado a partir de la
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fecha del contrato social o de la modificacidén de éste, en que se

formalice el aumento de capital..."; S e vie;

clarificar aun mds_la cuestidn, por lo siguiente: como hemos visto

al tratar de la constitucién de la S.A. (Supra II.2.A y B) gs
sito 8] sable pa cons

social esté Integramente suscrito (art. 89 IX); esto es, aun cuando

no se haya exhibido el importe total de las acciones, cada socio
debe suscribir la totalidad de las acciones que le correspondan y
que sera cuando menos una (art, 89 I); es pueg desde la
ons cid e_la B.A7A. & las acciones e Xe senta;
capital social, nacen a la vids juridjca con toda validez ¥y
concediendo_a su titular todos log derechos que &sta otoxrga {accién
libexrada a obligacidn que su titularidad impone de, en su caso
pagar su_valor integro (accién pagadora); o es sipo sta

m versarjio de constitui la_socieda sta -t 1
obligacion de materializar las acciones gue representan su gapital
social en up documento; lo anterior, ya que el segundo parrafo de
este articulo dispone "Mientras se entregan los titulos podrén
expadirse certificados provisionales...", 1 alabra "po "
implica que la sociedad tiene la facult ds no la obligacién de

expedir certificados provisionales. es pues potestativo hacerlo o

no.,

s _asi como, en el procedimiento de constitucion si tdnea
-el gue, como hemos dicho, es el mas usado en la prdctica- las

acciones existen, aun antes de _existir el titulo que las

58



representa; tratdndose del procedimiento de constitucién sucesiva,
la ultima parte del articulo en comento parece resolver
interrogantes al dar valor al hecho de que, "“los duplicados del
programa e | como e icados rovisjonales o _titulos
e vos, en los casos que esta ley sefiala" y con lo cual las
acciones siempre encuentran un respalde material, en la
constitucidén de la sociedad, desde su suscripcién original, no asi
posteriormente por lo que se refiers a acciones suscritas y
emitidas en aumentos de capital, ya que en este ultimo caso, se
aplicard lo sehalado, respecto de gue la sociedad tendra un aifio

para emitir los titulos correspondientes.

En cuanto al articulo 125, éste sefala "los titulos de las
acciones y los certificados provisionales deberdn expresar: ...":
nuevamente la propia ley hace referencia _a los titulos de las
acciones, siendo claro que e} enunciado no dice "las acciones
deberdn_expresar:"; el resto del articulo se limita a citar los
datos esenciales que deben expresarse en los titulos que

representan a las acciones.

Por otra parte, el articulo 126 nos seiiala que "los titulos de

las acciones y los certificados provisionales podrédn amparar una o
varias acciones"; para analizar este precepto, es teresante

remitirse al antes mencionado  principio de iqualdad de las
acciones, consaqrado bor el articulo 112 y explicado por el Maestro
Rodriquez Rodriguez, con guien hemos estado de acuerdo en cuanto a
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que_las acciones si_deben tener el mismo_valor; partiendo de este

principio, si las acciones son del mismo valor, pensar que las
cc es_son_titulos, equivaldr a sar e e smo
valor un_titulo que ampare 1'000,000 de acciones y un titulo que

e emnit I3 . o]
cual seria un gravisimo error ya que los derechos sopn inherentes al

numero de_acciones, no al numero de titulos emitidos gue amparan a
aquellas.

e smo entido s titulo ampa 1000 0 e
cciones se trat 'go ltulos? o u [}
e e_se representan, de una manera mate u o] e

acciones.

Pasando al articulo 127 que indica: "Los titulos de 1las
acciones 1levarin adheridos cupones, que se desprenderdn del titulo

Y que se entregardn a la sociedad contra el pago de dividendos o

intereses,.." Nuevamepte _debemos entepnder que se trata
-] usivamente de titulos represent vos, e s a e ne

debemos creer que es norma_absoluta entregar_un cupén adherido al
titulo para ejercitar_el derecho gue concede la accién de cobrar
dividendos o_me refiero situaciones al margen de la le

veamos e}l sidquiente ejemplo:

Una S.A. que se constituye, digamos, en el mes de junio, esta

obligada, por dispesicion expresa del reciente articulo 8.A. de la
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LGSM, a tener un primer ejercicio social irregular que deberd
cerrar el 31 de diciembre del mismo afo de su constitucién; resulta
que -aunque dificil, mds no imposible- dicha S.A. obtiene
utilidades repartibles durante este primer ejercicio irregular, y
los socios deciden celebrar una Asamblea General oOrdinaria Anual,
dentro de los cuatro primeros meses del afio siguiente, para aprobar
los estados financieros que las arrojaron; es asi como en el mes de
marzo celebran la citada asamblea, aprueban los estados
financieros, separan el 5% de las utilidades para iniciar 1la
constitucidn del fondo de reserva legal y decretan un dividendo por
el saldo restante, el que, por el flujo de efectivo de la sociedad,
puede cobrarse inmediatamente por los accionistas, en proporcién al

numero de las acciones de que son titulares.

Todo es perfecto, excepto por un detalle, como la obligacidn
de la S.A. de emitir los titulos que amparan a las acciones vence
hasta junio (mes en que se cumple un afio a partir de 1la
constitucion de la S.A.) y la misma opto por no emitir certificados
provisionales, resulta que no hay titulos ni certificados
provisionales y por ende no hay cupones contra los cuales cobrar el
dividendo decretado. ;Qué acaso no pueden estos accionistas
acreditar su calidad de socios y sus tenencias accionarias con la
escritura constitutiva y su inscripcion en el registro de acciones
que esta obligada a llevar la S.A., para ejercitar, legitimamente,
su derecho de percibir dividendos, sin esperar hasta que se emitan

los titulos?; Respuesta: Por supuesto que es vdlido y legitimo, en
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consecuencia, procede que la S.A. haga inmediatamente el pago
correspondiente a cada accionista contra la entrega de un simple

recibo.

Refiriéndonos al articulo 131 que dice “)a transmisién de_una
ageién que se efectue por medio diverso del endoso deberd anotarse

en e) titulo de la accldén"; gpinamos gue, al jgqual gue el precepto
a o o a no: ta; piénsese

en el ejemplo citado de una S.A. que no ha emitido los titulos
representativos de sus acciones, por no haber transcurrido el aiio
a partir de su constitucién y que uno de sus accionistas decide
transmitir sus 100 acciones, obviamente, tendra que hacerlo por
medio distinto del endoso, ya que carece del titulo que ampara
dichas acciones, digamos que lo hace por medio de un contrato de
compraventa de acciones, la 8.A., habiéndose cerciorado del pago de
impuestos correspondientes, en su caso, inscribe en el registro de
acciones la transmisién efectuada y el nombre del adquirente;
cumplido el afio a partir de la constitucién, la S.A. emite los
titulos representativos de las acciones que representan su capital
social, a cada accionista; resultaria por demas ocioso emitir un
titulo a nombre del enajenante y buscarlo para que lo endose,
igualmente resultaria impractico inscribir en el titulo que ampara
las 100 acciones compradas por el adquirente que las obtuvo de tal
persona por contrato de compraventa, ya que dicha anotacién ya cbra
en el registro de acciones; lo que procede es emitir un titulo

representativo de las acciones simplemente a nombre del adquirente.
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Ahora bien, el articulo 140, nos dice: "Salvo el caso previsto
‘por el'pérrafo segundo de la fraccién IV del articulo 125, cuando
por. cualquier causa ge modifiquen las_jindicaciones contenidas en
los titulos de las acciones, éstos deberdn canjearse y anularse los
titulos tivos, o bie ata e _haga constar estos
ultimos, previa certificacién notarial o de corredor publice
titulado dicha modificacidn." Este precepto viene a reafirmar lo
dicho, respecto de que las acclones no son, en si mnismas,
titulosvalor, ya que, cuando se da una modificacién a los datos
expresados en el titulo representativo de la accidén -sea por
transmisién, en la que el titular cambia, sea por virtud de un acto
social- lo que debe canjearse es solo el titule, ya que las
acciones son las mismas, no se alteran, excepto en el caso de que
la modificacién tenga por objeto cambiar el valor de las
acciones de la sociedad, unico caso en que si se afecta la
naturaleza de la accioén, y por el cual se canjearan las
acciones y por ende los titulos representativos de las nmismas;

mads no en los casos restantes.

Finalmente los articuleos 184, 205 y 248 de la LGSM, plantean
situaciones en las que se involucran a los titulos representativos
de las acciones Y que comentaré conjuntamente, una vez esbozados

los planteamientos a que se refieren.

El articule 184 plantea el caso de "los accionistas que

representen por lo menos el 33% del capital social, podran pedir
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;;or escrito, en__gua ) o', a los responsables, "la
convocatoria para una asamblea general de accionistas"; si los
responsables "rehusaren a hacer la convocatoria o no la hicieren
dentro del término de quince dias... la convocatoria podrd ser
hecha por autoridad judicial del domicilio" social, "a solicitud de
quienes representen el 33% del capital social", y dice "gxhibiendo
al efecto los titulos da las acciones".

El articulo 205 dispone cue "para el ejercicio de las acciones
judiciales a que se refieren los articulos 185 y 201, Jlos

accionistas depositaridn los titulos de sus acciones ante notario o

en una institucidén de crédito, quienes expedirdn el certificado

correspondiente para acompanarse a la demanda..."; y,

El articulo 248 sehfala gue una vez "aprobado el balance
general, los liquidadores procederan a hacer a los accionistas
los pagos que correspondan, contra la entrega de los titulos
de )jas_acciones".

Como puede advertirse, los tres supuestos requieren,
aparentemente, para su procedencia, la exhibicién y entrega de los
titulos representativos de las acciones, sin embargo, como ha
quedado debidamente acreditado, la S.A. no tiene obligacién de
expedir los titulos representativos de sus acciones, sino hasta
cumplido el afo de su constitucién o de la modificacién al contrato

social, hecho que no es obice para que se actualice alguno de los
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tres supuestos citados; la pregunta obligada, para cada supuesto
seria, ¢acaso un accionista que es titular de acciones
representativas del 33% del capital social debe esperar que se le
entreguen los titulos representativos de sus acciones para
solicitar que se convogue a una asamblea general? ¢los accionistas
deben esperar la expedicion de los titulos que representan sus
acciones, para acreditar con ellos su calidad de socios en un
procedimiento judicial? ;los accionistas deben esperar a cobrar su
cuota de liquidacion, hasta que se les expidan los titulos de sus

acciones para entregarselos a los liquidadores?

Es evidente, a mi juicio, que la_respuesta seria negativa en

todos estos casos, ya que la ausencia de los titulos

representativos de las acciones puede ser imputable a 12 S.A. y no

a los acclionistas, y no precisamente por negligencia, sino por
disposicién de 1ey; mds aun si esta situacidén fuese motivada por
negligencia de la sociedad (lo que no tiene sancicn alguna en la
ley) incurririamos en un grave error si negamos la calidad de
accionistas a quienes lo son, aun cuando la S.A. no les haya

entregado sus titulos.

Estos_tres problemas, sin embarge, son fdcilmente salvables
ya_que, como _hemos dicho, 1la titularidad de acciones por parte de

un__accionista puede acreditarse, por__medios diversos de la

exhibicion del titulo o titulas representativos de sus_accionesg,
esto_es, mediante la_gscritura constitutiva v/o el reqistro de
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cclones 11 QCc; S s e
acciones, ya que identifican de manera fidedigna a los accionistas

y a las tenencias accionarias de éstos.

Con el fin de cerrar el circulo de este analisis, veamos lo
que, de manera general, respecto de los titulos representativoes de
acciones emitidas por sociedades andnimas, dispone la Ley General

de Titulos y Operaciones de Crédito:

Asi, el articulo 22 de la LGTOC dispone que "regpegto 3 los
titulos de deuda publica, a los billetes de banco, a_las acciones
de_sociedades y a los demag titulos de crédito regulados por leyes
especiales, se aplicard lo prescrito en las disposiciones legales

elativa en_cua, ellas no anga uesto _por est

capitulo".

Del andlisis de este precepto, puede advertirse la conduccion
a un error en el que nos puede hacer caer esta ley, ya que, al
decir, "a las acciones de sociedades y a los demds titulos de
crédito regulados por leyes especiales...", ce pepsar, s
expresarlo, que las acciones de socjedades, también son titulos de
crédito; sin embargo, continua el articulo diciendo: "ge aplicara
lo prescrito en las disposiciones relativas...'; por disposicién
relativa debemos entender que se trata de la LGSM, la que, como
hemos estudiado, no da el caracter de titulo de crédito a las

acciones, so6lo dispone que los titulos que las gmparan, se rijan
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por lag mismas normas que aquéllos, ep cuanto sean compatibles con

atu eza; al ser la IGSM la ley especial, debemos
considerarla por encima de la LGTOC y, por tanto, omitir considerar
a la accion titulo de crédito, atendiendo a este precepto

estudiado.

La consideracién anterior se hace mds clara con el texto del
articulo 5c. de la LGTOC que nos sehala: "gon_tjitulos de crédito
los documentos negesarios para ejercitar el derecho literal que en
ellos se consigna®. Como hemos visto, la accién no es un documento,

ya que existe juridicamente aun antes de existir el documento que
la ampara, (lo que no sucede con el cheque, la letra de cambio, el
bagaré y otros verdaderos titulos de crédito), confiriendo 1la
acclon emitida por una S.A. a su titular, desde su suscripcién,
todos los derechos que tiene un socio, mismos que puede ejercitar,
aun antes de que le emitan su titulo de accidén, siempre que
acredite ser accionista, por aparecer en la escritura constitutiva
y/o en el registro de acciones, este ultimo al que la misma LGSM
considera con mayor valor probatorio, frente a la S.A., que al

titulo mismo representative de la accién.

De esta forma, las conclusiones de este largo andlisis del
inciso A del apartado 3, serian las siguientes:

1. La_accidén no _es un_ titulovalor, se trata de un concepto

juridico ahstracto que encuentra su representacién material en

un documento, al que la ley ha dadeo el cardcter de titulo,
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mismo que, por sus caracteristicas, tiene una naturaleza
juridica especialisima.

2. Las_acciones ex antes de e o jtulos [}
las representan, por tanto, su naturaleza esti muy lejos de
ser de documentos o titulos, por lo que no pueden confundirse

unas y otros.

3. laridad de_acciones puede acreditarzrse con do entos
distintos del titulo representativo de 1la accidn, tal es el
caso de la escritura constitutiva de una SA y del registro
de acciones que, segun dispone el articulo 128 de la 1GSM,
"*las sociedades andnimas tendran", y al que el articulo 129

concede pleno valor probatoric al afirmar que, "“la_sociedad

considerard como dueifio de las _acciones a quien aparezca
s o_col e eqgis s e
‘anterjor..."

Justamente, para conocer otros criterios, he de citar a
diversos autores que se refieren a la accién como titulovalor, con
lo que, como ha quedado escrito, no estamos de acuerdo, sin
embargo, resulta interesante la comparacidn; en obvio de
repeticiones, solicito al lector remitirse a los argumentos
expresados por el suscrito, mismos que se presentan en

contraposicidn a los de los siguientes tratadistas:
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Empecemos por el Maestro Rodriguez Rodriguez (por ser el que
introdujo en México el concepto de accién como titulovaler), quien
opina "la accién es el titulovalor en el que se incorporan los
derechos de participacion social de los socios. Se trata de
auténticos titulosvalores, respecto de los cuales pueden predicarse
y deducirse de la ley, las caracteristicas generales de los mismos,

es decir, la incorporacion, la literalidad, la legitimacidn y la

autonomia. (de _las caracteristicas que menciona el maestrg
Rodriquez Rodrigquez me ocuparé al analizar a lod titulos
epresentativos d acc es). Dada su consideracidén de

titulosvalores, se comprende que la tenencia del documento sea
condicién indispensable para el ejercicio de los derechos que se

deriven de la calidad de socio."®

En mi criterio, respecto de esto ultimo, que la tenencia del
titulo es condicién indispensable para ejercitar los derechos
inherentes a la accién, pensar _como e estro Rodriguez Reodrique

equivaldria a pensar que mientras la S.A. no ha emitido los titulos

de las_accjones ~sea porque no ha transcurrido un afio a partir de
la constitucién o a partir de un aumento de capital, o bien, por
negligencia de los responsables que, come hemos dicho, no tiene
sancién prevista en la LGSM- los derechos de los accjonistas se
encuentran suspendidos o “"congelados", hasta que tengan el titulo
que ampara las acciones, lo cual, con todo respeto, es un_absurdg.

36RlJ(:F(HsUEZ ROCRICUEZ, Juaquin, “Oerecha Mercantfl® Op. cit. p. 84
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Por su parte el Maestro Mantilla Molina, se limita a decir que
"la accién se considera generalmente como un titulovalor, es decir,
un documento necesario para ejercitar el derecho literal gue en él
se consigna y por ello 1le son aplicables las disposiciones
relativas a tales titulos en lo que sea compatible con su

naturaleza. "

Agrega el Maestro Mantilla Molina: "la doctrina dominante
incluye entre los titulovalor o titulos de crédito a las acciones.
No obstante, debe sehalarse gque la literalidad, propia de los
titulosvalor, no presenta en las acciones sus caracteres con toda

nitidez, debido a gue son titulos causales."®

Mientras que el Maestro Barrera Graf opina que, desde
diferentes puntos de vista, si se trata de un titulo de crédito
"pues la doctrina distingue tres clases de ellos, y una se refiere
a los que incorporan derechos corporativos, como es el caso de la
accioén. Desde este punto de vista resulta clarc que la accidén si
constituye una especie de titulo de crédito. También resulta
indudable su caradcter de titulo de crédito si nos referimos a la

funcion que es propia de todos ellos: su circulacidn... sin

STUANTILLA HOLINA, Roberto L. "Derecho Kercontil Op. cit. p. 349

38MAMII.LA HOLINA, Roberto L, “Derecho Mercantil" Op, ult. cit. p. 350
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embargo, es cuestionable que la accidn tenga naturaleza juridica de
titulo de crédito si nos atenemos a que les falta la literalidad
que exige la norma que los define, pero ésta se justifica por ser

un titulo causal especial.

El cardcter de documento necesario, al gque también alude el
art. 50. LTOC, existe ciertamente en la accién, en cuanto que, como
en los demas titulos de crédito, >>el tenedor tiene la obligacién
de exhibirla para ejercitar el derecho que en él se consigna<<; y
cuandec son tantos esos derechos gque corresponden al socio, é1
debera exhibir el documento para cobrar el dividendo y la cuota de
liquidacion que le toque, para concurrir a las asambleas y votar en
ellas, etc. En la practica diaria, sin embargo, se prescinde de la
exhibicién del documento...; por lo anterior, con gran parte de la
doctrina aceptamos que la accién es un titulo incompleto, un cuasi
titulo de crédito como se afirma en la doctrina y jurisprudencia

norteamericana."s?

Por el contrario, otros autores han disentido, al igual que el
suscrito, con el criterio de considerar a las acciones titulos de
crédito, tal es el caso del Maestro Alfredo De Gregorio, quien
formula serios reparos a la inclusion de las acciones en 1la
categoria de los titulos de crédito y del Maestro Francesco

Ferrara, quien la niega decididamente; asimismo el Maestro

39aRRERA GRAF, Jorge. “lnstituciones de Derecho Mercantil™ Op. cit. p. 484, 485 y 4863
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Alessandro Graziani se inclina por la negativa de considerarlas

como tales’, al igual que Pietro Gasperoni‘!,

Es asi como han quedado sentadas las bases de una corriente y
otra; sin embargo, encuentro endebles los argumentos de 1los
tratadistas que apoyan la teoria de que las acciones si son titulos
de crédito; aunque es clerto que son pocos los tratadistas citados
en este trabajo en cuanto a este punto, también lo es que son
verdaderas autoridades en la materia y representativos de la
doctrina, por lo qua considero suficiente conocer sus pensamientos
para enfrentarme en su contra con los argumentos esgrimidos en

favor de que la acciédn no es un titulo de crédito.

B. (=) e t s a C!

caracteristicas.

Como he manifestado en reiteradas ocasiones en el desafrollo
del inciso anterior, en mi criterio, las acciones, en si mismas no
son titulosvalor ni titulos de crédito, que es su sinénimo; sin
embargo, las acciones, encuentran su representacién material an un
titulo que siempre serd nominativo -a raiz de la reforma a la LGSM

por virtud del decreto de 22 de diciembre de 1982, publicado el 30

“Ope GREGORIO, Alfredo "De las sociedades y de las asociaciones comerciales® traducchén espafiols da La
Sexta Edicidn Italiana, Buenos Alres, 1947 n. 363 bis y 364; FERRARA, Francesco Jr, *Los Erpresarios y las
Sociedades¥ traduccién espafiol de Frencisco Javier Osset, Editorisl Revista de Derecho Privsdo, Radrid, s/f,
P.165; Ggglollul, Alessondro, "Diritto delia societd™, ¥dpoles 1951, Citados por MANTILLA MOLINA, Roberto L. Op.
cit. p. .

“EASPEI!NH, Pietro, “Las acciones de las sociededes mercantiles* traduccion de Francisco Javier Osset,
Editorial Revista de Derecho Privado, Madrid, 1950, p.8, Citodo por BARRERA GRAF, Jorge, Op.cit.p.4834
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de diciembre del mismo afio y el decreto modificatorio del anterior,
publicado el 30 de diciembre de 1983- titulo que, por su naturaleza
especial, es cuestionable considerar titulovalor o de crédito liso

y llanoc, pues, como veremos, tienen caracteristlcas muy peculiares.

Asl las cosas, diremos gque el titulo representativo de las
acciones que emiten las Sociedades Anénimas es un documento
privado, nominativo, de naturaleza mercantil, de cardcter causal,
de contenido corporativo, definitivo y emitido en serie; ahalicemos

estas caracteristicas:

a) Es un ‘"documento privado en contraposicién a los de
naturaleza piliblica, como son los titulos emitidos directamente
por el Gobierno Federal"?; es decir, para efectos de
distincién, se toma como base la naturaleza juridica de la
persona del fzmisor y al ser la S.A. un ente de Derecho
privado, los titulos que emite se consideran de igqual

naturaleza.

b) Se trata de un titule nominativo, ya gque, como hemos
citado, existen disposiciones expresas en la IGSM y LIGTOC,
motivadas por el decreto de 22 de diciembre de 1982, publicado
en el Diario Oficial de la Federacidn el 30 de diciembre de
1982, cuya disposicién primordial consistié en introducir la

nominatividad de 1las acciones emitidas por sociedades

“2RRERA GRAF, Jorge. “lnstituciones de Derecho Mercantilt. Op. cit. p. 486
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mercantiles y suprimir toda alusién a titulos representativos

de acciones emitidas al portador.

Asimismo el decreto modificatorio de 29 de diciembre de 1983,
publicado el 30 de diciembre de dicho aho, tnicamente vino a
dar mds fuerza al anterior, al sefalar que los titulos de las
acciones, entre otros, se convierten en nominativos por
ministerio de ley, sin necesidad de acuerdo de Asamblea y
prohibi6 que, a partir del 1 de enero de 1985, los titulos de
acciones emitidos al portador siguieran circulando o pudieran
ejercerse derechos incorporados a los mismos, a menos que se

formalizard su conversioén en nominativos,

La nominatividad de 1las acciones y de 1los titulos
representativos de éstas, se reafirma cuando por disposicién
de los articulos 128 y 129 de la LGSM, la S.A. debe llevar un

‘registro de acciones que contendra:

"i28 I El nombre, la nacionalidad y el domicilio del
accionista, y la indicacion de las acciones que le
pertenezcan, expresandose los numeros, series,

clases y demds particularidades;..."

