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INTRODUCCION 

Una de las consecuencias más importantes que trajo. 
consigo la estatizaci6n de la banca privada :fue la trans
formaci6n de las instituciones bancarias, antiguas socie-. 
dades anónimas, en las actuales sociedades nacionales de 
crédito, instituciones que prestan en la actualidad el 
servicio público de banca y crédito. 

Es misión de la banca, asentar su sistema operati
vo sobre una base jurídica, esto es, contribuir a la in--· 
terpretaci6n de las normas existentes, colaborando de e~ 

ta manera, en la substitución de preceptos legales anti
cuados que se oponen al desenvolvimiento jurídico y econ~· 
mico de un país. 

Es en este orden de ideas, y como consecuencia de 
la estatizaci6n de la banca, que surgieron cuestiones 
que hasta la fecha no han sido del todo dilucidadas, como 
es la relativa a determinar la naturaleza jurídica de los 
certificados de aportación patrimonial de las sociedades 
nacionales de crédito, con sus propias características. 

Es por ello, y con el deseo de contribuir a dar 
una mejor comprensión y aportación, aunque de manera muy 
sencilla, a la ciencia del Derecho, que surgió en mí, el 
deseo de la elaboración del presente trabajo, el cual he 
dividido en tres capftulos: el primero referente a la te~ 
ria genera·l de los tftulos de crédito, exponiendo en t6r
minos generales sus respectivas características, así como 
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la clasificaci6n de los mismos; el ~egun40, relacicrnéldo 

con la teoría general de la~(acdones§:de;l_as sode4ade~ 

~;¡¡;¡~;~¡:~¡~~1.111¡¡~~~llllll~l!~ll~ir 



CAPITULO PRIMERO 

.LOS TITULOS.VALOR 

,,..,. 

I. - GENERALIDADES . e' '' , ··· • . 

· ull.ª ~e ~:~~:,;i~~-~*~F~/,i~~~%rJ~.i·~~~a~:o~ ... c~n.tr~buc~ón:._ del·•···. 
Der:echo Comerc1al<en::i'I.af9rganüac.1on·y formacion de la .. ec2· 
nomí~ lll~d-~~riá:,. ~X ~i~ 'd'~<la'1_a'é<le ·1o's títulos de créditc; o·< . 
tít:ulos\ra1or·.,~ ._,_·:~~~.-~-·_::~~~~.~, ·,--·-- . __ ·:.'_ ·- ~..,,.; 

En la actualidad, l~ vida económica de. un país' se::.c:·. 

ría incomprensible sin· esta gran gama de docwn.;ntos',}:. 

ya que gracias a ellos el mundo moderno puede moviliia_r· - -·< 
sus propias riquezas, venciendo obstáculos como el .tiempo~ 
y la distancia. 

Son pues, estos documentos de gran importancia para 

el desarrollo econ6mico de un país, pues a través de eflos 

encontrarnos representados bienes que se materializan en p~ 

sibles riquezas futuras. Fruto de la práctica misma, estos 

títulos han venido evolucionando día a día, a causa de las 

diversas necesidades a que ha tenido que atender el hombre 

en su vida diaria. Razón por la cual la doctrina se vió en 

la necesidad de sistematizarlos, siendo considerada como -

una de las aportaciones de mayor trascendencia de la cien

cia jurídica en los últimos siglos. 

En efecto, el títulovalor se originó en base a la -

exigencia de dos principios: el de seguridad y el de cert~ 
za jurídicas. Certeza en la existencia de un derecho y se

guridad de poderlo hacer efectivo. Es por eso que los der~ 

chas consignados en los títulos pueden considerarse como -

equivalentes a los bienes y riquezas que representan y .. que 
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gracias a su circu~aci6n es que se lleva a cabo la movili
zaci6n de. la riqueza necesaria para el desarrollo econ6mi

co de una naci6n. 

ci 6n &it~ª =~~:~s ~::i :!~~ 1 
:se::ª e:::~ ?E~:~t~:d~-.~~~~:~ª:: 

consi(~ri~ un de¡echo de crédito (2). Ahor~ bien si analiza
mos ~sta expresión nos damos cuenta de que no es lo sufi-
cientemente precisa para determinar el al~ance jurídico de 
los títulos cambiarlos, ya que Estos no siempre se ~efie-

ren a un derecho de crédito, sino que pueden incorporar -
otro tipo de derechos, como son el de participación como -

miembro de una sociedad o bien representativos de mercan-
cías. Por eso antes de adoptar una determinada expresión, -
consideramos importante analizar algunos de los significa
dos de los vocablos contenidos en la citada expresión: 

Títulos de Crédito. 

En primer término nos cncor.trarnos con la palabra - -

"Ti tul o", del 1 a tín ti t:ulus -definido por Capi tan t- como: - -
"I.- Causa o fundamento jurídico de un derecho; JI.- Docu

mento escrito redactado con el fin de consignar un a~to.J~ 
.. rídico,. o. un acto material que puécle producir efectos jurf 

dicos" (3}. 



3 

Respecto al vocablo "Crédito",.del latin creciere -

(creer), podemos decir lo siguiente: en nuestra sociedad,
debido a la necesidad urgente e ineludible de dar un mejor 
aprovechamiento de la riqueza, el crédito cumple una fun-
ción importantísima. De esta manera se dice que el crédito 
es la posibilidad de disponer inmediatamente de bienes 
presentes para poder realizar en los productos naturales -
las transformaciones que los volver§ en el futuro aptos 
para satisfacer las m§s variadas necesidades (4). Jurídic~ 
mente, el crédito es una promesa de pago que resulta de un 
contrato en el que una de las partes se compromete a 
cumplir una determinada obligación en la época de su 
vencimiento (5). 

Para Arwed Koch, crédito es la disposici6n desde el 
punto de vista del acreditante y la posibilidad desde el -
punto de vista del acreditado de efectuar un contrato de -
crédito, esto es, un contrato cuya finalidad es la produc
ción de una operaci6n de crédito (6). 

