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INTRODUCCION

Es innegable la importancia de las Sociedades Mercantiles como instrumento para
la generacion de riqueza en cualquier sociedad en nuestro mundo actual, nuestro pais no
es la excepcion, ya que conforme a nuestro derecho y a la practica corporativa mexicana,
las Sociedades Andnimas ocupan el primer lugar en cuanto a frecuencia de uso como

herramienta juridica para hacer negocios.

Nuestra seleccién en cuanto a tematica y problema ha obedecido a la necesidad de
indagar respuestas para un planteamiento legal de caracter profesional.

La necesidad que pretendemos abarcar puede ser aparentemente sencilla, aunque

estamos seguros de que no lo es.

El problema que presentamos, consiste en que un inversionista cuyo origen es de
los Estados Unidos de América, (en lo sucesivo, el “Inversionista”), desea suscribir
acciones que tienen el caracter de preferentes clase “I” (en adelante, las “Acciones
Preferentes I"”), emitidas por una Sociedad Andénima mexicana (en adelante referida como
la “Emisora”), en el entendido de que dichas acciones preferentes deben tener las
siguientes caracteristicas generales: (i) los mismos derechos de voto que las acciones
ordinarias, sin restriccién alguna al efecto, (ii) tendran un dividendo preferente, mayor al
que otorgan las acciones ordinarias, (iii) en caso de liquidacién, se les pagara una cuota
de liquidacion preferente, antes que las acciones ordinarias y (iv) que su voto favorable
sea necesario para la validez de determinadas resoluciones.

Nuestro objetivo esencial entonces radica en determinar si es viable juridicamente

incluir en los estatutos sociales de la Emisora, las disposiciones que le permitan emitir

validamente las Acciones Preferentes I, con las caracteristicas generales antes descritas,

en_un _marco que le otorque sequridad juridica para el Inversionista Institucional. Por

seguridad juridica, para estos efectos, entendemos que las disposiciones estatutarias

referidas, sean validas y eficaces, aln en caso de una eventual controversia.



El aspecto técnico legal que debemos analizar con particular detenimiento es si la
Ley General de Sociedades Mercantiles ("LGSM”) permite o no la valida emision de las
Acciones Preferentes I, atendiendo a que su articulo 112 establece lo que sigue:

“Las acciones seran de igual valor y conferiran iguales derechos. Sin embargo, en
el contrato social podra estipularse que el capital se divida en varias clases de
acciones con derechos especiales para cada clase, observandose siempre lo que
dispone el articulo 17.”

Hasta entonces y conforme al segundo parrafo del articulo mencionado, todo
parece apuntar a que nuestra respuesta debe ser negativa. Ya que el articulo 113 de la
LGSM ! establece y regula la posibilidad de emitir lo que en la doctrina legal de la materia
se conoce como las Acciones de Voto Limitado (cuyo concepto analizaremos con mayor
detalle mas adelante). Tal precepto limita la libertad contractual de los accionistas si (i) se
hace una interpretacion armoénica de la Ley, puesto el articulo 112 es una regla general y
el 113 es de caracter especial, y (ii) se considera que el mencionado articulo 113 de la
LGSM pretende tutelar intereses que, al menos hasta este momento, podriamos considerar

que no puede reducir la voluntad de las partes.

Cabe sefalar que nos corresponde resolver el problema planteado desde una
perspectiva altamente objetiva, desechando la posibilidad de que, por tratarse de
disposiciones de validez o eficacia legal discutible, fueran aceptadas convencionalmente
por la Emisora y sus accionistas a sabiendas de que en caso de controversia su aplicacion
es de dudosa validez. Debemos atender entonces a la ética propia de nuestra profesion,
amén de que, en el caso concreto, establezcamos claramente que el Inversionista esté
ante la imposibilidad de realizar una suscripcion valida y efectiva conforme a las Leyes

Mexicanas.

! Para referencia, nos permitimos citar el articulo 113 de la LGSM: “Cada accidn sélo tendré derecho a un voto, pero en el
contrato social podrd pactarse que una parte de las acciones tenga derecho de voto solamente en las asambleas
extraordinarias que se retinan para tratar los asuntos a que se refieren las fracciones 1. II, 1V, V, VI y VII del articulo 182.-
No podran asignarse dividendos a las acciones ordinarias sin que antes se pague a las de voto limitado un dividendo de
cinco por ciento. Cuando en algun ejercicio social no haya dividendos o sean inferiores a dicho cinco por ciento, se cubrira
éste en los afios siguientes con la prelacion indicada.- Al hacerse la liquidacion de la sociedad, las acciones de voto limitado
se reembolsaran antes que las ordinarias.- Los tenedores de las acciones de voto limitado tendran los derechos que esta ley
confiere a las minorias para oponerse a las decisiones de las asambleas y para revisar el balance y libros de la sociedad.”



De ahi nuestro interés de profundizar y tener la certeza de que la emision de
Acciones Preferentes I viola los principios de derecho que consagra la LGSM.

Tenemos asi, por un lado el deseo del Inversionista Institucional de llevar a cabo
una suscripcion y pago de acciones (la cual es por demas citar, requiere la Emisora a fin
de continuar el desarrollo de su plan de negocios), conforme a una mentalidad extranjera,
que no ha sido forjada atendiendo a las Leyes Mexicanas, sino a su practica legal
norteamericana, asi como podemos decir que de acuerdo con las practicas y costumbres
financieras norteamericanas e internacionales. Por ello, dentro de nuestro capitulado,
daremos lineamientos basicos de lo que se entiende por acciones preferentes en un
contexto norteamericano, para usarlo como referencia que nos permita buscar en nuestro

marco legal mexicano (la LGSM) el concepto y manejo apropiado.

Comenzaremos por asentar los aspectos generales de las Sociedades, sus atributos
y caracteristicas, hasta llegar a una definicion de la Sociedad Andnima; después daremos
una explicacion de su estructura organica esencial; continuaremos el sefialamiento de los
diferentes derechos y obligaciones de los accionistas en la Sociedad Andnima;
abordaremos el concepto de accidn, las diferentes clases de acciones; daremos ademas
una distincién entre las ordinarias, preferentes y de voto limitado. Hecho lo cual,
analizaremos la confrontacién entre los conceptos de acciones preferentes y de voto
limitado, daremos una explicacién genérica de los procedimientos para la emision de las
acciones preferentes; haremos una interpretacion de los articulos 112 y 113 de la LGSM,
veremos hasta qué punto la voluntad de los accionistas pueden dar forma a los derechos y
obligaciones de cada uno de ellos; continuaremos con una breve distincion entre los
intereses que se encuentran relacionados con la persona juridica (los de sus accionistas,
los de la entidad juridica per se y los de terceros). En este aspecto, sera necesario
considerar los aspectos de los contratos que son aplicables a la Sociedad Anénima, ello
para determinar si con la emisidn de las Acciones Preferentes I se vulnera los intereses o

derechos de alguien.

Es por ello que, insistimos, en nuestro interés en retomar algunos puntos de vista
generales, para luego adentrarnos al problema y confirmar si, a manera de hipdtesis

general, la emisidn de las Acciones Preferentes I es inviable juridicamente.



Dentro de nuestro desarrollo, hemos empleado diversos métodos, entre otros, el
analdgico, histdrico, dialéctico, jurisprudencial, doctrinal, pero ante todo el inductivo.



CAPITULO 1. CONCEPTOS GENERALES

1.1 REFLEXIONES RELATIVAS AL TERMINO SOCIEDAD EN GENERAL

Sociedad, en una consideracion inicial, implica que dos o mas personas compartan

un mismo fin y lleven a cabo una serie de actos tendientes a alcanzarlo.

En términos mas formales, aunque genéricos, Sociedad es “en esencia el medio o
recurso técnico que posibilita la accién colectiva dentro del marco de una actividad

econdmica organizada y duradera”. *

Conforme al articulo 25 del Cdédigo Civil Federal, dentro de las personas juridicas,

encontramos: la nacion, los estados y municipios; las demas corporaciones de caracter
publico reconocidas por la Ley; las sociedades civiles o mercantiles; los sindicatos, las
asociaciones profesionales y las demas a que se refiere la fraccion XVI del articulo 123 de
la Constitucion Federal; las Sociedades Cooperativas y Mutualistas; las asociaciones
distintas de las enumeradas que se propongan fines politicos, cientificos, artisticos, de
recreo o cualquiera otro fin licito, siempre que no fueren desconocidas por la Ley; las
personas morales extranjeras de naturaleza privada, en los términos del articulo 2736 del
Caddigo Civil Federal.

Es conveniente considerar que, el Articulo 2688 del Codigo Civil Federal, establece
“por el contrato de sociedad los socios se obligan mutuamente a combinar sus recursos o
sus esfuerzos para la realizacion de un fin comdn”, por lo que, Sociedad puede

considerarse légicamente como una especie dentro del género de persona juridica.

Para adentrarnos en el concepto de Sociedad, consideramos muy acertado el
capitulo IX de la obra del maestro Mantilla Molina®, del cual podemos retomar como idea
que la Sociedad es diferente de actos o negocios juridicos como son: la relacién de
trabajo; la aparceria; la agencia (como contrato); la indivision o copropiedad; el
condominio; y el reaseguro. La caracteristica esencial que distingue a la Sociedad de otras

instituciones, es la personalidad juridica.

2 ENCICLOPEDIA JURIDICA OMEBA, Tomo XXV.- p.p. 713 y 714.- Editorial Drskill; Buenos Aires, Argentina, 1986.
3 Op. Cit. p183 y siguientes.



Asimismo, sus consideraciones sobre si la Sociedad es o no un Contrato, ya que si
asi fuera, le deberian ser aplicables principios que corresponden a este Ultimo tipo de
actos juridicos. En especial nos llama la atencion la reflexion siguiente: si la Sociedad es
un contrato, entonces el contrato social no podria modificarse sin el consentimiento
unanime de todos los socios (lo cual ocurre solamente en las Sociedades en Nombre
Colectivo) conforme a lo previsto en el articulo 1917 del Cddigo Civil Federal, lo cual no es
cierto ni preciso, puesto que el principio general en materia societaria es que debe regir la
mayoria. Por ello, nos adherimos a considerar que una Sociedad es un negocio juridico
que, de forma supletoria, llega a regirse por la materia contractual como una parte del

derecho comun.

Adicionalmente, en nuestra consideracion y siguiendo un pensamiento positivista,
por personalidad juridica ocurre cuanto a un ente se le pueden imputar derechos y
obligaciones legales. Esta personalidad juridica deviene de la misma Ley.

Ahora bien, en nuestro derecho, solamente se reconocen las sociedades plurales,
con mas de dos socios o accionistas. La sociedad unimembre (con un solo integrante), ha
sido legalmente descartada como regla general a nivel civil y mercantil en México. La
Unica referencia que encontramos de existencia de sociedades unimembres en el contexto
mexicano, la cita Walter Frisch Phillipp en su obra, al referir que por excepcion a la regla
general, el 1° de septiembre de 1982 mediante decreto presidencial se nacionalizaron los

Bancos Mexicanos.

Retomando los elementos anteriores, podemos considerar que una Sociedad es

una persona juridica que deviene de un negocio juridico, con capacidad legal; integrada

por dos 0 mas personas, que comparten un mismo fin.

Entonces, lo que hace que difieran las sociedades entre un tipo y otro, es entre
otros aspectos la forma y la finalidad, aunque esto es materia del siguiente apartado.

1.2 CARACTERISTICAS Y ATRIBUTOS DE LA SOCIEDAD MERCANTIL

A la Sociedad como ente poseedor de personalidad juridica propia distinta a la de

quienes la forman, se le atribuye capacidad juridica, la constitucion de un patrimonio



propio distinto del de los socios, formado por las aportaciones en comdn que se realizan.
Otra caracteristica es la voluntad de los que intervienen en la creacidon de las sociedades,
ya que ésta debe estar dirigida siempre a alcanzar un fin comun, fin que se busca a través

de la colaboracion de todos los socios.

Pero no solamente la capacidad juridica y un patrimonio propio, implican el
reconocimiento de la personalidad de la Sociedad, sino que ademas cuenta con un nombre

que la distingue de las demas sociedades, un domicilio y una nacionalidad propia.

Dentro del patrimonio de toda sociedad debemos distinguir el concepto de capital
social, como la cifra en que se estima la suma de las obligaciones de dar de los socios; el
valor en dinero de las aportaciones de los socios. En tanto el patrimonio lo entendemos
como el conjunto de bienes, materiales e inmateriales, dentro de los cuales se comprende
el capital social; este Ultimo no cambia, permanece invariable en tanto no se acuerde su
disminuciéon o aumento a través de una Asamblea Extraordinaria de accionistas. En cambio
el patrimonio es dinamico, cambia constantemente, aumentando en los tiempos boyantes

y disminuyendo en los tiempos recesivos.

1.3.... DEFINICION DE SOCIEDAD MERCANTIL Y SOCIEDAD ANONIMA A LA LUZ DEL DERECHO
MEXICANO
Sociedad, si bien es una especie respecto del género “persona juridica”, también es

un género respecto del término “sociedad mercantil”.

Las Sociedades se pueden clasificar en civiles y mercantiles. Una definicion de
Sociedad Mercantil nos dice que es el “acto juridico mediante el cual los socios se obligan
a combinar sus recursos o sus esfuerzos para la realizacion de un fin coman, de acuerdo
con las normas que, para alguno de los tipos sociales en ella previstos, sefiala la Ley

mercantil”. *

Mantilla Molina es un poco mas claro en sus razonamientos al respecto, ya que

hace algunas comparaciones entre sociedades civiles y mercantiles. Nos indica que “las

4 MANTILLA MOLINA, Roberto L. Op. Cit. p. 188 y 189.
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personas morales organizadas conforme a alguno de los tipos de sociedades mercantiles

tienen la consideracién legal de comerciante, cualesquiera que sean las actividades a que

se dediquen, e independientemente de la nacionalidad que a las propias sociedades se les
atribuyan”. Asimismo, nos plantea el caso, raro pero cierto en ocasiones, de que una
sociedad civil realice actividades mercantiles en forma continua y constante. Esto nos da
una clara idea de que las sociedades mercantiles mexicanas se rigen por principios
formales, que a actividades de fondo. No queremos decir que una sociedad civil que, en el
fondo, conforme a sus actividades, deba ser una sociedad mercantil no sea sujeto de una
posible sancidn, sobre todo en materia fiscal’, sino que quizds en una préxima

reestructura legal fuera conveniente delimitar mejor las fronteras de lo civil y lo mercantil.

Ahora bien, las Sociedades Mercantiles estan enumeradas, de forma limitativa, en
el articulo 1 de la LGSM. La Sociedad Anénima es una especie dentro del género de
Sociedades Mercantiles.

El régimen legal de la Sociedad Andnima es la que existe bajo una denominacion y
se compone exclusivamente de socios (es decir, accionistas) cuya obligacién se limita al

pago de sus acciones.®

Nos permitimos asi destacar que una caracteristica esencial de la Sociedad
Andnima, es la limitacion de responsabilidad, en términos del parrafo inmediato anterior,
misma que se manifiesta en dos sentidos, ya que se entiende que la responsabilidad esta
limitada primero, a que el socio aporte la cantidad o los bienes acordados Unicamente y
segundo, porque se entiende que el socio solo responde de las deudas societarias hasta

por el monto de su aportacion.

Ahora bien, las sociedades mercantiles pueden adoptar la modalidad de capital
variable en términos de los articulos 213 a 221 de la LGSM. Esto permite, a grandes
rasgos, que las sociedades puedan aumentar o disminuir su capital social con mayor
flexibilidad, respecto de aquellas que no estan bajo tal régimen; se elimina la necesidad de

reformar o modificar los estatutos sociales cada vez que se mueva el monto del capital

> Algunas sociedades o asociaciones civiles se hacen considerar por sus representantes como no contribuyentes del
Impuesto Sobre la Renta en los términos del articulo 70 de la Ley de la materia, cuando realmente encubren propdsitos de
lucro. Esto debiera ser sancionado en virtud de incurrir en una simulacién.

© Texto del articulo 89 LGSM.
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social para efectos legales, asi como se elimina la necesidad de hacer las publicaciones a
que se refiere el articulo 9 de la LGSM si se hace una disminucién del capital social.

Las clasificaciones antes descritas pueden resumirse en el siguiente cuadro:

Otros (ver Art. 25 CCDF) Sociedad Anénima  Modalidad
Persona juridica Mercantiles | Otras ’ de Capital
Sociedades Variable

Civiles

En lo interno, en lo corporativo, una sociedad anénima de capital variable ("S.A. de
C.V.") tiene la siguiente estructura organica que mas adelante sera explicada con mayor
amplitud:

A) Asamblea General de Accionistas. Es el drgano supremo de la Sociedad; puede

acordar vy ratificar todos los actos sociales. Es la que puede modificar los estatutos
sociales®. La asamblea se clasifica en ordinaria o extraordinaria, segun corresponda
a la materia de los asuntos sobre los que resolvera; se ha establecido un método
de exclusion que consiste en que, todo lo que no sea extraordinario, es ordinario;
los asuntos extraordinarios se determinan en el articulo 182 de la LGSM, aunque su
misma fraccion XII abre la posibilidad de que los accionistas adicionen asuntos con
tal caracteristica. Como es ldgico, los asuntos de caracter extraordinario, requieren
mayores formalidades, mayor nimero de socios para declarar la asamblea

legalmente instalada y mayor quérum para su resolucidon. Para los requisitos

7 Conforme al articulo 2 LGSM: Sociedad en nombre colectivo; comandita simple; de responsabilidad limitada; en comandita
simple por acciones, y cooperativa.
8 Por estatutos sociales, debemos entender las reglas corporativas, internas, que rigen a toda sociedad.
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legales de instalacion y resolucion que corresponden a una y otra asamblea, nos
remitimos a lo que establecen los articulos 189 al 191 de la LGSM. °

B) Administracién. La cual puede estar a cargo de un administrador Unico o de un
Consejo de administracion (cuando son dos o mas administradores, Consejeros).
Este 6rgano es el ejecutor de las resoluciones de la asamblea. Cuando hay
Consejo, quien actla en su nombre, en principio, es su Presidente’. Sobre las
personas fisicas que constituyen este 6rgano, cae la representacion legal de la

Sociedad 1.

En un segundo nivel de la administracion se encuentran los denominados gerentes,
también denominados en la practica directores. Puede haber identidad entre algun
o algunos consejeros y algun o algunos directores, ya que ello no estd

expresamente prohibido por la Ley.

C) Comisario (s). Este es el drgano de la Sociedad que debe encargarse de vigilar a
los administradores. Puede ser unipersonal o colegiado. Cabe mencionar que este
organo tiene altas responsabilidades, aunque en la practica se ha desvirtuado su
funcién, haciendo que el mismo contador de la empresa (a pesar de que esta
legalmente prohibido), sea quien funja como Comisario, lo cual inhibe cualquier

posibilidad de critica constructiva para un sano funcionamiento.

La estructura corporativa organica de una S.A. de C.V. podria expresarse en forma

piramidal, como sigue: Asamblea (accionistas, forma colegiada)
Administracion y  Comisario (s)

Gerentes (directores)

9 Existe también la posibilidad de celebrar asambleas especiales, a las cuales asistan los titulares de una determinada clase
de acciones a tratar asuntos que les correspondan a ellas.

10 Presidente, viene de “pre” antes y de “sidente” el que se sienta; el que se sienta frente a todos.

11 No obstante que la Ley es clara sobre que el Consejo (por conducto de su presidente) o el administrador Unico son
quienes detentan la representacion legal social, es conveniente poner especial cuidado en el otorgamiento de poderes y
facultades para evitar caer en interpretaciones legales hasta cierto punto caprichosas.

12 Sin embargo, es recomendable al respecto, considerar las recomendaciones que se contienen en el Cédigo de Mejores
Practicas Corporativas publicado en el Diario Oficial de la Federacion de fecha 18 de octubre de 1999.
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1.4..... DEFINICION DE SOCIEDAD, CONFORME AL ENTENDIMIENTO LEGAL NORTEAMERICANO

Para poder llegar a un entendimiento de ideas entre inversionistas extranjeros y
nacionales, asi como para tener un punto de comparacion, ya que éste resulta ser uno de
los puntos principales para analizar nuestro presente objetivo, consideramos conveniente
referir lo que se entiende por Sociedad conforme a uno de los Diccionarios Legales

norteamericanos comunmente usados, Black’s Law Dictionary.

La definicion de Sociedad en su traduccidn al espafol dice que es una persona
artificial o entidad legal creada por o bajo la autoridad de las Leyes de un estado; una
asociacion de personas creada por estatuto como una entidad legal. La ley como una
persona en si misma, que puede demandar o ser demandada. La Sociedad es distinta de
sus socios o accionistas. La Sociedad sobrevive a la muerte de sus socios o accionistas, asi
como las acciones pueden, usualmente, ser transferidas. Dicha entidad subsiste como un
cuerpo politico bajo una denominacidon especial, y conforme a la Ley se considera que
tiene existencia y personalidad diversa de quienes la integran; en razén de lo cual, puede
continuar con independencia de los cambios en sus integrantes, ya sea a perpetuidad o
por tiempo limitado de anos, y actuando como una unidad o individuo en asuntos
relacionados al objeto comin de la asociacion dentro del alcance de los poderes y

facultades conferidas a sus organos por Ley. '

En términos generales, las concepciones legales, nacional y extranjera

(norteamericana en este caso) podemos decir que coinciden.

1.5 PERSONALIDAD JURIDICA DE LA SOCIEDAD ANONIMA.

La consecuencia principal, que define la creacion de una sociedad es la de que
como resultado de tal acto, se crea un ente con personalidad juridica, es decir con una
responsabilidad y un patrimonio distintos de la responsabilidad y del patrimonio de cada
uno de los socios en lo particular. Siguiendo a varios tratadistas no solo nacionales sino
también extranjeros, podemos definir a la personalidad juridica como la capacidad para

ser sujeto de derechos y obligaciones. Los articulos 22 y 25 del CCDF establecen que las

13 BLACK’'S LAW DICTIONARY, p. 340.
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personas fisicas y morales son sujetos de derechos y obligaciones. Asimismo el articulo 2

de la LGSM reconoce la personalidad juridica de las sociedades mercantiles en lo

particular.

Ahora bien las personas morales gozan de todos los atributos legales que poseen

las personas fisicas, con excepcion claro esta, del atributo del estado civil, que se reserva

exclusivamente para este Ultimo, por lo que las sociedades mercantiles al ser personas

morales gozan de los mismos atributos, que son: nombre, domicilio social, nacionalidad,

capacidad y patrimonio.

A)

B)

0

Nombre.- Se expresa mediante su razon o denominacién social. La razon social
se integra con los nombres o apellidos de alguno o varios socios, la razdn social
es obligatoria para la sociedad en nombre colectivo y la sociedad en comandita
simple (articulos 25 y 51 respectivamente de la LGSM). La denominacién social
se forma generalmente con las palabras que representan el objeto social y es
obligatorio para la sociedad andnima (articulo 87 de la LGSM). Tanto la razén
social como la denominacion social sirven para la identificacion y distincion de

las sociedades.

Domicilio social.- El lugar elegido por los socios para que se ejerzan sus

derechos y se cumplan sus obligaciones, generalmente es el lugar donde las
sociedades tienen establecida su administracion o centro de operacion, sin
embargo puede establecerse como domicilio social alguno diferente de este
(Art. 34, CCDF).

Nacionalidad.- El articulo 5 de la Ley de Nacionalidad y Naturalizacién dispone
que “son personas morales de nacionalidad mexicana las que se constituyan
conforme a las leyes de la Republica y que tengan en ellas su domicilio social”.
De lo anterior, resulta que seran extranjeras las sociedades que se constituyan

conforme a la LGSM y que tenga su domicilio social en el extranjero o que se
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constituya conforme a las leyes extranjeras y que tenga su domicilio social en
la Republica. Pero esto no significa que las sociedades extranjeras no tengan
capacidad para ejercer eventualmente actos de comercio, pero siempre se
debera de cumplir con las disposiciones legales para estos casos aislados.

D) Capacidad.- Es la facultad para ser sujeto de derechos y obligaciones. Con
capacidad de goce y ejercicio, aunque esta Ultima al no poderla ejercer por si

misma, se realiza por medio de representantes.

E) Patrimonio.- Es el conjunto de derechos, bienes y obligaciones de una
sociedad, se diferencia del capital social, en cuanto que este Ultimo sdlo se
constituye por la suma de las aportaciones de los socios.

Es asi como en este capitulo hemos tratado de explicar no solo la definicién de la
Sociedad en términos generales, sino que ademas dimos un panorama amplio que sera
estudiado a mayor profundidad en el siguiente capitulo, de la definicién, estructura y
funcionamiento de la Sociedad Andnima en particular, lo cual nos sirve como preambulo

para poder entender el tema de tesis aqui planteado.
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CAPITULO 2. CONSTITUCION Y ORGANIZACION DE LA SOCIEDAD ANONIMA

2.1 Requisitos de constitucion de la Sociedad Anénima.

El proceso de constitucién de la Sociedad Andnima requiere con todos y cada uno

de los requisitos que establece nuestra legislacion, pero no se debe confundir la

constitucién de la Sociedad Andnima con su existencia, ya que ésta pueda existir aun sin

llenar todos los requisitos que fija la Ley, aunque debemos decir que su existencia resulta

limitada, su capacidad incompleta y es posible que se esté en algin supuesto de sancién

tanto para la sociedad, como para aquellos que actGan en su nombre.