129 La sociedad considerara como duefio de las acciones
a quien aparezca inscrito como tal en el registro a

que se refiere el articulo anterior,.."
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lo cual quiere decir que de existir discrepancias entre los
asientos efectuados en el registro de acciones y los titulos
que amparen a las mismas, se estard a lo que disponga el
registro, con lo que principio de la nominatividad de 1las

acciones, se hace inviolable frente a la sociedad.

c) Es un documento mercantil, atendiendo a la persona del
emisor, ya que la S.A. es una persona moral constituida con
arreglo a las leyes mercantiles (artifculos lo. y 4do. de la
IGSM) y se trata de cosas que se encuentran dentro del
comercio, es indudable que la naturaleza de los titules

representativos de acciones es mercantil.

d) Es un documento de cardcter causal, ya que se rige por las
estipulaciones del contrato social y como ningun otro, esta
subordinade a 1las estipulaciones del negocio social e
inclusive a las modificaciones de este ultimo, adoptadas por
las Asamblea General de Accionistas y, para ello, basta la
expresién del Maestro Mantilla Molina: "no en todos los
titulos causales es posible, como lo es en la accidn, que las
modificaciones del negocio ordinario prevalezcan sobre las

menciones literales del documento."®

e} El titulo representativo de acciones es sin duda de

contenido corporativo, ya que materializa en el los derechos

“3usMTILLA HOLINA, Roberto L. “Derecho Mercontil®, Op. cit. p. 350
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inherentes a la accién, los gue no son unicamente derechos de
crédito o de contenido patrimonial, sino  derechos
corporativos, como son los ya mencionados derecho de voto, de

ser elegido para desempefiar un cargo social, etc.

£) El titulo que ampara acciones es definitivo en
contraposicién al cardcter provisionales de los certificados
provisionales gue, como hemos visto, la sociedad andnima puede

emit (-] .

g) Finalmente, se dice que los titulos representativos de
acciones son emitidos en serie, ya gque un titulo debe amparar
cuando menos una accién y, siendo que, uno de los requisitos
que hemos visto para coﬁstituir una S.A. es que haya cuando
menos dos socios (art. 891 -Supra II.2.A), deben expedirse,
cuando menos, dos titulos nominativos que amparen la accién
suscrita por cada accionista; sin embargo esta caracteristica
no es absoluta tratdndose de subsecuentes emisiones de
titulos, piénsese en un aumento de capital acordado por
asamblea extraordinaria de accionistas, al que digamos cuatro
accionistas renuncian suscribir y un accionista acepta
suscribir dicho aumento, ademds de en proporcién de su
participacion en el capital social, en la proporcién en que
corvesponderia a los demds accionistas que han renunciado a
suscribir el aumento, en tal virtud suscribe la totalidad de

las acciones representativas del aumento y solicita se le
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emita un solo titulo gque ampare todos esas acciones; lo

anterior implica emitir un titulo individual.

Pasemos ahora, de las caracteristicas especificas de los
titulos representativos de las acciones gque hemos analizado, a las
caracteristicas generales que deben tener los titulos de crédito,

para asi establecer similitudes y diferencias entre unas y otros.

c. Similitudes Y diferencias___ entre los titulos

representativos de las acciones y los titulos de
crédito.

Cuatro caracteristicas generales distinguen a los titulos de
credito de aquellos que no lo son, mismas que analizaremos para
determinar si los titulos que amparan acciones emitidas por
Sociedades Andénimas reunen tales caracteristicas o no y, en

consecuencia, si son titulosvalor o no:

a) Literalidad.

Esta primera caracteristica general y fundamental de todos los
titulos de crédito tiene su fundamento en el articulo 5o. de la

LGTOC que dispone: "Son titulos de crédito 1los documentos

necesarios para ejercitar e arecho tera ue en ellos s

consigna".
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“En el derecho sobre titulosvalores se habla en efecto de
ejercicio de derechos literales con un alcance muy distinto al que
podria derjvarse de la vieja terminologia cuando se habla de
obligaciones literales. Es decir que tanto el tenedor como el
acreedor legitimado, han de atenerse al texto literal del titulo
valor, en tales condiciones que el derecho derivado del titulovalor

conforma sus modalidades y alcance, con cardcter decisivo, a un

elemento objetivo, como es el texto del dogumento... se deduce gue
© gue no esté e tulo o no expresamente re o

o ede tener i enci obre erecho es

te [o] L ue e s or t S

titulosvalores".

Lo manifestado por el Maestro Rodriguez Rodriguez aplicado a
los titulos representativos de las acciones de la S.A., pensando
que son titulosvalor, equivaldria a afirmar que, el titular de una
accién debe atenerse a los derechos que el titulc gue ampare sus
acciones establezca, y sélo a ellos; en el mismo orden de ideas
debo suponer que si soy titular de acciones representativas del 35%
del capital social de una S.A,, cuyo titulo representative no hace
alusién a la manera como participaré de las ganancias de 1la
sociedad, ni a los asuntos en que, reunida una asamblea general
extraordinaria, puedo ejercitar el derecho de voto, ni a los

derechos que, como minoria me conceden, ademis de la ley, los

4%R00RIGUEZ RCORIGUEZ, Jodquin. “Derecho Mercant! L Op. clt. p. 257 y 258
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estatutos sociales, debo entender que no puedo ejercitar dichos

derechos pues no aparecen reconocidos en el texto del documento.

Lo anterior es rotundamente falso, si bien el ejemplo citado
es extremista, es explicativo de que, tratidndose de titulos
representativos de acciones, no sdlo la ley, sino los mismos
estatutos sociales, estadn por encima de cualquier mencién y omisién
que pudiesen tener los titulos, tan es asi que las modificaciones
a los estatutos sociales, adoptados vdlidamente y que tengan como
consecuencia la modificacién de los derechos de les accionistas,
consignados en los titulos representativos de sus acclones, acarrea
la imposibilidad de ejercitar dichos derechos, no sdlo a partir de
la fecha en que se hiciese constar la modificacién en los titulos,
sino desde la fecha en gque fue adoptada dicha resolucién

modificatoria.

En el mismo sentido, Barrera Graf opina respecto de los
titulos representativos de las acciones: “les falta, en efecto, la
literalidad que exige la norma que los define (art. 50. LTOC),
aungue el art., 125 LGSM enumera los requisitos que la accion debe
contener, porque sobre el texto de la accién se aplican las
disposiciones relativas del contrato social, de tal manera que
éstas, no solo suplen deficiencias de agquél, sino gue en caso de
divergencias entre ambos documentos, predominan las estipulaciones

del contrato."®

45 paRReRn GRAT, Jorge. “Instituciones de Derecho Mercantilh, Op. cit, p. 485
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b} Incorporacidén.

“Los titulosvalor sd&lo se relacionan con los documentos

tit ) 0S_due c ci d erec;

exige, bajo pena de nulidad. 1a existencia de un documepto. Pero

no todoe los documentos constitutives son titulosvalor. Sdélo lo

son aquellos en los que se da una especial relacién entre el
derecho y el documento, relacién que equivale a una conexién
permanente, de t e uede ocarse. e e 0, s)
aguel gue tiene el documento, y en tales condiciones gque el derecho
derivado del documento sigue como accesorio a la posesién del
documento, al revés de 1o gue ocurre en los documentos ordinarios
en los que éstos son algo accesorios de lo gque corresponde, sin
excepcién, al titular del derecho... se deduce claramente como en
la ley mexicana el derecho estd incorporade al titulo, en ta) forma

el _ejercicio del derecho condicionado a tepe del
ocumento el derecho_no_es sino u ccesorio_del io

documento. "4

De la explicacién que nos da el Maestro Rodriguez Rodriguez de
esta caracteristica de los titulosvalor, aplicada a los titulos
representativos de las acciones, podemos decir primeramente que, si
el nacimiento de los derechos inherentes a las acciones suscritas

por los accionistas al momento de la constitucién de una S.A.,

8Ro0RICUEZ RODRIGUEZ, Joaquin. "Derecho Hercontil®, Op. cit. p. 256 y 255
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exigieran, para ser vdlidos, la existencia de un documento bajo
pena de nulidad, equivaldria a pensar que si la S.A. decide esperar
un afo para emitir los tftulos representativos de las acciones de
su capital social que, como hemos visto, es perfectamente vdlido,
mientras transcurre ese aflo, las acciones serfian nulas, lo que es
una aberracién, ya que si son nulas las acciones, no hay
accionistas y por ende no hay sociedad andnima, o bien, ésta seria

nula.

Como hemos estudiado, en el <caso de los titulos
representativos de acciones, no se da esa "especial relacion" entre
el derecho y el documento, ya que aquel nace y existe aun antes de
existir éste, por lo que no puede hablarse de esa "conexidén

permanente'.

Mucho menos resulta aplicable que no pueda invocarse el
derecho, sino por aquél que tiene el deocumento, y en tales
condiciones que e}l derecho derivado del documento siga a 1la
posesién del documento, pues recordemos, primero, que las acciones
deben ser siempre nominativas, seqgundo, gue la LGSM dispone en sus
articulos 128 y 129 que la “"sociedad tendrd un registro de acciones
que contendra: I. El nombre del accionista..."” y "la sociedad
considerard como_duelio de las acciones a quien aparezca como tal
en dicho registro", por tanto, frente a la S.A. resulta irrelevante
quien posea o detente el documento, y debe continuar ejercitando

sus derechos el que, ante ella, sea acclonista, el gue dejarad de
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serlo para la misma, a partir de que se anote en el registro citade

la transmisidén de sus acciones y no antes.

Finalmente, diremos que el ejercicio de 1los derechos
inherentes a las acciones, no estan condicionados a la tenencia del
documento, ya que existen otros documentos con los cuales se puede
acreditar la titularidad de acciones de una S.A., los que seradn
suficientes para la procedencia del ejercicio de los derechos que
otorgan las acciones:; asimismo, respecto de los titulos
representativos de acciones, diremos en contraposicién a 1la
caracteristica de incorporacién, que el propioc titulo es accesorio

del derecho inherente a la accién y no a la inversa.

¢) Legitimacién.

"Asi como para el ejercicio del derecho no contenido en un
titulovalor (en otras palabras =-para el ejercicio del derecho
contenido en un documento gue no es considerado titulovalor-) se
exige la prueba de la existencia del derecho, de la pertenencia del
misme a quien actua, de la identidad del actor con el titular y de
la capacidad de obrar de éste; en cambio, cuando se trata de
titulosvalores, la simple exhibicién del documento, en determinadas
condiciones, da por probadas la existencia del derecho y 1la
pertenencia del mismo al actor, asi como.la capacidad para el
ejercicio. Si el titulo nominative es directo, en el sentido que

indica el articulo 24, que se refiere a titulos para los que la
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transmisién estd condicionada a la constancia de la misma en libros
o registros especiales, la legitimacién dependerid de este otro
requisito: la identidad del nombre que conste en estos registros
con el designade en el documento, ademds del ya dicho y de la
identificacién personal del tenedor (v. arts. 128 y 129 LGSM). La
legitimacion consiste, pues, en la posibilidad de que se edjercite
echo _por el t do cuandg no sea_en_rea titu

iuridice del derecho conforme las normas del derecho comun. "

Es claro para nosotros, por lo expuesto en los incisos
anteriores de este apartadoc 3 y los preceptos legales analizados,
que la simple tenencia de un titulo que ampare acciones de una
S.A., jamas pernite el ejercicio de los derechos inherentes a las
acciones, y vayamos al extremo, ni aun el puro endoso de un titule
representativo de acciones por su titular, legitima al adquirente
para ejercitar los derechos que otorga la accién, sino hasta el
momento en gque se inscriba la transmisién en el registro de
acciones de la S$.A., a partir del cual, el adquirente podra
ejercitar todos los derechos que la titularidad de la accién le

confiere frente a la S.A.

Para reafirmar lo dicho, recordemos el texto del tantas veces

mencionado articulo 129 de la LGSM "La sociedad considerard comgo

dueho de las acciones a quien aparezca inscrito_como_tal en el

registro a que_se refijere el articule apterior (registro_de

"7szmnmuu ROORIGUEZ, Joaquin, "Derecho Mercantil" Op, ult. cit. p. 255 v 236
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acciones). A este efecto, la sociedad deberda inscribir en dicho
registro, a peticion de cualquier titular, las transmisiones que se
efectien." por su parte la LGTOC, queriendo ir mads lejos que la ley

especial, lo que no es correcto, dispone en su articulo 24 "Cuando

por expresarlo el titulo mismo, o -] ue lo rige

t o_debe se scrito eqis emiso éste no esta
obligado a reconocer como tenedor leagitimo sino a quien figure como
t vez e docu; L en e stro, Cuando ecesario
e stro i 0 operacio: efere: ré surti

efectos contra el emisor, o contra los terceros, si no se inscribe
en_el) registro y en el titulo".

La conclusién logica de lo anterior, es que el titule
representativo de acciones no puede, por si mismo, legitimar ni al
detentador del titule (poseedor ilegitimo), ni incluso al
adquirente de buena fe, al que le hubiese sido endosado
validamente; puesto que ni uno ni otro podradn opeoner derechos sobre
la accién frente a la S.A., mucho menos podran ejercitar derecho
alguno. La verdadera legitimacién del titular de una accién se
encuentra en el registro de acciones, no en el titulo
representativo de las mismas; o bien se encuentra en la escritura
constitutiva que consigne, en sus articulos transitorios, el nombre

de los accionistas fundadores, cuando fuere el caso.
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d) Autonomia.

Algunos tratadistas de Derecho Mercantil como por ejemplo
Vivante, afirma que titulovalor es "el documento necesario para
ejercitar el derecho literal y_autonomo expresado en el mismo."*s
El mismo Vivante, explicaba asi el concepto de autonomia: “el
derecho es autdénomo porque el poseedor de buena fe, ejercita un
derecho propio, gue no puede limitarse o decidirse por x':elaciones

que hayan mediado entre el tenedor y los poseedores precedentes."’

El derecho consignado en un titulo de crédito es autdnomo en
cuanto a que cada uno de los tenedores del documento tiene un
derecho propio, independiente del que tenian los tenedores
anteriores, por ello se afirma que el deudor no puede oponer al
ultimo tenedor las excepcliones que tuviese contra los poseedores

anteriores.

Para analizar esta ultima caracteristicas de los titulos de
crédito, en relacidn con los titulos representativos de acciones,
debemos tener presentes los comentarios referentes a las
caract.eristicas citadas de literalidad, incorporacién Yy

legitimacidén, ya que, como hemes visto, las disposiciones o

“BYIVANTE, Cesare. "Tratado de Derecho Mercantil¥. Traduccién de Cdsar Silio Belena, Wadrid, 1932, volumen
111, p. 136. Citads por PUENTE y F,, Artura y CALVD HARROOUIN, Octavie, Op. cit, p. 169

“91VANTE, Cesare. Citada por RODRIGUEZ RODRIGUEZ, Joaquln. Op. cit. p. 258
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modificacicnes a los estatutos sociales en todo lo que se refiera
a acciones, estan por encima de la literalidad del titulo gque
ampara acciones; los derechos inherentes a 1las acclones no
requieren, para su nacimiento y validez gue exista un titulo
representativo de éstas; y, la legitimacién del titular de una
accién se encuentra en el registro de acciones, mas que en el
propioc titulo que las ampara; con esto podemos decir que si la S.A.
puede oponer al detentador de un titulo representativo de acciones,
la excepcién de falta de personalidad, por no ser el legitimo
titular de las acciones, segin su registro, no sélo puede oponer la
misma excepcion al que adguiera de buena fe el titulo del
detentador citado, sino ademds se sefialard que el adquirente ha
incurride en culpa grave; segun dispone el segundo parrafo del
articulo 43 de la IGTOC. "... 5i el titulo es de aquellos
cuya emisién o transmisién deben inscribirse en algun registro,
incurre en culpa grave el que lo adquiera de quien no aparece como

propietario en el registro..."

Con lo manifestado queremos demostrar que: (i) los derechos
son inherentes a las acciones, no a los titulos representativos de
las mismas; (ii) los derechos consignados en los titulos de 1las
acciones no otorgan un derecho propio e independiente a cada
tenedor del titulo, pues reqguieren ser legitimos titulares cada uno
de ellos, para ejercitar los derechos gue confiere la accién,
mismos que son privativos de los accionistas; y, (iii) el deudor

(la S.A.) si puede oponer, en ciertos casos como el mencionado en
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el pdrrafo anterior, excepciones al adquirente de un titulo, mismas

que tuviese contra poseedores anteriores.
En consecuencia, los titulos representativos de acciones,

tampoco son autdénomos.

La conglusidn de este andlisis, es que tampoco los titulos que
amparan_acciones emitidas por Bociedades Andénimas son verdaderos

titulosvalor, se trata de documentog e__ reco erachos
dos e t de upa accid or ante

unimo; (-} lena_gonciencia. a tratadistas L] eqa

decididament. e 8 accioneos os_titulog repraese vos 4

as mismas, gean titulosvalor o titulos de crédito, tal e 0

de) Maestro Francesco Perrara Jr., citado antes por el Maestro

Mantilla Molina.

4. EMIBION DE ACCIONES.

Las acciones representativas del capital social de toda
sociedad anénima, son, como hemos explicado en el apartado 3 de
este capitulo, un concepto juridico abstracto, por lo que nacen a
la vida juridica desde el momento en gue son elemento esencial y
constitutivo de dichas sociedades. De ahi que éstas, sean

sociedades por acciones o sociedades de capitales.
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La afirmacisén anterior, tiene su fundamento legal en diversos
preceptos, entre otros, el articulo 87 de la LGSM que concibe a la
sociedad anénima como "la que existe bajo una dencminacidén y ge
compone exclusivamente de _socios cuya obligacion se limita al pago
de_sus_acciones"; asimismo, el articulo 89 del mismo ordenamiento

senala: roced stitucid; u a
requiere:
1. Que hava dos socios como minimo., v cada uno de ellos

suscriba una accién por lo menosji..."

Es asi como Lg_p;im_@mmguuggg_ng representativas del
capital social de_la $§.A. que se constituye por el procedimiento de
constitucién simultdnea se lleva a cabo al copstituirse la sociedad
andnima; tratiandose de aquellas que se constituyen por el
procedimiento de constitucién sucesiva, aun cuando las acciones
suscritas por los accionistas son representativas del capital, lo
son digamos de una promesa de sociedad andnima; es tan sélo una
expectativa ya que, de no constituirse la S.A., podran retirar las
cantidades que hubiesen depositado: por ello, podemos afirmar al
igual que en el caso anterior, gque quedan emitidas al celebrarse la

asamblea constitutiva.

lLas subsecuentes emisiones de acciones que haga una S.A. con

posterioridad a su constitucién, como por ejemplc, en el caso de

:1:]



aumentos de capital, se realizan por regla general en el momento en
que los accionistas las suscriben, esto es, se comprometen a pagar
o exhibir su importe; sin embargo existen casos de excepcidn,
cuando por ejemplo la S.A. emite acciones de distinto valor por el
equivalente del mismo capital social. ej. Una S.A. tiene un capital
social de N$50'000,000 M.N., representado por 50,000 acciones,Acon
valor nominal de N$1,000 M.N. cada una, y los accionistas reunidos
en asamblea general extraordinaria resuelven que es mds conveniente
emitir, en su lugar, 5,000 acciones de N$10,000 M.N. cada una; el
resultado es el mismo, pero en este caso no media suscripcion
alguna, la S.A. de manera unilateral emitird las nuevas acciones

para ser canjeadas por las anteriores.

Lo mismo sucede en los supuestos de emisién de acciones que
prevé el articulo 116 de la LGSM, tales como las que son resultado
de capitalizacién de primas sobre acciones, capitalizacién de

utilidades retenidas o de reservas de revaluacién.

A. Emisioén de titulos representativos de acciones.

Como hemos estudiado con anterioridad, no deben confundirse a
las acciones con los titulos gque las representan o amparan; se

trata pues, de cuestiones distintas.

Desde el punto de vista de su emisién, mientras las primeras

acciones que emite. una S.A. son las necesarias para integrar su

'
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capital soclial y constituirse, los primeros titulos representativos
de acciones que la S.A. estd obligada a expedir, son precisamente
los que amparen a las acciones suscritas en la constitucién, los
gue deben emitirse dentro del aflo siguiente a la fecha de la

escritura constitutiva (en el caso de constitucién simultanea).

El fundamento legal de lo manifestado en el parrafo que

antecede se encuentra en el ya mencionado articulo 124 de la 1GSM

que clispone "Los titulos ye 5, tivos
es expedidos dentro de lazo que no exceda de u fio. contado
a partir de la fecha del contrato social o de la modificacién de

éste, en gque se formalice el aumento de capital.

Mientras se entregan los titulos pedrdn expedirse certificados
provisionales, que seran siempre nominativos y que deberan
canjearse por los titulos en su oportunidad..." Lo dispuesto en
este ‘segundo pdarrafo es, como habiamos comentado (Supra III.3.A),
potestativo para la sociedad, dado que la palabra pod).;a, da al
enunciado sentido facultativo, mids no imperative; en el nismo

sentido opina Walter Frisch Philipp.®®

Respecto de subsecuentes emisiones de acciones, el plazo para

emitir los titulos representativos de éstas, es el mismo, un afio.

O¢RiscH PHILIPP, Wnlter. *La Sociedad Andnims Wexicana® Editorisl Porrda, S.A., Segunds Edicitn, Néxico,
0.F., 1962, p.181
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con lo manifestado, es claro gue la emisidén de acclones es
anterior a la emisién de los titulos que las amparan y esto es
facil de comprender si consideramos que los titules, al ser
nominativos, tienen que consignar el nombre del titular de las
acciones que ampara, lo cual supone que, previamente, el accionista
ha manifestado su deseo de adquirir las acciones, ya sea para
constituir a la S.A. o por virtud de un aumento de capital;
asimismo, en los casos en que la S.A. emite acciones para canjear
las anteriores sin que medie suscripcién alguna, la resolucién que
aprueba dicho canje es anterior a su instrumentacién material, en

estricto orden ldgico.

s. TRANSMISION DE ACCIONES.

Este otro interesante tema, podria ser materia de extenso
andlisis y comentario; sin ewbargo, bastenos, por ahora, enfocar
este rubro a la materia de nuestro estudio de manera escueta, pero
sin descuidar la importancia de la transmision de acciones que, en
nuestro concepto, es la transmisidén del conjunto de derechos y
obligaciones que tiene un accionista frente a la S.A. que las

emite.

Lo anterlor, ya que la propuesta de reformas que se formulara
en el ultimo capitulo de este trabajo, pretende, entre otras cosas,
garantizar los derechos de un accionista que sufre el extravio,

robo, destruccién total, mutilacion o deterioro grave de un titulo
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representativo de acciones; y, al mismo tiempo, garantizar los

derechos de un posible tercer adquirente de buena fe.

Por ello, es claro que la transmisién de acciones, juega un
papel decisivo en la procedencia o improcedencia de seguir un

procedimiento que pretenda la reposicién del titulo que las ampara.

La accién, deciamos, es un concepto juridico abstracto que
tiene la caracteristica de ser susceptible de circular dentro del
comercio en ocasiones a través del titulo que la representa y, en

otras, prescindiendo del mismo.