En términos generales podemos concluir que gracias

al crédito se lleva a cabo en gran parte el desarrollo y -
la organización económica de un país, ya que a través de -
él, se ponen en movimiento bienes que ayudan a que las em
presas y las personas físicas, puedan lograr sus objetivos

y que de otra manera sin la ayuda de aquél, no podrían ha
cerlo. 

En relación al término \'ALOR, del latín valor is; ju 

rídicamente es el grado de aptitud de las cosas para sati~ 

facci6n de las necesidades del hombre (7). Capitant, dice
que el valor provisto es el valor entregado por el tomador 
al librador de la letra de camb.io, que puede consistir en
dinero o en rnercancias (8). 
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Por lo que a dichos términos se refiere, nuestra le 

gislaci6n ha optado en algunas ocasiones por hacer r.efc:ire!!:_ 
cia a la expresi6n Títulos de Crédito, como lo podemo~ "~~ 

constatar en la Ley General de Títulos y Operaciones·.:de,. -
Crédito, y en otras ocasiones ha empleado la expresi6~-fí
tulosvalor, tal y como aparece en el Art. 60. inciso. dL~L:.., _ 

de la Ley de Quiebras y Suspensi6n de Pagos. 

Autores como Joaquín Garrigues, se inclinan por la

expresi6n Títulosvalor, manifestando que todo documento -
que contenga un derecho, recibe su valor no del trozo de -
papel que lo contiene, sino del derecho expresado en él.

De tal forma que el título o documento tiene en sí un va-
lor determinado por el derecho a él incorporado, pudiendo
ser éste de crédito, de participaci6n o representativo (9) 

Para nosotros, resulta indiferente el utilizar una -
u otra expresi6n, ya que consideramos mis importante el al

cance jurídico de las mismas que la expresi6n literal, <le
tal manera que se reúnan en ellas las características ju
rídicas de dichos documentos y to~avía mis importante que
cumplan con su funci6n econ6mica, que es precisamente la -
de servir como medio para la circulaci6n de la riqueza, a
través de la conexi6n entre papel y derecho. 

• 
III. CONCEPTO. 

De las diversas definiciones que se han dado de los 

títulosvalor, ha sido la de Vivante, la que ha tenido una 

mayor aceptaci6n ya que en ella se fijan las característi-
' cas que les son comunes a estos documentos. 
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Vivante defini6 a los títulosvalor de la siguiente -
manera: "Es .título. de crédito un docutjlento necesario para
ejercitar el'\lere¿ho literal y aut6nomo expresado e~ el -
mismo". -C1 or.· •. ·ne .es ta definici6n ... de,ducimo5_jqs~: ~afa~t~res~ 
que· debe. C:ontener el derecho. expr~s~do en.ei-'c1Clcume¡{to, -

;:;:a~::;~ ª·e~~;: r:~ i ::~e :h~a y a~~~:¿·~~~~~f ~;~'.f'~f t1f~;oú~t:~ ·• 
se conoce con el nombre de inc<l~pora2ión';' 

En Alemania, bajo la inflti~ncia de Brunrter, que de

finió al Título de crédito como: "El documento de un dere
cho privado que no se puede ejercer si no se tiene el tí-
tulo a disposición" (11), se incluyen dentro de la catego
ría de los títulos de crédito a aquellos documentos cuya -
posesión es necesaria para el ejercicio del derecho a que~ 
se refieren, agregando el concepto de legitimación como -
una característica más de los títulosvalor. 

En Francia, nos encontramos con la distinción entre 

"Effets de Commerce" y "Valeurs Mobi liers", designando con
el primer término a aquellos documentos en los que se hace 
constar una prestación en dinero, (letra de cambio, pagaré 
y cheque) y como "Valeurs Mobiliers" a aquellos que consig_ 

nan una prestación de carácter mixta, es decir patrimonial 
y corporativa, tales como las acciones de las sociedades -
anónimas. Por su parte Escarra, define a los títulos de -
crédito de la siguiente manera: "Le titre de crédit est -

done le document necessaire pour permettre au porteur légi 

time d'exercer centre le débiteur, le droit litteral et -
autonome qui y est mentionné" (12). 

Para la doctrina inglesa, el titulovalor (negotia--
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ble instrument) contiene una promesa de pago exigible por

cualquier pose~dor de /b~~l1a.fe, alq~~ nº podrá~ 6po'1erse 

;::::~i:~~·i;;,_f~~.rs%;/_3::~~.·~ef i~~d;s~e~.:i~:·:.rJ .. r~: .. :,J}¿f }~'.r\.Ri-.,.P2 
··;. )°' ":'': -.: .' ·{, I;_.;.; ','\~~~<~;::; '•< ::·~~;, :. . '•';- ;¡·:e:«:¿-~ e . - • ~~;-:~~·':·:~,:: _,.-

;tle~~.•dteil:;f ¡~r~rI~(~.~1\4i)f f~f ;~i~f ~~f~!~;~!:!~lililI!~-- títüJQú: - _ .--~·:.' .. ,:, .:,·/:·:1 C: 

Núestra Ley General de Títulos y Ope'radone's· de· Cré 

dito, adoptando la definición de Vivante, aunqu.e ·siA;;i~·,.:·_-:-~ 
cluir el vocablo autónomo, los define en su Art. s~·.~~· S~n.C· 
Títulos de crédito los documentos necesarios para·ejercitar 

el derecho literal que en ellos se consigna'' 

·En suma, podemos decir que son numerosas las defini

ciones que en torno a los titulosvalor ha aportado la doc

trina, sin embargo consideramos que más que atender a una -

definición técnica-jurídica que sobre esta institución se -

pueda dar, es preferible examinar las características que-

les son comunes y que en mayor o menor grado se presentan-

en dichos documentos, para poder así, tener una idea más -

clara y precisa de los mismos. 