2.1.1 Requisitos indispensables.

Para la constitucion de una Sociedad Andnima se requiere:

A)

B)

Un_numero minimo de socios.- Algunos tratadistas han considerado

necesario para la existencia de una Sociedad Anénima un nimero minimo de
socios, que han de ser bastantes para ocupar los distintos cargos de la
sociedad. Algunas legislaciones han consagrado legislativamente tal
exigencia. Siguiendo estas tendencias, nuestra ley requiere que en la
Sociedad Andnima haya cuando menos dos socios (Articulo 89 Fracc. I,
LGSM)

Un capital suscrito que alcance un minimo determinado.- El capital minimo
para la constitucion de la Sociedad Andnima es de $50,000.00 (CINCUENTA
MIL PESOS 00/100 M.N.) (Articulo 89 LGSM), cualquiera que sea su monto,

el capital debe estar integramente suscrito, es decir los socios han de

contraer la obligacidn suscrita con su firma, de cubrir totalmente la cantidad

que sefala como capital social.
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C) Que al menos parte de dicho capital esté exhibido.- No basta que el capital
social esté integramente suscrito, sino que se precisa exhibir, es decir entregar
a la caja social cuando menos el veinte por ciento de las aportaciones
pagaderas en numerario, Y la totalidad de las que lo sean en bienes distintos
(Articulo 89, FRACC. III y IV LGSM).

Como ya se ha mencionado, no debe confundirse el proceso de constitucion de la
Sociedad Andnima con su existencia. La Sociedad Andnima estara legalmente constituida
cuando se hayan cumplido los tramites necesarios, pero existira legalmente, tan pronto
como los socios hayan expresado su adhesion a los estatutos y hecho las aportaciones
que la propia Ley establece. En nuestro derecho el proceso de Constitucién que veremos a
fondo mas adelante, supone cuatro etapas a sequir:

1.- Redaccion de los estatutos.

2.- Adhesion y aportacion, se formaliza el compromiso de los socios y se aporta el
capital.

3.- Inscripcion en el Registro Publico de Comercio, una vez que la sociedad ha sido

legalmente calificada.

4.- Cumplimiento de ciertos tramites administrativos, requisitos de caracter fiscal y

administrativos.

2.1.2 Los Estatutos.

La redaccién de los Estatutos es la fase constitutiva en estricto sentido. Sin
embargo, las manifestaciones de voluntad que integran una Sociedad Andnima es una
declaracién de voluntad, en el sentido de que hay tantas partes como socios y la
incorporacion o exclusiva de los mismos se efectlia sin necesidad de que alteren las

bases estatutarias.
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El articulo 6 de la LGSM establece que la escritura constitutiva de una

sociedad debe contener:

L.

II.

III.

IV.

VI

VIL

VIIL.

IX.

XL

Los nombres, nacionalidad y domicilio de las personas fisicas o0 morales que

constituyan la sociedad.

El objeto da la sociedad.

Su Razon Social o Denominacion.

Su duracion.

El importe del capital social.

La expresion de lo que cada socio aporte en dinero o en otro bien, el valor
atribuido a éstos y el criterio seguido para su valorizacion. Cuando el capital

sea variable, debera expresarse indicando el minimo que se fije.

El domicilio de la sociedad.

La manara conforme a la cual haya de administrarse la sociedad y las

facultades de los administradores.

El nombramiento de los administradores y la designacion de los que han de

llevar la firma social.

La manera de hacer la distribucion de las utilidades y pérdidas entre los

miembros de la sociedad.

El importe del fondo de reserva.
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XII. Los casos en que la sociedad haya de disolverse anticipadamente.

XIII. Las bases para practicar la liquidacion de la sociedad y el modo de proceder
a la elecciébn de los liquidadores, cuando no hayan sido designados

anticipadamente.

Todos estos requisitos y las demas reglas que se establecen en la escritura sobre

organizacion y el funcionamiento de la sociedad constituiran los estatutos de la misma.

2.1.3 Procedimiento de Constitucion.

La Sociedad Andnima puede constituirse por la comparecencia ante notario de las
personas que otorguen la escritura social o por suscripcion publica (Articulo 90 LGSM).
Doctrinalmente se les denomina a estos procesos, constitucién simultanea y constitucion
sucesiva, ya que el primer caso de la Sociedad Andnima se crea en virtud de las
declaraciones de voluntad, que simultdneamente emiten quienes comparecen ante el
notario, mientras que mediante el segundo procedimiento no surge la Sociedad Andnima,
sino después de una serie de negocios juridicos sucesivamente realizados. La escritura
constitutiva de la Sociedad Andnima debe contener, ademas de los datos requeridos por el

Articulo 60. LGSM los siguientes datos:

I. La parte exhibida del capital social

II. El nimero, valor nominal y naturaleza de las acciones en que se divide el capital
social.

III. La formay términos en que deba pagarse la parte insoluta de las acciones.

IV. La participacion en las utilidades concedida a los fundadores.

V. El nombramiento de uno o varios comisarios.

VI. Las facultades de la asamblea general y las condiciones para la validez de sus
deliberaciones, asi como para el ejercicio del derecho de voto, en cuanto a las
disposiciones legales, éstas pueden ser modificadas por la voluntas de los socios
(Art. 91 LGSM)
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Cuando la Sociedad Andnima haya de constituirse por suscripcién publica, los
fundadores redactaran y depositaran en el Registro Publico de Comercio un programa que
deberd contener el proyecto de los estatutos, con los requisitos del Articulo 6 de la LGSM,
excepcion hecha por los establecidos por las fracciones I y IV, Primer Parrafo, y con los
del Articulo 91, exceptuando el sefialado por la fraccidon V del Articulo 92 de la LGSM.

2.2  Organizacion de la Sociedad Anénima.

La Sociedad Andnima necesita de 6rganos tanto para su funcionamiento interno,
como para el externo. Los particulares no pueden afectar con sus actuaciones la existencia
de tales drganos, pero si pueden crear érganos adicionales en casos especificos por medio
de disposiciones estatutarias, sin que tales 6rganos de alguna manera puedan afectar el

funcionamiento de los érganos legales establecidos.

2.2.1 Asamblea General de Accionistas.

Es el drgano supremo de la sociedad (Art.178 LGSM) debido a que es el Unico que
toma las decisiones respecto a las actuaciones de la misma, y es quien designara a la
persona que hara cumplir sus resoluciones. Es el drgano deliberante de la sociedad. Como
lo hemos mencionado anteriormente, una asamblea dentro de cualquier sociedad anénima
es el conjunto de accionistas legalmente convocados y reunidos para que, sumando cada
una de sus voluntades se pueda llegar a una voluntad general o colectiva y entonces se
esté en la facultad de tomar resoluciones respecto de los asuntos que se encuentren
consignados para cualquier tipo de asamblea ya sea ordinaria o extraordinaria.

La Ley reglamenta diversas clases de asambleas, como lo son las asambleas generales,

especiales, ordinarias y extraordinarias.
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Las asambleas generales, son las que estan formadas por la totalidad de los
accionistas de la sociedad, a diferencia de las especiales, ya que estas, solo estaran
formadas por los accionistas que tengan derechos particulares (Art.195 LGSM).

Las asambleas extraordinarias, son las que tratan los asuntos enunciados en el
articulo 182 de la LGSM, que son temas fundamentales para la sociedad, y debido a que
tienen una gran trascendencia juridica para los miembros de esta, es que la ley las regula

exigiendo una mayoria especial para tomar las resoluciones.

Las asambleas ordinarias, son las que por exclusion, se relinen para tratar asuntos
que no correspondan a la extraordinaria, por lo menos debera de reunirse anualmente
para la aprobacidon del informe del administrador o consejo de administracion. Existen
también las asambleas mixtas, que son llamadas asi, debido a que los asuntos
enumerados en el orden del dia corresponden a diversos temas que son tratados en

asamblea ordinaria o extraordinaria.

La asamblea general al ser el érgano deliberante de la sociedad, es la que forma la
voluntad colectiva de sus miembros y la exterioriza. La asamblea general ordinaria podra
delegar facultades en los drganos o en las personas que ella considere competentes, sin
embargo hay ciertas actividades que estan reservadas exclusivamente para su resolucion,
tales como los enumerados en el Articulo 181, mismos que se refieren a la aprobacion del
informe de los administradores, a su nombramiento y emolumentos, no obstante de los

asuntos que por estatutos se les otorgue la misma categoria.

Luego entonces, la asamblea general ordinaria se reunird como minimo una vez al
ano y la asamblea general extraordinaria cada vez que sea necesario resolver para los

asuntos de su exclusiva competencia.

Todas las asambleas, deberan llevarse a cabo en el domicilio social de la sociedad,
es decir en la entidad federativa que se haya establecido en los estatutos de la misma, y

no necesariamente tendran que ser dentro de las oficinas de la sociedad.
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Para poder llevar a cabo una asamblea de accionistas, es necesario realizar previamente
una convocatoria, misma que para que sea valida debera reunir los requisitos legales

mencionados en los articulos 186 y 187 de la LGSM.

La facultad para realizar las convocatorias, en principio le corresponde al érgano de
administracion, sin embargo es posible que las realicen los comisarios cuando lo
consideren pertinente, la ley otorga también ese derecho al accionista o grupo de
accionistas que tengan el 33% del capital social o en el caso del Articulo 185 que enumera
varios supuestos para que pueda convocar el poseedor de una sola accion, a lo anterior se

le conoce como derecho de las minorias.

Una vez hecha la convocatoria, se relne la asamblea en el lugar y fecha indicados
en la misma, y se procede a darse por instalada, siempre y cuando esté precedida por la
persona competente, se haya realizado la lista de asistencia y se encuentren

representados los porcentajes legales exigidos segun la asamblea de que se trate.

La presidencia de la asamblea, corresponde a la persona que designen los
estatutos y si no lo hicieren entonces por ley se le otorga al administrador o al consejo de
administracion de la sociedad. La presidencia juega un papel importante dentro de las
asambleas, debido a que es la encargada de verificar las convocatorias, los quorums de
asistencia y debe hacer cumplir la ley y los estatutos de la sociedad. La secretaria, es una
figura que solo es mencionada en la ley, es decir, que Unicamente dice que el secretario
debe firmar el acta de asamblea, siendo omisa en cuanto a la eleccion de la persona que
desempefiara el cargo, por lo que lo mejor es fijar un procedimiento dentro de los

estatutos.
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2.2.2 Organo de Administracién de la Sociedad Anénima.

Como ya se sefialo, la Asamblea General es un 6rgano discontinuo que se retne de vez
en cuando para adoptar acuerdos en las materias de su competencia, sin embargo la
Sociedad Andnima necesita de 6rganos permanentes para sus relaciones internas y
externas, estos drganos son los que se encargan de la administracién de la sociedad.

La administracién de la Sociedad Andnima puede confiarle a una persona,

que la Ley denomina administrador o a un Consejo de Administracion.

El Consejo de Administracion o el Administrador Unico es el drgano
permanente a quien le confian la administracion y la representacion de la sociedad, y
son los estatutos los que decidan el sistema. El cargo de administrador o de consejero,
es personal, temporal, revocable y remunerable. El caracter personal del cargo impide

que sea desempefiado por medio de representantes (Articulo 147 LGSM)

Para el desempefio del cargo de administrador es indispensable no estar
inhabilitado para ejercer el comercio y no estar comprendido en ninguna de las
prohibiciones que el Cédigo de Comercio o las Leyes especiales establecen. Es posible que

el cargo lo desempefien socios o personas extranas a la Sociedad.

Los administradores tienen que ser temporales, ya que han de ser designados por
un tiempo preciso y determinado, que deber de constar en los estatutos, ademas deben
otorgar garantia del buen manejo de su cargo. La cuantia la sefialan los estatutos, y en su
defecto la Asamblea General de Accionistas, la garantia puede consistir en fianza, deposito
de acciones o de dinero, hipoteca y fideicomiso de garantia. Su constitucion debe

inscribirse en el Registro Publico de Comercio. (Articulos 152 y 153 LGSM).

La Asamblea General Ordinaria de accionistas tiene exclusivamente la competencia
para proceder al nombramiento de los administradores, (Articulo 181 LGSM) la minoria

que represente un 25% del capital social con derecho a voto puede designar un
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administrador, si éstos son tres o si fuesen mas, por lo menos tendra derecho a nombrar
uno sin perjuicio de que los estatutos le atribuyan un nimero mayor de puestos en el

Consejo de Administracion.

El nombramiento de administradores puede hacerse en la escritura constitutiva o
en la asamblea constitutiva. Los administradores pueden concluir en su cargo por

revocacion, renuncia, incapacitacion, quiebra y disolucion de la sociedad.

Los administradores de la sociedad no deben ser considerados como
mandatarios de la sociedad, ya que la relacién que los liga con la sociedad es de
representacion y de prestacion de servicios. El administrador o los consejeros existen
en la medida en que la sociedad necesita actuar a través de personas fisicas para
conseguir sus fines, y deben actuar en la forma en que sea necesario para la

realizacion de su objeto social.

El Articulo 10 de la LGSM, establece que la representacion de la sociedad
correspondera al administrador o a los administradores, quienes podran realizar todas
las operaciones inherentes al objeto social, con las limitaciones que la Ley y los

estatutos establezcan.

El Consejo de Administracion es un dérgano colegiado, por lo que debe tomar sus
acuerdos por mayoria para que pueda decidir, a su vez se requiere de la presencia de la
mitad de los consejeros y se tomaran las decisiones por mayoria de los votos presentes.

El presidente decide los empates, mediante el voto de calidad. La presidencia del
consejo, correspondera al nombrado en primer término y a falta de este al que la siga en

orden de designacién. (Segundo parrafo del Articulo 143 LGSM).
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El Consejo de Administracidon puede consignar otros cargos, como los de
Secretario, Vicepresidente, Tesorero y también dividirse en comisiones que tendra la

trascendencia, que los estatutos hayan previsto.

En los estatutos, debe figurar la designacién de la persona o personas
autorizadas para usar la firma social y en general a falta de designacion expresa, la
representacion corresponde al Presidente del Consejo de Administracién.

Las facultades de los representantes de la Sociedad Andnima, depende de la
redaccién de los estatutos o de los poderes espaciales complementarios, ademas de
estos apoderados permanentes a quienes el uso de la firma social corresponde
normalmente por su simple pertenencia al Consejo. La Ley permite la existencia de
apoderados especiales para casos concretos y determinados que pueden ser miembros
del propio Consejo, en la forma de consejeros-delegados o gentes extrafias al mismo,
como prevé el Articulo 149 de la LGSM. En todo caso, el nombramiento de los

apoderados especiales no restringe las facultades de los otorgantes.

Entonces, las atribuciones de los administradores resultan de los articulos 10, 142,
159 y 173 de la LGSM. A ellos les corresponde la representacion de la sociedad vy la
direccion de los negocios sociales, dentro de los limites que les sefialen la escritura
constitutiva y los acuerdos de la asamblea de accionistas, de los cuales son ejecutores, y

ante la que responden de sus actos.

2.2.3 Organo de vigilancia.

Las funciones de control de vigilancia de la administracion se realizan en la
Sociedad Andénima de diversas maneras, pero los comisarios "Son los érganos encargados
de vigilar permanentemente la gestién social, con independencia de la administracion y en

interés exclusivo de la sociedad".
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La vigilancia de la marcha regular de las Sociedades Andnimas corresponde a los

comisarios. Las funciones del comisario son temporales, revocables y remuneradas.

El nombramiento de los comisarios corresponde a la Asamblea de Accionistas; los
derechos de las minorias en la designacion de los comisarios son idénticos a los que les

corresponden para el nombramiento de los administradores.

Cualquier persona que no esté inhabilitada para ejercer el comercio, sea o no
accionista puede ser comisario. Los comisarios estan obligados a otorgar garantia por su
manejo en los mismos términos que los administradores.

Las atribuciones de los comisarios las resume la Fraccion IX del Articulo 166 de la
LGSM: "Vigilar ilimitadamente y en cualquier tiempo las operaciones de la sociedad". El
articulo 169 de la LGSM establece que los comisarios responden individualmente de sus
actos. Es causa de responsabilidad el que intervengan en casos en que tengan interés
opuesto al de la sociedad (Articulo 170 LGSM).

Excepto en el caso de separacién por causa de responsabilidad, los comisarios
continuaran en sus cargos, aun concluido el plazo de su designacién, hasta que lo asuman
quienes deben sustituirlos. (Articulos 164-171 LGSM).
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CAPITULO 3. DERECHOS Y OBLIGACIONES DE LOS ACCIONISTAS

3.1 LOS DERECHOS Y OBLIGACIONES DE LOS ACCIONISTAS

Como hemos senalado, la accidn es en Ultima instancia un el conjunto de derechos
y obligaciones de los socios, es por ello que en este inciso nos encargaremos de
determinar en qué consisten unos y otras.

3.1.1 LOS DERECHOS DE LOS ACCIONISTAS

Rodriguez y Rodriguez** clasifica los derechos de los accionistas atendiendo al fin
patrimonial o de gestidn que caracteriza a cada uno de ellos y hace un cuadro sistematico
de la siguiente forma:

D ( Dividendo o dividendo preferente
E Principales Cuota de Liquidacion
R Aportacién limitada
E
C Patrimoniales r
H Objecion de los certificados provisionales
(o] Titulos de las acciones
S Accesorios < Canje de las acciones
Transmision de acciones

D \_ Obtencién de acciones de goce
E \
t ‘

[ Participacion en la Asamblea
A Redaccién del Orden del Dia
C Administrativos Voto
C < Aplazamiento de acuerdos
I Representacion
(0] Suscripcién de nuevas acciones
N Corporativos < \
I ( Aprobacion del balance
S Determinacion de honorarios
T Vigilancia < Aprobacién de gestion
A Derecho de impugnacion de acuerdos

Derecho de suspender la ejecucion de acuerdos

k \

14 RODRIGUEZ y RODRIGUEZ, Joaquin, “Tratado de Sociedades Mercantiles”, op. Cit., p.387.
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Otros autores clasifican los derechos de los accionistas siguiendo el mismo criterio,
aunque cada uno denomina tales derechos de distinta forma. Tenemos asi que Mario
Herrera los clasifica en derechos corporativos y pecuniarios y Joaquin Garrigues en

patrimoniales y administrativos, entre otros.

Siguiendo la clasificacion de Rodriguez y Rodriguez haremos un estudio de cada
uno de los derechos que derivan de la calidad de socio en la sociedad andnima, pero
tomando en cuenta la muy interesante clasificacién propuesta por Barrera Graf®®
atendiendo a la facultad de disposicién que tenga el accionista sobre cada uno de los
derechos de los que es titular.

3.1.1.1 DERECHOS PATRIMONIALES.

Los derechos patrimoniales son aquellos que tienen un contenido netamente
econdmico y se ejercen por el accionista en virtud de un interés particular,
independientemente de los intereses de la sociedad, ya que es frente a ella que son
ejercitados.

a) Derecho al Dividendo

Indudablemente, el mas importante de los derechos patrimoniales es el derecho a
participar de las ganancias o derecho al dividendo. La generalidad de la doctrina equipara
el derecho a las utilidades con el derecho al dividendo, y desde nuestro punto de vista
esta opinidén es correcta. Sin embargo, Barrera Graf pretende distinguir entre "ambos"

derechos y opina que:

"El derecho del socio a las utilidades debe distinguirse de su derecho al
dividendo. Aquél, consiste, salvo disposicion en contrario de los
estatutos, en asignar al socio una parte proporcional del superavit de la
sociedad que arroje el balance, después de deducir todas sus
obligaciones y deudas; el dividendo, en cambio, consiste en el derecho a

15> BARRERA GRAF, Jorge, op. Cit., p.521.
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recibir una cantidad de dinero (o de otros bienes que al efecto se valoren
también en dinero), a virtud del reparto que haya acordado la asamblea
0 que prevea el contrato. Por otra parte, de las utilidades que arroje el
balance anual pueden participar, ademas de los socios o accionistas,
quienes no lo sean, como puede suceder con los fundadores, los
administradores, los trabajadores sean o no titulares de acciones de

trabajo; en cambio, del derecho a los dividendos no participan quienes,

no sean socios".'

Diferimos de la opinidon de Barrera Graf porque confunde los patrimonios de dos
personas distintas. Por un lado tenemos a la sociedad cuyo balance de activos y pasivos
refleja un superavit denominado utilidades pero sobre el cual el accionista no tiene
derecho de crédito alguno; por el otro tenemos al socio cuyo patrimonio esta integrado
por las acciones de las cuales es titular, pero si realizara un balance de sus activos y
pasivos, en ningln momento podrian verse directamente reflejadas las utilidades de la
sociedad ya que integran el patrimonio de una persona distinta. Barrera Graf invoca a
Mantilla Molina®” quien afirma que no se requiere acuerdo de la asamblea para el reparto
de utilidades como dividendos, sino Unicamente la aprobacién del balance por parte de
ella, fundando su dicho en el Articulo 23 de la LGSM que concede a los acreedores del
socio "hacer efectivos sus derechos... sobre las utilidades que correspondan al socio seguln
los correspondientes estados financieros..." Nos parece inadecuada esta interpretacion ya
que, como sefialamos anteriormente, los patrimonios del socio y de la sociedad estan bien
diferenciados. La sociedad, mediante acuerdo del 6rgano que exprese su voluntad, es la
Unica que puede disponer de su patrimonio cuando las obligaciones a su cargo estan
garantizadas. El acreedor del socio solo podra ejercer sus derechos sobre las utilidades
que la sociedad acuerde distribuir de conformidad con los estados financieros
correspondientes, es decir, sobre los dividendos que correspondan al socio, pero nunca
sobre el patrimonio de la sociedad. Lo anterior resulta claro si consideramos lo estipulado
por el Articulo 23 citado, que indica: "Los acreedores particulares de un socio no podran,
mientras dure la sociedad, hacer efectivos sus derechos sino sobre las utilidades que
correspondan al socio... Igualmente, podran hacer efectivos sus derechos sobre cualquier

otro reembolso que se haga a favor de los socios...". Podemos preguntarnos: éQué

utilidades "corresponden” al socio?, es decir, ¢sobre cuales tiene el socio un derecho de

16 BARRERA GRAF, Jorge, op. Cit., p. 522. .
7 MANTILLA MOLINA, Roberto L., “El Derecho de los Accionistas al reparto de utilidades”, en El Foro, 23. Epoca, Tomo III,
p. 402.
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crédito?, la respuesta légica seria que el socio tiene un derecho de crédito Unicamente
sobre aquellas utilidades que la asamblea ha acordado distribuir como dividendos.

En su exposicion Barrera Graf sefiala que existen personas que sin ser socios
pueden participar de las utilidades que arroje el balance anual, y entre ellas sefiala a los
fundadores, los administradores y los trabajadores. Una vez mas diferimos de su opinion
toda vez que dichas personas tienen, en efecto, un derecho de crédito contra la
sociedad, pero no para participar de las utilidades sino Unicamente como acreedores de
la sociedad en virtud de los servicios que tales personas prestan, o prestaron en el caso
de los fundadores, a la misma. Las cantidades debidas a tales personas integrarian parte
del pasivo de la sociedad y no de la cuenta de utilidades, aunque para fijar el monto al
que ascienden se tome como referencia un determinado porcentaje de las utilidades de

la sociedad.

Podemos definir al dividendo como “el beneficio neto pagadero periddicamente a
los accionistas™®. Cuando los estatutos no establecen normas relativas al derecho de los
accionistas para percibir dividendos, se aplicaran las disposiciones generales y las
especiales para la sociedad anénima (articulos 8, 16, 17, 19, 105, 112, 113, 117, 127,
137, 158 y 172 de la LGSM)

Decimos que es el derecho mas importante porque el interés primordial del socio
es el de obtener ganancias sobre el capital que invierte en la sociedad. Sin este derecho,
sencillamente no existirian sociedades mercantiles en general y sociedades anénimas en lo

particular.

El derecho al dividendo es estudiado por la doctrina en dos categorias: el derecho
abstracto al dividendo, que es el derecho del socio a recibir una parte de las utilidades que
en lo futuro tenga la sociedad; y el derecho concreto al dividendo, que surge con la
aprobacion del balance y la resolucion de la asamblea que acuerde pagarlo a los
accionistas. Este Ultimo es, ante todo, un verdadero derecho de crédito que pasa a formar
parte del activo del socio y consecuentemente del pasivo de la sociedad deudora.

18 RODRIGUEZ y RODRIGUEZ, Joaquin. “Tratado de Sociedades Mercantiles”, op. Cit., Tomo I, p. 388.
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Resumiendo, el derecho abstracto al dividendo consiste en el derecho que tiene el
socio para solicitar a la asamblea que resuelva sobre la distribucion de las utilidades. Este
derecho es mas un derecho de consecucion que un derecho de tipo patrimonial, ya que
se encuentra sujeto al derecho de convocatoria, de asistencia y de voto en la Asamblea.
Por su parte, el derecho concreto al dividendo supone que la asamblea apruebe el
balance que arroje utilidades y que la asamblea acuerde la distribucién de las mismas
como dividendo. El hecho de que la asamblea apruebe un balance que arroje utilidades
no significa que éstas necesariamente tengan que repartirse como dividendo, cualquier
titular de una accién puede exigir que se celebre una asamblea para la aprobacion del
balance pero no para el pago de dividendos (Art. 185 LGSM).

Es asi como la mayoria puede imponer a la minoria la abstencion del reparto de
utilidades y tal minoria no podra oponerse a menos que se hayan violado estipulaciones

estatutarias o legales en la instalacién y celebracién de la asamblea correspondiente.

La Ley establece reglas para la distribucién de los dividendos, que se aplicaran
supletoriamente a lo pactado en los estatutos, de conformidad con el Articulo 8 de la
LGSM. Tiene la sociedad la obligacién de reintegrar las pérdidas antes de pagar dividendos

asi como separar el 5% de las utilidades para constituir el fondo de reserva legal.

La LGSM en su Articulo 17 prohibe expresamente todo pacto que excluya a uno o
mas socios de la participacién de las ganancias, pero es omisa por lo que hace a las
pérdidas. Mantilla Molina considera que es valida la clausula que exime a un socio de la

obligacion de soportar las pérdidas.

Independientemente de lo injusto que nos pueda parecer un pacto de esa
naturaleza, coincidimos con la opinidon de Mantilla Molina toda vez que en donde la ley no

distingue no debemos distinguir.

El Articulo 16 de la LGSM, en su fraccion I, establece que, salvo pacto en

contrario, "la distribucién de las ganancias o pérdidas entre los socios capitalistas se hara
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proporcionalmente a sus aportaciones". Es asi que por regla general la reparticion de
utilidades o pérdidas se fundamenta en la proporcionalidad de las aportaciones, pero nada
impide que en estatutos se pacten proporciones o formas de distribucidn distintas siempre

que no se excluya de las ganancias a socio alguno.