Asi 1los articulos de la LGSM gque tratan directa o
indirectamente de la transmisién de acciones son los siguiente:
111, 117, 118, 119, 120 121, 128, 129, 131 y 138; analicemos los
méds relevantes para efectos de nuestro tema central de

investigacion:

El articulo 111 nos dice que "las acciones en que se divide el
capital social de una sociedad anénima estaran represeptadas poyx
titulos nominativos gue servirdn para acreditar y transmitir la
calidad y los dereches de socio,..."; en efecto, los titulos
representativos de acciones sirven para transnmitir los derechos de
socio mas este precepto tin otro de la S. sefala e

sea unico medic lega a transmitir acc S.
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El articulo 120 sefala: "La venta de las acciones a que se

refieren los articulos que preceden se hard por medio de corredor

titulado y se _extende evos ulos uevos ¢
provisionales para substituir a Jlos anterjores"; como hemos

sefialado, esta venta de acciones se refiere a los casos en que el
suscriptor de acciones pagadoras no hubiese exhibldo el salde
insoluto de las citadas acciones, dentro del plazo previsto para
tales efectos; y, la sociedad, en vez de requerir al accionista del
pago correspondiente en la via judicial, procede a vender las
acciones. Nos encontramos asi, frente a un caso de excepcidn en el
que la sociedad adquiere sus propias acciones para venderlas a un
tercero, ya que en este caso el enajenante no sera el accionista,
sino la misma S.A., cabe puntualizar que éste es el unico caso en
que la ley faculta a la S.A. a adquirir sus propias acciones sin
que medie resolucion judicial; para mayor claridad, veamos un

ejemplo:

El suscriptor de X numero de acciones pagadoras de una S.A.,
cambia su residencia a Sidney, Australia; el plazo dentro del cual
debia exhibir el saldo insoluto de sus acciones se ha vencido, la
sociedad, ante un procedimiento judicial incosteable, opta por
vender las acciones a un tercero, para lo cual no requiere el
titulo originalmente emitido (que muy probablemente se encuentre en

Australia), ya gque la ley le permite expedir un nuevo titulo para
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substituir al anterior; pero iqué sucede con el titulo anteriox?
bien, pues este queda cancelado para el mundo juridico, sin valor
alguno, por lo que su titular no podria intentar siquiera ejercitar

algun derecho, pues el titulo ya no representa acciones.

El caso expuesto, es ejemplificative de una transmisién de
acciones prescindiendo del titulo que las ampara originalmente, lo
que, como habiamos comentado antes, (Supra III 3.A.) constituye
efectivamente una transmisién de acciones y no una reemision de
éstas, ya gue se trata de las mismas acciones emitidas y suscritas

originalmente.

El articulo 129 es categérico al sefalar: “La _sociedad
considerard como_duefic de las acciones_a.guien aparezeca inscrito
como_tal epn el registro a que se refiere el articulo anterior. (el

articulo 128, como hemos mencionado en multiples ocasiones, se

refidre al registro de acciones) A este efecto, la_sociedad era

inscribir en dicho registro, a peticion de cualguier titular las

transmisiones que se efectien®.

El precepto citado, respecto de esta ultima parte, no es muy
claro, pues al sefalar "a peticién de cualgquier titular" no precisa
si se trata del adquirente, o bien, del enajenante; sin embargo, en
estricta légica podriamos decir que, si la peticién es formulada
por el adquirente, de alguna manera habria que corroborar si el

titular anterior de esa(s) accidn(es), efectivamente, la{s)
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transmitié. ej. si la peticién se funda en el endoso de un titulo
representativo de acciones habria que verificar si la firma del
endosante corresponde a la del titular anterior que las enajend;
asimismo si se trata de una serie ininterrumpida de endosos. Por el
contrario, si la peticién la formula el enajenante y este ha
observado todos los requisitos establecidos en los estatutos
sociales, procederd la Sociedad a inscribir al adquirente como

nuevo accionista.

En tratdndose de Sociedades Anonimas que prevén en sus
estatutos sociales seguir un procedimiento especial para considerar
vdlida una transmisién de acclones, como por ejemplo, el que medie
autorizacion previa del Consejo de Administracién ~-supuesto gque
contempla el articulo 130 de la LGSM-, la identificacién del

adquirente es, generalmente, plena y cierta.

Sequn comentdbamos en el parrafo gue antecede, el articulo 130
dispone que "e co ato_ soeci A ctarse e
transmision de las acciones_sélo s c a antorizacién_del

consejo de administracién. El consejo podrd negar la autorizacion

designando un comprador de las acciones al precio corriente en el

mercado’.

El numeral invocado, consagra una restriccion legal a la libre
circulacion de las acciones, por lo que ha sido objeto de diversas

criticas por varios tratadistas; dada la importancia de analizar
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dicha restriccién, entre otras existentes, procederé a referirme a
este articulo con mds detalle en el siguiente apartado de este

capitule.

Por su parte el articulo 131 nos indica: "La_transmisién de

ano g e e tulo e la 6n"; sin embarge, como hemos
sefialado anteriormente, existen casos de excepcién en los que puede
prescindirse del titulo representative de una accién para la
transmisién de ésta (véase andlisis del articulo 120 de la LGSM, en
cuanto a venta de acciones pagadoras): por razones obvias y antes
explicadas, en los supuestos de venta en que puede prescindirse del
titulo que representa a una accién y, en su lugar, emitirse un
nuevo titulo, resultaria ocioso que en el texto del nueve titulo se
hiciese constar la transmision, ya que tal circur~*

hacerse constar precisamente er -°

suficiente y juridicament

El articulo 134 se re:
Anonimas adquirir sus prop:
adjudicacién judicial, en pe
de excepcién); nos encontri
forzosa de acciones en g
transmitir, se suple por medi:
del asunto y, para lo cual, |

del titulo representativeo de . -1 caso de un

96



juicio en rebeldia en que el accionista, al nunca haber ocurride a
juicio, no deposité ante el juez del conocimiento sus titulos
representativos de acciones, la sentencia obligando al rebelde a
transmitir sus acciones a la sociedad emisora no puede, ni debe,
sujetar su cumplimiento a que el accionista condenado entregue a la
sociedad los titulos representativos de las acciones pues, como
veremos, a la sociedad le corre un término en su contra, que no
estd supeditado a la recepcitn material de los titulos que amparan

a las acciones adquiridas.

La parte final del articulo en comento, consagra la obligacién

que tendrd toda S.A. la que, una vez actualizado el supuesto,

adquiere sus propias acciones, esto es "en tal caso, la socjedad

que legalmente pueda disponer de ellas; y si no lo hiciese en ese

plazo, las acciones quedaran extinguidas y se procedera a la
consiquiente reducciéon del capital. En tanto pertenezcan las
acciones a la sociedad, no podrdn ser representadas en las

asambleas de accionistas".

Esta ultima parte puede remitirnos nuevamente a un caso de
transmisién forzosa de acciones, en que, la sociedad, a fin de
mantener el mismo capital social debe transmitirlas a tercero, a
menos que decida extinguirlas y reducir su capital y, siempre y
cuando dicha extincién de acciones y consecuente reduccién, no

traigan como consecuencia la actualizacidon de alguno de los
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supuestos de disolucién de la Sociedad y a que se refiere el
articulo 229 de la IGSM, tales como: "Por que el nuimero de
accionistas 1llegue a ser inferior al minimo que esta ley
establece..." (fraccién IV): o bien, "Por la pérdida de las dos

terceras partes del capital social®. (fraccién V)

concluido el andlisis de los principales articulos de la ILGSH
que se refieren a transmisién de acciones, veamos lo que opinan

algunos tratadistas:

El Maestro Rodriguez Rodriguez nos dice: "En efecto, las
acciones nominativas no se transmiten por entrega y endoso, porque
la caracteristica de éste es la perfeccién de la transmisiér por la
simple férmula que se pone en el documento, lo que evidentemente no

ocurre en las acciones (arts. 24 L.T.0.C., y 129 L.G.S.M.)

‘sin duda, la transmisidén acompafiada de endoso es eficaz inter
partes, como lo es la adquisicion resultante de sucesién o de
cuvalquier modo de adquisicién (arts. 17 y 28 L.T.0.C.);: pero frente
a_la sociedad, v esto es lo determipante para el ejercicio de toda
clase de derechos, lo decisivo es la inscripcién en el registro de

acciones (arts. 128 y 129 L.G.S.M.)".5%,

Respecto del valor de la inscripcion en el registro de acciones, de

toda transmisién que se efectie, el propio Maestro Joaquin

S‘RG)RIGUEI ROORIGUEZ, Joaquin. “Tratado de Sociedades Mercantiles®. Op. Cit. p. 309
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Rodriguez Rodriguez nos dice: "Esta inscripcién es constitutiva en
el sentido de que no podria ser sustitulda por equivalentes; pero
una vez realizada tiene plena eficacia juridica frente a 1la
sociedad y frente a los titulares anteriores. La inscripcieén
procede o por declaracién unilateral del titular legitimo, hecha
frente a la sociedad, o por requerimiento del adguirente, una vez
que compruebe la reqgularidad formal del endoso o la eficacia del

medio traslativo que invogque.

ansmis ued: e e c e ___endos

endosatayrio pero  la autonomia del derecho de éste, esti

subordinada a la inscripcion en el libro registro entras no se
a indic socie e i
titular al que apavecia inscrito en aguel."?

Por su parte, el Maestro Mantilla Molina manifiesta que, "“son
acciones nominativas las extendidas a favor de persona determinada

Y cuya transmisién npo se perfeccjona por el endoso del documento,

sino _gque_e ecesario inscribirla en un_registro gue al efecto

llevard la sociedad emisora (arts. 24 LTOC y 128 LSM)."3

En el mismo sentido, el Maestro Jorge Barrera Graf indica que,
en cuanto a la ley de circulacién de las acciones, se trata

siempre de titulos nominativos propiamente dichos (es decir,

52Rc0RIGUEZ RCORTGUEZ, Joaguin. Op. ult, cit. p. 310

S’?«NYILLA HOLIRA, Roberto. “"derecho Mercantit". Op. cit. p. 350
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aquellos cuya transmisiones debe inscribirse en un registro del
emisor, el 1libro de regjstro de acgiones, arts. 24 LTOC y 128 y 129

1GSM)", y continua &l mismo, "en casc de transmisidn de acciones se
procederd a la entrega o tradicién del titulo al adquirente, a su
endoso en propiedad y a la inscripcién de la transmisién (y del

nombre del adquirente, nuevo socio) en el libro de registro. Sélo

s e _c este re a onist
te a la socieda en_cons cia, solo onces puede e
] sta e fe! (] £3
incorporados en la accién"®; en el mismo sentido opina el Maestro
Garrigues,’

Finalmente, el Maestro Frisch Philipp opina: “"En_ el derecho
mexicano resulta de los articulos 24, 26, 27, 28 y 38, LTOC y 11,
128 y 129, LSM, e la ansmisién de las acciones no) vas
(] e el endoso (o en su lugar la cesidén ordinaria), el
consentimiento entre endosante y endosatario, la_entrega de la
accién al adquirente de la misma y, por tltimo, su inscripciépn en

eqist e_acciones ara_que e (s} e sté leqitimado
como onis e socje emis terceros"’; y agrega
el mismo autor, respecto de la inscripcién de la transmisién en el
registro de acciones nominativas, "esta es necesaria para que la

transmision surta sus efectos frente a la socjedad andnima y

S%GARRERA GRAF, Jorge, *Instituciones de Derecho Nercantits, Op, cit. p. A7 y 488

SSGARRIGUES, Josquin, Curso de Derecho Mercantill p. 462, Citsdo por BARRERA GRAF, Jorge. Op. ult. cit.
P&
S6¢p1ScH PHILIPP, Valter. Op. cit. p. 193 y 19
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terceros y funciona, por ende, como proyeccién de los efectos
internos causados en la esfera interna entre transmitente y
adquirente por el acto de la transmisién misma, frente a 1la

sociedad anénima y a terceros."¥

De lo dicho por los tratadistas citados, se deduce que todos
coinciden en que, para que la transmision de acciones surta plenos
efectos frente a la Sociedad y a terceros, se requiere el

cumplimiento de varios requisitos, tales como:

a) Comprobacién de una causa de transmisién (consentimiento
del enajenante, orden judicial, causa de muerte del accionista

u otra que diera lugar a la transmision de las acciones).

b) Entrega del titulo.

¢} Endoso, cesién ordinaria o medio de transmisién utilizado.

d} Inscripcion de la transmisién en el registro de acciones.

De los requisitos mencionados, y ya que hemos visto que puede
haber casos de transmisién de acciones en que se prescinde de la
entrega del titule que las ampara, podemos afirmar gque los

requisitos esenciales para toda transmisién de acciones son los

citados en los incisos a), ¢) y d), de los cuales este ultimo

STERISCH PRILIPP, Walter. Op. ult. cit, p. 195 y 196

101



{inscripeién en el vregistro de acciones) destaca por su
importancia, ya gue antes de efectuarse, la Socledad no esta
obligada a reconocer como acclenista sino a quien esté inscrito
como tal en el registro de acciones (art. 129 LGSM): por lo que
coincido con el Maestro Rodriguez Rodriguez en que, frente a la
socledad, siendo esto lo determinante para el ejercicio de toda
clase de derechos, lo decisivo es la inscripcién en el registro de

acclanes.
A. Re S aci s S
a) Re cciones le es,

Para redondear este tema de la transmisién de las acclones que
emiten las Sociedades Anédniwas, en relacién con el tema de nuestro
estudio, diremos que es un derecho del accionista el transmitir sus
accidnes, en principio, a guien mejor le parezca; “sin embargo, es
posible y frecuente que el pacto social imponga restricciones, de

las cuales una esta recogida en la IGSM art. 130,058

‘En efecto, recordemos lo que dispone el articulo 130 de la
1GSM: “En el contrato social podréd pactarse que la transmision de
las acciones s0lo se haga con la autorizacién del consejo de
administracién. El consejo podrad negar la autorizacién designando

un comprador de las acciones al precio corriente en el mercado¥,

”EARRERA GRAF, Jorge, “Estudios Juridicos en memaria de Roberto L. Mant{tis Molina". Dp. cit. p. 489
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"No se trata, de una prohibicién absoluta de enajenar, lo cual
seria ilicito por resultar contrario a la naturaleza de la accidn
y de la S.A. misma, sino sélo de que ella se lleve a cabo de
conformidad con el érgano de administracién... La justificacidn de
esta medida restrictiva consiste en impedir que ingrese como socio
una persona que los demas socios no acepten, porque les parezca
inconveniente para la mejor consecucién de la finalidad de 1la

sociedad, o para la armonia entre ellos." *°

Sin embargo, esta restriccidén gque sefiala el articulo 130 no
opera en el caso de transmision por causa de muerte, ya que ésta
constituiria una limitacidn indebida al derecho de suceder gue
tiene el heredero o legatario de acciones. Por el contrario, es
operante en los casos en que se ejecute la prenda constituida sobre
acciones, ya que el juez debe dar vista a la S.A. de la venta
forzosa, con el fin de que el Consejo de Administracion proponga un
comprador que adquiera las acciones en el preclo que se fije para

dicho acto.

El precio de adquisicién, si no se respeta el propuesto por el
accionista que lo hubiera convenido libremente con el eventual
adquirente, debe ser “el corriente en el mercado". Si tal precio
corriente no existiera, debe ser el valor contable que la accién
tenga en ese momento y que se determinaria mediante avalio o

calculo especifico.

S95ARRERA GRAF, Jorge, Op. ult. cit. p. 489
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b) Restricciones estatutarjas., El derecho del tanto.

otras restricciones pueden estar plasmadas en los estatutos
soclales y consistir en la prohibicién de que las acciones se
enajenen a determinada persona (2301 C. civ., "pero es nula la
cliusula en que se estipule que no pueda hacerse a persona alguna')
o, a alguin competidor de la sociedad. Asimismo, es vdlido también,
prohibir que se transmitan a guienes no tengan las calidades que el
pacto imponga a los socios por ejemplo, ser de nacionalidad
mexicana, en los casos de sociedades con cldusula de exclusién de

extranjeros.

En la practica, es frecuente que los estatutos sociales
concedan a los socios el dereche de tanto y no sélo para suscribir
acciones en aumentos de capital en proporcién a sus tenencias, sino
en los casos en que los acclionistas deban ser preferidos a
cualdquier tercero, en caso de que algunoc de ellos quiera vender sus
acciones. Se discute la validez de este pacto, Mantilla Molina la
niega, por considerar que las restricciones estatutarias deben
limitarse a las que admite la ley (art. 130). Nuestra opinién es
contraria, ya que consideramos que es vilida la clausula relativa,
al no estar prohibida dicha restriccién. Y no ceincidimos con la
opinién citada, ya que la transmisidén de la accién no se impide,

sino so6lo se limita.
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€ A P I T UULO Iv

c C10 CCIO S_T.
QUE LAS REPRESENTAN

1. Clasificacion de las acciones.

A. Acciones propias. Tipos.
a) Acciones de numerario y acciones en especie.
b) Acciones liberadas y acciones pagadoras.
c) Acciones nominativas
d) Acciones con valor nominal y acciones sin valor
nominal.

w

Acciones Propias. Clases o categorias.

a) Acciones ordinarias.

b) Acciones de voto limitado, acciones preferentes y
acciones privilegiadas.,

2]

Acciones impropias.

a) Acciones de goce.

b) Acciones de trabajo.

¢) Acciones de tesoreria.

d) Acciones o bonos de fundador.

2. Clasificacion de los titulos representativos de acciones.
A. Titulos definitivos y certificados provisionales.

B. Titulos nominativos.

105



1. CLASIFICACION DE LAS ACCIONES

Las acciones en que se divide el capital de una S.A. y aun
aduellas que no son parte del capital social, asi como los titulos
que representan a unas y a otras que, como hemos visto -acciones y
titulos representativos de acciones- son conceptos juridicos
distintos, se encuentran clasificados desde diversos puntos de
vista que sirven para distinguirlos; con el fin de sefpalar sus
diferencias, se presenta en este trabajo la siguiente clasificacién

de acciones y clasificacién de titulos representativos de acciones.

Como seflaldbamos en el parrafo anterior, existen acciones que
representan el capital social de toda S.A. y otras que no forman
parte de éste, con lo cual encontramos un primer criterio de
distincion que las clasifica en lo que la doctrina llama acciones
propias y acciones impropias; las primeras siempre representan una
parte alfcuota del capital social, mientras que las impropias no
son representativas del capital, "no son acciones propiamente,

aungue asi las denomine la LGSM, tal es el caso de las acciones de
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trabajo, de goce, las de tesoreria y ain los bonos de fundador® 80

que analizaremos mas adelante.

Respecto de las acciones propias, podemos decir que, a su vez,
se pueden clasificar en: (i) tipos de acclones y (ii) clases o

categorias de acciones.

Los tipos de acciones pueden clasificarse en funcion de varios
criterios, tales como: a) por los medios econdmicos utilizados para
su pago; b) por ser pagadas total o parcialmente; c} por su ley de

circulacién; y, d4) por la expresion de su valor.

Asimismo, las clases o categorias de acciones pueden
distinguirse en funcién de los derechos que atribuyen a su titular,
en: a) acciones con plenitud de derechos (ordinarias); y, bj
acciones con derechos especiales; dichos derechos especiales pueden
ser relativos al voto, a los dividendos y a la cuota de

liquidacion.

Asi las cosas, presentamos el siguiente cuadro sindptico de

los distintos tipos y clases de acciones:

80 BARRERA GRAF, Jorge. *Instituciones de Derecho Mercantil®, Op. cit. p. 499
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8) Par los medios a) de rumersrio
de pago

b) en especie
b} Por ser pa- 8) liberadas
gadas total o
parcialeente b) pegadoras
Tipos
¢) Por sy ley de #) nominstivas
circulacién b) sl portader
d) Por la axpre- &) con valor
sidn de su valor noainst
b) sin valor
nominal
A
4
c
1 1. Propiss
0
N
3
]
#) ordinarias
a) Por el derecho al
8) Por el derecho al  b) de voto liai-
Clases 0 voto tado Clases o
categor(ss

b} Por el derecho al  a) ordinarlas
dividendo 0 & s b) preferentes
cuota de liquida-  ¢) privilegis-
clén das

Acciones de goce

2. impropias  Acciones de trabajo
Acclones de tesorerfa
Acefones o bones de fundador

A. ACCIONES PROPIAS. TIPOS

a) cciones de numerarjo accione spe:

En funcidn de la forma como hayan de pagarse, las acciones
pueden ser pagadas en numerario (dinero)} o en bienes distintes
(art. 89 IXII y IV LGSM): "aquéllas se denominan acciones de
numerario o dinerarias, éstas acciones en especie, de aporte o de

aportacioén. %!

6‘!IAMYILU MOLINA, Roberto L. "Derecho Mercantil® Op. cit., p. 383
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Las acciones de numerario pueden pagarse parcialmente, segun
sefala la fraccion III del articulo 89 de la LGSM, en cuando menos
un 20% de su valor al suscribirlas y 1la parte insoluta con
posterioridad, cudndo y cémo lo establezca 1la escritura
constitutiva o bien, cuando lo decida la S.A., ya sea por acuerdo

de la asamblea de accionistas o del érgano de administracion.

Por otra parte, las acciones en especie deben pagarse
totalmente al momento de su suscripcién; asimismo, cuando el pago
ulterior de una accién dineraria pagadora se haga con bienes
distintos del numerario, el saldo pendiente del valor de la accidn,

por logica, también debe pagarse en su totalidad.

Dichas acciones en especie, por disposicidén del art. 141 de la
LGSM deben guedar depositadas en la sociedad durante dos afios, y
si en este plazo aparece que el valor de los bienes aportados, es
nenor en .un 25% (o mas) del valor gue se les fijd entonces, el
accionista debe cubrir la diferencia a la S.A., si fuera menor,
dicho porcentaje gueda a cargo de la sociedad, salvo que el
accionista hubiera procedido con dolo (art. 2106 ¢, Civ.). La
escritura debe expresar los bienes o derechos que el socio aporte
a la S.A. como pago de su(s) acclén(es) en especie, asi como "el
valor atribuido a éstos vy el criterio seguido para su

valorizacién" (art. 6* VI de la LGSM).
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b) Acciones liberadas v acciones pagadoras.

Las acclones totalmente pagadas se denominan liberadas, las
que s6lo fuesen pagadas parcialmente, pagadorag; el saldo del
precio de una o mds acciones suscritas, pendiente de pago por un
accionista constituye una deunda de éste frente a la S.A., que se
‘convierte en su acreedora Y que puede exigir el pago, si éste se
niega a pagar, puede demandar judicialmente el pago (art. 119
1GSM), o bien puede vender las acciones del socio qué no haya
cumplido con su obligacidén de pago, en lugar de demandarlo

judicialmente.

La ley parece conferir tal facultad de vender las acciones sin
necesidad de resolucién previa cuando el procedimiento judicial sea
incosteable, o al menos inconveniente para la S.A., y esto seria
por causas de insolvencia del socio deudor; o por dificultades de
obterier una sentencia que condene al pago de todas las
prestaciones; o por dilaciones del juicio; o bien, por la terrible
dificultad sino imposibilidad material de ejecutar la sentencia
condenatoria. El procedimiento de venta lo fija el art. 120 de la
LGSM y el art. 121 de la misma ley establece un término de un mes,
contado a partir de la fecha en que debid hacerse el pago, para el
ejercicio de la accidn judicial o para la venta, transcurrido dicho
plazo, la S.A. extinguird las acciones respectivas y reducird

proporcienalmente el capital social.