IV. EL DOCUMENTO COMO ELEMENTO MATERIAL DEL TITULOVALOR. 

El títulovalor es antes que nada un documento, ya que en 

él es donde se consigna el derecho o derechos que se quiere.n 

ejercer. Lo anterioi: resulta de la definición contenida en- -



7 

el artículo So. de la _LTOC. 

qupe_r __ 01cob'a···~~o;:r}1~:a-;f_:.•_-_f• __ :.-_n•~--·-'_-_:_._:_ ••• _::;·-·--_-_: •• _-._-•• _-_-_~c·l-.-.•.•_:• __ ~-·-·-··-::_•.• __ :_~---·-·_•_:.,ns:: __ ':_:• ___ .:•_.-_•_._-.·: __ :::.•_·_-sJ·•.-: .• _--•.·_-__ gu--~_._t_:1-:-,'_._-_-_-_•_•'._. __ ·sr'_._._•--.•·._~-n-et'í·_•_·-~-·-~_-.-_-_:d·e·.·-·-·-·.·-·-'._:._'-~1•_: __ -_._-_•:_:.~_-:··_:.ec·.:_-._-_·~-·-•_•_: __ '.n:ol_: _______ ~_--·_•_ •• ·_t•·_-.-~.·---•_~_·_:_._.-_._._-_-.• __ -_.-u'_r_:_._ •• __ -__ .·_._-:,_._:_:n~'a'.f_~4~hir:i~¡.~tj~~~:~:~:~do·'''•.· .. _ ___ _ _ _ - ~;;f~::'~2~,~~fi~'.i~~k:~:J~i-~rií2lt 
:.-::'' <·· ,... : .. :h~~.?;;·0 ff"¡1··.:r;<;/.;.~:\:-f.r,{~;-,: .e·."'·~ ,,, ·-

' -~.· ~~;'~·-, ,, (__··:,:-; ::_'.:: ·,< -~·-'. _{;~'·>:~t;.~;~~:~~{~.:~:~~;j~~~~b~· "~· ',. __ 
-,-,_-,'.~'~/;"...i,'· ~;;o- -·e ·--- :·-.·-,,··· '.'''..·;~ _:<;;.•' ., .. 

- Constituti,;a::::~'Qlíe- éÓmo su nombre lo'. i.~'d'ica 
ai naci~iento o cémstitti~':P~iti~· 
P~i el solo h~cho cie pcise°&f'-~I'' dcii'lílii~~to, -
con prescindencia absoluta'CieLílégocio que
le di6 origen, se tien~Ú factiltad.para ~
ejercitar los derechos inherentes a su con
tenido 1 itera l. 

Dispositiva. - Cuando sirve de instrumento para hacer va
ler (funci6n de legitimaci6n) o transferir -
(función traslativa) los derechos y obliga
ciones que se derivan del documento. 

Por tanto es el documento, como elemento mate~ial -
del título, de gran importancia, ya que sirve no solo como 
condición del nacimiento y conservaci6n del derecho, sino
también para transmitirlo. De ahí que se diga que el títu
lo de crédito es un documento que encierra un valor (16). 

En suma, podemos decir que los títulos valor que en 
un principio servían corno simples documentos probatorios,
poco a poco al ir evolucionando y siendo mis complicado el 
comercio, se convirtieron en documentos constitutivos, es
decir, necesarios para el nacimiento del derecho en ellos-
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consignados y dispositivos e_n virtUd de que es necesaria -

su tenencia para • efér:ci tar >'. ~r-~nsTi di- el icho< derecho ); -

~:=~r élS:í;;;:;:i}iJ,i~f~lJ~é!Í.e~~~~~._;~~t~~;_}f-~~~~~.S~~-()né_s_ comerci~ 
__ ··'\'..'v:.·: .. ,::_:,2.:;.,·"'t :> ~~§'.'.~·;,:.,:.': .... ::~/):;; .'?, .. :·~·.-,::,·(:' i:-:.·: .. 

FUN
--. __ -c:r5o:;¡:Ni~'..-_-_-__ :E•c;·~oi-Nyo:'W1Lr~~1CA2(_':_'_•_-.~o%E-------~_:r;),_a••-•--s''--.''.- -- ·· ' " - li';'í'.?:o; .' 

V.~ --• }'.:.:;~~-~ •. :;;;~~~::~.~~i'!:''?·~~c~·';;:_ _ U~J~:1~&~~~~i~.:~~:1:~~' C:: <: _ 
Ec:on6mi'caínente< los títúl'osvalor :·cumplen•:'1a mis i6n de 

~::::~!~~·:~;~;:::;~:~~:~:::;¡:~~f ~~tlt~~j~,~~ít~f !%t~t~., 
forman la riqueza social ( 17) ; · · ; ,_. 

Su origen se debi6 a las exigencias impuestas por·el 

comercio. Los comerciantes necesitaban un medio de circui~ 
ci6n rápido, seguro y eficáz para sus bienes· y riquezas,y 

encontraron en estos títulos el instrumento ideal para lle

varla a cabo. En el títulovalor se representa la obligación 

que deberá cumplir el deudor y la seguridad, para el acree

dor, del cumplimiento de la pre_staci6n consignada en el'~

mismo, así como la posibilidad de negociar con él antes de -

su vencimiento. (18) 

Ahora bien, la funci6n económica de estos documentos 

no se manifiesta de igual manera en todos ellos, ya que és

ta, esta sujeta al tipo de título de que se trate. Así, - -

mientras que los títulos al portador y a la orden circulan

con mayor rapidez, los nominativos en cambio, hacen más di

ficil su transmisi6n debido a los requisitos que se tienen

que cumplir para que ésta se considere legalmente hecha. 

En suma podemos afirmar, que en la actualidad nos -
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encontramos en una etapa en que debido al desarrollo indu~ 
trial y comercial que cada día va te_niendó más áugé, ·la ri 

queza tiende cada vez."más"a.hacerseiepresentar portítu-~ 

En general,· 10.s títulosvalor reúnen las. ca~ract-ilrís
ticas que la ley les ha fijado, y que han servido para.di

ferenciarlos de otra clase de documentos. 