Por lo que hace al reparto de dividendos, debemos aclarar que si en estatutos se
encuentra establecido el que la sociedad pagara dentro de determinados periodos las
utilidades que arroje el balance previamente aprobado por la asamblea, la asamblea
ordinaria no puede oponerse a ese reparto, Unicamente la extraordinaria (previa reforma

de estatutos) podria hacerlo.

Sobre la forma de pago del dividendo, Barrera Graf opina que éste debe de
pagarse en dinero por tratarse de un adeudo monetario, pero que sin embargo, los
estatutos pueden prever el pago en especie, o bien, facultar a la asamblea que decida lo

pertinente; es decir, pago en bienes o derechos que formen parte de su patrimonio.

En la practica corporativa se habla del pago de dividendos en acciones cuando se
aplica parte de las utilidades para emitir acciones otorgando éstas a los socios. En estricto
derecho no se trata de un dividendo sino de un aumento del capital social el cual es

pagado mediante capitalizacién de utilidades.

Por lo que hace a la época del pago consideramos que la asamblea tiene plena
libertad para acordarla, a menos de que exista estipulacion estatutaria que fije una
periodicidad determinada, en cuyo caso la asamblea careceria de facultades para
posponer el pago a menos que los estatutos sean reformados. Una vez decretado por la
asamblea el pago de dividendos, éste debe realizarse dentro del ejercicio social anual
correspondiente y el socio tiene el derecho para asi exigirlo, lo cual se desprende de la
interpretacion conjunta de diversos articulos de la LGSM. Si la asamblea no dispone al
respecto, se entiende que el pago se hara de inmediato a partir de la fecha de la

asamblea.
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El lugar del pago del dividendo sera aquél que previamente hayan establecido los
estatutos o la asamblea que acordd el dividendo. Sin embargo la ley no es clara en caso
de que tanto los estatutos como la asamblea hayan omitido especificar el lugar del pago;
consideramos que una solucion légica seria considerar como lugar de pago el de las

oficinas de la sociedad.

La doctrina no se ha unificado con respecto a la practica de pagar dividendos a
futuro o anticipos a cuenta de dividendos futuros. Desde nuestro punto de vista no
podemos considerar tales pagos como dividendo o anticipos a cuenta de dividendos ya
que la existencia de estos es aleatoria, es decir, no se sabe si van a obtenerse utilidades
que puedan ser repartidas.

Considerar que el pago al accionista esta respaldado por futuros dividendos seria
ilicito y en tal medida el acuerdo para pagar anticipos a cargo de dividendos seria también
ilicito. Sin embargo, podemos considerar que se trata mas bien de préstamos que la
sociedad otorga al socio y que constituyen una obligacion a cargo de éste, en virtud de lo
cual el accionista deudor responde del crédito con todo su patrimonio y no Unicamente
con las acciones de la sociedad acreedora de las que es titular; si éste es el caso y se deja
claro que el pago no esta respaldado por posibles dividendos futuros no creemos que
estos créditos sean ilicitos o impliguen una violacion al Articulo 139 de la LGSM que
establece que "en ningln caso podran las sociedades andnimas hacer préstamos o

anticipos sobre sus propias acciones".

Rodriguez y Rodriguez considera correctamente que el derecho para cobrar un
dividendo decretado prescribe en cinco afios, aplicando supletoriamente el Cddigo de

Comercio, cuyo articulo 1045 establece que:
"Art. 1045. Se prescribiran en cinco afos:

I. Las acciones derivadas del contrato de sociedad y de operaciones sociales, por

lo que se refiere a derechos y obligaciones de la sociedad para con los socios;
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de los socios para con la sociedad y de socios entre si por razdn de la

sociedad".

b) Derecho a la Cuota de Liquidacion

Recordemos que la accion es integrada por un conjunto de derechos que en
contraprestacion por su aportacion la sociedad otorga al socio. Bajo esté supuesto resulta
facil de entender el derecho a percibir la cuota de liquidacién, toda vez que al ser
acordada la disolucion de la Sociedad y su consecuente extincion, el patrimonio de ésta
debe ser reintegrado a los socios una vez que las deudas de la sociedad son pagadas o

garantizadas.

Este derecho es un derecho abstracto y latente que Unicamente nace cuando la
sociedad acuerda su disolucion y se liquida, siempre y cuando quede un saldo disponible

para repartirse entre los accionistas.

Para Brunetti'® el derecho a la cuota de liquidacion estd sujeto a la condicidn
suspensiva de que al cerrar la liquidacién exista un activo a repartir, es decir, la obligacion
de pago de la sociedad y el correlativo derecho del accionista nacen si al finalizar la
liguidacion existe un saldo a favor. Sélo entonces podemos hablar de que el accionista
tiene derecho a la cuota de liquidacidn, antes sélo tiene una expectativa de derecho pero

no un derecho de crédito contra la sociedad.

La mayoria de los tratadistas consideran que este derecho se da también en los

casos de retiro o exclusion del socio.

19 BRUNETTI, Antonio. op. cit., p. 538
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“En efecto, el socio tiene derecho a su cuota de liquidacion tanto en el caso de
que la sociedad andnima se disuelva y se liquide (liquidacion total), como en aquél otro

en que subsista y sea el socio quien deje de formar parte de ella (liquidacién parcial)”.?

Tanto en caso de liquidacién total como parcial, el socio tiene derecho Unicamente
al remanente del patrimonio social una vez que las deudas han sido pagadas o

garantizadas.

Mario Herrera®! considera que en el derecho a la cuota de liquidacién estan
incluidos implicitamente los siguientes derechos: a) Derecho al capital social; b) Derecho a
las reservas sociales; y c) Derecho a las utilidades pendientes de distribucion. Nos parece
un poco ociosa esta division toda vez que cada uno de los derechos del socio es un
eslabdn en la cadena de derechos y obligaciones que hemos llamado accidn societaria, es
decir, no existen derechos independientes sino Unicamente diversos angulos y matices de
un mismo derecho sui generis. En este capitulo estudiamos los derechos del socio no para
sefalar las diferencias entre ellos, sino para demostrar que no se trata de varios derechos

sino de un derecho con diferentes caras.

En general, para determinar el monto al que asciende la cuota de liquidacion,
debemos de aplicar la cantidad susceptible de ser repartida en proporcion a la

participacion de cada socio en el capital social.

No obstante, al igual que en el derecho al dividendo estudiado en el inciso
anterior, se aplican en primer lugar los estatutos sociales, en seguida los acuerdos de la
asamblea y por Ultimo la ley, en lo que los anteriores sean omisos (Articulo 6 fracciéon XIII
y 240 LGSM). Es decir, el monto que como cuota de liquidacién corresponda a cada socio
puede tener una proporcidn distinta a la participacion que éste tenga en el capital social,

segun los derechos que para cada clase de acciones se fijen en los estatutos sociales.

20 BARREFA GRAF, Jorge, op. cit., p. 533
2L HERRERA, Mario, op. cit., p.58
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La cuota de liquidacién comprende a todo el patrimonio remanente de la sociedad
y no Unicamente a las utilidades acumuladas o a las reservas. En virtud de que la
responsabilidad de los accionistas se limita al monto de sus aportaciones, las pérdidas de
la sociedad al momento de la liquidacién se amortizaran con el valor de las acciones, y

Unicamente se pagara al socio el remanente, si éste existiera.

Se acepta la compensacion entre los dividendos pasivos, es decir, las cantidades
que por concepto de acciones suscritas pero no pagadas deba el accionista a la sociedad,
y la cuota de liquidacién, siempre y cuando la sociedad no requiera del pago de dichas

aportaciones para cubrir sus deudas.

Afirma Graf? que:

"el activo neto disponible para cubrir la cuota de liquidacion de todos los socios, puede
resultar insuficiente, y sélo comprender a ciertas acciones: las preferentes de voto limitado
(para las que el parrafo tercero del Articulo 113 dispone que al hacerse la liquidacion de la
sociedad, las acciones de voto limitado se reembolsaran antes que las ordinarias), las
acciones que concedan un privilegio en caso de liquidacion y las acciones de goce que se
emitieran (art. 137)".

Por lo que hace a la forma de pago, la cuota de liquidacion debe pagarse en
principio en dinero, pero los estatutos o la asamblea que decrete la liquidacion de la
sociedad o apruebe el retiro o exclusion del socio pueden estipular que el pago se realice

en especie o0 bien éste sea mixto.

El momento de pago sera, para los casos de liquidacién total, a partir de la fecha
de la asamblea de accionistas que apruebe el balance final de liquidacion por lo que
cualquier retraso en el pago sera a cargo de la sociedad a menos que los estatutos o la
asamblea fijen otro momento de pago. El pago se hace contra la entrega de los titulos de
las acciones (Articulo 246 de la LGSM).

22 BARRERA GRAF, Jorge, op. cit,, p.534
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Por lo que hace a la liquidacién parcial, o sea los casos de retiro o exclusion del
socio, el pago puede hacerse hasta que se concluyan las operaciones pendientes al
tiempo de la exclusion o separacion (Articulo 15 de la LGSM), si asi lo decide la sociedad.
El propio Articulo 15 limita este derecho a las sociedades de capital fijo, por lo que

excluye a las de capital variable de la posibilidad de posponer el pago.

c) Derecho a hacer una aportacién limitada

Este derecho sera estudiado a fondo posteriormente cuando nos ocupemos de las
obligaciones de los accionistas, toda vez que la obligacion que tienen los accionistas de
realizar la aportacion estda en estrecha relacion con este derecho; ain mas, no puede

concebirse éste sin aquélla.

d) Derecho a obtener los certificados provisionales y en su momento, los titulos
de las Acciones

Este es un derecho patrimonial accesorio, ya que como hemos visto, la
titularidad de la accién puede probarse por otros medios, incluso la regulacion respecto
de los certificados provisionales y los titulos de las acciones puede variar en forma
significativa, sin que por ello, se altere en esencia la organizacion y funcionamiento de
la sociedad anénima. El fin que persigue aquella persona que invierte parte de su
patrimonio en una sociedad mercantil se limita principalmente, a la obtencién de
utilidades y, en el momento de disolucion, a que se le reembolse su inversion; si su
inversidon es amparada por titulos de acciones, certificados provisionales o por cualquier
otro medio, representa un interés siempre secundario, de ahi que la doctrina
unanimemente y con razon considere a éste derecho, asi como a aquellos que

estudiaremos mas adelante, como derechos patrimoniales accesorios.

El Articulo 124 de la LGSM obliga a la sociedad a expedir, dentro de un plazo que

no exceda de un afio a partir de la constitucién de la sociedad o de la fecha en que se



38

formalice un aumento de capital, los titulos representativos de las acciones. Entre tanto,
los accionistas tienen derecho a que su inversion se vea respaldada por certificados

provisionales que amparen las acciones que suscribieron.

Hemos sefialado con anterioridad, el caracter y la finalidad de los titulos de
acciones, los cuales son medios de prueba que acreditan la titularidad de las acciones. No
por esto decimos que cualquier otro medio de prueba tenga la misma eficacia que los
titulos de las acciones. Recordemos que estos titulos tienen algunas caracteristicas que los
equiparan con los titulos de crédito y que si bien no son los "documentos necesarios para
ejercitar el derecho literal que en ellos se consigna" (art. 5 de la LTOC), si prueban la
titularidad de las acciones sin que les sean oponibles otros medios de prueba. Unicamente
cuando no se han emitido titulos o certificados provisionales de acciones o cuando éstos
se encuentran depositados en una institucion de crédito o de depdsito de valores, puede
el accionista valerse de cualquier medio de prueba para acreditar su status, de no ser asi,
el titulo o el certificado provisional prevalecera sobre cualquier otro medio de prueba que
pretenda hacerse valer.

De lo anterior se desprende el legitimo interés que tiene el accionista para exigir a
la sociedad que expida los titulos o certificados provisionales que amparen las acciones
por él suscritas. Interés que la ley reconoce y apoya con la obligacién que el Articulo 124
de la LGSM impone a la sociedad, otorgando en consecuencia al socio el derecho para

exigir judicialmente el que le sean expedidos y entregados dichos documentos.

e) El Derecho a obtener el canje de acciones nominativas

Dentro del cuadro sistematico que con respecto a los derechos de los accionistas
transcribimos anteriormente, Rodriguez y Rodriguez nos sefiala el derecho de los
accionistas a obtener el canje de sus acciones nominativas por acciones al portador, el
cual se encontraba previsto en los articulos 117 parrafo cuarto y 128 fraccion IV de la

LGSM. Dicho derecho desaparecié con las reformas a la LGSM publicadas en el Diario
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Oficial de la Federacion el 30 de diciembre de 1982, con las que, por ministerio de ley,

todas las acciones emitidas por las sociedades andnimas se convirtieron en nominativas.

f) Derecho de preferencia para adquirir nuevas acciones

Consagra la LGSM en su Articulo 132 el derecho de preferencia para adquirir
nuevas acciones de la siguiente forma: "Los accionistas tendran derecho preferente, en
proporcién al nimero de sus acciones, para suscribir las que se emitan en caso de
aumento del capital social. Este derecho debera ejercitarse dentro de los quince dias
siguientes a la publicacion, en el periddico oficial del domicilio de la sociedad, del acuerdo

de la asamblea sobre el aumento del capital".

Rodriguez y Rodriguez no incluye dentro de su cuadro sistematico este derecho,

pero por su importancia resulta indispensable hacer un breve estudio al respecto.

El aumento de capital por nuevas aportaciones podria alterar la proporcion en que
cada uno de los socios participa del capital social y con ello su influencia y posible control
de la sociedad. Para evitar fricciones entre los socios y todas las implicaciones que esto
conllevaria, nuestra LGSM establecié como solucidn justa a dicha contingencia el derecho

de preferencia para adquisicion de nuevas acciones, llamado también derecho de opcion.

Mantilla Molina encuentra implicito en el Articulo 132 de la LGSM un requisito
especial para el aumento de capital que se realice por nuevas aportaciones, es decir la
publicacién en el periddico oficial del domicilio de la sociedad. Consideramos correcta la
opinién de Mantilla Molina aunque podria llegar a pensarse que este derecho sélo opera
para aquellos aumentos de capital que, tratdndose de una sociedad de capital variable, se
de en la parte minima fija del capital social, toda vez que dichas sociedades son

susceptibles de aumento "por aportaciones posteriores de los socios o por admision de
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nuevos socios...” sin mas formalidades que las establecidas por el capitulo VIII de la LGSM
(Art. 213 de la LGSM). No compartimos este ultimo criterio ya que el principio de igualdad
establecido en el Articulo 112 de la LGSM se veria contrariado en caso de que, por
acuerdo de la mayoria estatutaria requerida para aumentos de capital, se pudiera diluir la
influencia de alguno de los accionistas en el manejo de la sociedad asi como su
participacion en las reservas y activos sociales en virtud de la disminucién proporcional de
su participacion en el capital. Por ello, el derecho de opcién es indisponible por la
asamblea de accionistas pero es renunciable por el accionista titular del mismo. Se trata
de un derecho que, a diferencia de aquél que la LGSM otorga a los socios de la Sociedad
de Responsabilidad Limitada (Articulo 72 de la LGSM), no puede ser suprimido ni por

acuerdo estatutario.

La Ley sefiala que en todo aumento de capital los accionistas gozan de este
derecho para suscribir aquellas nuevas acciones que se emitan, sin embargo existen
algunas excepciones a este principio general. Tal es el caso de la fusién por absorcién en
la cual las nuevas acciones se emiten en favor de los accionistas de la sociedad fusionada
y, generalmente, los accionistas de la fusionante no tienen derecho alguno sobre tal
emision. Lo mismo sucede en el caso de conversidn de obligaciones por acciones; el
Articulo 210 Bis de la LTOC establece que "las sociedades andnimas que pretendan emitir
obligaciones convertibles en acciones... deberan tomar las medidas pertinentes para tener
en tesoreria acciones por el importe que requiera la conversion" y para tal efecto "no sera

aplicable lo dispuesto en el Articulo 132 de la Ley General de Sociedades Mercantiles".

También la oferta publica de acciones trae como consecuencia una excepcion al
principio general en el cual estd basado el derecho de opcion; el articulo 81 fracciéon X de
la Ley del Mercado de Valores sefiala que: "X. Para facilitar la oferta publica de valores, en
la asamblea extraordinaria de accionistas en la que se decrete la emision de acciones no
suscritas, debera hacerse renuncia expresa al derecho de preferencia a que se refiere el
articulo 132 de la Ley General de Sociedades Mercantiles. Habiendo quorum, en los

términos de los estatutos sociales, el acuerdo que se tome producira todos sus efectos,



41

alcanzando a los accionistas que no hayan asistido a la asamblea, por lo que la sociedad
quedara en libertad de colocar las acciones entre el publico sin hacer la publicacion a que
se refiere el Articulo antes citado. Cuando una minoria que represente cuando menos el
25% del capital social, vote en contra de la emision de acciones no suscritas, dicha

emision no podra llevarse al cabo".

Algunos tratadistas consideran que el derecho de preferencia también se ve
limitado en el caso de emision de acciones de trabajo de conformidad con el Articulo 114
de la LGSM, creemos correcta esta interpretacién, aunque por las razones que
expondremos mas adelante al tratar a esta clase de "acciones", la utilidad practica de esta

disposicion es muy relativa.

Aunque este derecho no puede limitarse ni en los estatutos sociales ni por
acuerdo de la asamblea, creemos que en todo caso su alcance depende de las

circunstancias concretas que se presenten.

Asi, existen circunstancias en las que parece que tampoco rige el derecho de
preferencia, tal es el caso del aumento de capital, en que se aportan a la sociedad bienes
o derechos para cubrir nuevas acciones y que no podrian ser adquiridos por aportaciones
en dinero que realizaren los socios, por ejemplo, una patente, la cesion de una concesion,
un cierto inmueble o determinada maquinaria, ya que su duefio quiera ingresar a la misma
y s6lo en tal caso realizaria la aportacion. Si tal aportacion beneficiara a la sociedad y por
tanto le conviniera que el duefio fuera accionista, la exclusion del derecho de opcidn seria
valida. En este caso concreto, seria valido el que la Asamblea al acordar el aumento,

decrete expresamente la exclusion del derecho de preferencia.

El problema de la transmision del derecho de opcién conlleva a opiniones
interesantes, como en la que concuerdan Barrera Graf, Rodriguez y Rodriguez y Frisch
Phillip que dicha transmision seria ilicita sin la transmisién previa de la propia accion, ya

que, si se hiciera en favor de algun otro socio romperia el principio de igualdad entre los
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mismos Yy afectaria, consecuentemente, la proporcién con que éstos participan del capital
social, de las utilidades, reservas y cuota de liquidacion; y si se hiciera en favor de algln
tercero ajeno a la sociedad podria forzarse el ingreso del tercero a la misma burlando la
autorizacion que, en su caso, los estatutos (Articulo 130 de la LGSM) requieran para la
admision de un nuevo socio. Al respecto creemos que la cesion de este derecho no puede
ser impedida y que el accionista puede transmitirlo a cualquier persona ya que se trata de
un derecho del que puede disponer el socio incluso contra la voluntad de la sociedad o del
resto de los accionistas; si bien la sociedad podria imponer la necesidad de una
autorizacion del Consejo de Administracion para la transmision de este derecho (aplicando
analdgicamente el Articulo 130 de la LGSM), y sblo en caso de que tenga razones
suficientes para oponerse a la cesion del derecho de opcidon a determinada persona,
deberia de sefalar otro cesionario que cubra la contraprestacion que el cedente hubiere

acordado con el tercero, siempre que tal acuerdo haya sido de buena fe.

Cabe destacar que el principio de igualdad y paridad en el tratamiento de los
socios y el principio de estabilidad del capital social en los cuales fundan los autores
mencionados su afirmacion, no son violados, ya que por el hecho de la cesion del derecho
de opcidn, los accionistas no ven disminuida su participacion proporcional en el capital
social, Unicamente el cedente se ve afectado, los demas socios al ejercitar el derecho
preferente que les corresponde mantienen la misma posicién que tenian frente al capital y
los socios. En nada les afecta que un socio disminuya su participacion para que otro la
aumente, o que uno de ellos la disminuya para que ingrese un nuevo socio. La sociedad
sdlo tiene el derecho que, aplicando analdgicamente el Articulo 130 de la LGSM, otorguen

los estatutos para que el Consejo de Administracion designe cesionario.
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Por lo anterior, podemos afirmar que el derecho a transmitir el derecho de opcion
no puede ser limitado sino en los términos anteriormente descritos. Por otro lado, la
violacién al derecho de opcidn, ya sea porque no se concediera a alguno de los socios, por
incumplimiento del plazo para ejercitarlo o por falta de la publicidad necesaria, tendria
como consecuencia la nulidad de las suscripciones que al efecto se hubiesen llevado al
cabo; esta nulidad en todo caso debe ser declarada expresamente por los tribunales
competentes a solicitud del o los accionistas afectados y dara lugar por supuesto, a la
devolucidn de las aportaciones realizadas y al pago por parte de la sociedad, de dafios y

perjuicios al adquirente de buena fe.

g) Derecho de preferencia en venta de acciones

Este derecho, en la totalidad de los casos, es un derecho que otorgan los
estatutos sociales ya que la ley no lo regula. El derecho de preferencia en venta de
acciones, o derecho del tanto como es llamado por la doctrina, consiste en el pacto que
celebran los socios o algunos de ellos, para otorgarse mutuamente un derecho de
prioridad y preferencia para el caso dé venta de acciones. Los estatutos sociales, en tanto
que son las clausulas de un contrato expresan y manifiestan el acuerdo de voluntades de
los socios, de tal forma que este derecho del tanto es una facultad derivada del derecho
de disposicién propio del duefio de las acciones, mas que un derecho derivado del status

de socio.

El derecho del tanto, como senhalamos, es una de las formas en que el duefio de la
accion puede disponer de la misma, otorgando a otra persona un derecho preferente para
adquirirla en virtud de un contrato o de una declaracion unilateral de voluntad. Por ser un

acto unipersonal de disposicién, el derecho del tanto puede ser otorgado validamente a



cualquier persona, sea 0 no socio, aunque debemos de tomar en cuenta que si se
encuentra en estatutos, todos los socios contractualmente ya sea por acuerdo expreso o
por adhesidn se otorgan mutuamente el derecho del tanto, por lo que si alguno de ellos
otorgara este derecho a una persona ajena seria, en todo caso, prioritario el derecho
consagrado en los estatutos sociales por haber adquirido el socio que lo otorga la

obligacion correlativa desde el momento mismo de la adquisicion de las acciones.

Mantilla Molina®® establece con razén, que el Articulo 130 de la LGSM "sefiala el
maximo de restricciones que pueden establecerse a la circulacion de las acciones", y este
articulo nos habla técnicamente de la posibilidad de pactar en los estatutos sociales el que
"la transmision de las acciones solo se haga con la autorizacién del consejo de
administracion”, el cual "podra negar la autorizacién designando un comprador de las
acciones al precio corriente en el mercado". Cierto es que el derecho del tanto limita la
circulacién de las acciones, lo cual podria considerarse incongruente con la esencia misma
de la sociedad andnima, pero no es asi. El derecho del tanto limita pero no extingue la
circulacién de las acciones, ya que este derecho sélo otorga una opcidén para que otro
socio o algun tercero en su caso, adquiera preferente y prioritariamente las acciones, pero

no puede prohibir su enajenacion.

Si bien la ley sdlo faculta a la sociedad para exigir una autorizaciéon del Consejo de
Administracion para la transmision de las acciones, y esto tomando en cuenta las
caracteristicas del posible adquirente, no prohibe el que los accionistas entre si se
otorguen reciprocamente el derecho del tanto; es un acto de disposicion individual y no un

derecho que se derive del status del socio.

23 MANTILLA MOLINA, Roberto L., “Derecho Mercantil”, Quinta edicion, Editorial Porrta, S.A., México 1961, p. 364.
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Hemos sefialado que el derecho del tanto es consecuencia de la facultad de
disposicion que como duefo de las acciones tiene el socio. Ahora bien, écuando es
oponible a terceros el acuerdo estatutario que lo establece? la respuesta parece sencilla,
indudablemente los estatutos sociales sélo pueden ser oponibles cuando se encuentran
inscritos en el Registro Publico de Comercio, y en tal caso, la adquisicion que el tercero
realice violando el derecho del tanto de alguno de los socios podria anularse. Pero, ési los
estatutos, en la parte relativa al acuerdo entre socios que crea este derecho, no se
encuentran inscritos pueden ser oponibles? es claro que no podemos hablar de oposicidn
pero si de prioridad, es decir, los socios afectados no podran nulificar la venta a un tercero
de buena fe pero si, por ser titulares de un derecho anterior al del comprador, exigir del
vendedor el pago de dafios y perjuicios. Lo mismo sucede cuando el derecho del tanto se

otorga entre socios 0 a terceras personas en documentos aparte de los estatutos sociales.

h) Obtencion de acciones de goce

Rodriguez y Rodriguez sefiala como uno de los derechos patrimoniales accesorios,
el derecho a obtener acciones de goce. Por simple método, nos dedicaremos a estudiar
este derecho mas adelante cuando hablemos de las clases y categorias de acciones,

refiriéndonos concretamente a las acciones de goce.
i) Derechos de Consecucion o Corporativos

Los derechos de consecucion, también llamados corporativos, son los
"instrumentos que la ley o los estatutos conceden a los accionistas para que mediante
la utilizacion de los mismos pueda garantizarse la consecucidon de los derechos de

caracter patrimonial".**

24 RODRIGUEZ y RODRIGUEZ, Joaquin, “Curso de Derecho Mercantil”, op. cit., p.104
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El Derecho de Voto.- Aunque Rodriguez y Rodriguez siga en su clasificacion un
orden diverso, consideramos conveniente comenzar el estudio de los derechos de
consecucion o corporativos de los accionistas con el derecho de voto, el cual es,

indudablemente, el mas importante del que resulta ser el actor principal para este trabajo.