110



Si con motivo de la extincién de dichas acciones pagadoras,
disminuye el numero de socios a menos del minimo legal o
estatutario, o bien, sl trae como consecuencia que la sociedad
pierda dos terceras partes o mds de su capital social, la S,A.

caeria en estado de disolucién. (Art. 229 IV y V LGSM)

c) (s} ©) v

En funcién de su ley de circulacién las acclones son
nominativas, no al portador como podia ser hasta antes de la
reforma del 31/XII/82 de la LGSM, misma que hemos analizado antes
al referirnos a los titulos representativos de las acciones (Supra
III.3.B.). Es importante recalcar que la nominatividad es aplicable
igualmente a las acciones como a los titulos representativos de
éstas, pues como hemos visto, ambes deben expedirse "en favor de
una persona cuyo nombre se consigne en el registro de acciones de

la S.A. y el texto mismo del documento".

La nominatividad de las acciones encuentra su fundamento en
los articulos 128 y 129 de la LGSM, a través de la obligacioén de
toda S5.A. de llevar un registro de acciones que contendr&, entre
otros datos, "El1 nombre, la nacjonalidad y el domicilio del
accionista, y la indicacién de las acciones que le pertenezcan.,..";

reafirmandose tal principio en lo sefalado por el articulo 129
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citado al sefalar gue "la socledad considerard como duefio de las
acciones a quien aparezca inscrito como tal en el registro a gue se

refiere el articulo anterior...."

Como hemos manifestado en innumerables ocasiones, lo asentado
an el registro de acciones -que configura una prueba clerta de
titularidad- nada tiene que ver con la emisidn o no de los titulos
de las acclones, por lo que podemos afirwmar que las acciones son
ncpinativaa y los titulos que las representan lo son también en
consecuencia, como cuestién accesoria de lo principal gue son las

accliones.

Por ello, la transmisién (y el gravamen} de las acciones
requieren la tradicidén, el endoso y su inscripcién en el libro de
acciones. El adquirente, frente a la sociedad y frente a terceros,
s6lo estd legitimado si su nombre y la adquisicién constan en el
1ibrd; 1la sociedad debe hacer tales inscripciones cuando 1o
soliciten el enajenante, el adguirente o cualquier persona que

pruebe tener interés legitimo en relacién con dicha transmisioén.

Igual procedimiento debe sequirse en los casos de gravédmenes
{prenda, enmbargo), de fideicomiso y usufructo; gque sdélo serian
oponibles a la sociedad cuando aparezcan inscritos en el libro de
acciones. Por todo lo anterjor, sostenemos que el principio de

nominatividad de las acciones es inviolable frente a la S.A.
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Respecto de este otro criterio de clasificacién diremos que el
contrato social (acta constitutiva) puede expresar u omitir
mencionar que las acciones de la S.A. tengan un valor inicial; como
es obvic suponer, las acciones en que se divide el capital social
siempre tendrdn un valor econdémico, la diferencia entre unas
acciones Yy otras es unicamente en cuanto a la expresién u omisién
de ese valor, y asi se manifiesta en la exposicién de motivos de la
LGSHM al sefhalar “La ley autoriza la emisién de acciones que no
expresen valor nominal. No se creyo indispensable reglamentar esa
categoria de acciones, porque su existencia no obligard a las
sociedades sino a omitir en los titulos representativos de las
acciones la indicacidén de lo que inicialmente hayan aportado los
socios y, como es natural, el monto total de las aportaciones
iniciales; pero sin que fuera de esa omisién se provoque ninguna
otra modificacién en cuanto a la organizacién o al funcionamiento

de la sociedad".

Aquélla, es la situacion general, ésta la excepcidn, que sélo
procede si el contrato social lo prevé (art. 125 fraccibn v,
parrafo tercero de la LGSM). Estas acciones sin valor nominal se
copiaron del derecho norteamericano. Su aparente justificacién
deriva de que, al no expresar dicho valor no se induce al error a
sus propietarios, ni a terceros que deseen adquirirlas, en cuanto

a que, casi nunca, dicho valor nominal corresponde al real y
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efectivo que tengan las acciones en un momento determinado de la
vida social salvo, por lo regular, al constituirse la sociedad, ya
que en esta etapa lo que suele suceder es que el unico activo de la
S.A. lo constituye el conjunto de aportaciones de los socios, pero
una vez iniciadas las operaciones de la S.A., se reportarin
pérdidas o ganancias que no se verdn reflejadas en el valor de las

acciones aportado por cada accionista.

En este punto, es importante hacer incapié en la diferencia
que existe entre capital social y patrimonio social; el primero, es
un concepto numérico representado por las aportaciones iniciales y
posteriores de los socios, mientras que, el segundo, es igualmente
un concepto numérico que incluso engloba a aquél, pero que astad
representado por el resultado econdémico de las operaciones de la

sociedad.

Lo que cambia constantemente es la cuantia del patrimonio y,
al prescindirse del valor nominal de las acciones, lo que se
pretende es que el titular o el adquirente de la accidén relacione

el valor real de la accién con el patrimonio, no con el capital.

"No se justifica en nuestro derecho el régimen de estas
acciones sin valor nominal, primero, porque no es cierto que el
socio o el eventual adquirente se deje llevar por la apariencia de
que el valor que se expresa en el documento sea el real y

verdadero: lo averiguardn de la contabilidad y merced a la guia de
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personas conocedoras. Si no lo hiciesen procederian negligentemente
y tal conducta no justifjca la adopcidén de un régimen que, en

cambio, puede dar lugar a mayores abusos, n82

El valor nominal de la accién constituye el limite de la
responsabilidad del socio, si tal valor no se expresa en el titulo
representativo de la accidn habria que averiguarlo, con lo cual no
se consigue el efecto buscado de proteger a terceros interesados:
por otra parte, el valor nominal sirve para calcular los dividendos’
Y la cuota de liguidacién (cuando menos, en el caso de acciones

praeferentes).

El valor de 1la accién, ademds, sefiala el valor de 1la
aportacién del soclio, de donde si aquél no se expresa, no hay una
indicacién clara a los terceros de que ambos coinciden; asimismo,
la posibilidad de fraudes de la sociedad y de los socios, en
perjuicio de terceros, aumenta si el valor de la accidén propicia
manipulaciones de la sociedad. Por estas razones y muchas mas,
estamos de acuerdo con la mayoria de los tratadistas que opinan que

debiera prescindirse de este tipo de acciones sin valor nominal.®

6250RRERA CRAF, Jorge. 0p. Cit. p. 503

63sm:re estas acciones en nuestro derecho, V. FRISCH PHILIPP, ps. 164 v s. La doctrina mexicana es
contraria & estas acciones; Cfr. GARRERA GRAF, “Las acciones, sin velor nominal, en Estudios de derecho
mercantil, Editorial Porrua, S.A., Kéxico, 1958, ps. 373y 6.; MANTILLA MOLINA, Roberto L., 495, ps. 374 y s.;
RODRIGUEZ RODRIGUE2, ps 270 y s.
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B. B8 QPIA8. CLABES CAT R.

a) Acciones ordiparias.

Las posibles diferentes clases de acciones, a que hace alusién
el articulo 112 de la IGSM, o bien, categorias de acciones a que se
refiere el articulo 195 de la misma ley, se configuran en funcidn
de los derechos que confieren a su titular. Cuando una accidén lleva
incorporados todos los derechos consignados en la LGSM y en los
estatutos sociales y pueden ejercitarse plenamente y sin
restricciones, estamos en presencia de las acciones ordinarias,
clitadas por el primer pdrrafo de dicho articulo 112 y que confieren

iguales derechos.

A diferencia de lo sefialado, cuando los derechos inherentes a
unas acciones son distintas a los de otras acciones de la misma
S.A., nos encontramos con clases de acclones con derechos
especiales, como serian las acclones de vote limitado que se
mencionan en el articulo 113 de la LGSM, o bien, frente a
categorias de acciones también con derechos especiales, tal es el
caso de las acciones preferentes o prioritarias en cuanto al
dividendo y la cuota de liquidaciodn; otras mas, son las acciones
privilegiadas que no participan proporcionalmente, sino en mayor
medida, en las utilidades y/o en la cuota de liquidacién que

corresponde a los accionistas cuando la S.A. se disuelve y liquida.
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Por lo demis, el principio general es el de igualdad de
derechos que rige si los estatutos sociales no sefialan diferencias

entre las accliones que constituyen el capital social de la S.A..

b). v tado ciones eferente
cciones priv i S.
El régimen de las acciones de voto limitado lo establece el

articulo 113 de la LGSM y son aquéllas que, como parte de la
totalidad de las acciones de la S.A., tienen derecho de voto en
asambleas generales extraordinarias respecto, cuando menos, a los
asuntos del articulo 182 a que se refieren las fracciones I, II,
IV, V, VI y VII; esto es, prorroga de la duracién de la sociedad;
disolucién anticipada de la sociedad; cambio de objeto de la
sociedad; cambio de naclonalidad de la socliedad; transformacidén de
la S.A.; y, fusidén con otra sociedad. Carecen de dicho voto en
otros asuntos que sean proplos de las asambleas generales
ordinarias, asi como de las demds que, por ley o estatutariamente,

corresponden a las extraordinarias.

Tales limitaciones de voto presuponen: (i) Que lo prevean los
estatutos sociales; (ii) que no sean acciones de voto limitado

todas las representativas del capital social, sino sélo una parte
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de ellas; (iii) que como compensacién por las limitaciones de voto,
se concede en todo caso a dichas acciones derechos patrimoniales
especiales; y, (iv) que su emisién corresponde a la asamblea

extraordinaria.

Las acciones de voto limitado también se conocen en la
practica como acciones preferentes, en cuante que los derechos
patrimoniales que conceden a su titular plantean una prelacién del
pago del dividendo y de la cuota de liquidacién. De ellas, deben
distinguirse conceptualmente las acciones privilegiadas, que no
tienen prelacioén para el pago de dividendos o cuota de liquidacion,
ni tienen limitado su derecho de voto, sino gue participan en un

mayor porcentaje de utilidades y/o de la cuota de liquidacién.

Se consideran acciones privilegiadas aquellas a las que el

contrato social conceda un privilegio respecto a los derechos
patrimoniales del dividendo o de la cuota de liquidacioén; es una
categoria distinta a la de las acciones preferentes de voto

limitado que, sin embargo, puede coexistir con éstas. Los
privilegios deben establecerse en la escritura constitutiva, o

bien, acordarse por asamblea extraordinaria.

A diferencia de lo que ocurre con las acciones de voto
limitado en que las preferencias de contenido patrimonial se
aplican en funcién y como compensacién precisamente de 1las

limitaciones al voto, en el caso de las acciones privilegiadas, los
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privilegios son ajenos a tales limitaciones e inclusive excluyen

tales limitaciones del voto.

Cualquier limitacién del voto conduciria necesariamente a
aplicar a las acciones el régimen del articulo 113 de la LGSM,
serian preferentes de voto limitado; por el contrario, si neo
existiesen tales limitaciones, estariamos en presencia de esta otra
categoria de acciones, privilegiadas. Es posible, que el privilegio
sélo consista en los dividendos y no en la cuota de liquidacién, o
viceversa; asimismo, que el dividendo pueda no ser prioritario
respecto al que corresponda a las acciones ordinarias; igualmente,
respecto a la prioridad sobre la cuota de liquidacién que a
aguellas acciones cuyo valor se pagd en especie, se les reembolse
con el mismo bien aportado; o bien, que del saldo de liquidacién
disponible se cubra un porcentaje mayor al proporcional que

corresponderia a dichas acclones privilegiadas.

C. ACCIONES IMPROPIAS,

a). Accjiones de Goce,
Son las que se emiten en sustitucidn de acciones ordinarias
que se amortizan por la sociedad cubriendo su importe con

utilidades repartibles.

Supuestos legales para la emisidén de estas acciones, segun la

LGSM:
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a) El contrato social debe prever tanto la amortizacién como
la emisién de acciones de goce en sustitucién de las acciones
ordinarias que se amorticen por resolucién de la asamblea general
de accionistas. Es pues posible, la amortizacién de acciones
ordinarias sin emitir acciones de goce. En este caso, el capital
social o se disminuye por el monto del valor nominal de las
acqiones que se amorticen, o bien, subsiste integro, aunque en lo

sucesivo representado por un numero menor de acciones.

b) Sélo pueden amortizarse acciocnes integramente pagadas.

¢) La amortizacién debe decretarse por asamblea general
extraordinaria de accionistas, segin lo indica el articulo 182

fraccion IX de la LGSM.

d) La adquisicioén de las acciones que vayan a amortizarse se
hara en bolsa de valores, o bien, si asi lo sefalan los estatutos
sociales o lo acuerda la asamblea, se designaran por sorteo ante un
fedatario publico y el resultado debera publicarse por una sola vez

en el peridédico oficial del domicilio social.

e) Que la sociedad conserve a disposicién de los titulares de
las acciones amortizadas, por el plazo de un afno, el precio de las

acciones sorteadas y, en su caso, las acciones de goce; y, si al
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vencimiento de dicho plazo, no se presentasen los tenedores de las
acciones amortizadas a recoger su precio y las acciones de goce,

aquél se aplicara a la sociedad y éstas quedaran anuladas.

Por lo que hace a los derechos que otorgan las acciones de
goce, tenemos el derecho al dividendo, pero sdlo después que se
haya pagado a las acciones no reembolsadas un porcentaje que deben
seflalar los estatutos sociales; asimismo, dan derecho a la cuota de
liquidacién, pero sélo si hay un excedente después de cubrir a las
acciones no reembolsadas su valor nominal, a menos que los
estatutos dispongan otra cosa. Esta cuestién, para muchos dudosa,
no impide que todo acuerdo de la sociedad que pueda perjudicar los
derechos de titulares de acciones de goce tenga que contar con su
aprobacién, la que debe obtenerse en una asamblea especial gue al

efecto se convogque.

La emisién de acciones de goce se justifica en aquellas S.A.
que en el curso de su vida vayan reduciendo el mento de su capital
social y que quieran conservar el derecho de todos los socios de
recibir las prestaciones patrimoniales que las acciones confieren;
estas hipétesis suelen plantearse en los casos de empresas que se
dedican, por ejemplo, a la explotacién de fundos mineros y, en

algunos casos, cuando son titulares de concesiones administrativas.
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b} Acciones de Trabajo.

Entre las acciones impropias que no representan el capital
social y que pueden emitir las S.A., estdn las acciones de trabajo,
cuya emisién estd prevista en el articulo 114 LGSM. “Ellas tampoco
implican aportaciones de industria que hicieran sus trabajadores a
las S.A., porque dichas aportaciones nc estdn permitidas en las

sociedades de capitales."$

Son documentos constitutivos, mas no titulos de crédito que,
cuando los estatutos sociales lo prevean, la sociedad emite en
favor de las personas gque presten sus servicios a la S.A., como
acciones especiales en las que figurardn las normas respecto a su
forma, valor, inalineabilidad y demds condiciones particulares,

segun establece el articulo 114 de la LGSM, antes citado.

Descartamos que sean titulos de crédito, ademds de las
consideraciones que hemos hecho a las acciones en general, porgque
éstas de manera mads clara carecen de literalidad, de incorporacién
y de libre circulacién. Nuestra practica mercantil no las adopta,
ni ahora en que es obligatorio el reparto de utilidades entre los

trabajadores, ni antes, cuando dicha obligacién no existia,

SAGARRERA GRAF, Jorge. Dp. ult. cit. p. 511
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Para entender por qué se crearon veamos lo que, textualmente,
sefiala la Exposicién de Motivos de la IGSM, respecto de éstas: “Al
aceptar las acciones de trabajo dejando plena autonomia a los
estatutos para la determinacién de su régimen juridico, el gobierno
no ha querido prejuzgar si estas acciones de trabajo ofrecen el
mejor procedimiento para cumplimentar los incisos VI y IX del
articulo 123 constitucional, en cuanto establecen que en toda
empresa agricola, comercial, mercantil, fabril o minera, 1los
trabajadores tendran derecho a una participacién en las utilidades.
Por prevencién expresa de la Constitucién toca a las comisiones
especiales que se formaran en cada municiplo y, en su defecto, a
las Juntas Centrales de Conciliacién y Arbitraje, fijar dicha
participacién. La ley se ha limitado por ese motivo a ofrecer
esquematicamente la posibilidad, que era preciso consignar,
supuesto que implica una restriccién al principio de que toda
accién debe uer representacién de una parte del capital, de que
actien como socios personas que no hayan hecho una aportacién
inicial de cosas, siempre que presten trabajo o servicios a 1la

compafiia en el curso de su existencia juridica."

c) acciones de Tesoreria.

Al igual que las acciones de trabajo, éstas son acciones
impropias que no representan el capital social, no confieren
derechos a persona alguna; se conservan en poder de la sociedad
emisora, carecen de tenedor y, como no forman parte del capital,

tampoco responden a aportacidén alguna de los socios.
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Se trata de un instrumento escrito que crean cilertas
sociedades y que conservan en sus arcas, para utilizarlas en casos
de aumentos de capital, proponiendo su suscripcién en lugar de
emitir nuevas acciones y que, al ser suscritas, se convierten en

acciones propias.

La IGSH se refiere a ellas al tratar de las sociedades de
capital variable, describiéndolas como "acciones emitidas y no
suscritas®. Sequn dichas disposiciones, resultaria facultad
exclusiva de las S.A. de C.V., no asi de las de capital fijo y, en
ese caso, la colocacién de dichas acciones no se haria
necesariamente por oferta publica y los socios conservarian, ‘en
general, el derecho preferente para suscribirlas. Salvo esta
funcién meramente instrumental que tienen, no les corresponde

ninguna otra.

d) Ac es_o os de_ funda .

Los derechos que correspondan a los fundadores deberan
acreditarse en "titulos especiales denominados bonos de fundador"
(art. 106 de la IGSM), a los que, si son compatibles con su
naturaleza, se les aplicaran las disposiciones de los principios

enumerados en el art. 110 de la misma ley.
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Es discutible si para los tipos de sociedades que no sean por
acciones es aplicable el sistema de los bonos de fundador; en
ausencia de una disposicién legal que lo prohiba consideramos que
cualquiera que sea el tipo de la sociedad es posibles que el
contrato social estipule derechos a los fundadores, asi como la
emisién de los bonos respectivos; que se trate de titulos regidos
por las reglas propias de las acciones, no impide que en esas otras
sociedades puedan emitirse dichos bonos en cuanto aquellos no

formen parte del capital (art. 107 de la LGSM).

Los requisitos de los bonos de fundador se indican en las
fracciones del art. 108 LGSM; algunos de los cuales son propios
también de las acciones; y todos ellos suponen los limites

establecidos en los arts. 104 y 105 de la propia ley.

2. CLASIFICACION DE LOS TITULOS REPRESENTATIVOS DE ACCIONES.

A. Titu initivos erti dos_Provjsio S.

Los titulos que amparan a las acciones que emiten las
sociedades anénimas pueden clasificarse por el cardcter definitive
o provisional del que gocen dichos documentos: ésto es, certificado
provisional es aquél que la sociedad, sin estar obligada a ello,
emite en favor del titular de acciones, con la unica finalidad de
reconocer sus derechos como acclonista, mientras se concluyen
ciertos trdmites y requisitos para emitir el titule definitivo, tal

es el caso de la inscripcion de la sociedad en el Registro Piublico

125



de Comercio del domicilio social que, entre otros datos, debe
consignarse en el titulo definitivo, tal y como lo sefala 1la

fraccién III del articulo 125 de la LGSHM.

Por el contrario, se considera que el titulo que ampara a las
acclones es definitivo, en el momento que se emite con todos los
datos y requisitos gue sefala el articulo 125 de la LGSM antes

citado.

Como habiamos mencionade con anterioridad, la LGSM fija un
plazo maximo de un afio, contado a partir de la fecha del contrato
social o de la modificacién de éste, para entregar los titulos
definitivos a sus respectivos titulares. En la préactica, es
frecuente que no se respete el plazo, pero en todo caso el socio
estarad protegido y legitimado para demandar de la sociedad la

entrega de dichos titulos definitivos.

Asimismo, como habiamos comentado, la facultad que tiene la
sociedad para emitir certificados provisionales es potestativa mas
no constituye una obligacién de la misma, en virtud de lo dispuesto
por el segundo parrafo del articulo 124 de la LGSM que sefiala:

",.. Mientras se entregan los titulos podrdn expedirse
certificados provisionales, que seran siempre nominativos y que

deberan canjearse por los titulos, en su oportunidad..."
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B. Titulos Nominativoes

Finalmente, respecto de este otro tema diremos que a partir de la
reforma que introdujo la nominatividad de las acciones en diciembre
de 1982, tanto los certificado provisionales como los titulos
representativos de acciones, e -] omipativos,
habiéndose prohibido, por ministeric de ley, la posibilidad de
emitir acciones al portador; con lo cual los margenes de certeza
juridica, respecto de gquienes son titulares de las acciones
emitidas por cada socledad andnima, se incrementaron
substancialmente, logrando evitarse, en gran medida, evasiones
fiscales por virtud de las transmisiones gque se efectien de las
mismas acciones y con lo cual se ha disminuide la posibilidad de
que, detentadores o poseedores ilegitimos de 1los titulos
representativos de las acciones, pudiesen pretender ejercitar
derecho alguno inherente a las acciones que el titulo representa y
que, como hemos dicho tantas veces, su simple posesién no les

legitima frente a la sociedad emisora como accionistas de la misma.
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ON Y REPOSICION DE TITULOS REPREBE VOB DE 8

CcC E UE T LAS SOCIEDADES ANON 8

Anadlisis y critica al Prccedimiento Especial de
Cancelacién y Reposicién, conforme a la Legislacién
vigente.

Elementos de prueba y valor de los mismos.

Bases de la reforma gue se propone.

Propuesta de Reformas.



CANCELACION Y REPOSICION DE TITULOB DE ACCIONES.

Es asi como del andlisis realizado en los capitulo anteriores
de este trabajo de investigacién, respecto de las acciones que
emiten las Sociedades Andnimas, los titulos gue las representan,
asi como la especialisima naturaleza juridica de unas y otros,
llegamos a este quinto capitulo, en el que pretendo plantear un
problema concreto: la cancelacién de los titulos representativos de
acciones y el procedimiento para su reposicién; asi como, las

posibles soluciones para su agilizacién.

Existen diversas causas por las que, los titulos que amparan
acciones de una S.A., deban cancelarse, lo que origina sequir un
procedimiento que culmina con la reposicién de dichos titulos, no
asi de las acciones mismas; frecuentemente en la practica, este
hecho representa un obstaculo -en ocasiones de gravisimas
consecuencias~ para que los accionistas que se ven privados de la
tenencia material de los titulos representativos de sus acciones,
ejerciten los derechos corporativos y de contenido patrimonial

inherentes a dichas acciones.

Cabe aclarar e insistir, en que se trata de la privacion de la

posesién de un titulo que ampara a una o mds acciones, no asi de la
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privacion de ser considerado legitimo titular de acciones, ya que
un titular de accianes sélo deja de serlo cuande las transmite a

algun tercero, cuando le son reembolsadas via reduccién de capital,
o bien, cuando la sociedad se fusicna con otra, se escinde o se

disuelve y liquida.