Así nos encontramos que los derechos derivados de
un títulovalor se presumen del tenor que el documento ex-

presa (literalidad). Asimismo en dichos documentos se con
signan el derecho o derechos a que ellos se refieren a tr~ 

vés de la incorporaci6n y circulan independientemente de
las relaciones jurídicas que pudieran mediar entre el deu

dor y los anteriores tenedores del documento (autonomía) 

por último el derecho que ·se incorpora al papel sólo podrá 
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hacerse efectivo por aquel que tenga la posesión del mismo, 

siempre qtie ~stahayasiclo:de,buena fe y atendie11do a la -
ley de. cfr¿ulació~dél títl110. 

-: .j". x~-;:~;_;; - ;~ ·~,,,_: -- -~~ ·->.:··· ),'.. ·~~ .:-.:, ~ .. 

:;c.
1 

... ~:ºIe,N.~C"'O~.·R·~.·Pf.:o·~·éRA~.f .~ff i~~¡·t~f l~~ij~j~rJIJi-!t~~f ;:· 
a) \j~.:·,¡;' ' ' ' ·,· .?.·.··•••.'.·: 

'r • -<)> ~·i1 \ '~-"·'" •;_r '{, 

'_;_:, .-. 
'. ·, .. -: ., - '.· .. · .,·,·.· - ;:x~~· -.. · ... ··:· .·.-· ·-·.·.·.~:.~.- >-~~.:~~--.; .. ·.~:.~.-'.' :.;~~ . · .. -- .. :~~";<,--:.·~··::' - " 

ditl); ; d~~lÍs. derechos en ércloc~~ento '.fa.cilit:ancio de. esta 

manera su circul~ción. Es· pues, 2cómo lo manifiesta Felipe 
de J. Tena- ·la transfusión ·~.compenetración del derecho en 

el tit~lo, ~a objetivación de la relación juridica en el -
papel lo qiÍe se conoce con .el nombre de INCORPORACION (21). 

Es pues, sin duda la incorporación, una de las ca-
.racterísticas más importantes que se presentan en los títu 

losvalor, ya que como lo acabamos de indicar, encuentra -
su justificación en la necesidad de una mayor rapidez en

la circulación de los bienes mobiliarios. Así al llevarse

ª cabo la unión permanente entre derecho y documento, que 
da el primero, desde su origen, así como en el transcurso
de su vida, vinculado al segundo que la materializq, 
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Es por eso que se diga que se considera .al derecho como al 
go accesorio del documento. 

Ahora bien, este principio de la incorporación, 

excepcionalmente se puede escindir, es decir, separar el -
d.erecho del documento, lo cual solo sucede cuando el título 
ha sido destruído, robado o extraviado. En cuyos casos la 
ley prevé un procedimiento judicial para obtener la cance
lación del título. Sin embargo, nosotros de acuerdo con la 
opinión del maestro Mantilla Molina, consideramos que más 
que una excepción al principio de la incorporación se tra
ta de una limitación al mismo, ya que no es que deje de 
existir el derecho, sino que simplemente su ejercicio se -
encuentra limitado por las circunstancias de haber sido ro 
bado, extraviado o destruído (22). 

En nuestro derecho mexicano, encontramos el fundame!!_ 
to de este principio en los arts. S, 17, 18. y 129 de la LTOC. 

b) LITERALIDAD. 

Al hablar de literalidad en los tít.ulosvalor, nos 
estamos refiriendo a las menciones y requisitos que la ley 
exige deban expresarse en el texto del título. Por virtud 
de la literalidad se fijan y determinan las medidas del der.!:. 
cho o derechos incorporados en el documento. Es decir, que 
en el texto del título debe aparecer perfectamente delimi
tado el derecho. Por tanto, al decir: Derecho Literal, nos 
estamos refiriendo al derecho en cuanto a su contenido, a~ 
canee y límite~ los cuales deben aparecer en título (23). 

Su antecedente lo encontramos en el derecho romano, 

en los contratos literales o literis, que eran aquellos 

qu~~e p~~feccionaban por la redaccción de un escrito, el 
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cual no solo servía como .. P:rueba del contrato', sino que lo
creába, es decir le daba éxis.tencia · (24)'. ·Estos ,contratos -

literales, se formaban yperfeccii:maban m'ediaki:e:,.ia·escl-i

tura hecha en los Úbros qu·e ;al efecto se'ÚEivab~n Y' que -

tení'<ln como causa no el consentimiento sino ú'ietra. (25) 

En suma, la literalidad no es más que la garantía-. 
necesaria para poder realizar una segura Y· rápida· circul~ 

ci6n de los títulosvalor, porque es a través de ella que -
se expresa claramente el derecho incorporado al documento, 

al indicar datos como la clase de título de qu~ se trata,

el nombre del deudor, el valor de la prestación, su fecha

de vencimiento, etc. Por tanto debemos entender por lite-e 
ral que las expresiones escritas sobre el ~ocumento tienen. 

un ~ignificado jurídico que la ley de antemano ha previsto 
y contienen una obligación propia, legal. 

De esta manera podemos citar como ejemplos los - -
Arts. 14, 16, 87, 112, 113 y 179 de la LTOC. 