Mediante el ejercicio del derecho de voto se forma la voluntad colectiva o voluntad
de la sociedad, este derecho esta ligado cualitativamente con el status de socio en tanto
que sodlo los socios 0 sus legitimos representantes pueden ejercitarlo. Este derecho es
intransferible y esta relacionado cuantitativamente con el niUmero de acciones de las que
cada socio sea titular. El articulo 113 de la LGSM establece que "cada accién solo tendra
derecho a un voto" y por tanto el socio tiene el nUmero de votos que en razén del nimero
de sus acciones le corresponda. De lo anterior se desprende que en nuestro derecho de

sociedades en general no hay acciones de voto plural, pero tampoco acciones sin voto.

El voto en derecho mexicano puede validamente limitarse (Articulo 113 primer
parrafo de la LGSM). Es un error comun el considerar que el voto corresponde a la accion,
error que se desprende de una interpretacion literal del Articulo 113 citado. El voto es,
ante todo, una manifestacion de la voluntad del accionista, una declaracion unilateral de
voluntad expresada en una asamblea. Por eso el derecho de voto no corresponde a la
accion sino a su titular, al socio, pero por tratarse de una sociedad de capitales, el derecho

de voto es calculado conforme a la participacidon que el socio tiene en el capital social.

El derecho de voto tiene una estrecha relacion con el derecho de los accionistas a
participar en las asambleas. Como ya indicamos, el derecho de voto puede limitarse por
normas estatutarias a la participacion de cierto nimero de acciones Unicamente en las
asambleas extraordinarias que se relnan para deliberar sobre la prérroga, disolucién
anticipada, cambio de objeto social o nacionalidad, transformacién o fusion (Articulos 113

y 182 de la LGSM).
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El voto es una acto juridico y por tanto esta sujeto a las normas que a todo
acto juridico son aplicables, consentimiento y objeto son sus requisitos de existencia y
capacidad, ausencia de vicios en el consentimiento; objeto, motivo o fin licito y forma
lo son de validez. A este respecto se aplican supletoriamente las normas de derecho

comun.

El voto es siempre una declaracién unilateral de voluntad, pero con
caracteristicas especiales, ya que el concurso de estas voluntades individuales y
dispersas crea la voluntad social y colectiva. No hay acuerdo de voluntades en las
resoluciones de una asamblea de accionistas, existe solo un grupo de voluntades
dispersas que se dirigen al mismo punto, y por ese fin que pretenden alcanzar se
funden en una sola voluntad colegiada, la voluntad de la asamblea que es la expresion

de la voluntad social.

El derecho de voto es un derecho personal e indisponible y por tanto no se puede
transmitir ni renunciar a el, pero también es un derecho potestativo, el socio tiene la

posibilidad de ejercerlo o no.

Existen opiniones doctrinarias con respecto al voto divergente. La posibilidad de
que el titular de dos 0 mas acciones vote unas en un sentido y otras en otro, es admitida
por la mayoria de los autores. Consideramos correcta esa opinién, pero también nos
parece poco practica, ya que el duefio de una accién siempre actuara por un interés
individual y Unico, que no puede dividirse en partes, por lo que se debe de estar fuera de
si o influenciado por presiones ajenas al accionista, para que éste vote sus acciones en
sentido diferente. No sucede esto con los representantes de varios accionistas, quienes en

cumplimiento de los diversos mandatos que les fueron conferidos pueden votar cada
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grupo de acciones en sentidos diversos, de conformidad con las instrucciones que hayan
recibido de cada uno de los mandantes. Puede darse el caso de la representacion
indirecta, es decir, que un accionista obre a nombre propio pero por cuenta ajena, en este
caso podriamos encontrarnos con votos divergentes que, como ya hemos sefialado son
validos, pero en el fondo son dos voluntades diferentes las que se manifiestan y no una

sola.

La ley determina una limitacién especial al derecho de voto. El Articulo 196 de la
LGSM impone la obligacion a los accionistas de abstenerse de votar cuando son, al mismo
tiempo, contraparte de la sociedad. "El accionista que en una operacion determinada
tenga por cuenta propia o ajena un interés contrario al de la sociedad debera abstenerse
de toda deliberacion relativa a dicha operacion". El interés de la sociedad siempre tendra
un caracter pecuniario. Por su parte el interés del accionista puede tener naturaleza
diversa, pero, si éste es contrario al interés de la sociedad sea cual fuere su naturaleza,
sera aplicable el Articulo 196 y el accionista que hubiese votado en esas circunstancias
puede ser responsable de dafios y perjuicios. Debemos aclarar que en este caso el socio
responde por el resultado que perjudica o dafia a la sociedad, no por el voto. Debe de
existir una relacion de causa-efecto entre el voto y el resultado contrario al interés de la
sociedad. A pesar de lo anterior, el voto expresado en contravencién a lo dispuesto por el
articulo 196 no es anulable.

Existe otra limitacion legal del derecho de voto a ésta se refiere el Articulo 197 de
la LGSM que a la letra dice:

"Art. 197. Los administradores y los comisarios no podran votar en las
deliberaciones relativas a la aprobacién de los informes a que se refieren los
articulos 166 en su fraccién IV y 172 en su enunciado general o a su

responsabilidad.
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En caso de contravenirse esta disposicidn, la resolucién sera nula cuando
sin el voto del administrador o comisario no se habria logrado la mayoria

requerida"

Hay quienes discuten si por administradores debemos entender que se incluye a
los gerentes y apoderados generales, sin embargo es claro que la ley se refiere
Unicamente a los miembros del Consejo de Administracién o al Administrador Unico, en su
caso, ya que son los encargados de elaborar y presentar a la asamblea el informe a que se
refiere el Articulo 172 de la LGSM. Probablemente los gerentes generales y apoderados de
la sociedad tengan, cuando son accionistas, la obligacion de abstenerse de votar, pero
esta obligacion no se desprende del articulo 197 sino del 196 ya que la responsabilidad de
una buena administracion puede recaer en un gerente o apoderado general y si es éste el
objeto de la deliberacion, el gerente o apoderado debe de abstenerse de votar por tener
un interés contrario al de la sociedad, por lo que no creemos que sea correcta la
interpretacién de Rodriguez y Rodriguez”® en la que afirma que los gerentes y apoderados
que sean accionistas, deben de abstenerse de votar en las resoluciones sobre Ila

aprobacién del informe del Consejo de Administracion.

En caso de que la sociedad adquiera sus propias acciones por adjudicacion judicial
en virtud del pago que un deudor haga a la sociedad de créditos a su favor (Articulo 134
de la LGSM), dichas acciones no podran ser votadas en tanto sean propiedad de la

sociedad. En este caso el derecho de voto se ve, mas que limitado, suspendido.

Como ya sefialamos con anterioridad, el voto, en cuanto que es un acto juridico,
puede nacer con alguno de los vicios de la voluntad y en tal caso se veria afectado de

nulidad relativa, lo cual lo haria susceptible de ser anulado por cualquier persona con

25 RODRIGUEZ y RODRIGUEZ, Joaquin, “Tratado de Sociedades Mercantiles”, op. cit., Tomo I, p. 457
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interés directo, tal y como lo dispone el derecho comuin en los articulos 1812, 1859 y

siguientes, 2228, 2230, 2233, y 2236 del Cddigo Civil para el Distrito Federal.

Guarda una estrecha relacion con el derecho de voto el derecho de participacion
en la asamblea que tienen los accionistas. No puede sostenerse que la limitacion del
derecho de voto, o la exclusion de éste en los casos especificos sefalados parrafos arriba,
implique la exclusidon del derecho de asistencia a la asamblea de accionistas. Al contrario,
si alguno de los accionistas tuviere un interés contrario al de la sociedad o fuere
administrador o comisario y sus gestiones vayan a ser revisadas tiene todo el derecho, e
incluso la obligacién, de asistir a la asamblea de accionistas con voz para explicar las
circunstancias del caso, o bien para presentar los informes a los que en razén de su cargo
se encuentra obligado, y la asamblea, si asi lo considera necesario, puede solicitarle el que

amplie la informacién que presenta para su aprobacion.

La abstencién del voto en Ultima instancia se equipara a un voto en sentido
negativo toda vez que, para que la asamblea pueda tomar una determinada resolucion,
debe ser expresado el voto favorable de las acciones que integren la mayoria que se
requiera en cada uno de los asuntos a tratar. Sin embargo, en caso de abstencién el
accionista carece de los derechos de oposicion y separacion que le otorga el Articulo 206
de la LGSM, lo cual no sucede en aquellos casos en que se dé el voto en sentido

negativo.
b) El Derecho de Convocatoria

Para que los accionistas puedan acudir a una asamblea deben de ser convocados,
es decir llamados, por los administradores o los comisarios en la forma y términos a que
se refieren los articulos 183, 186 y 187 de la LGSM y con los requisitos especiales que fijen
los estatutos, en virtud de que la asamblea no es un 6rgano permanente. La realizacién de
la convocatoria es un requisito esencial sin el cual seran nulas tanto las resoluciones de la

asamblea como la propia asamblea (Articulo 188 de la LGSM). El propio Articulo 188 de la
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ley establece la excepcion al requisito de la convocatoria previa, y ésta es la llamada

asamblea totalitaria.

La convocatoria debe de ser hecha por el Consejo de Administracion o en su caso,

por el Administrador Unico; si la administraciéon estuviere a cargo de un Consejo, éste

debera de sesionar previamente, por tratarse de un érgano colegiado.

Las reglas generales a las que hasta ahora nos hemos referido tienen algunas

excepciones en virtud de las cuales pueden convocar a asamblea:

L.

II.

Los comisarios, cuando faltaren los administradores (Articulo 183 de la
LGSM), o cuando lo juzguen conveniente (Articulo 166 fraccion VI de la

LGSM).

La autoridad judicial cuando: i) faltare la totalidad de los comisarios y los
administradores no hicieren la convocatoria en el término de tres dias,
previa peticion de cualquier accionista; ii) los administradores o comisarios
no hicieren la convocatoria en el término de quince dias a peticién de los
accionistas que representen el 33% del capital social para tratar los
asuntos por dichos accionistas indicados; y iii) los administradores o
comisarios no convocaran dentro del término de quince dias a peticiéon de
un solo accionista, siempre y cuando no se haya celebrado ninguna
asamblea anual ordinaria durante dos ejercicios consecutivos o en caso de
haberse celebrado, no se hubiere ocupado de los asuntos a que se refiere
el articulo 181 de la LGSM. En este ultimo supuesto, la ley exige el
depdsito de las acciones ante Notario PUblico o Institucion de Crédito hasta

finalizar el proceso (Articulo 205 de la LGSM).
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Encontramos asi que el derecho que tienen los accionistas para pedir que se
convoque a una asamblea es un derecho limitado y sujeto al cumplimiento de ciertos
requisitos. En primer lugar el o los accionistas que pretendan que se convoque a una
asamblea deben de ser titulares, en conjunto, del 33% o mas de la totalidad de acciones
en circulacién, en cuyo caso pueden pedir que se convoque a cualquier clase de asamblea
para tratar cualquier asunto que les sea de interés. En segundo lugar, este derecho
corresponde a todo titular de una sola accién solo en caso de que no se haya celebrado
asamblea alguna durante dos ejercicios consecutivos o bien, de haberse celebrado, no
hubiera tratado los asuntos propios de las asambleas anuales. En este Ultimo caso existen
diferencias doctrinarias, al respecto Vazquez del Mercado® considera que el derecho del
accionista titular de una sola accidn para solicitar se convoque a una asamblea le asiste
también para el caso de asambleas extraordinarias. Consideramos poco fundada esta
opinidn toda vez que la ley no confiere expresamente tal derecho, aunque nada impide

que los estatutos lo hagan.

Como todo derecho, éste tiene como contrapartida la obligacion de hacer por parte
de los administradores o los comisarios y éstos son responsables de los dafios y perjuicios
que causen a los accionistas por el incumplimiento de su obligacion de convocar a una

asamblea (Articulo 2027 del Cédigo Civil para el Distrito Federal).

c) Derecho a Participar en la redaccion del Orden del Dia

Este derecho, al igual que el de convocatoria, se encuentra generalmente limitado
a aquellos accionistas que en conjunto representen el 33% o mas del capital social. El
Orden del Dia consiste en la lista de asuntos que habran de discutirse y votarse en la

asamblea, por lo general en el orden enlistados.

La asamblea debe limitarse a tratar Unicamente los asuntos contenidos en el

Orden del Dia ya que si se trataren otros, los socios que no asistieron o los que objetaron

2 VASQUEZ DEL MERCADO, Oscar, “Asambleas, Fusion y Liquidacién de Sociedades Mercantiles”, Editorial Porria, S.A.,
Tercera edicion, p.52



53

la adicion de algun asunto al Orden del Dia, tendrian derecho para demandar la nulidad de
los acuerdos tomados en asuntos no contenidos en el Orden del Dia, de no ser asi, los
accionistas ausentes quedarian en estado de indefension. Sélo los acuerdos relativos a la
aprobacién del balance, nombramiento de administradores y comisarios y la determinacion
de los emolumentos que les correspondan pueden ser discutidos y tomados validamente
sin que hayan sido enumerados en el Orden del Dia, en virtud de lo establecido en el
Articulo 181 de la LGSM, pero Unicamente en caso de que en la convocatoria se haya

hecho mencidn expresa de que se trata de una Asamblea General Anual Ordinaria.

Este derecho, como ya hemos mencionado, corresponde sélo a aquellos
accionistas que lleguen a reunir en conjunto el 33% o mas del capital social, y su

fundamento se encuentra en el primer parrafo del Articulo 184 de la LGSM.

d) Derecho de Representacion

Como lo establece la LGSM en su articulo 192, el derecho de participacion y voto
en las asambleas puede ejercitarse a través de representante o apoderado, aunque el
texto legal habla de "mandatario”. Este término es técnicamente incorrecto ya que no en
todos los casos podemos hablar de mandato propiamente dicho, toda vez que éste es un

contrato.

La representacion:

"es el medio que determina la ley o de que dispone una persona capaz,
para obtener, utilizando la voluntad de otra persona capaz, los mismos
efectos juridicos que si hubiera actuado el capaz, o validamente un

incapaz"?’

27 GUTIERREZ y GONZALEZ, Ernesto, “Derecho de las Obligaciones”, Editorial Cajica, Quinta edicion, México 1980, p. 336
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Una sola persona puede representar a diversos accionistas, caso en el cual se
estableceran vinculos juridicos diversos entre el representante y los accionistas, y debera
actuar en forma diferente en cada caso, de conformidad con la instruccion que hubiere

recibido de cada uno de sus representados con absoluta independencia entre si.

La representacion de los accionistas en la asamblea puede no cumplir con todos
los requisitos formales que para el mandato establece el Codigo Civil para el Distrito
Federal (Articulo 2555), toda vez que la LGSM en su Articulo 192 establece que se estara
a lo que indiquen los estatutos y a falta de estipulacidn, la representacion se conferira por
escrito. Es costumbre mercantil el que la representacion se otorgue por simple carta poder

firmada ante dos testigos.

El representante puede ser o no accionista, pero en ningin caso puede ser

administrador ni comisario (Articulo 192 de la LGSM).

e) Derecho de aplazamiento de los acuerdos

El Articulo 199 de la LGSM establece que puede suspenderse la votacion cuando el
33% o mas de las acciones representadas en una asamblea soliciten su aplazamiento.
Este derecho se encuentra limitado a una sola vez para el mismo asunto y la norma citada
dispone que la nueva reunidn se debera celebrar dentro de tres dias y sin necesidad de
nueva convocatoria. Esto ultimo se debe a que se trata de una sola asamblea celebrada
en dos reuniones, y continuara a partir del asunto cuya resolucién se aplazd, con el mismo

Orden del Dia y las mismas acciones representadas.

Este derecho se ve muy relacionado con el que tienen los socios para disponer de
la informacion necesaria para tomar resoluciones debidamente fundadas. Tan es asi que el
precepto legal parece limitar este derecho a los asuntos en que los accionistas no se
encuentren suficientemente informados; aunque consideramos que también pueden ser

aplazadas las asambleas por falta de tiempo, caso fortuito o fuerza mayor.
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f) Derechos de aprobacidon del balance, de determinacidn de honorarios a
administradores y comisarios y de aprobacién de la gestion de los mismos.

Otros de los derechos de consecucion o de administracién que Rodriguez y
Rodriguez menciona en su clasificacion, son los de aprobacion del balance, de
determinacion de honorarios a administradores y comisarios y de aprobacion de la gestidn
de los mismos. Estos derechos guardan una intima relacion con el derecho de voto por

medio del cual se configura la voluntad social.

g) Derecho de impugnacion de los acuerdos sociales

Puede ser impugnado el acto juridico que se configure con una nulidad, ya
absoluta o ya relativa, es decir, que tenga un nacimiento viciado por falta de elementos
de validez (capacidad, forma, ausencia de vicios en la voluntad y objeto, fin o motivo

licito).

La parte activa de la impugnacion seran los accionistas, ya en conjunto o bien en
lo individual. Un medio para la impugnacidn de las deliberaciones en forma conjunta es el
derecho de oposicion que la ley confiere a los accionistas que votaron en contra o no
asistieron a la asamblea (Articulo 201 de la LGSM). Desde nuestro punto de vista, aquellos
accionistas que adquieren las acciones con posterioridad a la asamblea no estan
legitimados para oponerse a los acuerdos de la misma, sin embargo pueden solicitar que
se declare la nulidad de éstos como cualquier tercero interesado en los términos del

Cddigo Civil para el Distrito Federal.

Los efectos que produce una resolucion legalmente adoptada por los accionistas
los obliga a todos, incluyendo a los ausentes o disidentes, salvo este derecho de oposicién
qgue concede el Articulo 201 de la LGSM a los accionistas que representen el 33% del

capital social cuando:
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1. La demanda se presente dentro de los quince dias siguientes a la

clausura de la asamblea correspondiente;

2. Los accionistas opositores sean ausentes o disidentes;

3. La demanda sefiale la clausula o articulo de los estatutos o el precepto

legal que fue violado, y el concepto de la violacion.

Este derecho tiene como excepcidn las resoluciones relativas a la responsabilidad

de los administradores o comisarios, contra las cuales no procede la oposicién.

Se entiende que la oposicidn se ejercita contra resoluciones que en su contenido
violan un precepto legal o estatutario. Este derecho de oposicion es distinto, aunque
paralelo, a la accién de nulidad con que cuenta cualquier accionista, un acreedor de la

sociedad o los érganos de ésta, para pedir la nulidad de los acuerdos de la asamblea.

Rodriguez y Rodriguez opina en sentido diverso y sefala que cuando los acuerdos
adolecen de nulidad (absoluta) la accion puede ser ejercitada por cualquier accionista o
interesado, y cuando, adolecen de impugnabilidad (nulidad relativa) la accién corresponde

al grupo de accionistas que representa el 33% del capital social, prescribiendo en 15 dias.

La ejecucion de las resoluciones que se impugnen puede ser suspendida por el
juez, siempre y cuando los opositores la soliciten y den fianza que garantice los dafios y
perjuicios que se puedan efectuar por no ejecutarse el acuerdo impugnado (Articulo 202

de la LGSM).

La sentencia que declare fundada o infundada la oposicién surtira efectos frente a

todos los socios y sera una respecto a todas las oposiciones contra la misma resolucion,
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cuando se declare fundada la oposicion los efectos del acto se destruyen

retroactivamente.

La Asamblea General de Accionistas no tiene facultad para anular una resolucion a
través de otra posterior que subsane el vicio con efectos retroactivos. Corresponde a la
autoridad judicial el declarar la resolucién como nula para que los efectos de ésta se
retrotraigan. La asamblea solamente podra cambiar la resolucion nula por otra posterior

que no lo sea, pero los efectos de la primera no desaparecen.

h) Derecho de suspender la ejecucion de los acuerdos sociales.

Este derecho ya fue mencionado al tratar el inciso g) anterior, por lo que

pasaremos al estudio de las obligaciones de los accionistas.

3.1.2 LAS OBLIGACIONES DE LOS ACCIONISTAS

La principal obligacion de los socios de la sociedad anénima, que deriva tanto de
la ley como del contrato social, consiste en la aportacion que cada uno de los mismos
debe de efectuar a la sociedad para la formacion del capital social, y queda obligado para
con la sociedad hasta que no la haya realizado integramente. EI monto de dicha
aportacion es el limite de la obligacion del socio frente a la sociedad y sélo hasta ese limite
responde por la insolvencia de la misma. Esta obligacion ha sido garantizada por nuestro
derecho a través de diversas disposiciones legales para la proteccidon de los acreedores y

para asegurar la existencia real de dicho capital.
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Cabe sefalar que el incumplimiento del pago de las aportaciones concede a la
sociedad el derecho para excluir al socio moroso (articulos 118, 119, 120 y siguientes de
la LGSM).

La aportacion con la que esta obligado a contribuir el socio puede consistir en la
entrega de numerario, es decir, en moneda de curso legal, o bien en especie, entendiendo
por especie bienes distintos del numerario, tales como muebles, inmuebles, derechos de

autor, patentes, etc.

El pago puede cubrir la totalidad de la aportacion a que obligd el accionista, o una
parte de ella Unicamente. La ley establece que, tratandose de la aportacion inicial en la
sociedad andénima, se deberd por lo menos exhibir el 20% en dinero, del valor de cada
accion pagadera (Articulo 89 fraccion III de la LGSM) y se debera exhibir el valor total de
cada accion que se pague con bienes distintos del numerario (Articulo 89 fraccion IV de la

LGSM)

El tiempo de pago de la aportacion se determinara en los estatutos sociales o en el
texto del titulo de las acciones, o bien por la asamblea que acuerde el aumento de capital,

€n Su Caso.

Para Rodriguez y Rodriguez existen en nuestro derecho, ademas la obligacion de
subordinacién al principio mayoritario y la obligacién de lealtad. Considera que la primera
consiste en la obligacién juridica que contrae el socio de acatar los acuerdos validamente
adoptados por la mayoria en Asamblea de Accionistas; la segunda de las obligaciones
mencionadas consiste en la conducta leal que debe guardar el socio para con la sociedad,
buscando armonizar sus intereses personales, con los del conjunto de socios que integran

el objeto y fin social.

La primera de las obligaciones secundarias que indica Rodriguez y Rodriguez se

encuentra prevista en el Articulo 200 de la LGSM: "Art.- Las resoluciones legalmente
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adoptadas por las asambleas de accionistas son obligatorias alin para los ausentes y

disidentes, salvo el derecho de oposicion en los términos de esta ley”

El Articulo 196 da la misma ley, por su parte, establece la segunda de las
obligaciones aludidas: "Articulo 196.- El accionista que en una operacion determinada
tenga por cuenta propia o ajena un interés contrario al de la sociedad, debera abstenerse
a toda deliberacién relativa a dicha operacion". Segun el propio articulo, el accionista que
contravenga dicha disposicion sera responsable de los dafos y perjuicios, cuando sin su

voto no se hubiere logrado la mayoria necesaria para la validez de la determinacién.
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CAPITULO 4. LAS CLASES DE ACCIONES

4.1 DEFINICION

En principio, podemos decir que “la accidon es el documento que emiten las
Sociedades Andnimas como fraccion de su capital social, y que incorpora los derechos de
su titular (el accionista), atribuyéndole la calidad o status de socios” 2

En opinion de Mantilla Molina, la accion se considera generalmente como un titulo
valor, es decir: “un documento necesario para ejercitar el derecho literal que en él se
consigna” y por ello le son aplicables las disposiciones relativas a tales titulos en lo que
sean compatibles con su naturaleza y no esté expresamente modificado por la LGSM. Sin
embargo, hay una discusion doctrinal sobre si de fondo las acciones son o no titulos valor;
al respecto, estimamos que si se trata de titulos valor, ya que asi lo dispone la Ley,
aungue sus caracteristicas difieran, sobre todo en cuanto a causalidad se refiere, de los
demas titulos valor. El mismo autor refiere de manera clara y muy Util que las acciones

confieren a sus tenedores derechos corporativos y derechos pecuniarios.?

En nuestra opinién, una explicacion sobre las acciones de sociedades, es la que
contiene el Diccionario Juridico Mexicano del Instituto de Investigaciones Juridicas de la
U.N.A.M,, de la cual nos permitimos derivar tres aspectos de la definicion: (i) las acciones
como parte alicuota del capital social; (ii) las acciones como titulos de crédito; y (iii) las
acciones como conjunto de derechos y obligaciones.

La tercera acepcidon consideramos que merece especial comentario. Si las acciones
fueran Unica y exclusivamente titulos valor, que incorporan derechos, entonces cuando un
accionista no tuviera sus titulos por no haberse emitido (para lo cual la administracion tiene

un plazo de un afio en términos de Ley) quedaria a merced de aquellos que si los tuvieran.

28 PEREZ NIETO, OCTAVIO y otros. Op. Cit. p. 285.

29 MANTILLA MOLINA, Roberto L. Op. Cit. p. 224. “los derechos de contenido patrimonial son esencialmente dos: a) derecho
a participar en el reparto de utilidades, y b) derecho de obtener la entrega de una parte del patrimonio de la sociedad, al
disolverse ésta. Los derechos de caracter corporativo ... pueden agruparse en dos clases: a) poder para integrar los érganos
sociales, y b) derecho a obtener de algunos 6rganos sociales la realizacién de actos que permitan o faciliten el ejercicio de
otros derechos del socio.”
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Por eso y en pro de un criterio de equidad, es necesario considerar que el

accionista tiene sus derechos corporativos protegidos, a salvo de probables abusos de

accionistas — administradores que pretendieran tomar ventaja de él de lo cual, nos

permitimos citar el siguiente criterio sustentado ante los tribunales colegiados y que nos

ayuda a ilustrar la trascendencia de la tutela de los derechos corporativos:

4.1.1

“SOCIEDADES, VALIDEZ DE LAS ASAMBLEAS, AUN CUANDO NO SE HAYAN
EXPEDIDO LOS TITULOS DE LAS ACCIONES DE LAS”

Si el quejoso planted la falta de personalidad de los accionistas que celebraron la
asamblea impugnada, porque en ningin momento acreditaron su personalidad
como tales, puesto que no tenian en su poder las acciones correspondientes, ni el
libro de registro de accionistas, cabe decir que la falta de expedicién de titulos de
una Sociedad por los administradores, no puede implicar la imposibilidad para
celebrar las asambleas de accionistas, ni la nulidad de las mismas, pues, de ser asi,
la no expedicion de los titulos de las acciones haria imposible la celebracion de la
asamblea y consecuentemente el ejercicio de los derechos que a los socios
corresponda, porque constituida una Sociedad quedaria al arbitrio de los

administradores al no expedir los titulos, la celebracion de las asambleas.
TERCER TRIBUNAL COLEGIADO DEL SEGUNDO CIRCUITO.