Antes de entrar en materia, diremos que la ley especial que
rige a las acciones que emiten las sociedades andnimas y a los
titulos que las representan, es la Ley General de Sociedades
Her;antlles (LGSM): por lo que, esta critica va dirigida,
primeramente, a dicha ley, por no preveer un procedimiento especial
para los casos en que se priva a un accionista de la posesién
material de los titulos que amparan a sus acciones; y, en segundo
lugar, la critica va dirigida también a la Ley General de Titulos
y Operaciones de Crédito (LGTOC) por considerar a las acciones
titulos de crédito y contemplar la aplicacién de un procedimiento
que resulta inadecuado para la cancelacidn y reposicién de titulos

de acciones que emiten las Sociedades Anénimas.

Asi las cosas, analicemos el procedimiento especial que sehala
la LGTOC para los casos de robo, extravio, destruccién, deterioro
grave o mutilacién de titulos nominativos, el que se sigue en la
practica y aun cuando no es del todo inapropiado, presenta,
entratandose de titulos representativos de acciones, un sinnumero
de inconvenientes y problemas debido a formalismos innecesarios

para éstas; lo que ocasiona que el derecho regulador se convierta
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en ‘un instrumento ineficaz para este tipo de titulos, por no
considerar su naturaleza particular; y, por tanto, se trate de un

procedimiento susceptible de perfeccionarse.

1. ANALISBXS Y CRITICA AL PROCEDIMIENTO ESPECIAL DE CANCELACION Y
REPOSICION, CONFORME A LA LEGISLACION VIGENTE.

Cone premisa de este tema, diremos que la aplicacién del
procedimiento especial para la cancelacién y, en este caso,
reposicién de titulos de acciones, contenido en la LGTOC, encuentra
su aparente fundamento legal, en principio, en el articulo 111 de
la LGSM, mismo qgue hemos analizado y dispone "las acciones en que
se divide el capital social de una sociedad andnima estaran
representadas por titulos nominativos que serviran para acreditar

y transmitir la calidad y los derechos de socio, s e 4 I}
s disposiciol e V. [ ales, e o se
compati con _s! aturaleza y no sea modificado por la presente
ley": decimos que se trata de un fundamento aparente, puesto que,
como hemos estudiado, la naturaleza de las acciones y de los
titulos que las representan, no es compatible con la naturaleza de
los valores literales, (léase titulos de crédito o titulosvalor);
sin embargo, dado que la doctrina dominante y otras consideran que
si lo es, ha constituido una practica comin acudir al procedimiento
sefialado en la LGTOC para obtener la cancelacién y reposicién de
titulos de accicnes, en los casos por los que se pierde la posesién

material de estos titulos.
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Ahora bien, la propia LGTOC en su articulo 22 nos dice que
"Respecto a los titulos de deuda publica, a los billetes de banco,

as de sociedades a_los dema tulos o
dos po eyes espec (=} se_ a t as
disposiciones legales relativas y, en cuanto ellas no prevengan, lo
dispuesto por este capitulo". Come habiamos comentade con

anterioridad, (Supra III 3.A.) esta ley, sin expresarlo, h.ace creer
que‘ las acciones también son titulos de crédito, lo cual como hemos
comprobado, no es acertado; sin embargo lo realmente importante en
esta parte de nuestro estudio, es que, al carecer la LGSM de
disposiciones que regulen supuestos de privacién de la posesidn
material de titulos de acciones, la LGTOC las incluye para efectos
de aplicar lo dispuesto por el capitulo I del Titulo Primero de la
misma, con l0 que en repetidas ocasiones no hemos estado de

acuerdo, por las razones esgrimidas.

Para entrar en materia, diremos que el articulo 17 de 1la
LGTOC, en su parte final, indica: "... En los casos de robo,
extravio, destruccién o deterioro grave (de titulos de créditeo), se
estard a lo dispuesto por los articules 42 al 68, 74 y 75",

De los articulos citados, no todos son aplicables a 1los
titulos representativos de acciones de Sociedades Andnimas, debido

a su especial naturaleza; asimismo, los articulos citados al final
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(74 y 75 de la ILGTOC) no resultan aplicables por referirse a
titulos al portador que, como veiamos, a partir de diciembre de
1982, no son el tipo de instrumento que puedan utilizarse para
emitir tftulos de acciones de Socliedades Andnimas, pues estos
siempre seran nominativos. Asi las cosas, entremos al estudio de
este procedimiento especial que analizaremos centrandonos en la
interpretacién de los articuleos relacionados con los titulos
representativos de acciones, con la idea de crearnos un juicio
critico y establecer las bases por las que no consideramos

apropiado dicho procedimiento para los titulos de acciones:

Asi, el articulo 42 nos dice: "El gque sufra al extravio o el
robo de un titulo nominativo, puede reivindicarlo o pedir su
cancelacién, vy en__este Wltimo caso, su pago, eposicis o
restitucién, conforme a los articulos que siguen. También tiene
derecho, si opta por lo sequndo y garantiza 1s reparacién de_los
dafios y perjuicios correspondientes, a solicitar que se suspenda el
cumplimiento de las obligacionss consignadas en_el titulo, mientras
6ste queda definitivamepte cancelado, o se resuelve sobre las
opogiciones ¢que se_hagan a su_cancelacidn,.

La pérdida del titulo por otras causas sélo da derecho a las
acciones personales gue puedan derivarse del negocio juridico o del

hecho jilicito gue la haya ocasionado o _producido.




Para efectos. de nuestro andlisis, diremos que las dos
alternativas que presenta el articulo en estudio, para el extravio
o robo de titulos de acciones: reivindicacién o cancelacién, nos
parecen apropladas; de la mencionada primeramente, reivindicacién,
diremos que en la practica es remota, puesto que, tal como afirma
el Maestro Mantilla Molina, "supone que el documento que fue robado
o que se extravid, ulteriormente es hallado en poder de una persona
que se niega a restituirlo. Tal negativa estaria fundada si al
adcl;uirir el titulo no se incurrié en culpa grave ni se obro de mala
fe. "% De este modo, los supuestos para el ejercicio y 1la
procedencia de 1la accién reivindicatoria son de wuy dificil
realizacién practica, razén por la que hemos centrado nuestro
estudio en la segunda alternativa: la cancelacidén de titulos de

acciones.

Respecto de la cancelacidén de titulos de acciones procedae,
inmediatamente después, pedir su zeposicidn, tal como lo sefiala el
articulo en comento; sin embargo, en la parte final de este
articulo que se refiere a la posibilidad de solicitar que se
suspenda el cumplimiento de las obligaciones consignadas en el
titulo, si se garantiza la reparacién de los dafios y perjuicios que
la cancelacién solicitada puede ‘ocasionar, advertimes dos primeros

problemas, uno de ellos, consiste en que el accionista legitimado

SSWANTILLA MOLINA, Roberto L. “Titulos de Crédito Camblarios®, Editorial Porrds, S.A., Primers Edicisn,
Wéxico, D.F., 1977, p. 266
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como tal frente a la sociedad, por aparecer inscrito en el registro
de acciones a que se refiere el articulo 128 de la LGSM, y con ello
tenga una clara prueba en su favor, deba otorgar garantia que
"satisfaga® al juez, para que la sociedad no reconozca al
detentador o poseedor flegitimo del documento como accionista;
visto en sentido inverso, si el accionista privado de su titulo no
puede garantizar los posibles dafos y perjuicios y los estatutos
sociales no preven restricciones a la libre circulacién de las
acclones, si se presentase el detentador del titulo representativo
de esas acciones con un endoso falsificado, la sociedad debiera,
apoyada en lo dispuesto por el articulo 39 de la LGTOC, inscribirlo
como accionista y permitirie ejercitar los derechos
correspondientes, negando asi el caridcter de accionista al legitimo
titular, quien solicité la cancelacién del titulo robade, la que no
prosperé sélo por no tener los recursos suflcientes; lo cual crea

situacién evid emente i t.

Mds lejos aun, si la cancelacién de un titulo de acciones
implicase -siguiendo la teoria de los tratadistas citados en este
trabajo- que la titularidad de las acciones estuviese suspendida,
los dafios y perjuicios que pueden ocasionarse por la cancelacién,
pueden no soéle causarse en contra de un tercero, sino de 1la
sociedad misma, ya que, si no pueden votarse esas acciones mientras
dure el procedimiento, posiblemente no puedan adoptarse
resoluciones trascendentes y oportunas para el destino social, con

lo gue se perjudicaria a la propia sociedad; y, pretender que la
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garantia que deba otorgar el accionista privado de su titulo o
titulos para que suspenda el cumplimiento de las obligaciones
consignadas en el titulo, cubra ademds estos posibles dafos y
perjuicios a la sociedad emisora, podria llevar el monto de dicha

garantia a cantidades estratosféricas y ridiculamente elevadas.

Ahora bien, y este es el segundo problema, aun habiendo
otorgado la garantia mencionada, el acclonista privado de su titulo
no podrd ejercitar 1los derechos inherentes a su calidad de
accionista, ya que lo unico que obtendra sera una orden para que la
sociedad suspenda el cumplimiento de las obligaciones que tiene
frente al accionista; y, como veremos, el articulo 60 no da una
solucidén adecuada a este problema, puesto que se refiere a llavar
a cabo actos necesarios para la conservacién de los derachos que
del documento deriven, no asi se le permite al accionista ejercitar

derecho alguno.

Por su parte el articulo 43 dispone: “El tenedor de up titule
nominativo que justifique su_ derecho a _éste, en los términos del
articulo 38 (endoso del mismo), no pueds sar obligado a develverlo,

[ estit las as e hubies ecibido por su go °
negociacidén, a menos que se pruebe gue lo adguirid incurriendo en
U rave_o de mala ..." Esta primera parte del articulo en

cuestién, tiene relacién con el ejercicio de las acciones

reivindicatoria y restitutoria gue pueden sequirse, peroc nada tiene
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que ver con la cancelacion y reposicién de titulos de acciones, por

lo que no entraremos en su andlisis.

"o, it g _de a én o_trang &

debepn inscribirse en algun reqistyoc (titulos de acciones), CUrY:
ep culba_ grave el gue lo adquiera de_qujen no aparece como

propietario en el reqistro..."

La disposicién contenida en este sequndo parrafo, nos parece
acertada, ya que obliga al adquirente de un titulo de acciones, a
cerciorarse de que quien transmite las acciones amparadas por el
mismo, es su legitimo titular, lo cual unicamente puede
verificarse, de manera fehaciente, en el citado registro de

acciones, tal como sehala este parrafo del articulo en estudio.

", ..También incurre en culpa grave e} gue adquiere un titulo

8 d40_o robado después _de hechas las publicaciona: rdenadas por

1a fraccién YIT del articulo 45,

8i_a pesar de la notificacién prevista por la fraccidn V_del

articulo 45 @) titule fuese negociado en la bolsa, el e lo
adquiern en ésta, durante la vigencia de 1a orden de suspensidn se

reputara de mala fo,
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a_yec ] anti ti e; viado o o, 88

equipard a) gue 1o.adquiera en propiedad, para los_efectos de los
Aryafo, erjores".

Los ultimos tres parrafos de este articulo nos parecen, como
al Maestro HMantilla Molina, "por exagerados, injustos; debia
establecerse, a lo mis, una presuncién simple, susceptible de

prueba en contrario, del cardcter culposo de la adquisicion."®

Para completar la critica a estos tres ultimos parrafos del
articulo 43, diremos que, debe considerarse que quien realmente
incurre en culpa grave y mala fe es el que, habiendo manifestado
ante el juez del conocimiento que un titulo de acciones le fue
robado o extraviado, en realidad lo transmite o da en garantia a un
tercero o viceversa; esto es, primero lo transmite o da en garantia
a tercero y luego, para ocultar el hecho, alega que le ha sido

robado o se ha extraviado.

Lo anterior, en virtud de gue reputar de mala fe 1la
adquisicidn es demasiado rigorista y posiblemente injusto, por lo

siguiente:

La publicaciodn del extracto del decreto de cancelacién y, en
su caso, orden de suspension del cumplimiento de las prestaciones

a que el titulo da derecho, segun indica la fraccién III del

SSMuANTILLA KOLINA, Roberto. Op. ult. cit. p. 270
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articulo 45, es por una sola vez en el Diario Oficial; ciertamente
se trata de observar un principio de publicidad, pero demasiado
limitado y poco difundido, tomando en cuenta a todos aguellos que
pueden adquirir un titulo representativo de acciones; por ejemplo
piénsese en los extranjeros que radicando en otro pais, no tienen
acceso a este medio informativo, y en cambio si tienen acceso a
adquirir acciones; aun en México, el comun de la gente, incluyende
a los comerciantes, no lee el Diario Oficial diariamente, lo cual
no es un pretexto vdlido, lo que sl es exagerado es considerar de
mala fe adquirir un titulo que ampara acciones de una S.A., sélo

por no leer el Diario Oficial, aun cuando sea por un sélo dia,

El articulo 44 sefala " ¢ aid: o no
xtraviad ado debe pedirse ante el jueg de ar @ el
principal obligado (la sociedad andnima, en tratdndose de titulos
de acciones) habra de cumplir las prestaciones a que el titulo da
derecho..." De esta primera parte del precepto, es claro gue serd
juez competente, el del lugar en gue la sociedad emisora tenga su

domicilio social.

"...El_reclamante_acompafiard con su solicitud una copia del
documento esto no_ fuera posible nsertard en la demanda_las

menciones esenciales de éste..." Por menciones esenciales del
titulo de acciones, entendemos a las siguientes: (i) Denominacién
y domicilio de la sociedad emisora:; (ii)} nombre, nacicnalidad y

domicilio del accionista; (iii) numero que, en el orden progresivo
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de emisién, corresponde al titulo extraviade o robado, nimero de
acciones que ampara, en su caso, serie a la qgue pertenecen, clase
a la que corresponden y valor nominal de las mismas; y (iv) demas
particularidades del titulo, con el fin de didentificarlo

plenamente.

“,..Indicarid )los nombres y direcciones de lasp personas a jas
accldp

articulo 45..." (suscriptor o emisor del documento). Cabe mencionar
que, aun cuando de la fraccién VIII del articulo 125 de la LGSM, se
desprende que son los administradores los que, conforme al contrato
soclal, suscriben el documento, lo hacen en representacién de la
sociedad emisora, no a titulo personal, puesto gue toda persona
moral actia por medio de sus representantes; por tanto, 1la
notificacién prevista, debe hacerse a 1la sociedad -emisora,
igualmente por conducto de algin representante legal, mds no
necedariamente por conducto de los administradores que Lirmaron el

titulo extraviado o robado.

“,..Bi solicita la suspensién del pago, conforme al articulo
42, ofrecers garantia real o personal bastante para asegqurar el

resarcimiento de los dafios erjuicios que aquella pueda ocasiona

a en justifique n mejor derecho sobre titulo..." Sobre
este tema ya comentado, solicitamos al lector remitirse a los
argumentos de critica expresados respecto del articulo 42 de 1la

LGToC.
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posesidén del titulo y que de_ella lo privé su robo o extravio."

Respecto de esta \dltima parte, podemos afirmar que, entratdndose de

accionistas legitimados como tales frente a la sociedad, por estar
inscritos en el registro de acciones, seria sencillo acreditar la
posesién, ya que la sociedad debid recabar un recibo del accionista
al momento de entregarle su titulo o titulos (prueba documental
privada) y, en caso contrario, bastara 1la declaracién del
representante legal de la sociedad ante el juez, que acredite la

entrega del titulo llevada a cabo al accionista demandante.

Si fuere la propia sociedad anénima la que hubiese extraviado
o a la que le hubiesen robado los titulos de acciones emitidos pero
no entregados a 1los accionistas, podria acreditar la posesién
mediante declaracién bajo protesta de decir verdad, que hiciese el
representante legal de la sociedad ante el juez del conocimiento:
sin embargo, esta cuestién se complica un poco si nos referimos a
un adquirente que recibié el titulo endosado y lo extravia o se lo
roban antes de solicitar su inscripcién en el registro de acciocnes,
ya que en este caso, sus unicas pruebas sobre la posesién del
titulo, seran la testimonial del enajenante o de otras personas
presentes durante la adguisicién y, en su caso, el contrato de
compraventa de acciones gue hubiesen celebrado el enajenante y el

adquirente.
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Por su parte, el articulo 45 dispone: " a eba
aportadas sultasae cua: o8 avye e L]

la soljocitud, el jues:

. cretard cancela (-] ©..." De esta primera
parte del numeral en estudio podemos decir que, hasta este momento,
las pruebas aportadas por el reclamante se 1limitan a: (i)
declaracién bajo protesta de decir wverdad del reclamante
consistente en que es legitimo titular de las acciones amparadas
por un titulo que ha extraviado o le ha sido robado; y (ii)
declaracién del mismo argumentando que sobre dicho titulo tenia la

posesidén material y que la perdisé por el robo o extravio.

Realmente, dichas pruebas son escasas para prejuzgar si en
realidad el titulo de acciones en cuestién, fue robado o
extraviado, o tal vez transmitido legalmente a tercero, por lo que
el juez, basandose en su facultad discrecional, debe o no dar plena
credibilidad al dicho del reclamante, lo gque representa un primer
inconveniente y quizd hasta un problema, por no tener elementos

suficientes.

Respecto del decreto de cancelacién del titulo o titulos de
acciones, diremos primeramente, gque el mismo tiene siempre
naturaleza declarativa, mds no constitutiva de derechos, ya que no

puede prejuzgar -ni siquiera después de hecha su publicacioén y
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dictada la sentencia~ sobre la existencia de uno o mds terceros
adquirentes de buena fe, que puedan acreditar tener mejor derecho
sobre el titulo o titulos, ya que estos pueden aparecer, sea

durante este procedimiento impropio o después de él.

Pasando al andlisis de la cancelacién de titulos de accicnes,
estamos de acuerdo con el Maestro Cervantes Ahumada, al decir: Yla
celacion es i =) 8, ; ya que el titulo cancelado no

se destruye materialmente, sino que, inclusive, tiene 1la
posibilidad de seguir de hecho circulando."$  "ElL documento
cancelado ya no surte efectos juridicos, desaparece tedricamente
del mundo juridico, pero los que se consideren con mejor derecho a
quien pidié la cancelacién, pueden oponerse a ésta, siguiendo un

nuevo procedimiento en el que tendrd el caracter de demandado quien

obtuvo la cancelacién."®®

Igualmente, respecto de la cancelacioén de los titulos de
accliones, diremos por nuestra parte, gque el objeto de 1la
cancelacién no es en realidad el titulo mismo, sino cancelar la
posibilidad de que la posesién material de dicho titulo, represente

el reconocimiento de derechos para un tercero que no es accionista.

En este sentido, los derechos y obligaciones del legitimo

accionista deben continuar intactos, ya que la pérdida del titulo

STCERVANTES ANLMADA, Rawl, “Titulos y Opersciones de Créditor. Op. Cit,
SBCERVANTES AMUWADA, Rodl, Op. ult. cit. p. 38
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sin transmisién, enajenacién o causa legitima, no niega su calidad
de accionista; de 1lo contrario, s8i los derechos estuviesen
incorporados al titulo, su titular al perderlo, perderia también,
aunque fuese temporalmente, su calidad de acclionista, lo que no
sucede y para demostrarlo, pensemos en una sociedad anénima que
tiene dos accionistas y emite los titulos que amparan a las
acciones de los dos y antes de entregarselos a cada accjionista,
extravia los titulos; si los 2 socios perdieran su calidad de
accionistas, entonces la sociedad misma caeria en el supuesto de
disslucién que marca la fraccién IV del‘articulo 229 de la LGSHM,
esto es, no solo el nimero de accionistas es inferior al minimo que
establece la ley, simplemente no hay accionistas y por lo tanto no
puede existir Sociedad; es claro que lo anterier atentaria contra
el principio de estabilidad de las Sociedades Andnimas y seria

contrario a los intereses de quienes contratan con ella.

Con lo anterior, se hace evidente que los derechos vy
obligacicnes de un accionista frente a la sociedad emisora, existen
aun antes de existir el titulo que representa a sus acciones, y mis
aun, contimian existiendo aun cuando el titulo ya no esté en su
poder (a menos que hubiese transmitido sus acciones, le hubiesen
sido reembolsadas o la sociedad se hubiese fusionado, escindido o
disuelto y liquidado}, por ello, insistimos en que, al estar las
acciones muy por encima de los titulos gue las representan, el
procedimiento de cancelacidén y reposicién de titulos debe

simplificarse, sin perder certeza juridica.
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Continuemos pues con nuestro andlisis; después de decretada la
cancelacién del titulo, dice la fraccidén en estudio: "..,autorizars
al deudor pringipal (entiéndase, en este caso, a la sociedad
emisora) a_pagar el documento al reclamante (analdgicamente,
debemos entender a reponer el titulo de acciones), para_ el caso de

e nadie se presente_a oponerse a _la ¢ancelacidén ro del plazo
de_sesentn dias, contados a partir de la publicacidn del decreto en
los_términos de la fraccidém IIT..."

El plazo sefialado de 60 dias, nos parece arbitrario porgue,
aun habiendo transcurrido y habiéndose declarado "firme" (?) la
cancelacién del titulo, ésta no puede sar cosa juzgada, tan es asi
que, un adquirente de buena fe puede presentarse después de
concluido este proccdimiento y acreditar tener mejor derecho, no
5010 sobre el titulo, sino sobre las acciones que éste ampara, y no
podria negarsele el acceso a la justicia, ya que incluse por
principio Constitucional, si no ha sido parte en el procedimiento
y por ende no ha sido oido ni vencide en juicio, los efectos de la
sentencia no deben afectarle tan sole por no haber leido el Diario
Oficial o no haberse enterado por otros medios que, por ejemplo, el
bribén que le vendié sus acciones, queriendo pasarse de listo,
promovio este procedimiento alegando haber extraviado el titulo de

las acciones, cuando en realidad fueron objeto de transmisidn.

Nuevamente para probar lo afirmado, recurre a un ejemp’lc Y, en

este caso, pido al lector plense en un extranjero gue adquiere
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acciones de una S.A. mexicana, recibe los titulos gue las amparan
endosados Yy se regresa a su pais de origen, sin saber gue debe
pedir su inscripcidn como accionista en el registro de la sociedad;
por su parte el enajenante, al percatarse de esta situacidn, trata
de sorprenderlo promoviendo este procedimiento, alegan&o haber
extraviado su titulo y seguro de que el extranjero no se enterara
“oportunamente" de la publicacién correspondiente, para oponerse a
la cancelacidn; transcurre el procedimiento y finalmente logra la
cancelacisn de un titulo transmitido, no extraviado y la iepasicién
de ~éste. Pregunta (acaso no podrd presentarse el legitimo
adquirente a los seis meses y acreditar que es el titular de las
acciones? ¢acaso el extranjero habra perdido todo derecho sobre las
accliones por que el Diario Oficial no llega a todos los paises, o
porgue nadie tuvo la amabilidad de avisarle, dentro del plazo
sefalado de 60 dias, el proceder del enajenante? La respuesta es
obvia y con la misma surge otra interrogante ¢en donde esta la

supuésta firmeza de la cancelacién?