Con estos ejemplos y otros más que ·podríamos citar

se demuestra que la literalidad es aquella connotación ca

racterística que expresa que los títulosvalor deben conte

ner todas las expresiones y menciones que la Ley establece 

la cual en caso de error u omisión decidirá que es lo que 

deba contener el titulo para de esta manera, garantizar la 

seguridad jurídica de los derechos incorporados en el doc~ 

mento • 

e). AUTOSOf.!IA 

Al hablar· de autoriomrá', ~os estarnos refiriendo al -
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derecho que todo nuevo poseedor. de buena fe tiene al adqui 

rir un tituiovalor. Tal <lerecho se consid~ra:como un dere

cho propio, que no puede ser restringido o.extinguido en -

virtud de las relaciones. existentes .. entre Tos ·anteriores -
tenedores y el deudor (26) • 

De lo arÍter:Í.or se .. deduce que· el de;~~h:·~ qÚe\cada -

tenedor va. adquiiie~do.·sbbil'!•'el' Útt1io. e'i uri'!der~cho ori-· 
ginari&, es decir propio e' independiente d~:l'i;'s :.<leréchc);';. 
de . los a~teri~rei teiled6res es.to 'es. como-~f2~éi:hue\ro''¡;b~ -
seedor adquiriese el. derecho por pri~era: v~;:yc/~n virtud ·_ 

de tal adquisición 1 su derecho es ininun~ .i d~:; éxcepd~ries· 
personales que pudiese oponer el deú'dor a'fb~.·~·c)seed~res -
precedentes. : ..•.. :_·:, :.'·.··'···:··::::··::--···· 

Cabe agregar que la autonomía~~ro.tunciona cuando 

el título entra en circulación, 'pues es prectsamente al -

circular éste, que entra en relación con el deudor una pe~ 

sona distinta de su tomador. Ahora bien, el nuevo tomador

del título gozará de las facultades necesarias para ejerc! 

tar el·derecho consignado en el documento (27). 

Existe la tendencia de confudir entre los conceptos 

de autonomía y abstracción. Sobre ello, podemos señalar 

que la autonomía se da en favor de todo nuevo adquirente -

del título, con el fin de proteger el derecho consignado -

en el mismo, al impedir que el deudor le pueda oponer las

excepciones personales que tuviese en contra de los ante-

rieres tenedores del título. La abstracción en cambio, se -

refiere a la desincorporaci6n de la causa que motivó el --

origen del título cambiario, de tal manera que no exista

relación alguna entre las acciones que derivan del título 
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emitido y la relación jurídica que fue base de la emisión. 

En suma' el' principio de la autonomía en los títuc

los camb iari6s, tiene. ~or finalidad el. fac:ilh¡¡r la'. fapideZ., 

::g~J1d·:~mr ·~·~i·i:~•1:P::s::º·:~rc~·~ª:~.~:11e-~1'~~ .•. ~1,~~:f~J,a,i~~~·····. 
circular durnnte su vida hasta su veri~i~f~ri:~o',: r.e~·~p_pr:~~ , · 
eso que. es ,necesario que todo nuevo. ádquÚerite'se'encüen~.'
tr~ pl"otegido, otorgándosele de esta rna~e-ra un d..:;.;~2h"ri'au~< •, 
t6nomo, independiente de cualquier vicio o d.;fi~i'eli~i~ qu~ .· -
pudiese tener el documento en manos de quien se _1(): tr~spac 
só 

d) LEGiTIMACION 

Este principio se encuentra íntimam~nte ·ligado ai -

de incorporación, ya que todo poseedor del documento se le
gitima al momento que exhibe el mismo, con el fin de ejer-
cer el derecho que en éste se consigna. Ahora bien, es im
portante hacer notar que no sólo por poseer el documento se 
está legitimado para ejercitar el derecho, sino que la po

sesión debe basarse en el principio de la buena fe y debe -
ser conforme a la ley de circulación del título. 

Al respecto, cabe señalar que la legitimación pre

senta un doble aspecto; el activo y el pasivo. La legitima
ción activa consiste en la propiedad que tiene el títulova
lor de atribuir a su poseedor la facultad de exigir del -

obligado en el título el pago de la prestación que en él -

se consigna. La legitimación pasiva consiste en que el de~ 
dor cumple con su obligación y se libera de ella pagando -
a quien le presente el título y se identifique como último 
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tenedor del mismo (28). 

En suma, 1a· 1egitimaci6n permite al tenedor del tf 
tulo ejercitar el derecho o derechos en él consignados y

se realiza en virtud de la circulación de ~ste. Así, en -
los títulos al portador su tenedor se legitima por la sim
ple posesión del documento, aunque éste haya entrado a la 
~irculaci6n contra la voluntad del suscriptor (art. 71 -

LTOC); en los títulos a la orden, la posesión deberá de -
ir acompañada de una serie formal de endosos que lleguen
hasta su último tenedor (Arts. 38 y 39 LTOC); por último -. 
en los títulos nominativos además de la posesión del docu
mento, es necesario la inscripción del poseedor en el li-

.bro registro del emisor del título (Art. Z~ LTOC). 

VII.- CLASIFICACION DE LOS TITULOSVALOR. 

Existen diversos criteriors jurídicos en torno a -

·la clasificación de los títulosvalor, nosotros haremos a -
nuestro juicio referencia a los más importantes .. 

a) POR SU REGIMEN LECJAL: 
- NOMINADOS.- Son aquellos que de manera expresa se encue!!_ 

tran regulados en la ley. 

Ej. Letra de cambio, pagaré, etc. 

- INNOMINADOS.- Son aquellos que no están expresamente re

gulados en la Ley. 

b) POR SU FORMA DE EMISION 
- SINGULARES.- Son aquellos que se crean mediante una sola

declaraci6n de voluntad. Son títulos indivi

duales y q,u~ .. s~ emiten independientemente. 
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Ej. Letra de cambio. 

- EN SERIE O EN MASA. - Son títulos que mediante IJ~~<sola. -
declaraci6n de voluntad. se da nacimient.o a; ~na.·piUf~lida~º 
de documentos cuyo contenido, dentro ~e ~aJa;:'.;s:~{~,~~;~~~<~rii . 
forme. :'>:': . ••· •:···• •· . u ' · • 

Ej. Acciones y obligaciones •d~.·~·~;1\;~~t~~~~~~~;;~~6~ 
nimas. ·~:: ... ;·;{~'.~3;¡\%'N;¡;;';i·'··· 

-.. f;:; .. ;:,2 ' ~:-:-~_-.·\.:t.r-~.'~:.F.~-.:.~r:·~~: ,_ · .. ~-:, -
c) EN CUANTO A LOS REQUISITOS QUE SE EXrGEX'."ú'¡l;\"Ec~.EJERCI 

' .,, .-; --
ero DEL DERECHO QUE CONFIEREN: . : .. , ... ''..:[tg ·~ 

PRINCI:::·::c:::.:o:e ·::.·::c::.::·1~i~;~~~~i!~ti:~: .. • 
-ACCESORIOS.- Son aquellos que se rela~io~'3~;;·¿c;~·i.Jri•út1Úo 

principal. 