Amparo directo 24/89.- Roman Hernandez Acevedo.- 16 de febrero de 1989.-
Unanimidad de votos.- Ponente: Maria del Carmen Sanchez Hidalgo.- Secretario:

Cuauhtémoc Gonzalez Alvarez.”

EVOLUCION HISTORICA DE LA ACCION SOCIETARIA.

A este respecto Nicola Gasperoni comenta:
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"La investigacion histérica ha demostrado que la palabra accidn, que se encuentra
mencionada ya en antiguos documentos del siglo XV, fue usada por primera vez en
Holanda en los albores del siglo XVI, con el significado de fraccion del capital
social, por las grandes compafiias creadas para la conquista y aprovechamiento de

las colonias de ultramar".

Continda su exposicién Gasperoni relacionando a las acciones con la sociedad

andnima:

"El origen de la sociedad andnima esta ligado a el origen de las acciones, puesto
que parece claro que no se llegd a tener el concepto de una sociedad con
responsabilidad limitada para todos los socios mas que por medio de la
constitucidn del capital social mediante partes del mismo independientes entre si.
Por otra parte, la génesis historica y ldgica de la accion va unida a aquellos
empréstitos que las ciudades italianas solian hacer ya en el siglo XV, para atender
con los fondos asi reunidos a las necesidades publicas, y que el Estado garantizaba
concediendo la exaccidon privilegiada de los impuestos. Las sumas obtenidas
mediante esos empréstitos entraban a formar parte de una caja Unica, y figuraban
inscritas en un registro publico, y se fraccionaban en un cierto nimero de cuotas
iguales. A peticidn de los interesados se emitian certificados de las inscripciones en
el libro, y billetes cambiarios, que demostraban el derecho a los beneficios. Tales
certificados y tales billetes eran simples documentos probatorios, o sea, constituian
una prueba del derecho a percibir los beneficios correspondientes al empréstito,
que, sin embargo, podian percibirse también sin esos documentos, pues era

suficiente la anotacién hecha en aquel libro cambiario".

4.1.2 TRES ACEPCIONES DE LA ACCION SOCIETARIA.

La doctrina mexicana encuentra en la accion, caracteristicas diversas de acuerdo
con las tres acepciones que sirven de base para su estudio: a) como parte del capital
social; b) como titulo valor y c) como conjunto de derechos y obligaciones de los socios.
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a) La accién como parte del capital social.

El capital social se integra por la suma de las aportaciones en efectivo o en especie
que realizan los socios. Como contraprestacién a dichas aportaciones, la sociedad emite en
favor del socio acciones que amparan una parte del capital social equivalente al valor de
sus aportaciones. Es por lo anterior que en las sociedades andnimas el capital social se
divide en acciones (articulo 111 de la LGSM) las cuales son representadas por titulos que
sirven para acreditar y transmitir los derechos del socio. "Ante todo, la accién representa

una fraccién del capital social..."*

La accion representa una porcion indiferenciada del capital, es decir, es una parte
alicuota del mismo y por tanto todas las acciones deben de tener el mismo valor (articulo
112 de la LGSM). Sin embargo pueden existir diferencias considerables dependiendo del
"valor" que tomemos en cuenta para hacer tal afirmacion. Barrera Graf, entre otros,
sefiala que debemos distinguir tres valores distintos de las acciones, siendo éstos su valor

nominal, su valor real o contable y su valor de mercado o bursatil.>

El valor nominal de la accion es el precio en dinero expresado en el titulo que la
ampare. Este precio esta en estrecha relacion con el monto de las aportaciones de los
socios y el numero de acciones emitidas, es decir, es el valor que se obtiene al dividir el
capital social entre el nUmero total de acciones, siempre y cuando la cantidad resultante
se encuentre expresada en el titulo que ampare a la accion. Aunque el valor nominal de la
accion constituye una expresion abstracta que no guarda relacién alguna con el
patrimonio de la sociedad, excepto en el momento de su constitucion, sirve de referencia

al valor real de la accion.

En contraposicion a las acciones con valor nominal, nuestra legislacién basada en
el principio de que la sociedad responde con su patrimonio y no con su capital, autoriza la

emision de acciones sin valor nominal. Una caracteristica esencial de tales acciones es la

30 RODRIGUEZ y RODRIGUEZ, Joaquin, “Curso de Derecho Mercantil”, Editorial PorrGia, S.A. México 1985, Tomo I, p. 82.
31 BARRERA GRAF, Jorge, “Instituciones de Derecho Mercantil”, Primera Edicion, Editorial Porria, S.A., México 1989, p.483
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de representar siempre una parte alicuota del capital social mediante una determinacion
porcentual, sin que atienda a un monto determinado del capital, el cual puede ser
aumentado o disminuido sin necesidad de alterar el nimero de las acciones, ya sea

mediante emision o cancelacion.

En la Exposicion de Motivos de la LGSM se hace una explicacion respecto a la poca
reglamentacion que las acciones sin valor nominal tienen en nuestra legislacion: "La Ley
autoriza la emision de acciones que no expresen valor nominal. No sé creyd indispensable
reglamentar esa categoria de acciones, porque su existencia no obligaria a las sociedades
sino a omitir en los titulos representativos de las acciones la indicacién 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

modificacidon en cuanto a la organizacion y funcionamiento de la sociedad"

En los Ultimos afios este tipo de acciones ha sido muy socorrido ya que da una

gran libertad para las variaciones del capital sin necesidad de emitir o cancelar acciones.

Por lo que respecta al valor contable de la accidn, éste, a diferencia del valor
nominal, si guarda una estrecha relacion con el patrimonio de la sociedad o valor real del
capital social, ya que consiste en una parte proporcional de dicho patrimonio, esto es, "la
suma de los bienes de su activo con deduccidon del monto de su pasivo, dividido entre el

total de las acciones"*

Al analizar el problema del valor real de la accidn, el jurista mexicano Mario
Herrera distingue dos momentos en la vida societaria, el de constitucion y el comprendido
entre ésta y la disolucién de la sociedad.*® Generalmente en el momento de la constitucion
el valor real y el valor nominal de la accidn se equiparan. Al respecto el articulo 115 de la
LGSM establece que "se prohibe a las sociedades andnimas emitir acciones por una suma
menor de su valor nominal", con lo cual el legislador pretende que el monto expresado en
el titulo corresponda al valor de la aportacion realizada o por lo menos no lo supere. De tal

suerte que al establecer el legislador un valor con sustento en las aportaciones

32 BARRERA GRAF, Jorge, op. cit., p.484
33 HERRERA, Mario, “Acciones de Sociedades Industriales y Comerciales”, Edicidn particular, México 1965, p.11
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efectivamente realizadas crea certeza en los accionistas y terceras personas respecto del
patrimonio minimo de la sociedad en el momento de la constitucion asi como la efectiva
integracion del capital social. No obstante la generalidad de los casos en los que el valor
nominal y el valor real se equiparan en el momento de la constitucién, debemos
considerar aquellos en los que el valor de la aportacion es superior al valor nominal de la
accion. En este caso estamos en presencia de lo que la doctrina ha llamado prima de
acciones, entendiendo como tal al "desembolso suplementario que los suscriptores de las

acciones deban realizar por encima del valor nominal de los titulos"**. La LGSM era omisa
con respecto a la posibilidad de emitir acciones con una prima aunque resultaba factible
por la interpretacion a contrario sensu del articulo 115 de la LGSM. Con la reforma al
articulo 116 publicada en el Diario Oficial de la Federacion el 23 de enero de 1981, el
legislador hace latente la posibilidad por parte de la sociedad de cobrar a los suscriptores
de acciones una prima por encima de su valor nominal y formar con las mismas un fondo

en beneficio de todos los accionistas.

De acuerdo con lo establecido, concluimos que es posible que incluso en el acto
de la constitucién las acciones tengan valores nominal y real diferentes, ya que el
patrimonio puede ser superior al capital social aunque nunca inferior en dicho momento

de la constitucion.

Por lo que hace al momento comprendido entre la constitucién y la disolucion de
la sociedad encontramos que el trafico mercantil asi como otras eventualidades pueden
aumentar o disminuir el patrimonio social, ya sea que existan pérdidas o utilidades en las
operaciones de la sociedad, con lo cual el monto del capital social perdera la equivalencia
original que tuvo con el patrimonio y por tanto se convertird Unicamente en un punto de
referencia abstracto que indique el monto de las aportaciones de los socios y su

participacion en el haber social.

El método de valuacién que toma en cuenta el precio de mercado concede un
valor de acuerdo con las cotizaciones de las acciones al negociarse en una bolsa de

valores. Este valor conocido como bursatil o de mercado no guarda relacién alguna con el

34 URIA, Rodrigo, “Derecho Mercantil”, Quinta edicién, Madrid 1946, p.203
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valor nominal ni con el valor real o contable, depende mas bien de los caprichos de la
oferta y la demanda, del prestigio de la sociedad emisora, utilidades esperadas y salud

economica de la misma.

Es asi que la igualdad pecuniaria en el valor de las acciones prevista en el articulo
112 de la LGSM se refiere al valor nominal, el cual debe ser el mismo para todas las

acciones 0 bien no expresar valor nominal alguno.

b) La Accidon como Titulo Valor

El articulo 111 de la LGSM sefiala que "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, y se regiran por las
disposiciones relativas a valores literales, en lo que sea compatible con su naturaleza y no
sea modificado por la presente ley". De conformidad con este articulo y atendiendo a una
de las caracteristicas esenciales de los titulos de crédito, es decir su circulacion, resulta
innegable que los titulos de acciones pueden ser considerados precisamente como titulos
de crédito, toda vez que representan valores patrimoniales con libertad para circular en el
trafico mercantil. Por tratarse de partes alicuotas de una sociedad de capitales, las
caracteristicas personales del tenedor del titulo son irrelevantes y lo que en realidad

importa es el valor pecuniario amparado por el titulo.

Aun mas, el propio articulo 111 nos remite a las "disposiciones relativas a valores
literales", lo cual relacionado con el articulo 5 de la Ley de Titulos y Operaciones de
Crédito (LTOC) que define a los titulos de crédito "como los documentos necesarios para
ejercitar el derecho literal que en ellos se consigna", podemos concluir que el legislador
pretendid incluir a los titulos de las acciones dentro del concepto general de titulos de
crédito.
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Ahora bien, aunque el citado articulo 111 de la LGSM nos remite a las
disposiciones relativas a valores literales para su aplicacion a los titulos de acciones, la
falta del requisito de literalidad que exige el articulo 5 de la LTOC hace cuestionable la
naturaleza juridica de la accién como titulo de crédito, toda vez que sobre el texto del
titulo de acciones "se aplican las disposiciones relativas del contrato social, de tal manera
que éstas, no sélo suplen deficiencias de aquél, sino que en caso de divergencia entre
ambos documentos, predominan las estipulaciones del contrato"**.

Para afirmar lo anterior debemos primero entender en qué consiste el requisito de
literalidad citado. En el articulo 5 de la LTOC se habla del "derecho literal" consignado en
el titulo como uno de los elementos sine qua non de la definicién de titulo de crédito, por
lo que la literalidad se convierte en un elemento substancial de todo titulo de crédito a
semejanza de la incorporacién y la legitimidad. Conforme al citado precepto, "la
naturaleza, modalidades y alcance del derecho de crédito incorporado en el titulo se han
de determinar exclusivamente por los términos literales consignados en su texto".

Por lo general carece de importancia el negocio que dio origen al titulo,
obviamente existe una causa concreta que da lugar a la emision del titulo, ya que nadie se
obliga sin tener un interés para ello, pero el titulo es ajeno a su causa ya que el interés del
legislador fue dotarlo de la posibilidad de circular libremente mediante la proteccién al
acreedor contra las excepciones que podrian derivarse de la causa. Como consecuencia
logica de lo anterior el tenedor del titulo no tiene mas derechos que los expresados

literalmente en el mismo.

Considerando el requisito de literalidad en los términos expuestos, podriamos
pensar que la accién no es un titulo de crédito sino que Unicamente comparte algunas de
sus caracteristicas ya que el titular de la accién no tiene Unicamente los derechos literales
expresados en el titulo, antes bien sus derechos de socio tienen la amplitud establecida en
los estatutos sociales, independientemente de los que se encuentren expresados en el
titulo. Al respecto Barrera Graf sefiala que no se aplica este requisito de igual forma a las

distintas especies de titulos de crédito y considera que:

% BARRERA GRAF, Jorge, op. cit., p.485
36 VIVANTE, César, “Trattato di Diritto Commerciale”, Volumen III, p. 123
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"Hay unos que incorporan propiamente derechos de crédito, en los que la
literalidad opera plenamente, y se dice entonces que los documentos respectivos
(letra, pagaré, cheque) son auténomos e independientes de la causa o del acto o
negocio que les dé nacimiento, de manera que las excepciones derivadas de ésta
son inoponibles a los terceros adquirentes de buena fe del titulo. En cambio, en los
que incorporan derechos corporativos, ese requisito amengua, en cuanto que ellos
siempre estan vinculados, en mayor o menor medida, al negocio del que

surgen..."’

Por lo anterior, el requisito de literalidad se ve limitado o de alguna manera,
disminuido en los titulos de las acciones, configurandose éstos como titulos causales, es
decir, vinculados permanentemente al contrato social, por lo que no pueden incorporar
mas derechos que los establecidos en aquél e incluso los vicios y nulidades que lo afecten

podrian afectar también a los titulos.

Por otra parte, la incorporacion del derecho es también caracteristica esencial del
titulo de crédito, en tanto es el documento indispensable para ejercitar el derecho en él
incorporado. El multicitado articulo 111 de la LGSM sefala que los titulos de acciones
serviran para acreditar y transmitir la calidad y los derechos del socio pero no existe
disposicion alguna que los identifique como documentos indispensables para ejercitar los
derechos del socio. En la practica se puede probar la calidad de socio por algin otro
medio, ya sea con la escritura constitutiva o mediante certificados de depodsito que
amparen parte de las acciones representadas por un titulo depositado en alguna
institucién de crédito, por dar algunos ejemplos. Por esto el titulo de acciones tampoco
cumple plenamente con el requisito de incorporacion que el articulo 5 de la LTOC

establece para los titulos de crédito.

Con base en las consideraciones anteriores, podemos concluir, como gran parte de
la doctrina lo ha hecho, que si bien él legislador pretendio darle a los titulos de acciones

caracteristicas similares a los titulos de crédito propiamente dichos, existen diferencias de

37 BARRERA GRAF, Jorge, op. cit., p.485
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importancia entre ambos que nos hacen clasificar a los titulos de acciones como titulos sui
generis que en alguna medida participan de la naturaleza de los titulos de crédito pero
que no se les equiparan. Son, parafraseando a Barrera Graf, "cuasi titulos de crédito" o
mejor dicho "cuasi titulos valor" ya que las acciones no incorporan especificamente

derechos crediticios.

C) La Accion como Conjunto de Derechos y Obligaciones de los Socios

En la doctrina se acostumbra atribuir a la accién la caracteristica de "incorporacién”
ya que por lo general se tiende a confundir el concepto de accidon con el concepto del
titulo que lo representa. Esta confusion se da primordialmente al considerar a la accién
como un titulo de crédito, sin distinguir que el titulo representa a la accidon pero no es la
accién misma. Historicamente, como ya lo sefialamos, la palabra accion indica que el socio
tiene accion, es decir, "tiene un derecho contra la sociedad, fundamentalmente el derecho

a participar en los beneficios". 3

Como sefialamos anteriormente, los derechos y obligaciones del accionista derivan
de su calidad de socio y no del titulo de la accién como un documento del que deriven
derechos y obligaciones. Las fuentes que determinan los derechos del socio son los

estatutos sociales y las disposiciones legales aplicables, no el texto del titulo.

Para Joaquin Rodriguez y Rodriguez la accion es la expresion de la calidad de
socio, de tal modo que:

"la accion es el derecho de participacion del socio en la sociedad y, en definitiva, la

expresion del conjunto de los derechos y obligaciones sociales que dependen de la

participacion en el capital".*®

38 GARRIGUES, Joaquin, “Tratado de Derecho Mercantil”, Revista de Derecho Mercantil, S. Aguirre, impresor, Madrid 1947,
Tomo I, Volumen 2, p. 734

39 RODRIGUEZ y RODRIGUEZ, Joaquin, “Tratado de Sociedades Mercantiles”, Quinta edicidn, Editorial Porrda, S.A., México
1977, Tomo I, p. 277
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La accion, en tanto que representa una parte alicuota del haber social, viene a ser
la unidad de valor en el ejercicio de los derechos otorgados por la sociedad al socio o
accionista, asi "la accion representa la unidad de influencia, de manera que cada accién
atribuye derecho a un voto, derecho a una porcion del dividendo, derecho a una cuota de

liquidacion, etc."*

Para la doctrina resulta claro que la accion es la expresiéon abstracta del conjunto
de derechos que en contraprestacion por su aportacion al capital social la sociedad otorga
al socio y del conjunto de obligaciones derivadas de tal status. Es por ello que en Ultima
instancia la accion no es mas que un conjunto de derechos y obligaciones que se expresan

en un titulo valor, pero que mantienen su independencia respecto de éste.

Unificando en un solo término al conjunto de derechos que la sociedad otorga al
socio, podemos hablar del derecho de accion societaria, y sobre su naturaleza Joaquin

Garrigues hace la siguiente disertacion:

"Descartamos como problema puramente constructivo el de la naturaleza
del derecho de accion. Discuten los autores si se trata de un derecho de
propiedad o de un derecho de crédito. En realidad no es ni una ni otra cosa.
El derecho de accién implica el goce de una "posicién juridica" que no
puede ser arbitrariamente violada. Para determinar la naturaleza de la
relacion entre el socio y la sociedad no debemos fijarnos en los efectos
(derecho al dividendo, derecho a la cuota de liquidacion, etc.), sino en la
causa o presupuesto que explica todos esos efectos de diversa naturaleza
juridica. Se trata de una cualidad juridico-personal, de contenido
patrimonial; de un derecho abstracto que ramifica en una serie de derechos

concretos".*!

40 RODRIGUEZ y RODRIGUEZ, Joaquin, op. cit., p.278
4 GARRIGUES, Joaquin, “Curso de Derecho Mercantil”, Séptima edicion, Editorial Porrua, S.A., México 1984, p.p. 452-453
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4.2 DIVERSAS CLASES DE ACCIONES

Como lo hemos comentado, la accion es el conjunto de derechos que en
contraprestacion por su aportacion la sociedad otorga al socio o accionista y el conjunto
de obligaciones derivadas de tal status. Desde este punto de vista nos resulta claro que
las diversas categorias (articulo 195 de la LGSM) vy clases (articulo 112 de la LGSM) de

acciones se configuran, parafraseando a Barrera Graf, "en funcién de los derechos que

confieren a su titular"*. Pero nuestra LGSM reconoce el principio de igualdad de las

acciones en su articulo 112 pero admite los pactos estatutarios como excepcion a este

principio:

"Art. 112.- Las acciones seran de igual valor y conferiran iguales derechos. Sin
embargo, en el contrato social podra estipularse que él capital se divida en

arias clases de acciones con derechos especiales para cada clase...".

La admision de tales disposiciones estatutarias se ven limitadas por lo establecido
en el articulo 17 de la propia LGSM, en tanto que no puede excluirse a ningun socio de la

participacion en las ganancias. Asi como a lo dispuesto por el articulo 113 de la LGSM.

En virtud de lo anterior, una sociedad andénima puede emitir distintas clases de
acciones con derechos pecuniarios especiales para cada clase, pues se admite la
posibilidad de acciones de categorias diferentes, entre las cuales no habra igualdad pero

solamente desde el punto de vista econémico.

Resulta claro que las acciones pueden conferir diferentes derechos pecuniarios
agrupandose en clases o categorias de acciones y pareceria obvio que por su parte las
acciones que integren "cada clase o categoria confirieren idénticos derechos entre si; sin
embargo esta conclusion no seria cierta del todo en caso de que las exhibiciones pagadas

por las acciones de una misma clase o categoria fueren de diferente monto, en cuyo caso

2 BARRERA GRAF, Jorge, op. cit., p.504
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"la distribucion de las utilidades y del capital social se hara en proporcidon al importe
exhibido de las acciones" (articulo 117 de la LGSM). Asi, dentro de la misma clase de
acciones, tendria mas derechos y por ende valdria mas la accidn integramente pagada que
aquélla que adeuda parte de su valor nominal. Existen ademas otros casos en los que
acciones de una misma clase tienen derechos distintos y estan establecidos en los
articulos 163 fraccién IX, 196 y 201 fraccion II de la LGSM. En general, estas Ultimas
disposiciones limitan los derechos para oponerse a las resoluciones de las Asambleas de

Accionistas a aquellas acciones que no fueron representadas en las propias Asambleas.

Aln mas, en ocasiones, como bien indica Mantilla Molina "el derecho que confieren
las acciones depende de que alcancen determinada proporcion en el capital social",

derechos éstos conocidos por la doctrina como "derechos de minoria"*.

Hemos hablado de clases y categorias de acciones como sindnimos, sin embargo,
existen criterios que las diferencian concediéndoles a las segundas el derecho de discutir
en Asambleas Especiales las proposiciones que puedan perjudicar sus derechos (Articulo

195 de la LGSM).

La Exposicion de Motivos de la LGSM dice:

"El Articulo 195 sefala el objeto fundamental de las Asambleas Especiales:
discutir aquellas proposiciones que puedan perjudicar los derechos de una

categoria de accionistas".

Es decir, dicho articulo contiene una excepcion al principio corporativo de las
sociedades andnima sobre la obligatoriedad de los acuerdos de la Asamblea General auln
para los ausentes y disidentes (articulo 200 de la LGSM), pues a contrario sensu, no sera

obligatorio un acuerdo de la Asamblea General que perjudique los derechos de una

3 MANTILLA MOLINA, Roberto L., “Derecho Mercantil”, op. cit., p.371
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categoria de accionistas si no es previamente aprobado por una Asamblea Especial de

Accionistas de dicha categoria de acciones.

A la Asamblea Especial le son aplicables las disposiciones relativas a la Asamblea
Extraordinaria de Accionistas en cuanto al quorum para instalacion y votacion de

resoluciones.

Si no se cumpliese la hipdtesis normativa contenida en el Articulo 195 de la LGSM,
causandose un perjuicio juridico efectivo a los accionistas de una categoria especial el
acuerdo de la Asamblea General de Accionistas que resolviere la modificacion a los
derechos especiales estaria viciado de nulidad por violacion de una disposiciéon legal
imperativa. Dicha nulidad seria relativa por ilicitud establecida por la Ley en los términos
del Articulo 2225 del Cédigo Civil para el Distrito Federal.

Ahora bien, équé entendemos por clase y qué por categoria de acciones? El
Diccionario de la Real Academia Espafiola® define a la palabra "Clase" como "el orden en
que, con arreglo a determinadas condiciones o cualidades, se consideran comprendidas
diferentes personas o cosas"; y a la palabra "Categoria" como la "cualidad atribuida a un
objeto"*. Podemos asi encontrar, en una de las acepciones de estas palabras, similitudes
de importancia en tanto que ambas atienden a las cualidades de un objeto, en este caso
acciones con derechos diferentes a los que confiere la ley para las acciones comunes pero

iguales entre si.

Entonces, équé pretendid el legislador al utilizar ambas palabras? La Exposiciéon de
Motivos de la LGSM dice:

"Por lo que hace a las acciones, el Articulo 111 se contrae a las que integran el
capital social y los articulos 114, 136 fraccidén IV y 137 se refieren a dos categorias
de acciones, las de trabajo y las de goce, que no son representativas de porciones

del capital social".

* Real Academia Espafiola. “Diccionario de la Lengua Espafiola”, Décimo novena edicion, Madrid 1970, Editorial Espasa-
Calpe, S.A., p. 308

5 Real Academia Espafiola, op. cit., p. 278
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Interpretando literalmente este parrafo de la exposicion de motivos de la LGSM
podriamos llegar a concluir que una categoria de acciones sélo es reconocida por la Ley y
una clase de acciones con derechos especiales depende Unicamente de lo estipulado en el
contrato social (articulo 112 de la LGSM). Aplicando este criterio las categorias de acciones
serian Unicamente las siguientes: a) acciones ordinarias (articulo 112); b) acciones de
goce (articulo 137); acciones de trabajo (articulo 114); d) acciones de voto limitado
(articulo 113); y e) bonos de fundador (articulo 105).

Si nuestra conclusién fuera la anterior, tendriamos por fuerza que aceptar que
Unicamente a las "categorias" de acciones explicitamente reguladas en la ley les
corresponde el derecho de discutir en Asambleas Especiales las proposiciones que puedan
perjudicar sus derechos, y no asi a las "clases" que de conformidad con el segundo
parrafo del articulo 112 de la LGSM son creadas con derechos especiales en virtud de un

acuerdo estatutario.

Aunque tal conclusién tiene fundamentos interesantes, consideramos inequitativo el
no conceder a las "clases" creadas por estatutos el derecho a defenderse de un acuerdo
de la Asamblea General de Accionistas que pudiere modificar o bien suprimir los derechos

especiales que justifican su existencia.