£l caso expuesto es, al igual que otros presentados en este
trabajo, extremista pero ejemplificativo de que, en este punto en
particular, el plazo consignado por esta fraccion I del articulo 45
de la LGTOC no es adecuado ni brinda ninguna seguridad juridica, al
menos entratdndose de titulos representativos de accicnes de una

S5.A..
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Por otra parte, si diremos que dicho plazo es inconveniente,
ya que dentro de esos 60 dias, pueden surgir situaciones que causen
notorios perjuicios a la sociedad emisora -siguiendo nuevamente la
teoria de aguellos que consideran a la accién un titulovalor- al no
tener quien pueda ejercitar el derecho de voto scbre las acciones
amparadas por el tituloc extraviado o robado y que, posiblemente,
represente a la mayoria de las acciones emitidas (piénsese en el
caso de un titulo que ampare el 99% de las acciones de una
sociedad), con lo cual pueden dejar de adoptarse resoluciones tan
importantes que, su no adopcién, sea de irreparables y funestas
consecuencias; en el mismo sentido para el accionista privado de su
titulo, las consecuencias pueden ser muy negativas y para ello
baste la opinién del Maestro Roberto L. Mantilla Molipa: "Bl
sistema que establece la LTOC, no toma en consideracidén las
peculiaridades de l1la accidén, ya que sdélo permite ejercer 1los
derechos consignados en el titulo perdido, a quien ha dado aviso de
ello, después de transcurrido ol plazo de la prescripeidén; lo cual,
en el caso de las accioneg, impide en abgsoluto ejercer los derechos
corporativos, y sélo permite, muy tardiamente, hacer valer los de
contenido patrimonial.nt®

claro estd que, si bien el citado plazo de 60 dias consignado
en esta fraccién I del articulo 45 de la IGTOC, no resulta
apropiado para quienes pretenden oponerse a una ilegitima

cancelacién y reposicién de un titulo de acciones, pues podria

STUARTILLA MOLINA, Roberto L. “Derecho Mercantil Op, cit. p. 352
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resultar muy breve; ni resulta conveniente para quienes, de manera
real y legitima la solicitan, pues podria resultar muy largo, el
Legislador pretendié poner un término que considerd razonable, para
el cumplimiento de las obligaciones que de este hecho derivan; sin
embargo, come veremos adelante, ya que este plazo de 60 dias no

favorece a nadie, se propone su supresiodn.

La parte final de esta fraccién I del articulo 45, no es
aplicable a los titulos representativos de acciones, por lo que no

entraremos en su estudio.

«.."I1 _Ordenard, si asi lo pidiese el reclamante y_ fuere

[} a antia ofrecid or_ & o
articulo _anterior, que se _suspe [:) < imie de
restaciones a e el titulo de darecho ientras pasa a

definitiva 1a cancelacidn, o se dwmoidae_sobre las oposiciones a
éstaj...". Respecto del otorgamiento de supuesta garantia y de la
suspensién del cumplimiento de las obligaciones por parte de la
sociedad, nuevamente suplico al lector, remitirse a la critica
hecha al articulo 42 de 1la LGTOC, antes estudiado; afadiendo
dnicamente gue, respecto de la Ultima frase que dice: "...mientras
aga_a_se efinitiva 1a_ cancelacidn, o decide so

oposiciones a ésta", es procedente remitirse a lo sefialado, en
pdginas anteriores, respecto de la critica a la fraccidén I de este
mismo articulo, por lo que hace a la firmeza o definitividad de la

cancelacién de los titulos representativos de acciones.
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L an e se a on_ e ia Ofjocia

(-] 8 £ e canc ecreto

...d) Al suscriptor o emisor del documento (S.A.), en los

demas casos..."

Respecto de la publicacidn del decreto de cancelacién en el
Diario Oficial, reconocemos, cono hemos dicho, que su fin es dar
publicidad a la cancelacién solicitada por un reclamante, y hasta
ahi su valor, lo verdaderamente negativo es considerar que una
publicacién que se hace por una sola vez en el Diario Oficial, va
a ser leida por todos aquellos que, siendo capaces para adquirir
las accjones, pudieran oponerse a la cancelacién del titulo
respectivo, lo cual es imposible; piénsese en que legitimos
opositores pueden ser, por ejemplo, (i} extranjeros que radiquen en
otro pais; (ii) mexicanos que, por cualquier razén, se encuentren
en un pais extranjero al momento de la publicacién; (iii) reos;
(iv) amas de casa: (v) estudiantes; y, (vi) demds personas que por
su ocupacién habitual, generalmente, no tienen necesidad, ni el
tiempo suficiente para leer el Diario Oficial, lo que deciamos, no
es argumento valido, pero en via de hecho es una realidad que no

puede desconocerse.

149



Aunado a lo anterior, pretender gque del Diario oficial se
tirasen tantos ejemplares como posibles adquirentes de acciones
existen, seria un costoso e inutil esfuerzo y, por tanto, un

absurdc.

La situacioén real, vista desde un punto prdctico, es asi, por
lo que no podemos atribuirle plena validez y seguridad juridica a
algo que no la tiene y, en cambio, que si puede crear situaciones
injﬁstas por su apariencia y valor frente a la ley, sancionando
severamente, de manara indirecta, a quien no hubiese leido el

Diario Oficial, aungue fuese por un sélo dia.

or 1o e esto, considero que la publicacidén de dic egrato
e _cancelac en iario oficial, es ociosa, al no ser util y
constituir un posible factor de engaho, al tiempo de no brindar
ninguna certeza para los reclamantes ni para los posibles
opositores, por 1lo que
plago de 60 dAias, contado a partir de dicha publicacién, para
presentar oposiciones a la cancelacién, cuyo término, como veiamos,
no puede ser considerado perentorio y, por ello, ninguna seguridad
reporta para las partes involucra@as ¥y, por otra parte, si puede
constituir la fuente de graves problemas para las sociedades
emisoras y para los accionistas privados de la posesién de sus

titulos representativos de acciones.
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continuando con la fraccioén IV que sefiala "...Prevendrd a los
guscriptores del documento (S.A.) indicados pox el reclamante que
deben otorgar a éste un duplicado de aquél, si el titulo es de

venc to_ post. 0 a_fecha e u celacid L}

tirmes..."

Segun el texto de este articulo, la S.A. puede emitir el
duplicado del titulo de acclones extraviado, hasta el momento en
que queda firme la cancelacién, que debemos entender, sequn la ley,
una vez transcurrjdos los 60 dias de la publicacién a que se
refiere la fraccién anterior, sin gque medie oposicién alguna; o
bien, una vez substanciado el procedimiento de oposicién iniciado

por un tercero.

Si pensdramos como los autores que apoyan la teoria de que las
acciones son titulosvalor, refiriéndonos a lo anterior diriamos
que, técnicamente, uno o mas accionistas en el supuesto, dejarian
de serlo temporalmente, lo cual no es cierto; afirmar lo senalado
equivaldria a pensar que si todos los accionistas de una S.A.
pierden sus titulos de acciones e inician este procedimiento de
cancelacidn, entonces no hay accionistas por este tiempo y por ende
la S.A. debe disolverse; lo mismo ocurriria, como hemos dicho, si
es a la propia S.l\.' a la que le roban los titulos de las acciones
antes de entregdrselos a sus duenos y la §.A. es guien promueve su
cancelacison y, como no tiene accionistas, procede a su disolucidn

y liquidacion lo cual, en ambos casos, es una aberracidn juridica.
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Por tanto, si una vez mds, hemos comprobadoe que la naturaleza
de las acciones que emiten las Sociedades Andnimas, es distinta de
la de los titulos que las representan, y los derechos y la calidad
de un accionista existen, son validos y reconocidos por la S.A. =

adn antes de gque se emitan los titulos que amparan a sus acclones-

Q 1 este (o] s
accionistas privados de sus titulos de acciones. up duplicado ep un
corto azo ar: o _perjudica 1_accionis a_la_sociedad

S claro s erjuicio_de e up tercero pueda eje
esales

c¢ e e ] dentro de u az s _razonable que el de 60

Este tema que es el punto central gue motivé la elaboracién de

este trabajo, lo analizaremos con mds detalle un poco mas adelante.

M., .Y Dispondrd, siempre que el reclamante lo pidiese, que el
decreto y la orden de suspensidén de que bahlan las fracciopes I y

II _se _noti en_a 8_Lolsag sofialadas por aqué on__e de

evitar la transferencia del documento." Esta ultima fraccién del

articulo 45 ha sido superada en la practica, gracias a las reglas
de operacion que el Mercado de Valores y las leyes de la materia,
imponen a laé acciones de las Sociedades Andonimas gue cotizan en la
Bolsa Mexicana de Valores, requlacién gque impide que titulos
representativos de acciones de empresas no inscritas en un INDEVAL,

sean materia de operaciones a través de la Bolsa; y respecto de
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sociedades inscritas, la negociacién de titulos de acciones no es
préctica frecuente, sino que todos los movimientos de acciones se

realizan a través de asientos contables.

Esto ultimo es relevante, para acreditar gue los daerechos y
obligaciones de un accionista frente a la sociedad emisora, estdan
por encima de la posesion material del titulo, y para acreditarlo,
veamos una cita textual que hace el Maestro Jorge Barrera Graf, al
hatlar de que, en la prictica diaria, se prescinde de la eéxhibicion
de los titulos de acciones. "Asi lo reconocié la Suprema Corte en
la ejecutoria dictada en el Amparo Directo 2150/80, S.J.F. 7a.
época, volumenes 151 y 156, 4a. parte, p. 286. En las S.A. que
ofrecen al publico acciones para ser suscritas se ha llegado al
Zznomeno de la desmaterializacién de la accién, y su sustitucién
por partidas contables o cuentas a favor de los socios-titulares
cuande acuden al depdsito de las acciones en un Indeval (art. 67
1MV); obviamente, en estos casos, tan frecuentes en la economia
contempordnea, al prescindirse del documento desaparecen esas notas
de documento necesario y literal, para suplirse por meros asientos

contables. "™

Por su parte el articulo 46 nos dice "El _pago hecho al tenedor
del_titulo por cualguiera de Jos_obligados, después de sorle

notificada 1la orden de suspensién, no libera al que lo hace si
gqueda firme el decreto de cancelamcidn.' |

7°eAu=zuA GRAF, Jorge. “Instituciones de Derecho Mercantil®, Op. cit. p. 484,
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El articulo anterior, de manera analégica, debemos

interpretarlo asi: .El reconocimiento como accionista hecho por 1a

El enunciado, al no liberar a la S.A. de responsabilidad
frente al verdadero accionista, es correcto; sin embargo, de darse
tal reconocimiento al simple tenedor (no accionista} pudieran
crearse situaciones irreparables, tal seria el caso de permitir al
tenedor del titulo ejercitar derechos de voto y demds derecﬂcs
corporativos, por los cuales la S.A. llevara a cabo actos de
transcendencia social; aun cuando el reclamante y verdadero
accionista pudiera invocar la nulidad de la asamblea en que votd el
tenedor del titulo, quizd los actos posteriores llevados a cabo ho

pueddn remediarse.

El articulo 47 nos indica: "puede oponerse a_cancelac
al pago o reposicién del titulo, en su caso, todo el gue justifique
tener sobre éste mejor derecho e_eal e alega el reclamante. Se
reputen con mejor derecho que el reclamante los gue adquirieron al
documento sin incurrir culpa grave y de buena fe, siempre que
uedan acreditar su cardctor de propietarjos e os té os_de,

articulo 38..."
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Respecto de este otro articulo diremos que, entratdndose de
acciones, para un verdadero opositor, lo realmente importante como
tercero legitimo titular de las acciones representadas por el
titulo en cuestidén, nc es oponerse a la cancelacién y reposicién
del titulo mismo, sino oponerse a gue el reclamante siga siendo
considerado titular de acciones que ya transmitidé o que de alguna

manera ya no le pertenecen.

Por otra parte, no_sdlo se reput o} or_derecho sob
ciol [} ec (] e S eron e ocument.
sin incurrir en culpa grave y de buena fe, gino los que adguirieron
v ente las accione do no e e

titulo correspondiente o su entrega hubiese guedado pendiente; estc
es, como hemos estudiado, la transmision de acciones puede ser
perfecta prescindiendo del titulo que las ampara (a través de
contrato de compraventa, donacién, sucesioén legitima, ete.), y no
por el hecho de no tener materialmente el titulo se le puede negar
la calidad de accionista al adquirente, inscrito en el Registro de
Accliones correspondiente, quien tendri diversos medios de prueba,
distintos del sefialado en el articulo 38 (serie ininterrumpida de

endosos), para acreditar su cardcter de legitimo propietario.
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Termina el articule 47 en estudio: "...Bs_aplicable al
oponente lo dispuesto por los parrafos sequndo, tercero, cuarto y
quinto del articulo 43". Pirrafos que ya hemos analizado y hecho la

critica correspondiente en favor, en este caso, del opositor

legitimo.

Continuando con el articulo 48, éste dispone: "La oposicidn

dié la cancelacid e_1a ersona; encionadas en 1a coié
IXI del artjicule 45. {Sociedad emisora de) titulo de acciones). De

esto s6lo comentaremos que, como sefialabamos en el analisis al

articulo anterior, no solo el tenedor del titulo de acciones puede
formular oposicién a la cancelaciodn y reposicion solicitada por el
reclamante, sino todos aquellos que, aun sin tener el titulo en su
poder, consideren tener mejor derecho que el reclamante a las

acciones representadas en el titulo objeto del procedimiento.

“...para que se_de entrada a la oposicidn, es necesario que el
oponente deposite el documento a dispogicidén del juzgado y, ademas,

asequre__con__ garantia real o personal _satisfactoria, el

resarcimiento de los dafios y perjuicios que la oposicidén ocasione
al_que obtuvo el decreto de cancelacidén, para el gcaso de gue
aguella no_sea admitida..."

No puede ni debe ser "necesario" que el opositor deposite el

titulo de acciones para ser legitima su oposicidén, ya que

156



_probablemente el documento no se encuentre en su poder, lo que no
csiimpédimento para comparecer al procedimiento (tal como lo senala
el articulo 51 sigulente); respecto del otorgamiento de garantia,

. ublican los mismos comentarios hechos anteriormente al articulo 42
de la misma ley: y, respecto de la parte final de este articulo,
estamos de acuerdo con el atinado comentario del tratadista
Mantilla Molina: Yen el supuesto de que se dé entrada a 1la
opouicion, no puede decirse, como se dice en la frase final >>que

aguella no sea admitida<<, sino que no sea declarada procedente."’'

"...Qido dentro de tres dias en traslado el reclamante. }a

oposicidn serd recibids a prueba por un término que ol jues fijara
atondiendo 3 ag ¢ oungtancian da Negeoio gque_en ninguin _caso
excedora de treinta dias. El término para alegar serd de cinco dias
para_cada parte, y 1a resolugion deberd djctarse dentro de dieg
daias. Ninguno de estos tdérminos puede suspenderse o _proxrogqarse."

Esta ultima parte que se refiere a los plazos y términos que
deben observarse dentro del procedimiento de oposicion, no parece
representar problema alguno, nos parecen acertados, siempre que
dicho procedimiento pueda llevarse a cabo en cualquier momento,
siempre que sea antes del término de prescripcion que sefiala el
derecho comun Yy no necesariamente, dentro del término de 60 dias,
senalado por el articulo 45 de la LGTOC, que hemos criticado y

considerado inoperante.

ThaTELLA HOLIRA, Roberta L., "Titulas de Crodito camdiorios®, Op. c1t. o 271



Por otra parte, el articulo 49 indica: "Admitida la oposicién
en sentencia dafinitiva, quedardin de pleno_derecho revocados el

decreto _de cancelacién y las érdenes de suspensidn y de pago o de
sicid L] afiere ticulo 45 arte_ condenad

debe reparar los__dajios y perjuicios que hubiesen causado a)

oponente dichas resolucione ademd agard las costas de

progediniento.

Respecto de lo anterior, es criticable que este articulo diga
que al admitirse la oposicidén en sentencia definitiva, gquedardn

C O cre {x3
reposicion, ya que el articulo 63 que adelante se menciona, prevé
la interposicioén del recurso de apelacién en contra de la sentencia
definitiva, y si se niega la alzada, debera promoverse Juicio de
Amparo en contra de los actos del juez del conocimiento; por 1o
anterior, soélo hasta que transcurra el plazo para interponer el
recurso de apelacidn o, en su caso, Amparo Directo, sin que esto
ocurra, surtird plenos efectos la resolucién y quedaran de pleno
derecho revocados el decreto de cancelacién y la orden de
suspension citadas y se podra condenar al reclamante de la
cancelacidn al pago de los dahos y perjuicios correspondientes, asi

como al pago de las costas judiciales.
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Articulo 50, "pespachada 1la oposicidén, seri el oponente guien
ague 1las costas afios I} ios ccasionados _por ella al

amante el ‘juez mandarai e ge_entr (-] te_e itulo

depogitado."

Para analizar este articulo, es necesario hacer la siguiente
distincién: si la oposicion se promoviese dentro del plazo de 60
dias a que se refiere el articulo 45 y la misma fuese desechada
antes de concluir dicho plazo, no se causaria ningun dafio ni
perjuicio al reclamante; ya que, conforme al procedimiento de la
LGTOC, de cualquier manera el reclamante debe esperar hasta el
vencimiento del plazo de 60 dias para obtener un duplicado de su
titulo y continuar ejercitando los derechos que le corresponden
come accionista, por lo cual, también seria injusto condenar al
opositor al page de las costas judiciales que, de todos modos, por
la demanda de cancelacién y reposicién del titulo, se hubiesen

causado.

Ahora bien, si se desecha la oposicién en sentencia
definitiva, después del término de 60 dias sefialado, entonces si
los dafios y perjuicios gque se causen al reclamante por el excedente
de esos 60 dias son evidentes y cuantificables, asi como las costas

judiciales, por lo que debe proceder su cobro.

Vvale la pena ademas hacer la siguiente reflexién: si por causa

de una oposicion presentada a una cancelacion, las acciones no
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pueden ser votadas y por ello la sociedad emisora dejase de adoptar
resoluciones importantes y trascendentes ¢quien pagara los daiios y
perjuicios causados a esa S5.A.? ¢acaso no debia contemplarse
también que la parte condenada pague ademas los dafios y perjuicios
que su actuar causen a la S.A.?, pensamos que seria lo correcto y
que, incluso, seria motivo para que, gquien intente sorprender
iniciando un procedimiento de cancelacién de titulos de acciones o
de oposicién a la misma cancelacién, piense dos veces sobre su
proceder, tomando en cuenta las consecuencias de sus actos, no sélo

frente a la otra parte, sino frente a la S.A., emisora.

Continuando con el articulo 51, éste nos dice: "La oposigidn

de en no_tenga un su poder el titulo se substanciara en 1 iama

forma que 1a_del tenedor, con_la sola excepcis
necesario ol depésjito previo del documento para dar entrada a la
demanda..."

Esta primera parte, aun cuando es contradictoria con 1lo
sefialado en el articulo 48 anterior, nos parece congruente con lo
antes observado por nosotros, respecto de que el legitimo opositor

puede no tener el titulo en su poder.

"...81 la oposicion es admitida, se estars a lo dispuesto por
@) articulo 49. 81 fuere desechada, gquedardn firmes el decreto (e
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cancelacién y las érdenes de pago o de reposicidn previstas por las

c V_de t 4 () opuest

los términos del articulo 48. En este \ultimo ocaso prevalecera la

esolucléd aca sobre én_del tenedor.
;] 0 ] ont
cancelacién del titulo extraviado o robado, deben_ acumularse y
arse _en u sm. ) N

La Jltima frase de la primera parte que se refiere a hacer
prevalecer la resolucién gue recaiga sobre la oposicién del tenedor
del titulo no es clara, pero no debe prevalecer sobre la resolucién
que recalgé a otras oposiciones, puesto que puede ser declarado
legitimo opositor y con mejor derecho, quien no tuviese en su poder

el titulo.

Ahora bien, respecto de la ultima parte del numeral invocado,
el sentido general es correcto, pero es criticable que se diga:

“"las oposiciones que por separado se formulen contra la cancelacién

del titulo extraviado o_robado..." pues estd calificando que

efectivamente el titulo fue robado o extraviado, cuando la

oposicién pretende acreditay exactamente 1o coptrarjo: en todo
caso, deberia decirse: "... t a cancelacién del ti{tulo obijet

de la soljcitud del reclamante..."
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En relacidn con el articulo 52 que sehala: ™ e 8 aber
ado ol tulo pea designado e demanda de cancelacidn_como
8 tario, deb 8SAr BU confo -3 n oce

de aguella, dentro de los treinta dias que sigan al de la

[} cacié denad or la fraccid el articulo 45. Otyo
to hara e e_haya sus to ol documento en una dad diversa
de 1a e cha demanda e_at -y

i e1 teregad o ma: es U confo dad_en el plazo

que . antegads B8 _presumira g8 o_prueba 8n__CoRptrarioc que__es
clarto lo gue afirma el demandante. Contra esa presuncidén no se le
oecibird prueba alguna, sinc en los ocedimientos a e _se

Lculo; 4 [:) o o

t s, con la c d indicada 1a demand tras no_se.

depoasitado el titulo por el tenedor..."

Segun la fraccidén VIII del articulo 125 de la LGSM, deben ser
los administradores quienes, conforme al contrato social, firmen
los titulos representativos de acciones; en el caso de emisiones de
titulos de acciones hechas correctamente y sefialados en la demanda
como signatarios quienes efectivamente lo hicieron, no hay

problema.

Sin embargo, si en una demanda de cancelacién o de oposicién
se sefiala como signatarios a otros administradores con facultades,

pero distintos a los que efectivamente firmaron los titulos
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correctamente, sin que aquellos expresen su inconformidad por creer
que el principal obligado es la S.A. y no ellos en lo personal, se
puede crear la presuncién de que se trata de una emisién doble de
titulos que amparan a las mismas acciones, emitidas en favor de
personas distintas, lo cual seria de gravisimas consecuencias, ya
que pudiera acarrear, de no depositarse el documento por su
tenedor, una responsabilidad personal grave de los administradores
que firmaron los verdaderos titulos y de aquellos administradores
que sip hacerlo, hubiesen sido sefialados en la demanda como

signatarios sin expresar su inconformidad.

Por lo anterior, es muy importante que el interesado
manifieste su inconformidad, sefalando quien o quienes de los
administradores, efectivamente firmaron los titulos representativos

de las acciones de la S.A..

Ahora bien, el articulo 53 nos dice: "“La cancelacidén de}l
titulo extraviado o robado no_ljibera a los signatarios da las
prestaciones que el mismo les jmpone..." En cuanto a esta primera
parte del articulo 53, por signatario debemos entender a la S.A.,
no asi a los administradores que hubiesen firmado el titulo de
acciones; esto en virtud de que el sentido de 1a palabra
signatario, en este caso, es de principal obligado de las

prestaciones (derechos y obligaciones) consignadas en el titulo.
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Continuando dicho articulo Y,,. 86lo extinque )as accjones y

derecho e :] o de a umb 8
documento esde e ad uerza de de v decraeto de
cancelacidén o la sentencia o_deseche la opogicid n

Tratandose de titulos representativos de acciones de
Sociedades Andnimas, que como hemos dicho siempre deben ser
nominativos, la redaccién de este articulo es poco afortunada, por
esto, para que la cancelacién extinga acciones y derechos que
puedan incumbir al tenedor de un titulo de acciones, se necesita
que esas acciones y derechos hubiesen pacido de la simple posesién

del titulo, lo cual no sucede.

Bsto quiere decir, la posesién material de un titulo de

acciones, no da derecho algunc sobre las acciones que ampara, a

que la p ién derive de un acto juridico por el que se
hubiésen transmitido las acciones o se hubiesen dejado éstas en
garantia de una obligacién; Unicos supuestos en que se legitima la

posesioén.