Ej. Cupones de las acciones y obligaciones. emitidas 
por las Sociedades Anónimas. 

d) POR LA PERSONA DEL EMISOR: 

- PUBLICOS.- Son los emitidos por entidades públicas. 

Ej. CETES, Billetes de Bancos 

- PRIVADOS.- Son los emitidos por los particulares. 

Ej. Cheques, Letras de Cambio, et~. 
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e) POR SU LEY DE CIRCULACION 

-- NeMINATIVOS- Son los expedidos a favor de una persona d~ 
terminada, cuyo nombre se indica en el texto del documento, 

así como en el libro registro del emisor del título (Arts. 

23 y 24 LTOC). 

El fundamento de estos títulos es el de garantizar 

a sus tenedores una mayor seguridad en el ejercicio del d~ 

recho. Su .transmisión puede ser por endoso o por otro me-

dio legal (Art. 26 LTOC) 

Ej. Acción de una Sociedad Anónima. 

- A LA ORDEN- Son también expedidos a favor de una persona 

determinada, cuya transmisión se realiza a través del end2 

so y de la entrega misma del documento, salvo que en el -

texto del título o en el de un endoso se inserte alguna de

las cláusulas: "NO A LA ORDEN" o "NO NEGOCIABLE", en cuyo

caso su circulación sólo podrá efectuarse en la forma de -

una cesión ordinaria. (Art 25 LTOC). 

La expresión "NO Jl:EGOCIABLE" en un títulovalor. sig 

nifica que dicho documento no puede transmitirse a través

del endoso, pero cabe transferirse por otro negocio jurídi 

co ya sea por medio de una cesión ordinaria o bien cual-

quier otro medio legal. (Art. 26 LTOC). 

Ahora bien la cesión ordinaria a través de la cual

se llevará a cabo la transmisión de los títulos no negoci~ 

bles, esta prevista por el Código Civil, es decir deberá -

·constar en escrito privado, suscrito por ambas partes y 2-
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testigos, cuando no sea indisoensable consignarla en escri 

tura ptiblica. (Arts. 2029 y .2()33 Código Civil)· 

Asimismo deberá notificarse al deudor Ta cesi6°n - -
del título ya. :sea judii:ial :.'o. extr~judi~ialme)l~e·a~te-
2 testigos o ante notario (Art. 2036 C6dig() Civil y S.90 -

C6digo de Comercio). 

Los efectos de una cesión ordinaria de un título-
valor no negociable son 

1. - Subrogar al adquirente o cesionario en todos 
los derechos que el título confiere, sujetándolo a todas -
las excepciones personales que el obligado pudiera oponer-
al autor de la transmisión antes de ésta. (Art. 27 LTOC). 

2.- El cedente responderá s61o de la legitimidad -

del crédito y de la personalidad con que hizo la cesión -
(Art. 391 C. Comercio) • Por tanto no responderá de la sol 
vencía del librador ni se obligara solidariamente con éste 

al pago del título. 

Como ejemplo de esta clase de títulos podemos ci"

tar a la LETRA DE CAMBIO. 

- AL PORTAIXlR.-·Son aquellos que no estan expedidos a fa-
vor de una persona determinada y cuya transmisión se lleva 
a cabo por la simple tradición del titulo (Arts. 69 y 70 -
LTOC). Por tanto cualquier persona que se encuentre en po

sesión de un título al portador se encuentra facultada pa
ra ejercer el derecho expresado en el mismo. 
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f) POR LA RELAÓON co~ sU CAUSA DE EMISION; 

- CAUSALES 
- ABSTRACTOS. 

TITULOS CAUSALES.- El tema .de la causa ha dado motivo a m.!:!_ 
chas discusiones en la doctrina, sin embargo en el derecho 
mercantil y particularmente en los titulosvalor, no prese!!_ 
ta los matices de dificultad que se manifiestan en el Dere
cho Civil. 

Cuando hablamos de títulos caúsales, nos estamos -
re~riendo a aquellos que estan ligados a la causa (acto o 

contrato) que motiv6 su origen. Tal es el caso de las ac-
ciones y obligaciones de las Sociedades An6nirnas, así como -

de las p6lizas de seguro, de los certificados de dep6sito

etc. , que hacen en su texto referencia expresa al contra
to que origin6 su creaci6n y que por tal raz6n están ex-
puestos a las excepciones propias derivadas de sus respec
tivos contratos. 

Se ~ice que la causa en las obligaciones cambia-
rias es lo que se conoce con el nombre de "Convención Eje

cutiva" o "Pacto de Cambiando", la cual Felipe de J. Tena, 
define como "El acuerdo celebrado por las partes de la
relación subyacente, generadora del título". Esta conven- -
ción es accesoria de la relación subyacente que es la pri!!_ 

cipal. Por regla general la llamada Convención Ejecutiva -
forma parte integrante del contenido del negocio fundamen
tal, de suerte que por lo com6n, es imposible discernirla

como una entidad distinta y segregarla de la relación fun

damental, como un nuevo negocio. (29) 



20 

En suma, la .. Convenci6n Ejecutiva, no es más que la 
asunci6n de una obligaci6n cambiaría, que hace suporie~ 
el acuerdo entre el acreedor y deudor para que se docume~ 
te en el títulovalor el derecho que ha nacido. Ahor.a b,ien,-·. 
esta convenci6n puede cumplir o una funci6n PRO SOLUTO/ei 
to es, satisfacer la prestación contenida en el .t{tüi·o·,> · 

de manera inmediata, o PRO SOLVENDO, fijar un pl.izo :d:~t~!_~~:> 
minado para el cumplimiento de la obligaci6n. (30) 

- TITULOS ABSTRACTOS - Son aquellos que se encuentran.des
vinculados de la relación jurídica fundamental q~e ies',ifo 

nacimiento. Esto no qui~re decir que dichos títul~;~a~ez
can de causa, sino que simplemtne, ésta se encuentra <lesin 
corporada del documento. 