No cabe en este problema una interpretacién exegética de la ley ya que seria
evidentemente injusta y, ain mas, no hay razén alguna para suponer que el legislador
tuviera preferencia por las "categorias" explicitamente reglamentadas en la LGSM sobre
aquellas "clases" creadas por acuerdo estatutario en virtud de necesidades historicas
cambiantes, por lo que opinamos que en este caso, como en muchos otros, se debe
interpretar buscando el sentido légico de las palabras, a fin de dilucidar la finalidad de la
ley o sea su ratio legis. Al respecto cabe transcribir en este punto la resolucion adoptada
por el Pleno del Tribunal Fiscal de la Federacion el 12 de noviembre de 1945, que si bien
no es aplicable en materia societaria, si nos aclara la legalidad, aplicabilidad y justicia del

método de interpretacion aqui propuesto:



"Debe recordarse al principio general en materia juridica, que no se
refiere Unicamente al derecho fiscal, sino que abarca todo el campo
del derecho, consistente en que el funcionario al cual estd
encomendada la aplicacion de la norma, lo primero que debe hacer
para cumplir su funcion, es captar el fin que persiguio el legislador en
el momento en que dictd su decision y para ello tiene que recurrir a
las normas o reglas de interpretacion que existan sobre el particular, a
pesar de que la regla de que se trate sea de una aparente claridad de
una diafanidad indudable".
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Gran parte de la doctrina clasifica a las acciones atendiendo a las caracteristicas que

ya sea de fondo o de forma las diferencian, y tenemos asi que desde el punto de vista de

su participacion en el capital social podemos clasificar a las acciones como propias e

impropias.

"Aunque la accion es parte del capital social, existen en la practica y se
encuentran regulados en la Ley General de Sociedades Mercantiles,
algunos titulos de participacién social que llevan la denominacién de
acciones, aunque en un sentido impropio, porque no representan una
parte del capital social, lo que por definicion es consubstancial con
aquéllas. Por esto, las acciones consideradas desde el punto de vista
de su calidad de partes del capital pueden dividirse, ante todo, en

acciones propias e impropias".*®

Las Unicas "acciones" impropias que nuestra ley contempla son las acciones de

trabajo y las acciones de goce, y por no ser representativas del capital social las

estudiaremos al final de esta clasificacién junto con los bonos de fundador que, sin ser

acciones, tienen algunas caracteristicas comunes a éstas. Declaramos que la doctrina

clasifica a las acciones atendiendo a las caracteristicas que las diferencian entre si, y de

esta forma nos habla de acciones con o sin valor nominal, acciones por pago en numerario

6 RODRIGUEZ y RODRIGUEZ, Joaquin, “Tratado de Sociedades Mercantiles”, op. cit., p. 279
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0 por aportaciones en especie, acciones pagadoras o liberadas, acciones de tesoreria o ac-
ciones no exhibidas, y acciones a la par o acciones con prima, Esta clasificaciéon nos
parece Util desde un punto de vista didactico, pero en ultima instancia no diferencia
diferentes clases de acciones, que es el objeto de toda clasificacion, ya que todas las
acciones con diferentes caracteristicas (que no cualidades) que hemos enlistado confieren
exactamente los mismos derechos. El objeto de este estudio es una clase especial de
acciones, conocida como acciones preferentes, por lo que dejaremos a un lado el estudio
de las acciones que conceden los mismos derechos y que difieren en la forma pero no en
el fondo, como son todas las que hemos enlistado, y pasaremos a estudiar aquéllas que si
constituyen clases diferentes de acciones ya que amparan derechos especiales.

Esta postura se ve reforzada por el criterio que ya expusimos por el cual
consideramos que en Ultima instancia la accion es el conjunto de derechos y obligaciones
de los socios, por lo que una clasificacion que atienda al fondo debe de atender

Unicamente a los derechos que cada clase de acciones confieren.

Las acciones en virtud de los derechos que amparan y que se encuentran

expresamente reguladas en la ley pueden ser clasificadas de la siguiente manera:

a) acciones ordinarias o comunes;
b) acciones de voto limitado;

c) acciones de trabajo;

d) acciones de goce; y

e) bonos de fundador.

4.2.1 Acciones Ordinarias o Comunes

Las acciones pueden distinguirse basicamente entre ordinarias y preferentes. Las
acciones ordinarias "son aquéllas que incorporan todos y cada uno de los derechos y
obligaciones inherentes a la calidad de socio, en su mas absoluta plenitud", en tanto que
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las acciones preferentes o privilegiadas "son aquéllas que otorgan determinadas

prerrogativas a su tenedor a cambio de ciertas restricciones a su régimen de derechos".¥

Las acciones ordinarias o comunes otorgan derechos y obligaciones tipicos o0 modelo
de acuerdo con la ley, es decir,"atribuyen de un modo normal e igual los derechos de
voto, dividendo y participacién en la cuota de liquidacion".*® Para la creacidn de acciones
comunes no es necesario un acuerdo o pacto estatutario en tanto que todas las acciones,
salvo que lo contrario sea pactado, confieren iguales derechos. Si en los estatutos sociales
no se indican expresamente los derechos que incorpora cada accidon se aplicara lo
estipulado por la ley a las acciones en general, que no han visto alterado su régimen de
derechos y obligaciones, creando asi la clase de acciones ordinarias o comunes.

Para saber qué derechos concretos son los que incorpora la accién ordinaria, basta
con recordar lo estudiado en el Capitulo 3 de esta tesis, en el cual se analizan los derechos
que "comunmente" integran al derecho que para efectos de este trabajo hemos

denominado de "accion societaria".

Siempre que en una sociedad se encuentran diversas clases de acciones, se
presentan ciertas dudas con respecto a la forma en que ejerceran sus derechos comunes.
Tal es el caso del ejercicio del derecho de opcidn. Indudablemente, la accion ordinaria
incorpora el derecho de suscripcion preferente de las nuevas acciones que se emitan
correspondientes a su propia clase o categoria, pero, éen caso de que se emitan acciones
de clase especial tienen el mismo derecho? Como ya hemos visto el articulo 132 de la
LGSM establece que los accionistas "tendran derecho preferente en proporcién al nimero
de sus acciones para suscribir las que se emitan en caso de aumento del capital social..."
Algunos autores, como Mario Herrera, consideran que si se emiten acciones de clase
especial las suscribiran Unicamente los tenedores de acciones de esa misma clase; y si se
emiten acciones ordinarias las suscribiran exclusivamente los titulares de acciones
ordinarias. Pensamos que no existe razon alguna para afirmar esto si las limitantes al
derecho de preferencia no se encuentran explicitamente estipuladas en los estatutos

sociales, ya que se haria obligatorio el derecho a mantener una proporcion constante en el

*’ HERRERA, Mario, op. cit., p. 74
8 RODRIGUEZ y RODRIGUEZ, Joaquin, “Tratado de Sociedades Mercantiles”, op. cit., p. 329
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capital social, en tanto que mediante sucesivos aumentos de capital podria diluirse la
participacion de cierta clase de acciones en el capital social. Estas situaciones deben, para
evitar posibles conflictos futuros, regularse para evitar posibles conflictos futuros,

regularse explicita y claramente en los estatutos sociales.

Mencion especial debe de hacerse con respecto al derecho de voto en la accion
ordinaria, toda vez que reviste un especial interés por constituir la diferencia fundamental
entre las acciones de voto limitado y las acciones de goce, restringido en las primeras y

con la posibilidad de ser eliminado en las segundas.

Por lo que hace al derecho al dividendo, no existe un régimen especial para las
acciones ordinarias, aunque rige el principio de libertad estatutaria, por lo que, como bien
dice Mario Herrera "los estatutos pueden consignar la existencia de diversas clases de
acciones ordinarias, fijando especifico régimen de dividendos a cada una de ellas a
condicion de que tal cosa no signifiquese otorgamiento de prerrogativas especiales en
beneficio de una categoria y en detrimento de otra. Un régimen discriminatorio en el
dividendo en beneficio de cierta categoria de acciones excederia el marco de las acciones
ordinarias y significaria, en rigor, la creacion de acciones preferentes, debiendo sujetarse
en tal caso la emision al régimen legal instaurado especificamente para las mismas".

Contintia Herrera su exposicion indicando que:

"es rigurosamente licito crear diversas clases de acciones ordinarias con
régimen no preferente en el dividendo, si no sujetando éste: a,) a especial
época de liquidaciéon de su importe de tal manera que una categoria posea
del derecho al cobro por anualidades vencidas, otra por semestres
vencidos, etc.; b) a especial régimen de acumulacién de dividendos
decretados de tal suerte que una categoria de acciones otorgue derecho al

cobro inmediato del dividendo relativo; otra, a la acumulacién de
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dividendos decretados en diversos ejercicios a efecto de qué el pago total

se verifique en época futura cierta". *°

Concordamos en la apreciacion que hace Mario Herrera, toda vez que en los casos
por él enlistados no se ve alterado el derecho al dividendo otorgando prerrogativas
especiales sino que Unicamente se regula de manera especial la forma de ejercitar dicho

derecho.

4.2.2 Acciones de Voto Limitado

Por regla general todos los socios o accionistas tienen el mismo interés en la
consecucidn del objeto social, férmula en que se basa el principio de igualdad entre las
acciones, atendiendo a la participacion de cada uno de los socios en el capital social y en
la toma de decisiones dentro de ella. Este principio se encuentra respaldado por la primera
frase del Articulo 113 de la LGSM y "cada accion sélo tendra derecho a un voto..."; sin
embargo, la realidad sobrepasa al caracter puramente tedrico de este principio ya que
existen en muchos casos socios que Unicamente consideran su participacion en la
sociedad como una inversidn, pero no tienen interés alguno en la administracién y control

de los negocios de la sociedad anénima.

El voto, como la manifestacion de la voluntad del socio para integrar la voluntad
social, fue restringido como respuesta a esta realidad econdmica y social, surgieron asi las

llamadas acciones de voto limitado, que no son sino dos caras de la misma moneda.

Las acciones de voto limitado son aquéllas que con fundamento en el Articulo 113 de
la LGSM solo incorporan el derecho de votar en las Asambleas Extraordinarias que se
rednan para tratar cualquiera de los asuntos comprendidos en las fracciones I, II, 1V, V,
VI, y VII del Articulo 182 de la LGSM, es decir, tienen derecho a votar en los siguientes

asuntos:

a) Prérroga de la duracion de la sociedad;

9 HERRERA, Mario, op. cit., p. 87
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b) Disolucién anticipada;

c) El cambio de su objeto o fin;

d) El cambio de nacionalidad;

e) Su transformacién a otro tipo social; y

f)  Su fusién con o a otra sociedad.

Es decir, carecen de voto en los asuntos que les son propios a las Asambleas
Ordinarias o de los demds que legal o estatutariamente correspondan a las
Extraordinarias; entre ellos: a) aumento o reduccion del capital; b) emision de acciones
privilegiadas; c) amortizacién de acciones y emisidn de acciones de goce; d) emision de

bonos; y e) cualquier otra modificacidn al contrato social.

Tales limitaciones al voto deben estar expresamente previstas en los estatutos
sociales ya que la ley Unicamente las contempla como una posibilidad sujeta al acuerdo de

los socios.

Por lo que respecta al porcentaje de acciones de voto limitado que la sociedad puede
emitir, la ley no lo limita, Unicamente prohibe que todo el capital este representado por
este tipo de acciones. Actitud ldgica si consideramos que la sociedad seria incapaz de
prorrogar su duracién, disolverse anticipadamente, cambiar su objeto o nacionalidad,

transformarse o fusionarse si todo su capital estuviese representado por estas acciones.

La emision de este tipo de acciones sblo puede hacerse por medio de una Asamblea
Extraordinaria de Accionistas por disposicion expresa del Articulo 182 fraccion VIII de la
LGSM.

4.2.3 Acciones de Trabajo

Las mencionadas acciones de trabajo, se otorgan a las personas que laboran o
prestan sus servicios en la sociedad, la diferencia que encontramos entre este tipo de
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acciones y las industriales, es que las primeras se dan a socios de la empresa, mientras
que las de trabajo se otorgan a empleados de la sociedad quienes podran ser beneficiados
con una participacién en las utilidades. Al igual que las acciones industriales, estas
tampoco forman parte integrante del capital social.

Esta clase de acciones se encuentra dentro de las que Rodriguez y Rodriguez define
Como acciones impropias ya que no representan ni amparan una parte alicuota del capital

social. La LGSM las prevé en su articulo 114 que a la letra sefala:

"Articulo 114.- Cuando asi lo prevenga el contrato social, podran emitirse en
favor de las personas que presten sus servicios a la sociedad, acciones
especiales en las que figuraran las normas respecto a la forma, valor,

inalienabilidad y demas condiciones particulares que les corresponda”.

Para interpretar el sentido e interés del legislador al estipular expresamente la
posible emision de este tipo de acciones, resulta necesario atender a la Exposicién de

Motivos de la LGSM, cuya parte relativa transcribimos a continuacion:

"Al aceptar las acciones del trabajo dejando pleno su régimen juridico, el
Gobierno no ha querido prejuzgar si esas acciones de trabajo ofrecen el mejor
procedimiento para complementar los incisos VI y IX del Articulo 123
constitucional en cuanto que establecen que en toda empresa agricola,
comercial, fabril o minera, los trabajadores tendran derecho a una participacion
en las utilidades. Por prevencion expresa de la Constitucion toca a las
comisiones especiales que se formaran en cada Municipio y en su defecto a las
Juntas Centrales de Conciliacion y Arbitraje, fijar dicha participacion. 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
accion debe ser representacion de una parte del capital, de que actien como

socios personas que no hayan hecho una aportacion inicial de cosas, siempre
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que presten trabajo o servicios a la compafiia en el curso de su existencia
juridica".

El propio legislador al referirse a las acciones de trabajo afirma que no pueden
considerarse como representativas capital social, y la doctrina afirma, con razén, que estas
no son propiamente acciones porque no representan una parte del capital social. No
ponemos en duda la noble intencidon del legislador al pretender que los trabajadores y
empleados reciban una participacion en las ganancias de las sociedades andnimas,
Unicamente criticamos la facilidad con que el legislador pasa por alto principios juridicos y
técnicos como aquéllos que claramente diferencian a las sociedades de capitales de las
sociedades de personas, desconociendo por completo el sentido del concepto de

aportacion de la sociedad anénima.

Rodriguez y Rodriguez nos indica con una técnica indudablemente superior a la

utilizada por el legislador que:

"las mal llamadas acciones de trabajo son titulos-valores que acreditan la
participacion de sus titulares en los beneficios de la sociedad, pero que no
pueden considerarse como acciones, ya que no representan una parte del
capital, no son transmisibles, y no tienen derecho a reembolso alguno en
el caso de liquidacion de la sociedad. Se trata, pues, en definitiva, de
documentos que literalizan los derechos del personal de una sociedad

andnima a participar en los beneficios de la misma".*

Actualmente la solucién al problema de la aplicaciéon del derecho de los trabajadores
a participar en las utilidades de las empresas, se ha desarrollado con independencia al
derecho societario, y desde nuestro punto de vista con una mayor justicia y técnica
juridica. Cualquier otro tipo de actitud hubiera sido criticable toda vez que la LGSM
subordina la existencia de las acciones de trabajo a que un acuerdo estatutario las hubiere

creado, por lo que ninguna resolucién de dérganos jurisdiccionales en materia de trabajo

0 RODRIGUEZ y RODRIGUEZ, Joaquin, “Tratado de Sociedades Mercantiles”, op. cit., p. 292
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hubiera podido jamas emitir acciones de trabajo de no estar éstas previstas en los

estatutos.

Opina Mantilla Molina que probablemente el legislador mexicano se inspird en la
legislacion francesa que ha establecido un tipo especial de sociedades denominado
sociedades andnimas con participacion obrera y al respecto el maestro Mantilla Molina

hace los siguientes comentarios:

"En ellas (en las sociedades andnimas con participacion obrera) las
llamadas acciones de trabajo no se atribuyen individualmente a los trabajadores,
sino a una agrupacién de ellos, que puede ser el propio sindicato de la empresa, el
cual no puede enajenar las acciones de que es titular, sino que ha de conservarlas
para repartir los provechos que de ellas dimanen entre sus propios miembros,
trabajadores de la empresa. Probablemente alude a este sistema el Articulo 114 al
hablar de que en las propias acciones figuraran las normas sobre su inalienabilidad,
sin que pueda interpretarse que necesariamente las acciones de trabajo han de

tener el caracter de inalienables”.”!

A pesar de la Ultima opinidn expresada por Mantilla Molina, Rodriguez y Rodriguez
considera que la Unica limitacién que la ley establece para las acciones de trabajo es la de
su inalienabilidad, en tanto que acreditan y retribuyen un trabajo prestado, caracteristicas

que no pueden separarse de la persona del trabajador. Concluye al respecto Rodriguez y

Rodriguez, que:

"estas acciones soélo atribuyen derechos por el tiempo que el titular presta
Sus servicios a la empresa y, por consiguiente, no se trata de acciones
transmisibles ni en la forma mercantil, ni siquiera en la forma civil y dentro

de ésta ni por herencia, donacidn ni por cualquier otro concepto". >?

Por lo que hace a la caracteristica fundamental de inalienabilidad concordamos con

las opiniones de Rodriguez y Rodriguez, aunque cabe aclarar que por ningln motivo se

51 MANTILLA MOLINA, Roberto L., “Derecho Mercantil”, op. cit., p.p. 386 y 387
52 RODRIGUEZ y RODRIGUEZ, Joaquin, “Tratado de Sociedades Mercantiles”, op. cit., p. 293
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puede considerar que las acciones de trabajo implican aportaciones de industria que
hicieran los trabajadores a una sociedad andnima, ya que este tipo de aportaciones no

estan permitidas y van en contra de la esencia de las sociedades de capitales.

Aun queda la duda con respecto a si las acciones de trabajo son titulos de crédito o
no. Desde nuestro punto de vista las acciones de trabajo no pueden, por ninglin motivo,
ser consideradas como titulos de crédito. En primer lugar porque, como ya hemos
explicado, no son acciones por no integrar al capital social, y en segundo lugar porque
carecen de literalidad, dado que la ley que las rige no indica nada al respecto, de
incorporacion, ya que Unicamente en los estatutos se encuentran estipulados los derechos
que confieren pero no necesariamente en el titulo, y de libre circulacion ya que, como

hemos indicado, son inalienables.

En cuanto a los derechos que estas acciones pueden conferir la ley nada nos dice, se
deja una completa libertad a los socios para establecerlos en los estatutos, aunque resulta
claro que el principal interés del legislador fue el de otorgar a los trabajadores el derecho

al dividendo.

Por ultimo indicaremos que este tipo de acciones han carecido de un completo
arraigo en nuestro pais, en parte debido a la poca reglamentacion que al respecto existe,
y en mayor medida a la desconfianza con que el empresario mexicano ve a la ingerencia
de los trabajadores en el control de la empresa. Aln antes de que se reglamentara la
participacién de los trabajadores en las utilidades de las empresas existian este tipo de
prestaciones en los contratos colectivos e individuales de trabajo, pero casi nunca se
recurrié a la emision de acciones de trabajo. Actualmente y en virtud de la reglamentacién
que con respecto a la participacion de los trabajadores en las utilidades de las empresas
hace la Ley Federal del Trabajo, las acciones de trabajo estan, casi por completo, en

desuso (si es que alguna vez se usaron).
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4.2.4 Acciones de Goce

Esta es la segunda clase de acciones que no representan una parte del capital social,
y la propia Exposicion de Motivos de la LGSM asi lo establece: "Por lo que hace a las
acciones, el Articulo 111 se contrae a las que integran el capital social y los articulos 114,
136 fraccidon IV y 137 se refieren a dos categorias de acciones, las de trabajo y las de
goce, que no son representativas de porciones del capital social". El Articulo 136 de la
LGSM nos indica, aunque no explicitamente, que las acciones de goce no son sino titulos

creados como consecuencia de la amortizacidon de acciones; y establece que:

"Articulo 136 fraccién I.- La amortizaciéon deberd ser decretada por la
asamblea general de accionistas"... y "fraccion IV.- Los titulos de las acciones
amortizadas quedaran anulados y en su lugar podran emitirse acciones de

goce cuando asi lo prevenga expresamente el contrato social".

Antes de continuar, cabe aclarar que la amortizacién de acciones no es otra cosa que
la compra por parte de la sociedad de sus propias acciones mediante el pago de su valor

al accionista, para su futura cancelacion.

En virtud de lo anterior, Rodriguez y Rodriguez define a las acciones de goce como
"aquellos titulos de participacion emitidos a favor de los titulos de acciones que han sido

amortizados mediante el reintegro de su valor".*

El Articulo 137 de la LGSM se refiere a las acciones de goce con un caracter

permisivo y no imperativo, estipulando a la letra que:

"Articulo 137.- Las acciones de goce tendran derecho a las utilidades liquidas,
después de que se haya pagado a las acciones no reembolsables el dividendo
sefialado en el contrato social. EI mismo contrato podra conceder el derecho

de voto a las acciones de goce.

>3 RODRIGUEZ y RODRIGUEZ, Joaquin, “Tratado de Sociedades Mercantiles”, op. cit., p. 295
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En caso de liquidacion, las acciones de goce concurriran con las no reembolsadas, en
el reparto del haber social, después de que éstas hayan sido integramente cubiertas, salvo
gue en el contrato social se establezca un criterio diverso para el reparto del excedente".

Los derechos consagrados en el Articulo 137 se aplican supletoriamente a lo
estipulado en el contrato social, el cual en todo momento puede restringirlos o
aumentarlos pero siempre manteniendo los elementos caracteristicos de este tipo de

acciones.

La LGSM enumera minuciosamente el procedimiento que debe seguirse para la
amortizacion de acciones, del cual, y para efectos de este trabajo, sdlo mencionaremos
aquellos pasos y requisitos relacionados directamente con la emisidon de acciones de goce;
a saber: a) que el contrato social prevea explicitamente la amortizacién de acciones vy la
emision de las de goce; y b) acuerdo de la Asamblea General Extraordinaria de

Accionistas.

La emision de acciones de goce es potestativa para la sociedad, es decir, no toda
amortizacion debe conllevar una emisién de acciones de goce, y en caso de que su
emision sea acordada por la Asamblea, los derechos que éstas otorguen dependen por

entero de la voluntad social expresada en los estatutos.

Mantilla Molina piensa que si podemos considerar a las acciones de goce como
acciones propiamente dichas, en tanto que el capital social ha quedado intacto en virtud
de la amortizacion, ya que lo que se ha entregado al accionista no es una parte alicuota
del capital social, sino utilidades aptas para ser distribuidas, por lo que considera que no
debe la sociedad desconocerle el caracter de socio al titular de las acciones de goce.
Ademas de Mantilla Molina opinan en el mismo sentido Andres Amiaud, Paul Maria y

Angelo Nattini.”*

>* Todos ellos citados por MANTILLA MOLINA, “Derecho Mercantil”, op. cit., p. 388
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4.2.5 Bonos de Fundador

Los fundadores de una sociedad anénima pueden, en caso de que los estatutos
sociales asi lo establezcan, tener una participacion exclusiva en las utilidades anuales de la
sociedad que no podra ser superior al 10% de las mismas ni tener una duracién mayor a

10 anos a partir de la constitucién de la sociedad.

Estos beneficios que pueden pactarse en favor de los fundadores se deben de
acreditar mediante titulos especiales denominados por la Ley como Bonos de Fundador.
Estos titulos en ningin momento pueden ser comparados con las acciones, toda vez que
no representan una parte alicuota del capital social y por tanto sus tenedores no tienen
derecho alguno a la cuota de liquidacion, en su caso, ni a participar en la administracion
de la sociedad. Unicamente documentan el derecho a percibir la participacion en las
utilidades que, en su caso y con fundamento en el Articulo 105 de la LGSM haya sido
pactada. Participacion que de acuerdo con la ley solo podra cubrirse "después de haber

pagado a los accionistas un dividendo del 5% sobre el valor exhibido de sus acciones".

Al igual que las acciones, los bonos de fundador son titulos nominativos regidos por
"las disposiciones relativas a valores literales"; Los bonos tienen, de conformidad con el
Articulo 110 de la LGSM caracteristicas similares a las acciones y en "cuanto sea
compatible con su naturaleza" les son aplicables las disposiciones de los articulos 111,
124, 126 y 127 de la LGSM.

Como ya hemos sefalado, los bonos de fundador no representan una clase o
categoria especial de acciones precisamente por no ser acciones. Si hemos tocado el tema
ha sido por las evidentes caracteristicas comunes que guardan con ellas, y por la
costumbre que ha tenido la doctrina de considerarlos al estudiar las acciones, aunque en
estricto rigor metodoldgico debieron ser estudiados dentro del rubro mas general de los

titulos de crédito que pueden ser emitidos por la sociedad andnima mexicana.
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CAPITULO 5. LAS ACCIONES PREFERENTES EN EL SISTEMA JURIDICO
MEXICANO

5.1 CONSIDERACIONES GENERALES

Tal como ha quedado apuntado, nuestra legislacion reconoce el principio de igualdad
de las acciones en el Articulo 112 de la LGSM, pero admite los pactos estatutarios como
excepcion a este principio para cuestiones de orden econdmico, en virtud de otro principio
conocido como de "proteccidn a la empresa" frente a los intereses extrafos a la misma.

Con respecto a este Ultimo principio Rodriguez y Rodriguez opina que:

"frente a la afirmacion, de trascendencia politica, de la igualdad de
derechos de los socios, y por consiguiente, del principio del voto en
funcidon de los capitales aportados, se afirma la necesidad de dar paso,
incluso en la sociedad andnima, a la capacidad y a los intereses
especiales de los grupos financieros y técnicos que promueven las

empresas".*

En virtud de lo anterior puede perfectamente una sociedad anénima mexicana emitir
distintas clases de acciones con derechos especiales para cada clase, pues se admite la
posibilidad de acciones de categorias diferentes, entre las cuales no habra igualdad

pecuniaria.

Con respecto al voto privilegiado nuestro derecho es imperativo al establecer que a
cada accién sélo corresponde un voto, por lo que no pueden bajo ninguna circunstancia,
emitirse acciones de voto multiple, ni otorgarse este derecho a acciones de diferente valor

nominal en flagrante violacién de la ley.

Reconociendo el principio de igualdad y su excepcidn contenida en el Articulo 112 de

la LGSM, el legislador mexicano reglament6 expresamente una clase especial de acciones

%5 RODRIGUEZ y RODRIGUEZ, Joaquin, “Tratado de Sociedades Mercantiles”, op. cit., p. 413
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denominadas "de voto limitado" que como hemos explicado son una especie de las
denominadas "acciones preferentes”, pero prohibié implicitamente la emisién de acciones

que amplien los derechos de voto de su titular.