",.. Desde e _la_cancelacién ede firme or no haberse

S| i oposito or haberse dese o las oposjcio
formuladas contra_ ella, el que la obtuvo puede reclamar a los
sigpatarios del titulo (nuevamente se refiere a la S.A.) el padgo de

éste, si fuese para entonces exigible, o que le extiendan wun

duplicado del mismo, si fuere de vencimiento posterior."
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Ccomo hemos cuestionado antes, al criticar a la fraccién I del
articulo 42 de esta LGTOC, ¢cuando queda firme la cancelacién de un
titulo que ampara acciones? ¢acasc al término del plazo de 60 dias
que senfiala el articulo 45 de la LGTOC? ¢(esa cancelacion es cosa
juzgada y por tanto la cancelacion es firme y sin ulterior recurso?

Respuesta NO

Este tema ha sido ampliamente comentado al analizar y criticar
a los citados articulos 42 y 45 de la LGTOC, por lo gque, en obvio
de repeticiones pido al lector remitirse a los argumentos

expresados anterlormente; agregando lo siguiente:

Si_es gue, como hemos visto, la_cancelacion de un titulo

representativo de acciones de una $.A. que ha sido robado,

extraviado, destruido, deteriorado gravemente o mutilado -segun
manifestacién bajo protesta de decir verdad de su legitimo titular
ante juez competente~ no_implica la cancelacion de lag acciones gue

ara, puesto que su titular continua siendo accionista, ¢por qué
no__puede emjtirse un__duplicado del titulo (no duplicado de
acciones) g¢on nayor celeridad, en favor de quien aparece inscrito

en_el registro de acciones como_su_titular, sin prejuzgar sobre

posibles derechos de terceros adquirentes de buena fe que pudiesen
acreditar mejo derecho sobre las acciones y por ende sgobre el
titulo que las ampara?



Después de leer este parrafo completo, sugiero leer nuevamente
solo lo subrayado, para entender la esencia de la interrogante gue
constituye el objeto mas concreto de este trabajo de investigacién
y motiva las bases de una propuesta para agilizar un procedimiento

tan especial como éste.

Asi las cosas, continuemos con el analisis de los articulos
relevantes de la LGTOC que regulan actualmente al procedimiento de
reposicién de titulos, citando s6lo aquellos que son importantes
entratandose de titulos representativos de acciones de Sociedades

Andnimas.

El articulo 56 sefiala: "8i alqguno de los s atarios del

titulo cancalado se niega a suscribir el duplicado

correspondiente..." (nuevamente entiéndase por signatario a la
S5.,A.) ".,.. el juez lo hara por él el documento producira

conforme a su texto, los mismos efectos que el titulo cancelado. La

firma de) juez debe legaligarse.!

Esta disposicién, por la que puede actuar el juez en rebeldia
del obligado, es una regla general, que en este caso implica que si
la S.A. se niega injustificadamente o de manera negligente a emitir
el duplicado del titulo de acciones correspondiente, el juez lo
emitirda al reclamante y firmard como si se tratase de un

administrador de la S.A., facultado para ello.
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En este caso particular, si la emisién del duplicado del
titulo se hace en favor de quien ya aparece inscritoc como
accionista en el registro de acciones, la obligacién se cumple con
la simple emisidn del duplicado que firma el juez; ahora bien, si
por alguna razén no se han efectuado los asientos respectivos en el
registro de acciones, la orden judiclal debe ir acompanada del
requerimiento consistente en la inscrpcién del accionista en el
libro de registro de acciones, y ante una nueva negativa de ia
S.A., el juez debiera solicitar el registro citado, para inscribir
y autentificar el asiento en donde conste que, quien obtuvo el
duplicado, es efectivamente el titular de las acciones amparadas

por el duplicado del titulo en cuestidn.

Articulo 57. YEl procedimiento a cque se refiera el articulo
anterior se substanciard en la forma que sique:

Cuando_se reclame la suscripecién de un_ duplicado, en les

términos del articulo anterior, la demanda debe presentarse ante el

juez del domicilio del demandado y bajo pena de caducidad de la

accidén respectiva, dentro de los treinta dias que sigan a la fecha

en_que haya dquedado firme la cancelacién. Con demanda se
acompanaran_precisamente todas las constancias y_ documentos que

acrediten_ e}l derecho del demandante.

0ido_en traslado dentro de tres dias el demandado (S.A.), el

neqocio _gera recibido a prueba por un término que el juez fijara

167



atepdiendo _a las circunstancias del caso, Yy que nunca excederd de
veinte dias. Bl término para ale sa de_cinco dias para cad

parte, y la resolucién se pronunciard dentro de diez dias. Ninguno
de_estos términos puede suspenderse o prorrogarse.

El articulo en estudioc, nos parece correcto, ya que plantea
las bases de un procedimiento sumario dentro del procedimiento
especial, para el caso que la S.A. se niegue a emitir el duplicado
del titulo representativo de acciones injustificadamente y por ello
deba hacerlo el juez; y aun mds lejos, en mi opinién, el mismo
procedimiento sumario puede seguirse en caso que la S.A., sin
negarse expresamente, proceda de manera negligente al no emitir el

duplicado dentro del plazo ordenado por el juez.

La unica critica al articulo en comento, es que toma como
punto de partida la fecha en que "haya quedado firme 1la
cancelacion"; lo que no consideramos acertado por las razones
esgrimidas al criticar la *"firmeza" de la cancelacidén que,
deciamos, no puede ser cosa juzgada al transcurrir el plazo de 60
dias citado por el articulo 45 de la ILGTOC. Por lo que sdlo deberia
hacerse referencia a la fecha en que se haya dictado la cancelacién
del titulo, siempre que ésta no sea recurrida por los que se

consideren afectados.

Articule 58. Y8i alquna de las persopnas designadas_en_la

demanda de cancelacién como signatarios del titulo manifiesta su
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(] os té 3 de ticu a_ ex: [}

A d oc to suscriba u u: cado_del mismo e s

dimientos previstos po s artic 7 s_que
ue se le ande_resulte de ca e hubjese dec ado
e ado_aqué "

Al analizar el articulo 52 citado, deciamos que son los
administradores de la S.A. quienes, conforme a la LGSHM, deben
firmar los titulos representativos de las acciones de ia propia
S.A.; sin embargo, esta disposicidn no va dirigida directamente a
estos administradores, sino nuevamente a la S$.A. como principal
obligado a emitir los titulos de las acciones, por conducto de
representante, misma S.A. que puede manifestar su inconformidad en
términos de este articulo 58 y negarse a emitir un duplicado, de
existir error, dolo o mala fe del reclamante al solicitar a una
sociedad emisora de_la gue no es_accionista, le emita un supuesto
duplicado de un titulo que no le corresponde por no tener derecho

alguno a €él.

Ahora bien, en cuanto a las personas fisicas que, como
administradores, pueden ser signatarios de los titulos que amparan
acciones de la §.A., diremos que, en la practica, tratdandose de
Sociedades Anodnimas cuyo érgano de administracién es un consejo
compuesto de varios miembros, se acostumbra senalar en los
estatutos sociales que pueden firmar los titulos cualesquiera dos

o mas administradores, el hecho de que cierto administrador haya
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sido designado en 1la demanda como signatario, sin serlo en
realidad, una vez manifestada su inconformidad en términos del
articulo 52 anterior, Yy declarada procedente la emisién del
duplicado, no significa que no se le pueda pedir que firme el
duplicado del titulo. Veamos el siguiente ejemplo, para mayor

claridad:

Una S.A. cuyo consejo de administracién estd integrado por los
sefiores A, B, C, D y E, es demandada por el acclonista X para que
se le emita un duplicado de su titulo de acciones extraviado,
citando en la demanda que el titulo original fue firmado por los
sefiores B y €, cuando en realidad fue firmado por A y B; como
habiames dicho, el seflior C debe manifestar su inconformidad en
términos del articulo 52 de la LGTOC, para evitar la presuncién de
que se emitieron, indebidamente, dos titulos que amparan a las
mismas acciones; pero, una vez aclarado y dictada la cancelacién
del titulo extraviado, al proceder a la reposicion el titulo puede
validamente ser firmade por cualesquiera dos de los
administradores, incluyendo al sefior C; esto es, si el consejo de
administracién resuelve que el sefior C firme el duplicado en unién
de otro consejero, dicho sefior € no puede negarse, alegando no ser
el signatario original del titule extraviado, ya que esto es

irrelevante.

Por su parte el articulo 59 dispone: "El que habiendo firmado

titulo en la calidad indicada por la demanda de cancelacidn se
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manifieste inconforme con dicha demanda, en los términos del

articulo 52, suf a 8n: [+ o a gsedad de
declaraciones 4udiciales a8 derd, ademds, por los dafios y

perjuicios que su declaracioén ocasione al reclamante...™

Este articulo que es correcto, no amerita mayor comentario,
con la salvedad de que, la misma sancién de sufrir la pena del
delito de falsedad de declaraciones ante autoridad judicial, debe
ser, expresamente, prevista también, para el reclamante o el
opositor que, procediendo con dolo o mala fe, intenten accidn
indebidamente para gque se les expida un duplicado de un titulo
representativo de acciones gque, conforme a derecho, no les

pertenezcan.

Articulo 60. “"Mientras estd en vigor la orden de suspensidn

que se_ refiere la fraccién II del articulo 45, el que_la obtuvo

be__ejercitar todas las acciones cticar todoa los actos
necesarios para la conservacién de los derechos que del documento
se deriven, bastando para ese efecto gque exhiba copia certificada

del decreto de cancelacién arantice el resarcimiento de 1los

dafios y perjuicios correspondientes.!

Este articulo es interesante, ya que establece la obligacidn
de quien obtuvo el decreto de cancelacidén y la suspensién del
cumplimiento de las obligaciones a que el titulo da derecho, de

llevar a cabo acciones y practicar todos los actos necesarios para
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conservay los derechos plasmados en el titulo de acciones
cancelado; actos canservatorios que no dejan de ser importantes, a
fin de que las acciones amparadas por el titulo se mantengan

intactas.

Ahora bien, me pregunto ghasta dénde llegan los "actos de
conservacién®? :acaso implican el ejerclcio de 1los derechos
corporativos inherentes a las acciones, tal como votarlas en las
asambleas de accionistas? :acaso también implican el ejercicio de
los -derechos de contenido patrimonial gque, igualmente, son
inherentes a las acciones? o ¢estos no y aquellos si? Las
respuestas a estas interrogantes no son sencillas en los términos
que se encuentra actualmente este procedimiento especial de
cancelacién y reposicién, ya que existen muy diversas situaciones
en la vida social que pueden afectar a los accionistas y, por ende,

a las acciones de que son titulares,

Por lo anterior y con el fin de esclarecer dudas y evitar
posibles interpretaciones equivocadas al calificar a un acto como
de conservacién o no, se propone suprimir los conceptos de acciones
y actos "necesarios para la conservacién de los derechos", por nc
estar definidos con exactitud y ser imposible, entratandose de
titulos representativos de acciones, fijar una linea de hasta donde
se trata de un acto de conservacién y hasta donde se trata de un
acto de dueno, gue si bien pueden ser encaminados a conservar

derechos, también pueden acarrear cambios importantes para las
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mismas acciones y, sobre todo, pueden marcar el destino de la S.A.,
a favor o en contra; para esto, solo piensese en lo que podriamos
calificar como acto de conservacién ante la disyuntiva de votar o
no acciones amparadas por un titulo extraviado en una asamblea
extraordinaria que resolverd sobre: (i) la transformacién de 1la
S.A.; o (ii) la fusién en otra sociedad: o, simplemente, (iii)

sobre la disolucién y liquidacién de la S.A.

Pasemos al articulo 63. "La Bentencia en que se_decidan las
oposiciones formuladas contra la cancelacidn, sdélo serd apelable
cuando el valor de los documentos exceda de dos mil pesos, debiendo
admitirse 1a_alzada en el efecto devolutivo tnicamente,

Contra las demds resoluciones que se dicten en_ los

procedimientos de cancelacién y oposicién no cabe recurso alquno:;
pero el juez serd responsable de las irregularidades de que
adolezcan, asi como de la idoneidad de las garantias ofrecidas por

quienes las hayan solicitado..."

Este articule que plantea la posibilidad de interponer el
recurso ordinario de apelacisén en contra de la sentencia en que se
ponga fin a la controversia suscitada entre reclamante y
opositores, no amerita mds comentario que sepalar que, al ser

admitida la apelacidn unicamente en el efecto devolutivo, los actos
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lievados a cabo con posterioridad a la emisidén del duplicado del
titulo de acciones, (en via de ejecucidon de sentencia), pueden
causar dafios y perjuicios a la parte gque recurrié la sentencia en
ocasiones de manera irreparable; sin embargo, el admitirla sélo en
el efecto devolutivo es menos danino para la misma S.A., ya que de
admitirse en ambos efectos, se podria caer en que las acciones
amparadas por el titulo en cuestién carecen, temporalmente, de
titular y, con ello, al no poderse votar pueden dejarse de adoptar
resoluciones de gran importancia e incluso determinantes para la

sociedad, lo que deciamos, no debe suceder.

Por su parte el articulo 64 nos indica: Ng negocie

titulo habiéndolo adquirido de mala fe, es responsable de los dafios

¥ perjuicios que con ello ocasione al endosatario de buena fe o al

duefio de) documento cualgquiera que sea la causa que privé a éste de

ogsesion.n

Es aplicable lo comentado respecto de los parrafos segundo,
tercerc y cuarto del articulc 43 de la LGTOC; esto es, nos parece
correcto calificar que incurre en culpa grave o mala fe, quien
adquiere un titulo representativo de acciones de gquien no aparece
como su propietario en el registro de acciones; y, nos parece, como
al Maestro Mantilla Molina que, calificar que incurre en culpa
grave o mala fe quien adquiere un titulo perdido o robado después
de hecha la publicacidn ordenada por el articulo 45, sea en bolsa

de valores o fuera de ésta, es por exagerado, injusto, ya que la
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publicacién no abarca de hecho a todos aquellos gque pudiesen

adquirir los titulos de las acciones.

Ahora bien, fuera de formalismos, creemos gque, una vez
calificada de mala fe la adquisicién por Jjuez competente, las
sanciones que impone este articulo por los dafios y perjuicios
causados al endosatario de buena fe o al titular de las acciones,
son correctas; pero nogotros afadiriamos que el culpable debe,
ademds, responder de los dafios y perjuicios gque su proceder
ocasionan a la S.A. emisora, y que se le imponga una multa hasta de
"X" veces el salario minimo, por incurrir en una conducta que
pudiese llegar a considerarse delictuosa. Con esto, como habiamos
cementade, los “"Corsarios mercantiles" que andan sueltos pensarian

mds, antes de engafiar a un tercero.

Articulo 65. MEp los casos de destruccién total, mutilacién o
deterioro grave, de un titulo pominativo, el tenedor pueda pedir su

eancelacidén y su pago o repesicién, con arreglo al procedimiento

previsto para los titulos extraviados o robados, 8i la destrucocién,

mutilacidn o deterjoro se refieren a alguna de las firmas, sin

afectar las menciones y requisitos esenciales del documento, no

serd necesaria 1a cancelacién_de éste para gue el juez lo suscriba

por los que se_niequen_a hacerlo,..."




Este otro articulo prevé dos procedimientos, uno equiparable
al de los titulos extraviados o robados, para el caso de titulos
destruidos totalmente, mutilados o deteriorados gravemente,

3 o_a ue_también s icables todas 1la icas
anterjores por impractico y, en algunos casos, hasta inoperante; y,
un sequndo procedimiento sumario para la emisién dgil de un
duplicado, lo cual es plausible; agregando que no se deberia
limitar a la destruccién, mutilacién o deterioro de las firmas
exclusivamente, ya que pudieran destruirse o deteriorarse otras
menciones intrascendentes del titulo representativeo de acciones,
pero si el titulo conserva sus requisitos esenciales y ademas las
firmas, es procedente la emision del duplicado, igualmente, sin

necesidad del procedimiento de cancelacién y de manera inmediata.

Articulo 67. "Los procedimientos de cancelacién, oposicidén y
reposicidén u que se refieren losg articulos anteriores, suspenden e}l
término de 1la prescripcidn extintiva respecto de los titulos

nominativos robados destruidos utilados o _deterjorados
gravemente.

El1 articulo en comento, no es relevante para el caso de
titulos representativos de acciones, ya que estos no prescriben por
estar intimamente ligados a las acciones que representan y éstas,
a su vez, estan ligadas a la S.A., en forma tal gue no pueden
prescribir porque la S.A. no prescribe, sino se disuelve y liquida,

que son conceptos diferentes.
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Por otra parte, este articulo si es relevante entratdndose de
los cupones que van adheridos a los titulos de las acciones y que
sirven para el cobro de dividendos o intereses; lo anterior, en
virtud de que es valido establecer en los estatutos sociales que
los dividendos no cobrados dentro de los cinco afos siguientes a la
fecha en que se decreté su pago, prescribirdn en favor de la
sociedad; con lo cual, los cupones correspondiente a un dividendo
decretado pueden prescribir para efectos de poder ejercitar el
derecho de cobro, a menos que se calga en el supuesto de este

articulo 67.

Finalmente, tenemos que el articulo 68 dispone: “Las_accionesa

que resulten de los_titulos nominativos extraviados, robados,

ag dog, mut dos o dat orados qravemente O 86 pe c

practicarse mientras se substancian 1los procedimientos de

cancelacidn, oposicidn_ y reposicién de que hablan los articulos
anteriores; pero si l1a ley fija un plazo para la realizacié e

dichos actos, éste comenzard a correr desde que queda firme la

cancelacidn...!

Consideramos correcto que las acciones que pueden ejercitarse
por virtud de la pérdida de la posesidén del titulo representativo
de acciones, sea cual fuese la causa, deben mantenerse vy

ejercitarse, independientemente de los actos conservatorios.



Ahora bien, en cuanto a estos "actos conservatorios" es
aplicable la critica hecha al articulo 60 de esta misma ley, por lo

cual se propone su supresién.

2. ELEMENTOS DE PRUEBA Y VALOR DE LOB MIBMOB.

Las pruebas que deben ofrecerse en este procedimiento especial
de cancelacién y de reposicién de titulos representativos de

acciones de Sociedades Andénimas, pueden reducirse a las siguiehtes:

a) CONFESIONAL DEL ACTOR. Esta prueba se hace consistir en la
manifestacion escrita y bajo protesta de decir verdad, que hace el

accionista reclamante en su escrito inicial, al-expresar:

(1) Que es legitimo titular de las acciones emitidas por la

S.A. gque se sefiala;

(1i) Que dichas acciones se encuentran amparadas por el titulo
objeto del procedimiento de cancelacién y de reposicién que se

promueve; y,
{iii) La causa que priv5 al accionista reclamante de la

posesién material del titulo citado:; esto es, robo, extravio,

destruccién total, mutilacidén o deterioro grave.
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Valor de la prueba.- La valoracién que haga el juez competente
de la confesién escrita del reclamante es esencial, ya que debe
atribuirsele pleno valor si esta reforzada y sustentada con otras
pruebas, como por ejemplo, las documentales gque presente, mismas
que pueden consistir en copia certificada o testimonio de 1la
escritura constitutiva de la S.A. emisora (si se trata de socio
fundador); o bien, copias auténticas del registro de acciones de la

S.A. emisora, en donde aparezca como accionista.

b) 'ONFESION, E D Por demandada debemos
entender a la S.A. emisora, gue es la principal obligada a emitir
el duplicado del titulo materia del procedimiento, aun cuando este

procedimiento no necesariamente impligue establecer una litis.

Esta prueba consiste en la manifestacidén, verbal o escrita, que
haga el representante legal de la S.A. emisora, afirmando o negando
que el reclamante sea el legitimo titular de las acciones amparadas
por el titulo materia del procedimiento, ya sea por que el mismo
aparezca o no inscrito en el registro de acciones que lleva 1la
emisora; o bien, basando tal afirmacién o negacién en un hecheo

indubitable del conocimiento de la S.A..

Valor de la prueba,~ Esta prueba, junto con la anterior, son
las mds importantes, ya que de la coincidencia de ambas depende la
procedencia de la cancelacién del titulo objeto del procedimiento

y su consecuente reposicién.
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¢} DOCUMENTALES, Otros elementos de prueba gue son de suma

importancia en este procedimiento, son los documentss que se

presenten

para que el juez pueda valorar la procedencia de la

cancelacién y ordenar su reposicién, entre los mas importantes

podemos citar a los siguientes:

(1)

(i)

{11i)

(iv}

copla del titulo de acciones materia del procedimiento;

Testimonio o copia certificada de 1la escritura
constitutiva de la S.A. emisora, si es que el reclamante
es socio fundador y el titulo del cual solicita su
reposicién ampara acciones suscritas al momento' de la

constitucidn de la S.A.;

Libro de registro de acciones o copias certificadas del

mismo, en donde conste que el reclamante es legitimo

titular de las acclones amparadas por el titulo

materia del procedimiento;

Recibo, en su caso, suscrito por el accionista reclamante
3l momente gque le fue entregado el certificado
provisional o titvulo definitivo del gque solicita su
reposicién, y con lo cual se acredite gue tuvo la
posesién del documento y gque de ella lo privo la causa

alegada; vy,
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(v) cCualquier otro documento que se juzgue pertinente para
acreditar los extremos de la reclamacién, como por
ejemplo, en su caso, contrato de compraventa en donde
conste que adquirié las acciones representadas en el
titulo objeto del procedimiento; o bien, copia del acta
levantada ante Agente del Ministerio Publico en donde
conste la denuncia de hechos por robo o extravio del

titulo.

A2 e ueba, - Estas documentales son sumamente
importantes, ya que de presentarse la mayor cantidad de documentos
como los senalados, se apoyara con mayor fuerza el dicho del
accionista reclamante y procedera, de manera practicamente
inmediata, la expedicién del duplicado del titulo materia de
procedimiento; asimismo, su presentacién evitara, casi de manera
agsoluta,—quehse presenten terceros oponiéndose a la cancelacion y
reposicién del titulo correspondiente; ahora bien, si aun
habiéndose exhibido todas estas pruebas, se presentase un tercero
a deducir derechos, lo hard, seguramente, por ser legitimo
adquirente de las acciones amparadas por dicho titulo,

independientemente de que éste haya sido cancelado.

d) TESTIMONIAL. Esta prueba consiste en las manifestaciones
verbales de terceros gue apoyen lo expresado por el reclamante, en
el sentido de que es el legitimo titular de las acciones amparadas

por el titulo en cuestion: o bien, las manifestaciones que apoyen
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el dicho del opositor al procedimiento de cancelacioén, indicando

que es éste el verdadero titular de dichas acciones y no aquel.

valor de la prueba.- Esta probanza tiene un caracter
suplementario, ya que unicamente tiene como fin sustentar lo
expresado por el reclamante o por el opositor, y no puede
constituir prueba plena en virtud de que, aun cuando el testigo lo
fuese de la transmisién de las acciones amparadas por el titulo
objeto de procedimiento, dicha transmisidén debe estar soportada
ademas, como hemos visto, en un documento, que puede ser un
contrato de compraventa de accliones, el endoso del titulo de
acciones u otro medio legal, misma transmisién que debiera ser
perfeccionada con la inscripcién del nuevo adquirente en el

registro de acciones gue debe llevar la S.A. emisora.

e) PRESUNCIONAL LEGAL_Y HUMANA. Esta otra prueba consiste en
las presunciones que resulten a favor o en contra de la solicitud
del reclamante y que lleguen a influir de manera determinante en el
animo del juez del conocimiento, para resolver sobre la procedencia
o improcedencia de decretar la cancelacidn del titulo objeto de la
solicitud, asi como respecto de la expedicidén o no del duplicado

correspondiente.