Al respecto Vivante nos dice, que los títulos pue
den circular como documentos de derechos abstractos, esto

es, aislados de la causa a que debieron s~ origen o por -
virtud de la cual, se negociaron . Esta separaci6n del tí

tulo de crédito de la causa que lo origin6; protege al·-
acreedor contra las excepciones que podrían derivar de - -
aquella , convirtiéndose en un instrumento seguro del cré

dito . (31) 

g) POR LOS DERECHOS QUE CONFIEREN: 

- OBLIGACIONALES.-Son los que incorporan un derecho de cr! 
dito es decir que confieren a su tenedor una prestaci6n -

en dinero. 
Ej. Cheque, Pagaré, Letra de Cambio. 

- CORPORATIVOS O DE PARTICIPACION.- Son los que atribuyen -
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a su tenedor la condici6n de soci~ o miembro de una socie

dad, incorporando en el título. todos los der~~hos. que· ~orno . . . . . :· .. 
tal le corresponden. '.,¡:. '<;' · 

·';•, ~· -; ;/:,::,· ... ;o,-··:-~ 

Ej.· Acción de una S. A. 
·- ,,-,}, ,.._,; 

- REPRESENTATIVOS O DE TRADICION. - Esta clase de trt.;Jfé>s. - . 

como su nombre lo indica, son representativos de las m~~-
cancías que amparan. Se caracterizan por consignar un der~ 

cho real de disposici6n de las mercancías, derecho que se
otorga a su tenedor, el cual por poseer el título, se con

sidera poseedor de las mercancías y por tanto puede osten

tar todos los derechos de poseedor de las mismas. De aquí 

que se diga que la transferencia del título equivale a la 

entrega de las mercancías (32). 

La funci6n econ6mica de estos títulos consiste en

hacer posible la disposici6n de las mercancías que se en-

cuentran depositadas o que se van a transportar , por me

dio de la posesión de los títulos representativos de ellas. 

Ej. Certificado de Depósito 

Conocimiento de Embarque. 

VIII.- NATURALEZA DE LOS TITULOSVALOR. 

El problema en torno a explicar el fundamento de -

la obligación consignada en los ::t'itulos\·alor ha dado origen a una 

serie de teorías que tratan de dar una solución al mismo. 

Así nos encontramos quienes inspirados en el derecho roma

no fundamentan la obligación cambiaría en un contrato; - -

otros en cambio hacen referencia a una declaraci6n unilat~ 

' / 
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ral de voluntad como fundamento de la obligaci6n cambia-

ria y por·Gl timo nos encontramos con autores como Viv¡:inte, 

con su teoría dualista que se basa en ideas o con¿epto~ ~ 

tornados de las anteriores. 

Haremos pues, someramente una exposición de estas 

teorías, analizando en primer lugar a las teorías contrac

tuales que ven en el titulovalor la expresión de un contr~ 

to entre el suscriptor del documento y su tomador, poste-

ríormente pasaremos a analizar las teorías unilateralistas 

y por último haremos referencia a la teoría de Vivante co

m.o ejemplo de las teorías dualistas. 

a).- TEORIA DEL CONTRATO LITERAL (HEINECCIO) 

Esta teoría basa la obligación del girador en un -

contrato que nace literis, es decir en virtud del puro el~ 

mento formal de la escrituricidad. Por el solo hecho de que el 

documento ha sido reaactado en sujeción a cierta forma legal-

y entregado por el suscriptor al tomador, suge en el pri

mero la obli~ación de cubrirlo . (33). 

b). - TEORIA DEL ACTO UNILATERAL (EINERT). 

Fue Einert, el que dió origen a esta teoría, bas-

sánd~se en el principio que dice: LA LET~~ DE CAMBIO ES EL 

PAPEL MONEDA DE LOS COMERCIANTES. Con esto quiso explicar 

que los comerciantes al comprar y vender sus mercancías -

utilizaban a la letra de cambio como dinero. Así la letra 

circulaba como una promesa abstracta de pago dirigida al

público, independientemente de las personas que en ella fi 
guraron como partes. 
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Las principales características de esta teoría. son~ 

1. - ,la l~trá de .cambio es la moneda papel dél conierci~~t:~:.>. 
Z. - El 'tí~i'Jlo .no es un simple documento probatorlo1 es. el''' 

.P~r,}~f~r ~~ :1a<prClm~~a ~xfra-coritractual. · > '' ~) '' 

_mLe.él_--n: .• _'.t•.1_-.···~.··a~_:·_·lt_r•d_ª_ •. E/s .. -~.···.-~-·-···u· ..• -.ncaa"m_·' __ ._pbir·_·ºo··-·m··-_ve_ .• :sl._~va.-_e.·a·bsse_pt __ .,r~arac,dt.ªa- • de la relacfÓ~ 'fÚ!ld2_ 
- _de pag6_'_. ''°· '.·•-'.!_-.:-.: ·- ·- {e: ·, -<;;_ º/:~- - -

3.-

4.- E1:.zr~1lct110 cambiario se funda en una. promesa ~~i¿~-~-~ 
ra'l'cdirÍ.gida al público. (34) ,;-' 

- -~: > -'_' 
. .;:..,::._, 

•·,·:¡ .. e ,.,. • 

. , Esta teoría prescinde de toda consideraci6n relaci2 

mida tÓri 1'~ obl igaci 6n que di6 origen a lii creac.ión de.l - -

títuió,-- es .. decir, se olvid6 del todo, .del elemento obligat2 

rio contenido en el título. 

e).- NUEVAS TEORIAS CONTRACTUALES. 

Dentro de estas teorías podemos citar a Liebe y a

Thol. 