Dentro de las diferentes clases de acciones podemos encontrar aquéllas que la
doctrina ha denominado genéricamente como "acciones preferentes". Y son aquéllas que
gozan de ciertas ventajas sobre la accién ordinaria, ya porque confieran privilegios o
beneficios especiales sobre las utilidades de la sociedad o sobre el activo social
considerado en su conjunto. Es decir, las acciones preferentes son aquéllas que en la
mayoria de los sistemas juridicos otorgan un privilegio o derecho especial en relaciéon con

las acciones ordinarias.

Una especie dentro del género de las acciones preferentes son las acciones de voto
limitado, en las cuales, en virtud de la disminucién de los derechos corporativos de que
son objeto, se compensa, por imperativo legal, con un aumento en los derechos
patrimoniales que les corresponden, toda vez que tales acciones deben disfrutar de un
dividendo preferente acumulativo no menor del 5%. Barrera Graf considera que este
dividendo no debe ser menor al 5% del capital social, sin embargo, por lo
exageradamente gravoso que esto seria para la sociedad, interpretamos que el texto de la
ley se refiere al 5% del valor nominal de las acciones, tal y como esta regulado en otros

sistemas juridicos.

Por lo anterior, el término "accion preferente" no es univoco, pues junto a las
acciones preferentes de voto limitado, con sus dos variantes de participantes y no
participantes, hallamos las acciones preferentes de voto pleno. En consecuencia, dada la
posibilidad de diversas combinaciones el término "accidon preferente" solo expresa la
existencia de acciones con alguna ventaja respecto de otras en cuanto a algunos de los
derechos que confieren, pero el significado exacto del término, es decir, la amplitud y
alcance de la preferencia solo puede averiguarse mediante consulta de los estatutos
sociales y del titulo que representa a la accion.
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Por su parte Barrera Graf distingue entre acciones preferentes y acciones
privilegiadas. Considera a las primeras como aquellas acciones de voto limitado que por
ley otorgan a su titular una prelacién en el pago del dividendo (Articulo 113 de la LGSM) y
de la cuota de liquidacién e indica que de ellas deben distinguirse conceptualmente las
"acciones privilegiadas" que no necesariamente tienen prelacion en el pago de las dos
prestaciones mencionadas, y que no sufren ninguna limitaciéon en su derecho de voto, sino
Unicamente son acreedoras de un mayor porcentaje en las utilidades y en la cuota de
liquidacidn.

El legislador mexicano reguld expresamente a las acciones preferentes de voto

limitado. Dice la Exposicion de Motivos de la LGSM:

"No obstante que la opinidn de la doctrina no es unanimemente favorable con
respecto a las acciones de voto limitado, el nuevo ordenamiento las admite, si
bien consagrando las condiciones indispensables para que puedan ser

emitidas".

"El motivo que impulsd al Ejecutivo a reglamentar dichas acciones, fue el
reconocer que para muchas personas la suscripcion de una accion no
exterioriza el propdsito de intervenir en la gestion o en la direccién de una
empresa, sino Unicamente el deseo de llevar a cabo una inversién; por lo que
para esas personas el voto, salvo en los casos excepcionales que la ley
menciona, no ampara ningun interés real que amerite ser protegido. En tales
casos, lo que debe protegerse es precisamente la seguridad de la inversion
dentro de los limites indispensables para que esas mismas personas continien
siendo socios, esto es, continden vinculados a la suerte final de la empresa, y

no se conviertan en simples mutuantes".

No cabe duda respecto del acierto del legislador al tomar en consideracion la
realidad econdmica y social, que si bien pudiera atentar contra los principios generales en
materia societaria, permite a las empresas hacerse de recursos y al mismo tiempo
garantizar la defensa de la empresa en contra de la posible negligencia de los accionistas

que sélo ven en la sociedad un instrumento de inversion mas en el mercado pero que
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pueden carecer del empuje e interés para guiar a la sociedad hacia la consecucién de sus

fines.

“En resumen, hay dos principios contrapuestos en esta materia. La participacion en
las decisiones sociales debe estar basada en el interés del votante y de la empresa.
En atencion a la existencia de accionistas, cuyo interés exclusivo reside en la
recepcion de dividendos, la solucién antidemocratica trata de confiar la empresa a
un jefe que la administre y la dirija en tanto que la solucién democratica racional
propugna permitir la direccion de la empresa a los mas interesados. Se protege con
esta Ultima soluciéon a los accionistas y a la empresa y, en definitiva, permite la
intervencién de todos en las cuestiones mas fundamentales. En esta orientacion se
ha basado, sin duda, el Articulo 113 de la LGSM, que establece la igualdad de
principio de los accionistas en materia de voto, pero autoriza una posible

desigualdad pecuniaria”.*®

El legislador mexicano ha pretendido evitar los abusos que podrian llegar a darse a
través de la emision de acciones de voto privilegiado, pero ha regulado con acierto la
posibilidad de emitir acciones que limiten el voto de aquellos socios que por considerar a
la sociedad una simple inversion pudieran entorpecer las actividades y desarrollo de la

sociedad.

Adicionalmente a las consideraciones anteriores las sociedades que opten por emitir
acciones preferentes de voto limitado deben hacer un andlisis casuistico respecto de los

objetivos que pretenden alcanzar con la emision, los que pueden ser:

a) Obtener de hecho un financiamiento, con caracter temporal, el cual,
dependiendo del caso concreto, podria ser un financiamiento sumamente
caro.

b) Obtener capital (equity), con caracter basicamente permanente, que no
pueda obtener mediante acciones ordinarias dadas las condiciones del
mercado o que no desea obtener mediante acciones ordinarias en virtud

de que, por determinadas razones, no desea que quienes aporten el

% RODRIGUEZ y RODRIGUEZ, Joaquin, “Tratado de Sociedades Mercantiles”, op. cit., p. 419
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nuevo capital tengan derecho de voto y por ende de participar en la

administracion de la empresa.

En conclusidn, nuestra LGSM regula expresamente en su Articulo 113 a las acciones
preferentes de voto limitado pero mediante un estudio de nuestro sistema juridico en su
conjunto, podemos encontrar normas expresas, o bien implicitas, que regulan la existencia
de dos especies mas de acciones preferentes; y éstas son: las acciones preferentes de
voto pleno y las acciones preferentes sin voto. Como preambulo al estudio particular de
cada una de las especies de acciones preferentes que encontramos en nuestra legislacion,
mostraremos al lector el siguiente cuadro sindptico para explicar con mayor claridad

cudles son estas especies:

Con voto pleno (art. 112 de la LGSM)

< Acciones Preferentes

Con voto limitado (art. 113 de la LGSM)
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5.2 TIPOS DE ACCIONES PREFERENTES
5.2.1 ACCIONES PREFERENTES CON VOTO LIMITADO

Conforme a lo estipulado por el Articulo 113 de la LGSM en el contrato social puede
pactarse que una parte de las acciones tenga derecho de voto solamente en las
Asambleas Extraordinarias que se reuinan para resolver sobre la prorroga de la duracion
de la sociedad, disolucion anticipada, cambio de objeto, cambio de nacionalidad,
transformacion y fusiébn con otra sociedad. Es decir, sobre asuntos de verdadera
trascendencia en la vida social. Esta clase de acciones tendra obligatoriamente un
dividendo minimo con preferencia al pago de dividendos a las acciones ordinarias, y
derecho a ser reembolsadas antes que las acciones ordinarias, en caso de liquidacion.

Dicho dividendo preferente es acumulativo, esto es, en caso de que en algin
gjercicio social deje de pagarse la cantidad minima equivalente al 5% del valor nominal de
las acciones que la ley establece o la convencional fijada en los estatutos, que siempre
debe ser superior al 5% citado, la diferencia entre lo percibido y lo que hubieran debido

percibir se acumula para el afio siguiente y asi sucesivamente.

Pero para mayor claridad vamos al texto Integro de la ley:

"Articulo 113. Cada accidon solo tendra derecho a un voto; pero en el
contrato social podra pactarse que una parte de las acciones tenga derecho de
voto solamente en las asambleas extraordinarias que se relnan para tratar los

asuntos comprendidos en las fracciones I, II, 1V, V, VI y VII del Articulo 182.

No podran asignarse dividendos a las acciones ordinarias sin que antes se
pague a las de voto limitado un dividendo de 5%. Cuando en algun ejercicio social
no haya dividendos o sean inferiores a dicho cinco por ciento, se cubrira éste en
los afios siguientes con la prelacion indicada. Al hacerse la liquidacion de la

sociedad, las acciones de voto limitado se reembolsaran antes que las ordinarias.
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En el contrato social podra pactarse que a las acciones de voto limitado se

les fije un dividendo superior al de las acciones ordinarias.

Los tenedores de las acciones de voto limitado tendran los derechos que
esta ley confiere a las minorias para oponerse a las decisiones de las asambleas y
para revisar el balance y los libros de la sociedad".

Como podemos ver, el principal atractivo para el titular de una accién preferente de
voto limitado es, precisamente, el derecho preferente al dividendo, que consiste en que la
liquidacién de éste debe hacerse en la proporcion que fijen los estatutos o, en su defecto,
la ley y en todo caso verificarse con anterioridad al pago de dividendos al resto de las
acciones. Claro esta que este beneficio solo es exigible en caso de que existan utilidades
distribuibles y no puede pretenderse su pago contra algun otro rubro contable.

Por lo general los dividendos acumulados en favor de las acciones preferentes de
voto limitado no constituyen un derecho de crédito a cargo de la sociedad y en favor del
accionista preferente, pues el derecho al dividendo como derecho de crédito sélo surge
cuando la Asamblea aprueba la distribucion del mismo. Sin embargo si el pago de los
dividendos anuales, ya sean preferentes o no, se encuentra estipulado en los estatutos
sociales como una cantidad determinada o determinable, consideramos que basta con que
los estados financieros arrojen utilidades y éstos sean aprobados por la Asamblea General
Ordinaria de Accionistas para que constituyan un verdadero derecho de crédito a cargo del

accionista y en favor del titular de la accion.

Por lo anterior, las acciones ordinarias sélo participan en las utilidades cuando haya

sido integramente pagado el dividendo que a las preferentes corresponda.

Con respecto al dividendo preferente Mario Herrera sefala que:

"con toda razén ha sido caracterizado este derecho preferente, por parte de
los autores como pecuniario, principal y extraordinario. Lo primero en
atenciodn a su contenido estrictamente econdmico, lo segundo en cuanto a su

rango elevadisimo ya que el derecho al dividendo constituye el mas
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importante de los de orden econdmico. Lo ultimo, porque evidentemente
obedece a un régimen especial limitado exclusivamente a alguna o a algunas
categorias de acciones en cuyo beneficio queda roto el principio de igualdad
que normalmente impera entre todas las acciones".”

El monto del dividendo minimo se encuentra establecido por la ley en una cantidad
equivalente al 5% del valor nominal de la accién, pero no fija un limite maximo. De esta
forma la sociedad tiene una completa libertad para que en respuesta a necesidades
econdmicas y en beneficio de los titulares de acciones preferentes, pueda pactar un
dividendo superior al fijado por la ley. Ain mas, puede pactarlo mayor al que corresponda

a las acciones ordinarias en su conjunto.

La Asamblea de Accionistas, en tanto érgano supremo de la sociedad, no puede en
ningin momento disminuir el monto del dividendo preferente a menos del minimo legal,
pero si podria, mediante reforma a los estatutos sociales disminuir al minimo el dividendo
preferente convencional que en su caso se hubiera pactado; sin embargo esta afirmacion
tiene sus limitaciones toda vez que el derecho al dividendo convencional preferente serla
un derecho adquirido por los titulares de las acciones preferentes y por tanto dicha
disminucion al dividendo debe de ser aprobada previamente por una Asamblea Especial de
Accionistas titulares de las acciones preferentes de voto limitado, y en caso de que no lo
fuera, las resoluciones de la Asamblea General que pretenda reformar los estatutos serian

nulas.

La sociedad tiene la obligacion de pagar el dividendo pactado mientras existan
acciones preferentes en circulacion, por lo que podemos decir que se trata de un
dividendo fijo ya que la obligacién no puede ser suspendida de forma unilateral por la
Asamblea de Accionistas.

Para evitar que la obligacién en favor de los accionistas preferentes, y sobre todo si
se considera la emisién de estas acciones como un simple financiamiento, se perpette

indefinidamente como un gravamen para la sociedad, puede establecerse en los estatutos

57 HERRERA, Mario, op. cit., p.97
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sociales un sistema de amortizacion de las acciones preferentes, fijando plazos fijos y

precios por accion a fin de ir reduciendo paulatinamente el costo financiero de tal emision.

Mario Herrera considera que la fijeza del dividendo consiste en que la obligacion de
pago del dividendo preferente permanece inalterada mientras existan acciones preferentes

en circulacion, independientemente de la existencia o no de utilidades distribuibles.

"Si en un ejercicio no hubiere utilidades distribuibles o habiéndolas fuesen
destinadas por la asamblea a finalidades distintas del pago de dividendos,
tal circunstancia en nada alterarla el principio de fijeza enunciado. Como
es evidente, la fijeza de referencia se refiere, no a la circunstancia

(eventual) del pago, sino a la inalterabilidad de la obligacién pactada”.*®

Coincidimos con la anterior apreciaciéon, pero nos gustaria aclarar que si bien la
deuda de la sociedad para con el accionista preferente permanece inalterada por la
contingencia de la existencia o no de utilidades distribuibles, no por ello el accionista es
titular de un derecho de crédito frente a la sociedad, sino Unicamente de un derecho
latente sujeto a la condicién suspensiva de que lleguen a existir utilidades suficientes para

el pago de dicho dividendo preferente.

Tal y como ya lo hemos mencionado, el dividendo preferente ademas de ser un
dividendo fijo es acumulativo. Es decir, si en algin ejercicio no se paga el dividendo
preferente o se cubre sélo parcialmente, la diferencia entre lo pagado y a lo que tenia
derecho el accionista se acumula a el dividendo a pagar en el ejercicio siguiente y asi

sucesivamente.

Para explicar con mayor claridad en qué consiste el mecanismo del dividendo

preferente acumulativo transcribiremos el siguiente ejemplo:

"Si la sociedad de referencia no ha obtenido utilidades distribuibles

conforme a las cifras de los balances respectivos a los Ultimos tres afios, no

%8 HERRERA, Mario, op. cit., p.99
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pagara dividendo alguno a las acciones preferentes. Sin embargo, como
este dividendo esta garantizado por el pacto en una cuantia del 8% sobre el
valor nominal de las acciones, la sociedad resulta deudora frente a sus
socios por el total de dividendos correspondientes a esos tres afios, cuyos
saldos anuales deberan aparecer acumulados en el ultimo balance (en el
ejemplo propuesto: $120,000.00). Si al cierre del ejercicio anual del cuarto
ano el balance registra utilidades distribuibles por $20,000.00 éstas deberan
ser aplicables al pago de dividendos acumulados. Por consiguiente, las
acciones preferentes obtendran dividendos hasta entonces insolutos por un
monto de $20,000.00 siendo aun acreedoras, con cargo a utilidades futuras
de la sociedad, por $100,000.00 de dividendos atrasados mas $40,000.00
correspondientes al Ultimo ejercicio, esto es por un total de $140,000.00.
Finalmente, si al cierre del ejercicio social del quinto afio la sociedad obtiene
utilidades distribuibles por $200,000.00 aplicara esta suma, en primer lugar
al pago de los $140,000.00 correspondientes a dividendos preferentes
insolutos y $40,000.00 al pago de dividendos preferentes correspondientes
al Ultimo afio. Solamente entonces podran las acciones ordinarias tener
acceso a las utilidades distribuibles por el dividendo que les corresponda. Si
en los estatutos se ha pactado que estas acciones tengan derecho a un
dividendo del 8%, la suma de referencia sera insuficiente para cubrirlo pero
como el saldo insoluto de estos dividendos no es acumulativo los socios no

poseen derecho alguno para reclamarlo con cargo a utilidades futuras"”®

Por regla general el derecho al dividendo prescribe a los cinco afios a partir de la
fecha en que éste puede ser exigido (articulo 1045 fraccidn I del Coédigo de Comercio). Lo
mismo sucede con los dividendos acumulativos aunque para evitar confusiones debemos
de considerar que aunque la sociedad tiene la obligacion de pagar el dividendo preferente
desde el momento en que estas acciones son puestas en circulacion, el accionista no
puede hacer exigible su pago sino hasta que en los estados financieros se vean reflejadas
utilidades distribuibles y estos estados sean aprobados por la Asamblea de Accionistas.
Tenemos asi que pueden pasar mas de cinco afos, digamos ocho o diez, sin que la
sociedad refleje utilidades distribuibles, por lo que los dividendos preferentes se iran

%9 HERRERA, Mario, op. cit., p.100
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acumulando afio con afio hasta que la sociedad obtenga utilidades distribuibles y los
correspondientes estados financieros sean aprobados por la Asamblea. Sélo a partir de ese
momento pueden empezar a correr los cinco afios para la prescripcion, y sélo por el
monto de las utilidades que puedan ser exigidas, los saldos insolutos continuaran

acumulandose.

Ademas del dividendo obligatorio del 5% como minimo, puede acordarse en los
estatutos el pago de un dividendo adicional. El Articulo 113 de la LGSM en su parrafo
cuarto expresamente establece que "en el contrato social podra pactarse que a las
acciones de voto limitado se les fije un dividendo superior al de las acciones ordinarias".
Este dividendo adicional sera generalmente y al igual que el que corresponda a las
acciones ordinarias, no acumulativo, y solo se liquidara si los estados financieros arrojan

utilidades suficientes.

El dividendo adicional no acumulativo, ademas del cuarto parrafo del Articulo 113 de
la LGSM, encuentra su fundamento en que la ley no establece un limite maximo al

dividendo pagadero a las acciones preferentes de voto limitado.

Para terminar el estudio de las acciones preferentes de voto limitado analizaremos
algunas de las razones que pueden llevar a una sociedad andénima mexicana a la emisién

de este tipo de acciones.

Existen inversiones que por su alto riesgo y gran monto resultan poco atractivas para
la mayoria de las personas. Asi puede suceder con la explotacion de fondos mineros cuyo
producto esta sujeto a las fluctuaciones del mercado internacional o bien de concesiones
administrativas que no concedan un beneficio inminente o inmediato. Las personas que
promueven el negocio, es decir los fundadores, pueden tener un gran conocimiento del
mercado y de los medios de explotacion, ademas de contactos, pero pueden carecer del
capital suficiente para emprenderlo, por lo que para atraer capitales puede ser una buena
idea el emitir acciones con dividendo preferente, fijo, acumulativo y amortizable. Con
dichas acciones preferentes pueden obtener la suma de dinero necesaria para realizar la

inversion sin haberse endeudado, ya que, como hemos visto, el pago del dividendo
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preferente estd sujeto a la existencia de utilidades distribuibles; y lo que es mas
importante, sin perder el control sobre la direccion de la empresa.

5.2.2. Acciones Preferentes con Voto Pleno

Nuestra LGSM otorga una completa libertad para la emision de diversas clases de
acciones con derechos especiales para cada clase siempre y cuando no se pretenda
otorgarles derechos menores a los establecidos en la ley. El Articulo 112 de la LGSM
dispone que "en el contrato social podra estipularse que el capital se divida en varias
clases de acciones con derechos especiales para cada clase". Esto es, los estatutos
sociales pueden otorgar convencionalmente a cualquier clase de acciones por ellos creada,
cualquier tipo de derechos pecuniarios superiores a los que la ley establece como minimos
para las acciones ordinarias. Entre estos derechos "superiores" podemos encontrar el del
dividendo garantizado, cuyo ambito de existencia no se encuentra limitado a las acciones
de voto limitado. La preferencia en el dividendo puede ser concedida en los estatutos
sociales a cualquier clase o categoria de acciones, esto es, la preferencia en el dividendo
no estd necesariamente vinculada a una limitacién en el voto, aunque la limitacién en el

voto debe conferir necesariamente a las acciones afectadas un dividendo preferente.

Estas acciones se caracterizan por lo siguiente:

1) La preferencia en el dividendo no tiene un minimo legalmente sefialado ni un
concepto de medicion por lo que podria, por ejemplo, otorgarse el 1% de las
utilidades netas de cada ejercicio a esa clase de acciones. Puede ser mayor o
menor al 5% de su valor nominal establecido en la ley para las acciones de
voto limitado.

2) Puede ser el dividendo preferente que los estatutos les otorguen, acumulativo,
parcialmente acumulativo o bien no acumulativo. (En este punto existen las

diferencias doctrinales que ya hemos sefialado).
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3) El dividendo también puede ser fijo o variable segin lo determinen los
estatutos sociales.

4) Pueden otorgar una participacion limitada en las utilidades, es decir, pueden
ser acciones preferentes participantes, no participantes o parcialmente
participantes. Conceden una participacion limitada o bien no participan en las
utilidades adicionales de la sociedad, entendida esta participacion como
dividendo preferente en virtud de que los intereses de este tipo de
accionistas estan protegidos por el control que tienen sobre la administracion

de la empresa, repartos de utilidades y disminuciones de capital.

5) Pueden o no tener preferencia sobre la cuota de liquidacion. Con fundamento
en el citado Articulo 112 de la LGSM puede pactarse en los estatutos sociales
que en caso de liquidacidon estas acciones sean pagadas con prioridad sobre
las comunes, y sélo en caso de que existan activos suficientes se procederia

a rembolsar a las acciones ordinarias.

6) Otorgan un derecho irrestricto al voto, en la misma medida en que las
acciones ordinarias son titulares de este derecho, pero es ilicito que los
estatutos sociales pretendan otorgar una preferencia en el voto para estas
acciones. Esto ultimo se desprende del multicitado primer enunciado del
Articulo 113 de la LGSM.

7) Pueden otorgar un derecho al reembolso preferente con cargo al capital social
0 en los casos de amortizaciones de acciones con utilidades repartibles.
Estas preferencias no estan establecidas en la LGSM expresamente pero en
virtud de lo estipulado por los articulos 112, 135 y 136 de la propia ley, pue-

den quedar establecidas en los estatutos.

8) Son titulares de los derechos que la Ley otorga a las minorias en caso de que
reunan el porcentaje de participacion sobre el capital social que la propia ley

fija.
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9) Incorporan un derecho de opcién para suscribir la emisién de nuevas acciones.

A esta clase de acciones las denomina Barrera Graf como 'acciones privilegiadas" y

las define como:

"aquéllas a las que el contrato social conceda un privilegio respecto a

los derechos patrimoniales del dividendo o de la cuota de liquidacién"

Otro fundamento para la emisidn de estas acciones lo encontramos en el Articulo 16
de la LGSM que permite pacto en contrario a lo establecido en dicho articulo para la
distribucion de las ganancias, y el Articulo 240 que, por lo que respecta a la cuota de
liquidacién permite que los estatutos sociales dispongan lo conducente.

Ahora bien, a diferencia de lo que ocurre con las acciones de voto limitado a que se
refiere el Articulo 113 de la LGSM, en que las preferencias de contenido patrimonial se
aplican en funcién y como compensacion precisamente de las limitaciones al voto, en el
caso de las acciones privilegiadas, los privilegios son ajenos a tales limitaciones, e inclusive
excluyen tales limitaciones del voto (pero tampoco es permitido en nuestro derecho que el
privilegio consistiera en otorgar un voto mdltiple o plural, dada la terminante disposicion
del Articulo 113 LGSM). Podemos, pues, afirmar que cualquier limitacion del voto
conducirla necesariamente a aplicar a las acciones el régimen de dicho Articulo 113 (que
serian preferentes de voto limitado); por el contrario, si ninguna limitacion de voto se
plantea, y si ciertos privilegios, estaremos en presencia de esta otra categoria de acciones
privilegiadas.

5.3. Procedimiento para la emision de Acciones Preferentes.

Como una reflexion inicial, deberad considerarse que en términos generales todas

las Sociedades se rigen por sus estatutos y en lo no previsto en ellos, por la LGSM .

Ahora bien, toda emisién de acciones, depende de un aumento de capital social.

% puede ocurrir un caso de excepcidn si una sociedad ha incluido una clausula o disposicién
estatutaria viciada de nulidad, la cual sigue siendo valida hasta que haya una declaracion judicial en
ese sentido.
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El capital social debe aumentarse por resolucién de su Asamblea General de Accionistas®’.
Si la sociedad anénima no es de capital variable, la asamblea competente para decretar un
aumento de capital social es la extraordinaria. Si la sociedad andnima esta sujeta régimen
de capital variable y sus estatutos se lo permiten, es posible que la asamblea que decrete
el aumento de capital social sea de caracter ordinario.

Sin embargo, en el caso de las Acciones Preferentes (o privilegiadas), se requiere
que las clases de acciones con derechos especiales se encuentren estipuladas en los
estatutos sociales (segundo parrafo articulo 112 LGSM) y que sea resuelto por una

asamblea general extraordinaria.

Asumiendo que se cuente con la participacion y votos unanimes y totalitarios para
adoptar la resolucion, es posible llevar a cabo la asamblea de la cual debera levantarse el
acta correspondiente®, inclusive sin necesidad de publicacién de convocatoria, firmada por
el Presidente y Secretario (asi como por el Comisario en caso de que asista), para

entonces protocolizarse e inscribirse en registro publico.

También, cuando se cuenta con la participacion de todos los accionistas en sentido
favorable y si los estatutos sociales lo permiten®®, es posible tomar resoluciones fuera de
asamblea, por unanimidad de los accionistas que representen la totalidad de las acciones
con derecho a voto, teniendo la misma validez que los de una asamblea general de

accionistas. Ahora bien, sera necesario protocolizar el acta e inscribirla en registro publico.

En caso de que no se cuente con la participacion de todos los accionistas, sera
necesario atender al procedimiento de elaboracion y publicacion de convocatorias. Esto es
sumamente delicado, ya que de los relativamente pocos precedentes judiciales que

existen en materia corporativa y societaria, un numero considerable se refieren

®! En algunas sociedades, conforme a la legislacidn de algunos estados norteamericanos, la facultad
de emitir acciones corresponde al Consejo de Administracion. Esto debe tenerse en cuenta si se
trata de explicar el procedimiento a un inversionista extranjero de tal originen, por cuestion de
claridad.