£) INSTRUMENTAL DE_ACTUACIONES. Consiste esta prueba en todo

lo actuado ante juez competente, en lo que favorezca a los
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intereses del reclamante o del opositor, segin sea el caso,

dependiendo de quien ofrezca dicha prueba.

Valor de la prueba,- Estas Ultimas dos pruebas tienen un valor
netamente secundario y accesorio del valor de las pruebas citadas
anteriormente, ya que su importancia depende de todo lo que se
hubiese alegado, ya sea en el escrito inicial del reclamante, en la
contestacién verbal o escrita de la 5.A. o en el escrito inicial
por el que se origina el procedimiento de oposicién a 1la
cancelacién y reposicién del titulo; ademds de dichos escritos, son
de tomar en consideracién las demds manifestaciones verbales o
escritas gue hagan las partes involucradas y los terceros due
intervengan en este procedinmiento, de los cuales puede allegarse el

juez para resolver sobre la cancelacion, reposicién y oposicidn.

3. BASES DE LA REFORMA QUE S8E PROPONE.

Es asi como llegamos a la parte final de este trabajo de
investigacién, en donde se pretende dar una solucién préactica Yy
juridica a los problemas que enfrentan los acclonistas de
Sociedades Andnimas cuando pierden la posesién material de los
titulos que amparan a las acclones de que son titulares; asi como
solucioén a los inconvenientes y posibles dificultades causadas a

las Sociedades Andnimas emisoras, cuando ello sucede.
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Lo anterior, en virtud de las criticas que hemos hechoc a lo
que consideramos una serie de errores de técnica, aunados a otros
de interpretacién que han propiciado inconvenientes y dificultades
en la pradctica del Derecho Mercantil, relacionado con Sociedades

Anonimas.

Como es obvio suponer, las ideas que a continuacién se exponen
son perfectibles, puesto que todo estudio lo es, suponer lo
contrario seria un absurdo; sin embargo estas ideas pretenden
sentar una base para mejorar el estudic de lo relacicnado con el
extravio, robo, destruccidn, mutilacion o deterioro grave de
titulos representativos de acciones emitidas por Sociedades

Andnimas.

Asi las cosas, presento a consideracién del lector, las

siguientes:

Bases para reformar e rocedimjento de cancelacid
eposiaidn de titulos representativos de acciones a emiten las

sociedades andnimas.

1. La primera base que se propone, consiste en gque, dada la
especial naturaleza Jjuridica de las acciones gue emiten las
Sociedades Andnimas y la consiguiente especial naturaleza de los

titulos que las representan, todo lo concerniente a unas y a otros,
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incluyendo el procedimiento sumario para 1la cancelacién vy
reposicién de estos titulos, originade por el extravio, robo,
destruccién, mutilacién, deterioro grave u otras causas ilegitimas
que tengan como resultado perder la posesién material de los mismos
titulos, se requle en la ley especial, esto es, se incluya dentro

de la Ley General de Sociedades Mercantiles.

2. Sigulendo la idea expresada en el punto 1 anterior, y con
el fin de incluir al procedimiento especial de cancelacidn y
reposicién de 1o® titulos representativos de las acciones que se
emiten las Sociedades Anénimas, en la Ley General de Sociedades
Mercantiles, considero justo aprovechar las bases del procedimiento
especial regulado por al Ley General de Titulos y Operaciones de

Crédito, hasta hoy utilizado.

Lo anterior se propone ya que, de esa manera, estariamos

utilizando una base real y nos estariamos aprovechando de la

experiencia generada por la utilizacisén de un procedimiento

especial que, como hemos estudiado, es susceptible de mejorarse.

3, Dado lo sefialado en los puntos anteriores, para sentar
estas bases para reformar el citado procedimiento, requerimos
aceptar que las acciones que emiten las Sociedades Andnimas y los
titulos que las representan, son conceptos juridicos distintos, por

tanto, cualquier mencién que se haga en la LGSM Yy en otras leyes,
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encaminada a confundir estos conceptos, debe aclararse,
diferenciando perfectamente cuando el legislador se refiere a las

accicnes en si y cuando se refiere a los titulos que las amparan.

4. Asimismo, es muy importante reconoccer que los titulos
representativos de las acciones de teoda S.A., tienen una naturaleza
muy particular, por tanto, cualquier referencia que de los mismos
se haga encaminada a equipararlos o hacerlos compatibles con
titulgs de crédito (valores literales) u otra clase de titulos

mercantiles, debe suprimirse por completo.

5. En este sentido, se propone suprinir toda mencién que
contenga la LGSM respecto de titulos de crédito que, aun cuando son
minimas, aparecen, por ejemplo en el articulo 111 de la misma ley
que dl referirse a los titulos de las acciones dice:"... y se
regirdn por las disposiciones relativas a valores literales, en lo
que sea compatible con su naturaleza y no sea modificado por la

presente ley."

Aln cuando el enunciado anterior, no equipara a estos titulos
con 1los valores literales, lo cual es acertado, se propone su

supresién para evitar errores de interpretacion.
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6. En el mismo sentido, se propone suprimir toda mencién que
haga la LGTOC a los titulos representativos de acciones, tal seria
el caso de lo sefalado en el articulo 22 de la misma LGTOC, que los

incluye.

4. PROPUEBTA DE REFORMA.

Ahora bien, sentadas las bases para proponer un nuevo
procedimiento especial de cancelacién y reposicién de titulos de
acciones que emiten las Sociedades Andnimas, reformando el
procedimiento de la LGTOC utilizado actualmente, a continuacién se
presentan los articulos relativos a dicho nuevo procedimiento
ordenados simplemente de manera sucesiva, para efectos de huestro
estudio, aun cuando su inclusién en la LGSM ameritase designarles

otro numeral.

Art. 16, Los titulares de acciones emitidas por
sociedades andénimas gue a causa del robo, extravio, destruccion
total, mutilacién o deterioro grave o por cualquier otra causa
ilegitima, pierdan la posesidn material del titulo o titulos que
amparen sus acciones, podrdn solicitar su reivindicacién o su
cancelacion y, en este ultimo caso, su reposicidén, conforme a los

articulos siguientes.

Art. 20. La cancelacion del titulo representativo de

acciones que se solicite en base a cualquiera de las causas
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mencionadas en el articulo anterior, debe pedirse ante juez
competente del lugar en que la sociedad emisora tenga su domicilio

social.

Art. 3o. Para ser admitida la solicitud de cancelacién y
reposicion de un titulo representativo de acciones emitidas por una
sociedad andnima, se reguiere gue la misma sea presentada por

escrito y que contenga lo siguiente:

I. Manifestacion del reclamante en la que, bajo protesta de decir
verdad y apercibido de la sancion prevista en el articulo siguiente

afirme:

a) Que es legitimo titular de las accicnes amparadas por el
titulo objeto de su solicitud; acompanando, de ser posible, una
copia del documento, y si esto no fuera posible, mencionarad en su
escrito inicial los datos esenciales para la identificacién de

éste; y

b) Que tenia la posesioén del titulo representativo de las
acciones de que es titular y que de ella lo privé la causa que
alega ‘en su solicitud; acompafiando, igualmente de ser posible, los
elementos de prueba que acrediten lo anterior o, en su defecto,
indicard el lugar en donde dichos elementos se encuentren, o bien,

el nombre de las personas que pueden aportarlos.
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En caso que el reclamante alegue como causa de su solicitud el
robo o extravio del titulec representativo de acciones debera,
ademds, adjuntar copia del acta levantada ante Agente del
Ministerio Publico, en donde conste 1la denunc;a de hechos

correspondiente.

II. Indicacién de la denominacién social de la empresa émisora, y
del lugar donde ésta tenga el principal asiento de sus negocios, en

donde deba notificdrsele la solicitud presentada.

III. Descripcién de los hechos en que el reclamante funde su
solicitud de cancelacién y reposicién del titulo de acciones,

materia del procedimiento.

IV. Ofrecimiento de las pruebas que el reclamante estime

pertinentes para acreditar los extremos de su solicitud.

Art. 4o. Admitida la solicitud, el fjuez ordenarda se
notifigue ésta a la sociedad emisora, a fin de gue la misma, dentro
de los cinco dias siguientes a la notificacidén, manifieste por
conducto de representante legal si, conforme a sus registros, el
reclamante es o no legitimo titular de las acciones amparadas por

el titulo que indica.
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En ambos supuestos, la sociedad emisora debera exhibir copia
auténtica de los registros correspondientes y demds elementos que

acrediten su contestacion.

En caso de que la sociedad emisora afirme y funde en su
contestacién, que lo sehalado por el reclamente en su solicitud es
cierto; el juez, sin mayor tramite, dictara resolucién decretando
la cancelacién juridica del titulo materia del procedimiento y, en
el mismo acto, ordenard a la sociedad emisora proceda a 1la

reposicién de aquel en favor del reclamante.

En caso de gue la socledad emisora niegue lo indicado por el
reclamante en su solicitud y funde tal negativa, el juez ordenara
se cite a juicio a quien la sociedad emisora sefale como titular
inscrito en el registro de acciones para que, dentro de los cinco
dias siguientes a la notificacién, comparezca a juicio a manifestar
lo que a su derecho convenga, transcurrido ese plazo, el juez
.mandara abrir el juicio a prueba por un témmino que no excedera de
diez dias, transcurrido dicho plazo, las partes tendran tres dias
comunes para presentar alegatos y, concluido lo anterior, el juez

dictara la resolucién que proceda.

Art. 50. La notificacion de la solicitud del reclamente
a la sociedad emisora y a que se refiere el articulo anterior, no
se requerira en caso que la misma sociedad, por conducto de

representante legal con facultades suficientes, hubiese comparecido
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al procedimiento en el mismo escrito inicial promovido por el
reclamante y, en dicho escrito, la propia emisora hubjese afirmado
y fundado lo sefialado por el reclawante, en cuyo caso procedera,
igualmente, que el 3juez, sin mads tramite, dicte resolucién
decretando 1la cancelacién juridica del titulo objeto del
procedimiento y ordene a 1la sociedad emisora la inmediata

reposicidn del mismo en favor del reclamante.

Art. 6o. La resolucién dictada por juez competente,
decretando la cancelacién juridica del titulo objeto de 1la
solicitud del reclamante y ordenando la reposicién del nismo,
tendrd el mismo cardcter que una sentencia interlocutoria con fines
declarativos, en tanto no queden firmes la cancelacién y reposicion

ordenadas, conforme al pirrafo tercero de este mismo articulo.

El caricter de declarativa, atribuida a la resolucién citada
en el parrafo que antecede se debe a que, si dentro del plazo gue
establece el Derecho Comin para la prescripcion, se presentase
opositor legitimo que acredite tener mejor derecho sobre las
acciones amparadas por el titulo cancelado, dicha resolucién serad
revocada de pleno derecho, sin perjuicio de gque se impongan las

sanciones que procedan.

Transchrrido el plazo para que opere la prescripcién conforme
al Derecho Comin, sin que se hubiese presentado opositor legitimo

que justifique mejor derecho sobre las acclones amparadas por el
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titulo cangelado, 1la resolucién que hubiese decretade su
cancelacioén y ordenado su reposicién, surtird plenos efectos com.
si se tratase de sentencia ejecutoriada, elevada al caracter de

cosa juzgada.

Art. 8o. Puede oponerse a la cancelacién y a 1la
reposicién del titulo solicitadas por el reclamante, todo el que,
antes de que opere la prescripcion conforme a las normas del
Derecho Comin, justifique tener mejor derecho sobre las acciones
amparadas por el titulo materia del procedimiento. Se reputan con
mejor derecho que el reclamante los que adquirieron las acciones,
aun sin haber recibido el titulo correspondiente, sin incurrir en
culpa grave y de buena fe, siempre que puedan acreditar su caricter
de pfopietarios por alguno de los medios legales previstos para tal

efecto.

Incurre en culpa grave el que adquiera acciones emitidas por
sociedades anénimas, de quien no aparezca como su propietario en el

registro de acciones que debe llevar la emisora.

Asimismo, incurre en culpa grave el que, aprovechandose de una
causa ilegitima, posea un titulo representativo de acciones y

pretenda con é1 ser reconocido como accionista de la emisora.

Se reputara de mala fe la adquisicién de acciones y de titulos

representativos de éstas, cuando se efectue contraviniendo lo
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sefialado en los estatutos sociales de la emisora o se violen
flagrantemente derechos de tercero, consignados en los mismos

estatutos sociales.

El que negocie un titulo representative de acciones emitidas
por una sociedad anénima, habiéndolo adquirido incurriendo en culpa
grave o mala fe, es responsable de los dafios y perjuicios que con
ello ocasione, tanto al titular de las acciones amparadas por dicho
titulo, como a la sociedad emisora, cualquiera que sea la causa que
privé al accionista de la posesién del citads documento; 1lo
anterior, sin perjuicio de las sanciones penales que, en su caso,

correspondan a quien incurra en este tipo de conducta.

Art. 9o0. La oposicidn se sutanciara con citacién del que
pididé la cancelacién y de la sociedad emisora y se observaran los
mismos plazos a que se refiere el ultimo pdrrafo del articulo 4o.
anterior, para ofrecimiento de pruebas, alegatos y sentencia la
que, igualmente, tendrda efectos declarativos hasta que no
transcurra el plazo para que opere la prescripcidn conforme al

Derecho Comin,

Art. 10o. Si habiéndose decretado la cancelacidén del
titulo de acciones conforme a este procedimiento, la sociedad
emisora se niega, sin causa justificada, a suscribir el duplicado
correspondiente, el juez los hara en su rebeldia y el documento

producird los mismos efectos que el titulo cancelado.



Asimismo, el Jjuez ordenara se inscriba a quien obtuvo la
cancelacién y reposicioén del titulo, como legitimo accionista en el
registro de acciones de la emisora, si ésta se niega a inscribirlo,

sin causa justificada lo hari el juez en su rebeldia.

La orden de reposicion se contendra en la misma resolucion gue
decrete la cancelacién del titule materia del procedimiento y
surtira efectos, a menos que la resolucidén sea recurrida por los

que se consideren afectados, dentro del plazo previsto.

Art. 11. La cancelacién del titulo representativo de
acciones conforme a este procedimiento, no libera a la sociedad
emisora de su obligacién de reconocer como accionista al
reclamante, a menos que haya manifestado en su contestacidn, tener
conocimiento de gque un tercero es el legitimo titular de las
acciones amparadas por el titulo en cuestidn o se presente

oposicién.

En estos dos udltimos casos, las obligaciones de la sociedad
emisora quedaran suspendidas, en tanto se resuelve sobre 1la
titularidad de las acciones amparadas por el titulo materia del

procedimiento.

Art. 12. Las sociedades andnimas no podran reconocer como
accionista al simple tenedor de un titulo o titulos representativos

de acciones emitidas por aguella, sino una vez que el tenedor
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acredite haber adquirido dichas acciones de manera legitima y del
titular registrado, habiende observado lo prescrito en los
estatutos sociales y habiendo quedado inscrito como su titular en

el registro de acciones de la emisora.

La sociedad andnima que no ohserve lo seflalado en el parrafo
anterior, se hara acreedora a las sanciones previstas en el
articulo 16 de esta ley y serd condenada al pago de los dafios y
perjuicios causados al verdadero acclonista; lo anterior, sin
perjuicio de la responsabilidad personal gue pueda exigirse a los

administradores encargados de los registros correspondientes.

Art. 13. Contra la sentencia en que se decida sobre la
cancelacién juridica del titulo de acciones, su reposicién o las
oposiciones formuladas, se podrd interponer recurso de apelacidn,

debiendo admitirse la alzada en el efecto devolutivo unicamente.

Las demds resoluciones que se dicten en este procedimiento no
admitiradn recurso alguno; sin embargo, el juez serd responsable de
las irregularidades del procedimiento y podrd ser incluso removido

de su cargo, en los casos en qgue proceda con dolo o mala fe.

Art. 14. En los casos de destruccioén parcial, mutilacién
o deterioro de titulos representativos de acciones emitidas por
sociedades anénimas, en gque no se afecten las menciones y

requisitos esenciales del documento, no serda necesaria la
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cancelacién previa de éste para que el juez ordene su reposicién
inmediata, o bien, suscriba el duplicado cuando la sociedad emisora

se nlegue injustificadamente a hacerlo.

Art. 15. Los procedimientos de cancelacién y reposicién
y de oposicién a que se refieren los articulos anteriores,
suspenden el término de la prescripcion extintiva de los derechos
sobre las acciones amparadas por titulos extraviados, robados,
destruidos , mutilados, deteriorados gravemente o respecto de los
cuales sus titulares hubiesen perdido la posesién por cualquier

causa ilegitima.

Art. 16. Al reclamante que, mediante engafios, con dolo o
mala fe, promueva este procedimiento con el fin de cancelar y
obtener la reposicién de un titulo que ampare acciones de una
sociedad anénima que no le pertenezcan, se le impondran 1las

siguientes sanciones:

I. Multa entre 500 y 1,500 dias de salario minimo general,
vigente en el lugar donde se hubiese promovido el procedimiento; el
juez del conocimiento, atendiendo a las circunstancias del caso,

impondrd la multa que corresponda a la conducta del reclamante;

II. Resarcimiento de los dafios y perjuicios ocasionados al

opositor que, conforme a los articulos anteriores, acredite tener
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mejor derecho a las acciones amparadas por el titulo del cual el

reclamante pidié cancelacién y reposicién;

III. Resarcimiento de los dafios y perjuicios causados a la
sociedad emisora, cuando se acredite que la misma fue sorprendida

por el reclamante;
IV. Pago de las costas judiclales; y

V. Pena corporal por incurrir en el delito de falsedad de
declaraciones ante autoridad Jjudicial, conforme determinen las

leyes de la materia y la autoridad competente.

Lo senalado en las fracciones anteriores, serd igualmente
aplicable al opositor que, pretendiendo sorprender al actuar con
dolo o mala fe, promueva oposicién al procedimiento gue regulan los
articulos anteriores, sin justificar su derecho a las accicnes

amparadas por el titulo cancelado.

Asimismo, las sanciones previstas en este articulo, serdn
también aplicables a los administradores o representantes legales

de las sociedades emisoras que, con dolo o mala fe, afirmasen

hechos falsos para favorecer al reclamante o al opositor, cuando se
promueva este procedimiento especial de cancelacién y reposicicn de

titulos representativos de acciones.
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PRIMERA.

SEGUNDA.

TERCERA.

CUARTA.

QUINTA.

SEXTA.

CONCLUBIONES

‘La sociedad andnima constituye el instrumento juridico

mas adecuado para el desarrollo del sistema econdmico
denominado capitalismo, ya que su estructura permite el
desarrollo de grandes empresas para la consecucion de
fines eminentemente mercantiles, mismos gque requieren de
grandes capitales invertidos, por un grupo de personas
interesadas en obtener una ganancia razonable, a cambio
de correr un riesgo limitado.

La importancia del estudio de 1las acciones, quedd
manifestada al afirmar que las mismas constituyen el
elemento primordial de la sociedad andnima.

Las acciones emitidas por Sociedades Andnimas, son un
concepto juridico abstracto, por lo que nacen para el
Derecho desde el momento en que son elemento esencial
constitutivo de dichas sociedades. De ahi que las
Sociedades Anonimas sean sociedades por acciones o
sociedades de capital.

Las accliones emitidas por Sociedades Anénimas existen aun
antes de existir los titulos que las representan, por
tanto, la naturaleza juridica de las acciones es diversa
de la de los titulos que las amparan y, puesto que estos
son la representacion material de aguellos, tienen una
naturaleza juridica especial.

Los titulos representativos de las acciones que emiten
las Sociedades Andnimas, son documentos que sirven parva
reconocer los derechos adgquiridos por el titular de una
accion; y dado que la titularidad de acciones puede
acreditarse validamente, con otros elementos distintos de
los titulos que las amparan, los mismos no son titulos
valor, ya que carecen de las caracteristicas esenciales
Y propias de esta clase de titulos.

A partir de la reforma gque dispuso la nominatividad
okligatoria para los titulos representativos de acciones
emitidas por Sociedades Andnimas y con ella la obligacion
impuesta a dichas sociedades de llevar un registro de
acciones en el que se inscriben de manera actualizada las
transmisiones de que son objeto tales acciones, se
crearon mecanismos de control que permiten, con gran
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SEPTIMA.

margen de certeza, conocer e identificar a los duefios de
las acciones emitidas por dichas Sociedades Anénimas, ya
que las mismas no estdn obligadas a reconocer como
accionista a quien no aparezca inscrito como tal en su
registro.

Lo senalado no constituye una violacidn al principio de
circulacién de las acciones, sino simplemente un
requisito de forma que debe cumplirse para evitar
irregularidades.

Aunado a lo anterior, no podemos desconocer gque en la
prdctica actual de las Sociedades Andnimas, las
restricciones estatutarias a la transmision de las
acciones es un concepto usado cada vez con mayor
frecuencia, con lo cual se ha ido agregando un elemento
personal a la sociedad anénima; esto es, actualmente,
cada vez mas a menudo, vemos que no solo es importante el
capital con que pueda contribuir un accionista a 1la
constitucién o al desarrollo de una sociedad de este
tipo, sino que igualmente importante, es la calidad
personal de quien pretende formar parte de una sociedad.

Con lo anteriormente expresado queremos decir que, en la
actualidad, existen una serie de elementos de hecho y de
derecho gque constituyen mecanismos de control para
identificar a los titulares de las acclones emitidas por
sociedades andnimas, mismos gue deben tener una relacién
tal entre si, que el desconocimiento para una sociedad
anonima de circulacién restringida de quienes son sus
accionistas, implicaria una irregularidad apreciable
facilmente.

Consecuencia logica de todo lo senalado anteriormente es
que, cuando un accionista de una sociedad andnima, pierda
de manera no legitima la posesidn material del titulo que
ampare a las acciones de que es titular, debe tener
accesc a un procedimiento expedito para obtener 1la
cancelacién y reposicién de dicho titulo o titulos vy,
ademds, que dicho procedimiento sea:

a) Un procedimiento especial tendiente a cancelar y
reponer solamente esta clase de titulos que tienen
una naturaleza juridica especial;

b) Un procedimiento &gil y sencillo que reduzca, al
minime  posible, los dafos, perjuicios e
inconvenientes que el hecho de no poder ejercitar
los derechos inherentes a las acciones, ocasieonen o
puedan ocasionar al propio accionlsta desposeido y
a la sociedad emisora;
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OCTAVA.

c) Un procedimiento que garantice suficientementeilos
derechos de posibles terceros adquirentes de buena
fe de las acciones amparadas por el titulo en
cuestion; “

d) Un procedimiento que proporcione, en la mayor
medida posible, principios de certeza juridica,
para evitar situaciones injustas; y

a) Un procedimiento que imponga sanciones severas a
quienes traicionen la confianza depositada en los
individuos por un sistema juridico que procure el
bienestar social.

Por lo expuesto, considero que el procedimiento especial
regulado por la Ley General de Titulos y Operaciones de
Crédito para los casos de robo, extravio, destruccién,
mutilacion o deterioro grave de titulos nominativos, debe
utilizarse como hase para crear un nuevo procedimiento
especial para la cancelacién y reposicién de titulos
representativos de las acciones que emiten las Sociedades
Andénimas; mismo procedimiento que debe cumplir con las
expectativas de imparticioén de justicia antes propuestas.
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