82 para una referencia clara de cdmo se debe llevar la asamblea y levantar el acta correspondiente,
recomendamos considerar la obra de Walter Frisch Phillipp; la cual, en su apartado Cinco hace un
analisis detallado de los lineamientos legales y procedimientos a considerar.

%3 Lo cual ocurre fundamentalmente en sociedades actualizadas o que fueron constituidas después
de Junio de 1992, cuando se reformo el articulo 178, en su segundo parrafo, para incluir la
legalidad de los acuerdos fuera de asamblea.
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precisamente a nulidad de asambleas por falta de convocatoria o por la indebida

formulacion o publicacién de esta Ultima.

Un precedente judicial que nos ilustra claramente la importancia de llevar a cabo el

procedimiento de convocatorias estatutario y/o legal con cuidado y esmero es el siguiente:

"SOCTEDADES MERCANTILES. NULIDAD DE LAS ASAMBLEAS Y RESOLUCIONES EN
ELLAS TOMADAS POR FALTA DE REQUISITOS EN LA CONVOCATORIA.

El articulo 187 de la Ley General de Sociedades Mercantiles sefiala como uno de los
requisitos de validez de la convocatoria de accionistas para las asambleas de las
Sociedades de caracter mercantil, que sea firmada por quien la haga. La omision
de tal requisito se encuentra sancionada por el articulo 188 del mismo
ordenamiento, que establece, como regla general de caracter imperativo, que
"toda resolucién de la asamblea tomada con infraccion de lo que disponen los dos
articulos anteriores (186 y 187), sera nula", y como Unica excepcion a esa regla,
"salvo que en el momento de la votacion haya estado representada por la totalidad
de las acciones". Desde luego, para que se cumpla con el requisito de validez de la
convocatoria sefalado por el articulo 187 invocado, debe tomarse en cuenta que la
convocatoria a las asambleas de sociedades mercantiles debe ser hecha y por ende
firmada, por las personas que se indiquen en los estatutos que las rigen o las que
autoriza el articulo 183 de la ley en cita. Por lo tanto, el solo hecho de que la
convocatoria la haga y suscriba una persona distinta de las antes mencionadas,
trae como consecuencia la infraccion a los articulos 186 y 187 de la referida ley,
que acarrea necesariamente la nulidad de las resoluciones tomadas en la asamblea
relativa, por disposicidén expresa del articulo 188 del mismo cuerpo legal, salvo que
se dé la Unica excepcion que el mismo precepto indica y a que se hizo mérito en
lineas anteriores.

Amparo directo 1971/82.- Jorge Roca Latapi y coagraviados.- 3 de agosto de 1983.- 5
votos.- Ponente: Jorge Olivera Toro.”

Una vez superado lo relativo a la convocatoria, recomendamos tener especial
cuidado en lo relativo a la preparacion de la asamblea. Por ser fisica, debera contarse al
inicio con la lista de asistencia debidamente preparada, teniendo como sustento los
Registros de Acciones (que se refiere el articulo 128 de la LGSM) actualizados. **

Un aspecto que frecuentemente es pasado por alto en las asambleas, es que los
accionistas no pueden ser representados por administradores o comisarios conforme a lo

previsto en el articulo 192, segundo parrafo, de la LGSM. La violacidon a este precepto,

% La Sociedad solamente podra reconocer como accionista a quien aparezca como tal en dicho
registro.
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podria ocasionar una indebida representacion; y si ocurriera que del voto del accionista
indebidamente representado, dependa lograr el quérum necesario para la resolucion
valida, entonces estariamos hablando de un vicio en la resolucién. Todavia no conocemos
precedentes a nivel federal sobre este criterio, aunque cada vez hay mayor conocimiento
de esta situacion y preferimos evitar al maximo exponer la validez del acto por cuestiones

de forma.

Cuidar la redaccién del acta para que sea redactada en forma clara, es de suma
importancia. Hay que recordar si se trata de Acciones Preferentes, no hay norma en la
LGSM o en el Cédigo de Comercio que pueda aclarar, por ejemplo, una situacion relativa al
calculo del dividendo preferente.

Al final de la sesion, si bien es suficiente con la firma del Presidente, Secretario y
Comisario en caso de que asista para la validez del acta, recomendamos que la firmen
todos los asistentes; esto es a afecto de disminuir al minimo la posibilidad de que un
accionista presente, de forma indebida, niegue que lo asentado en el acta es lo que
ocurrié y lo que convinieron las partes. Cabe reiterar que no es legalmente necesaria la

firma de todos los asistentes, aunque reiteramos que es recomendable.

También, en caso de que no sea posible por efectos practicos tomar la firma de
todos los accionistas al cierre de la asamblea, se recomienda circularla posteriormente

para recabar por escrito en la misma acta o documento independiente, su conformidad.

5.4. Acciones Preferentes desde el punto de vista Norteamericano.

A la luz del derecho norteamericano, hemos encontrado y analizado algunas
definiciones de Acciones Preferentes a la luz del derecho norteamericano y encontramos
una similitud de ideas en los aspectos esenciales. Por Accién Preferente (Preferred
Shares), conforme a la definicion del BLACK'S LAW DICTIONARY, es una porcion separada
o clase de acciones de una sociedad, la cual establece conforme al acta constitutiva o los
estatutos sociales, una preferencia o prioridad en relaciéon a dividendos, sobre las demas
acciones de la sociedad denominadas acciones ordinarias. Los titulares de las acciones
preferentes tienen derecho a recibir dividendos conforme a una tasa anual fija, con

independencia de las utilidades netas de la sociedad, antes de realizar cualquier
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distribucion de utilidades a los duefios de acciones ordinarias. Si las utilidades no fueran
suficientes para cubrir el dividendo fijo anual, seran absorbidas plenamente por tal
concepto. Si fueran mas que suficientes para el pago del dividendo a las acciones
preferentes, el remanente sera distribuido a favor de las acciones ordinarias o distribuido
proporcionalmente entre ambas clases de acciones. El dividendo fijo a favor de las
acciones preferentes podra ser o no acumulativo. Serd acumulativo, si el dividendo
estipulado para las acciones preferentes no se logra o se paga en cualquier afio y debe
cargarse en la proporcidon no pagada, para los anos sucesivos, en el entendido de que
dichas cantidades deberan ser pagados antes que las acciones ordinarias reciban
dividendos. En el caso de que los dividendos no sean acumulativos, la preferencia respecto
de cualquier afo se extingue si no se obtienen dividendos en dicho afio. Si una sociedad
no tiene acciones preferentes, todas son ordinarias. La palabra ordinarias significa que
todos los titulares de dichas acciones tendran derecho a que las utilidades se dividan en
forma proporcional, sobre una base de igualdad, sin otorgar preferencia alguna a otras

acciones.
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CAPITULO 6. ANALISIS E INTERPRETACION DE LOS ARTICULOS 112 Y 113 DE
LA LEY GENERAL DE SOCIEDADES MERCANTILES.

6.1 Definicion y analisis de los articulos 112 y 113 de la ley general de
sociedades mercantiles.

Es de destacar que la Exposicién de Motivos de la LGSM no refiere en ninguna de
sus partes a las denominadas Acciones Preferentes, con independencia de las Acciones de
Voto Limitado; solo refiere a estas Ultimas, en el texto transcrito. Esto, considerando la
finalidad del legislador, puede permitir afirmar como ya lo hemos mencionado, que las

acciones de voto limitado, reguladas en el Articulo 113 de la LGSM, son una regla especial

pero gue en ningun caso restringe la interpretacion del Articulo 112, sequndo parrafo, de

la misma Ley.

Asimismo, no existe un precedente de litigio de tesis o jurisprudencia a nivel
federal que, a la fecha, haya definido cudl es la debida interpretacion de los articulos 112
y 113 de la LGSM.

Lo que podemos decir, a nivel empirico, es de que si bien a nivel practico (entre
notarios y abogados) existe la posibilidad de emitir acciones que correspondan a diversas
clases; con derechos diversos para cada clase, creemos que la interpretacion deberia ser
conjunta y restrictiva (no amplia y flexible).

Para favorecer la comprensién del argumento, y robustecer la posicion de que el
segundo parrafo del Articulo 112 y el Articulo 113 ambos de la LGSM no deben
interpretarse en forma independiente mostramos nuevamente los textos legales en

analisis:

Texto legal Articulo 112 LGSM Texto legal Articulo 113 LGSM

“Las acciones seran de igual valor y|“Cada accion sélo tendra derecho a un voto,
conferiran iguales derechos. pero en el contrato social podra pactarse

Sin embargo, en el contrato social podra|que una parte de las acciones tenga

estipularse que el capital se divida en varias|derecho de voto solamente en las
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clases de acciones con derechos especiales
para cada clase, observandose siempre lo
que dispone el articulo 17.”

asambleas extraordinarias que se relnan
para tratar los asuntos a que se refieren las
fracciones I. II, 1V, V, VI y VII del articulo

182.- No podran asignarse dividendos a las
acciones ordinarias sin que antes se pague a
las de voto limitado un dividendo de cinco
por ciento. Cuando en algun ejercicio social
no haya dividendos o sean inferiores a dicho
cinco por ciento, se cubrira éste en los afnos
siguientes con la prelacion indicada.- Al
hacerse la liquidacion de la sociedad, las
acciones de voto limitado se reembolsaran
antes que las ordinarias.- Los tenedores de
las acciones de voto limitado tendran los
derechos que esta ley confiere a las
minorias para oponerse a las decisiones de
las asambleas y para revisar el balance y

libros de la sociedad.

Asi, el Articulo 112 de la LGSM establece en su primera oracidon un principio general
de la igualdad de las acciones. Luego, establece la posibilidad de emitir acciones de
diversas clases y con derechos especiales. Aunque la Exposicion de Motivos no lo
manifieste expresamente, consideramos que el objeto de la norma es establecer una
excepcion al principio de igualdad de las acciones pero solo para el caso de participacion
en las ganancias del a sociedad, ya que el Articulo 113 de la LGSM, también consagra en
su primera oracion un principio esencial para las acciones: que solamente tienen derecho
a un voto. Luego, establece que como excepcion a esta regla especifica, se pueden emitir
las Acciones de Voto Limitado con derecho a mayores beneficios econdmicos que las
acciones ordinarias.

Ambos principios, el de igualdad y el de voto se complementan. El derecho de voto

debe ser igualitario, y en el Articulo 113 de la LGSM no se prevé alguna excepcion para
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este caso.
En congruencia, es posible emitir acciones de diversas clases, con diferentes

derechos y obligaciones, en el entendido que se puede dar solo para el caso de derechos

de participacion en ganancias o en preferencia para el pago de las acciones y siempre
siguiendo el principio que establece el Articulo 17 de la LGSM. El Articulo 113 no permite

una disminucion en los derechos de voto.

En cuanto a la hipotesis de esta tesis, debemos recordar que las Acciones
Preferentes I pretenden tener caracteristicas especificas que son: (i) los mismos derechos
de voto que las acciones ordinarias, sin restriccion alguna al efecto, (ii) tendran un
dividendo preferente, mayor al que otorgan las acciones ordinarias, (iii) en caso de
liquidacién, se les pagara una cuota de liquidacion preferente, antes que las acciones
ordinarias y (iv) que su voto favorable sea necesario para la validez de determinadas
resoluciones.

Las Acciones Preferentes I difieren de las Acciones de Voto Limitado, en el sentido
de que las primeras mencionadas tendrian (en caso de ser emitidas) mayores beneficios
econdmicos que las de Voto Limitado; asimismo, las Acciones Preferentes I tendrian voto

pleno, no limitado a asuntos gue son competencia de la asamblea general extraordinaria.

Entonces, aparece un argumento que complica nuestros razonamientos: si el Articulo 113
de la LGSM establece, de forma imperativa, por demas obligatoria, que en caso de
emitirse Acciones de Voto Limitado deben tener derechos pecuniarios minimos équé pasa
Si se crean acciones con pleno derecho de voto, que den mayores derechos pecuniarios a
sus tenedores que en el caso de las acciones ordinarias? Con seguridad estariamos en el

supuesto de una violacidn al principio de igualdad de las acciones.

Es decir, la regla de salvedad que establece el Articulo 113 de la LGSM es
precisamente excepcional y, como tal, debieran interpretarse de forma limitativa. Cabria
en este precepto legal la posibilidad de otorgar acciones con iguales derechos a las
ordinarias privilegios econdmicos adicionales, pero no una disminucidon o aumento en los

derecho de voto.

Quedaria asi la opcion de que técnicamente el Articulo 112 fuera el fundamento

para emitir, validamente, las Acciones Preferentes I, pero solo si éstas contemplaran
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derechos de indole pecuniario, pero como también se prevé dentro de las Acciones
Preferentes I un derecho de voto para determinadas resoluciones, entonces debemos
decir que no pueden ser emitidas ya que no se respetaria el principio de igualdad tutelado
por el Articulo 113 de la LGSM.

Es asi como sélo se podria dar el caso habiendo una mejora a los derechos de
caracter econdmico y patrimonial, tanto en cuanto a dividendos, como en lo relativo a la

cuota de liquidacion.

6.2 Analisis del interés publico en la Sociedad Anonima.

Encontrando una disposicion legal, de caracter imperativo como lo es el
mencionado Articulo 113 de la LGSM ademas de principios de interés publico que impiden
o prohiben de manera expresa y aun implicita la emisién de las Acciones Preferentes I,

entonces tampoco debe atenderse a la voluntad de las partes para una posible emision.

Si bien, hemos considerado que las Sociedades no son iguales a un contrato,
también lo es que hemos mencionado que es un negocio juridico que, en forma supletoria,

le son aplicables las reglas generales de los contratos.

Atendiendo a la opinion de Walter Frisch Phillipp, la “primera fuente supletoria de
la LGSM es, por tanto, el Codigo de Comercio. La Suprema Corte de Justicia de la Nacion
ha sostenido este orden de supletoriedad, que va de la norma mas especial a la mas
general. La segunda fuente supletoria, para los efectos del derecho sustantivo es el
llamado “derecho comun” (derecho civil), como lo indican los articulos 2 y 81 del Cddigo

de Comercio”.

Por ello, si resulta aplicable a la LGSM el principio que expresa el Cddigo de
Comercio en cuanto a que la voluntad es la Ley maxima entre las partes, entonces podria
ser valido atender al criterio que contiene la siguiente jurisprudencia (por contradiccion)

de nuestro mas alto tribunal:
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“APERTURA DE CREDITO. ES VALIDA LA CAPITALIZACION DE INTERESES
EXPRESAMENTE PACTADA EN DICHO CONTRATO.

Cuando en un contrato de apertura de crédito para la cobertura de intereses, las partes
convienen en capitalizar los intereses, adoptando como clausula contractual el Articulo 363

del Cédigo de Comercio, ese acuerdo es eficaz dado que en esa materia los contratantes,

gozan de plena libertad para acordar lo que a sus intereses convenga, con la limitante de

gue no se contravengan disposiciones de orden publico en esa materia.

Contradiccién de tesis 31/98.- Entre las sustentadas por el Séptimo Tribunal Colegiado en
Materia Civil del Primer Circuito y otros y el Primer Tribunal Colegiado en Materia Civil del
Primer Circuito y otros.- 7 de octubre de 1998.- Mayoria de nueve votos. -Disidentes,
Humberto Roman Palacios y Juan N. Silva Meza.- Ponente: Juventino V. Castro y Castro.-

Secretario: Arturo Aquino Espinosa.

El Tribunal Pleno en sesion celebrada hoy emitid, con el nimero LXVIII/1998, la tesis
aislada que antecede; y determind que la votacion es idénea para integrar tesis
jurisprudencial.- México, Distrito Federal, a siete de octubre de mil novecientos noventa y
ocho.

CONTRADICCION DE TESIS 31/98.”

Para continuar con nuestros argumentos, resulta necesario analizar al menos en
forma breve lo que es el orden publico y para ello hemos revisado diversos criterios
sostenidos por y ante nuestros tribunales federales.

Cabe mencionar que la definicion de orden publico que hemos enfocado es de caracter

sustantivo, mas que procesal.

El primer precedente que hemos seleccionado, para tener una referencia del orden

publico, es uno relativo a la lesién:

“LESION, NO ES VALIDA LA RENUNCIA A LA RESCISION DE UN CONTRATO DE
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COMPRAVENTA POR MOTIVO DE (CODIGO CIVIL DE 1884 PARA EL DISTRITO Y
TERRITORIOS FEDERALES, ADOPTADO POR EL ESTADO DE GUANAJUATO).

En el Codigo Civil de 1884 del Distrito y Territorios Federales (adoptado por el
Estado de Guanajuato en virtud del Decreto nimero sesenta y cuatro de fecha trece de
abril de mil ochocientos noventa y cuatro), la rescision de un contrato de compraventa por
motivo de lesion constituye una excepcion a la regla general establecida en el propio
ordenamiento legal, segun la cual ninguna obligacion se rescinde a causa de ella. La

inclusion de dicha excepcion constituye una medida protectora al contratante débil.

Ahora bien, la razéon de ser de las normas que encierran una idea proteccionista
descansan en el hecho de que la sociedad las ha juzgado necesarias para conservar en un
momento dado su propia armonia y existencia, de ahi que la misma sociedad esté
interesada en su aplicacion. Por tanto, si las disposiciones que regulan a la lesién
contienen una idea del tipo indicado, es correcto sostener que en su aplicacidon se
interesan el orden publico y las buenas costumbres. También resulta acertado, con
apoyo en los conceptos anteriores, aplicar el Articulo 15 del Cddigo Civil de Guanajuato,
para concluir que es irrenunciable el derecho a rescindir un contrato de compra venta a
causa de lesion.

Amparo directo 2498/65.- Rafael Buendia Diaz de Ledn.- 7 de marzo de 1977.-
Unanimidad de 4 votos.- Ponente: Jorge Olivera Toro.”

El segundo y tercer precedentes seleccionados, se refieren al tema de arrendamiento:

“"ARRENDAMIENTO, LOCAL DESTINADO A COMERCIO. PRORROGA RENUNCIABLE.

La consideracion del juez en el sentido de que es improcedente la prérroga del plazo de
arrendamiento de un local destinado a comercio porque en el contrato base de la accion el
inquilino renuncié expresamente ese derecho que confiere el Articulo 2485 del Codigo Civil
para el Distrito Federal, es correcta, pues la circunstancia de que la localidad arrendada
para comercio produzca al inquilino los ingresos con los que satisface sus necesidades
alimentarias y las de su familia, no constituye una situacién de las previstas como de
orden publico e interés social por el capitulo IV del Titulo Sexto del cédigo en cita vy,

por tanto, la prorroga del contrato de mérito si es renunciable.
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QUINTO TRIBUNAL COLEGIADO EN MATERIA CIVIL DEL PRIMER CIRCUITO.
Amparo directo 3005/88.- Amado Godinez Ramirez.- 13 de octubre de 1988.- Unanimidad
de votos.- Ponente: Victor Manuel Islas Dominguez.- Secretario: Roberto A. Navarro

Suarez.”

“ARRENDAMIENTO POR TIEMPO INDEFINIDO.

El Articulo 2448 del Cddigo Civil establece gue las disposiciones del capitulo donde se

encuentra dicho precepto son de orden publico e interés social y, por tanto,

irrenunciables. En consecuencia, cualquier estipulacion en contrario se tendra por no
puesta. Las disposiciones a que se refiere dicho precepto Unicamente son: los articulos
2448, 2448-A al 2448-L, 2449, 2450, 2451 y 2452, que son los que se contienen en el
capitulo IV, del titulo sexto, de la segunda parte del libro cuarto del Cédigo Civil, de suerte
que no puede tener el caracter de disposicion de orden publico e interés social el
Articulo 2478 del ordenamiento en consulta, ya que se encuentra en el capitulo VII y no
en el IV, antes referido. Por tanto, el término de dos meses que sefiala el Articulo 2478
preinvocado, para el aviso de una de las partes a la otra de ser su voluntad dar por
terminado el contrato por tiempo indeterminado, es renunciable, conforme al Articulo 6,
del Cddigo Civil, por referirse dicho término a un derecho privado de las partes
contratantes, que se rige por el principio de libre contratacién o de la autonomia de la
voluntad, por ende su renuncia no afecta el interés publico.

TERCER TRIBUNAL COLEGIADO EN MATERIA CIVIL DEL PRIMER CIRCUITO.

Amparo directo 2558/89.- Martha Cortés de Arciniega.- 10 de agosto de 1989.-
Unanimidad de votos.- Ponente: José Rojas Aja.- Secretario: Jesus Casarrubias Ortega.”
Por ende, de los tres precedentes seleccionados, podemos extraer las siguientes

conclusiones:

En ocasiones la misma Ley nos indica si se trata o no de disposiciones de orden
publico, como en materia de arrendamiento para casa habitacion en términos del Cddigo
Civil Federal. Sin embargo, no todas las disposiciones de orden publico estan etiquetadas

como tales y ello es lo que nos plantea problematicas, como es el caso.

Para determinar si estamos ante una disposicion de orden publico, debe atenderse



113

al los bienes juridicos que tutela la norma juridica. Es decir, en materia de arrendamiento
inmobiliario para casa habitacion, es claro que hay un interés en el fondo para proteger
los intereses de la colectividad ante la individualidad. En el precedente sobre la Lesion
antes invocado, puede apreciarse el mismo sentido. Entonces, es dable concluir que el

orden publico obedece a la protecciéon de intereses colectivos ante los individuales y de
aquellas personas que la Ley considera en desventaja frente a otros.

Queda entonces la necesidad de determinar si, cuando los accionistas resuelven
emitir las Acciones Preferentes I, cudles son los derechos e intereses que se vulneran en
su caso. Para ello, debe tenerse en cuenta la pluralidad de intereses que hemos

comentado en un capitulo previo.

Consideramos que resultaria posible vulnerar derechos de accionistas, si se emiten
las Acciones Preferentes I, puesto que se dejarian la toma de decisiones importantes a un
pequefio grupo de inversionistas lo que sin lugar a dudas violaria el principio de igualdad

del derecho de voto.

En cuanto a los dérganos sociales, de administracion y vigilancia, tienen interés
juridico y legitimacion para demandar la nulidad del acuerdo, puesto que aunque no
tienen por si derechos de voto y no resienten perjuicio alguno como tales en virtud de la
resolucion, si estan facultados para vigilar que los acuerdos tomados en las asambleas

respectivas sean hechos conforme a derecho.

En lo relativo a terceros, acreedores como antes los hemos definido, estimamos
que carecerian de interés juridico por que no se les perjudica en forma alguna en sus
intereses o derechos de cobro; la emision de acciones es un acto eminentemente interno
de cada Sociedad y la Ley, en este caso, no confiere derechos a los acreedores para

oponerse al efecto.

Cabe la posibilidad de que accionistas que representen el 33% por ciento de las
acciones que integren el capital social, se opongan judicialmente a la resoluciéon en los
términos de los articulos 201 al 205 de la LGSM.
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CONCLUSIONES

Es inviable legalmente que una Sociedad Andnima mexicana, de capital variable,
emita Acciones Preferentes I, con las caracteristicas que hemos descrito en la
introduccion a lo largo de este trabajo.

La interpretacion del Articulo 113 de la LGSM resulta una limitante para emitir las
Acciones Preferentes I, en todo caso tiene relacion con el Articulo 112 de la misma
Ley, son disposiciones que tutelan los mismo objetos.

El Articulo 112 de la LGSM prevé la emision de Acciones de diferentes clases, las
cuales no tienen una semejanza substancial ni compatible, con el concepto de
Acciones Preferentes que existe en los Estados Unidos de América ya que solo

podrian ser distintas en cuanto a derechos pecuniarios.

El Articulo 113 de la LGSM prevé la emisidn de Acciones de Voto Limitado, las

cuales difieren substancialmente de las Acciones Preferentes.

La emision de la Acciones Preferentes I vulnera los derechos de los accionistas asi

como de los 6rganos de administracion y vigilancia.

El concepto de Acciones Preferentes no es susceptible de ser modificado por la
voluntad de los accionistas (cuya voluntad es la Ley maxima para efectos
mercantiles), ya que tiene la limitante de respetar el Articulo 17 de la LGSM que es

una disposicidon de orden publico.

La emision de las Acciones Preferentes Clase I no es valida aun teniendo lugar con

el consentimiento unanime y favorable de todos los accionistas de la Emisora.

Existe pues en todo momento la posibilidad de que algin accionista inconforme
ejerza alguna accion legal en contra de la emisidn de las Acciones Preferentes I y/o

de la resolucion de asamblea que la motiva.
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PROPUESTA

Proponemos al legislador la modificacion al articulo 112 de la Ley General de Sociedades
mercantiles, que actualmente establece lo siguiente:

Texto legal actual del Articulo 112 LGSM

“Las acciones seran de igual valor y conferiran iguales derechos.

Sin embargo, en el contrato social podra estipularse que el capital se divida en varias

clases de acciones con derechos especiales para cada clase, observandose siempre lo

que dispone el articulo 17.”

Nuestra propuesta recae en el sentido de que el articulo en mencién debe ser muy enfatico
expresando de manera muy precisa que las sociedades puedan en sus estatutos acordar la
posibilidad de dividir el capital social en varias clases de acciones pero tales acciones solo deberan
tener derechos especiales de caracter pecuniario, y que en todo momento deberan atender a lo
sefialado por el articulo 113. Por lo anterior el texto legal del articulo 112 de la LGSM que

proponemos seria el siguiente:

Texto legal propuesto del Articulo 112 LGSM

“Las acciones seran de igual valor y conferiran iguales derechos.

Sin embargo, en el contrato social podra estipularse que el capital se divida en varias

clases de acciones con derechos especiales de caracter pecuniario para cada clase,

observandose siempre lo que disponen los articulos 17 y 113"

De esta manera evitamos dejar abierta la posibilidad de una interpretacion en el sentido de
que la preferencia pueda operar incluso respecto de los derechos corporativos, estableciendo que
se debe observar lo establecido por el articulo 113 en el sentido de que cada accidn solo tendra

derecho a un voto.
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