TEORIA DE LIEBE. - Este autor creó la teoría del acto for-

mal, basándose en la "stipulatio" del derecho romano. Se

gún Liebe, la fuerza jurídica de los títulos y las obliga

ciones que de ellos dimana· tiene su causa en la forma del 

documento. Es decir la forma del título y su contenido li

teral, engendran los derechos que de él proceden pero siem

pre y cuando las voluntades del emisor y del tenedor del -

título esten de acuerdo y se reúnan en el momento de la -

suscripción (35) . 

En esta teoría podemos destacar la fuerza de la li 
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teralidad en la obligación y al mismo tiempo la abstrae.- -
ci6n de la causa. En la letra de cambio: hay una estipula~ 0 
ci6n escrita, literal y abstracta para el girado al encon 

trarse con la voluntad del tomador. 

TEORIA DE THOL.- Para este autor, la promesa encerrada en
la letra de cambio es una promesa de pago de una suma de· -

dinero. La obligaci6n cambiaria debe desvincularse de'las
relaciones que le dieron origen y fundamento. La obliga- ~· 

ci6n del deudor de la letra descansa no sobre una causa, -
sino sobre una promesa de pago, considerada como un contr~ 
to formal. (36) 

Por tanto según Thol, la obligación nace en el mo
mento de dar y recibir el título, en e'se momento se exter

na la voluntad del contrato cambiario, es decir, en el mo
mento de la negociación del título, de la entrega del mis
mo es cuando se origina el contrato cambiario. 

La crítica a estas teorías contractuales la pode-
mos basar en que si se llegare a aceptar, la existencia de 

un contrato con el primer tomador, no se podría hablar de
autonomía y hacerse los sucesivos tenedores del titulo in

munes a las excepciones personales, ya que la autonomía r~ 
sulta incompatible con la idea del contrato, 

d) .- TEORIAS SOBRE LA DECLARACION UNILATERAL DE VOLUNTAD. 

1.- TEORIA DE LA CREACIO~.- Formulada por Kunt=e, en Alem~ 

nia. Para este autor, el título de crédito vale desde su -
creación, pero las obligaciones que de él derilran s6lo son 
exigibles cuando el título entra en circulación con o sin-
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la voluntad del deudor. La redacción del título, su otorg~ 
miento y, firma, son loshechos co~~titutivos de su existen 

fü.!~Ji~lt~il.il.i;.~·t·i·¡·:·•.:'. .. ;"·¡·:;.,:•_, .•. [.:_ •.•.•. :_ •. : .•.• : ... ?.~ •..•.• _:_~.~-'.:.•_:_:_: .. ·:.1.1 .•. ~ .•.•.•. ~.·.r,1 .. _._:_ .. •.-.•. : .. ~·.:··.•_•;·,····n·:·; .. •· .. •.¡-~··.·····-·····.It_.,·.•-·.•.'.~;;.•_'~,J~{,Jj~f !{~i~t~1 
· r.a 1\··:· 1·, ;·_~:_'. .. : .·. ..J.t;(, 1~--- ~'.i~f-.',~;:; ::J~¡:'~ ::, __ ~: _ _ _ _ --~- _ " ~ _ _ :'l~;:. ');,'·":.:~:'./ 'L:·~_t··,:.~;~;;~~-}dJ;\()Y e;-- 's1{:}¡;· ·-:-, 

. ·-·::,· ';.>:, -<<. ,. ;). __ ,---.' - -\_ ,_;,,,. '2::.·,..;· 

2.-

tul o 
timo 

ción 

-::.-~.~- '·· .• -.:::·,._...;.,··.· -e,·>' '"'':';, ... : --. · . ._ ::>.:·.' \'{'i' 

Por tanto, para este ·:u¿r. n~ ~~~~-ª 'c'J~';.~'~ ~~~~c- -

y suscripción del títu1~~ si~o ~tie es ne~·~s~rio' ia -
emisión de éste, o sea el a~to de ponerlo volUnfarfaÍnente
en circulación, y es entonces cuanclo se-lllanifiesta· la ob-li 
gación del deudor. Esta teoría se diferencia de la crea-
ción, en que no basta con que el título sea Creado sino 

que adecás requiere de ser emitido. 

e) TEORIA DUALISTA (TEORIA DE VIVANTE). 

Para Vivante, la obligación del deudor esta sometida 

a la Ley integra del negocio jurídico que dió origen a la

emisión del título . De esta manera se debe atender a la -
dirección de la voluntad que le dió origen, debiendo reg~ 

larse como un contrato, cuando se encuentra ante aquel al-
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cual lo negoci~ y se debe regular con arreglo a su voluntad 

unilateral. cuandoseencuentra frente a los subsig-uiéntes 
tenedores_ de bi.iena fe. En el primer caso, es decir· 'cuéÍndo " 

se halla frente a su primer tomador puede defencle-~~-Éf)(2'on.: t~ 
das las excepciones que se deriven de la relaci6JÍ~· ~~stabtec_!:. 
da entre ambos. Por el contrario, en las r-elacione-~>~n:tre. -
el deudor y los ulteriores tenedores del título, .és-Í:S"s • son 

distintas, ya que éstos están investidos de_un derecho aut& 

nomo y literal de crédito que debe considerarse-surgido nu~ 

vamente en cada uno de ellos, por virtuddel contenido de-

clarado en el título. En estos casos el fundamento de la 

obligación es la declaraci6n de voluntad expresada en el tí 
tulo (39). 

En suma según la .teoría de Vivan te, el deudor queda 

obligado con el primer tomador del•título por la fuerza del 
mismo.contrato originario celebrado entre ambos, pero cuan

do el documento pasa a poder de un tercer poseedor, enton-

ces la obligaci6n del suscriptor descansa en la declaración 

unilateral de voluntad que éste efectuó a través de su fir

ma. 

f) NUESTRA OPINION. 

Después 4e haber hecho esta breve exposici6n de alg~ 
nas de las teorías que tratan de fundamentar la obligaci6n 

carnbiaria en los títulosvalor, sentimos que a pesar del es

fuerzo realizado por sus respectivos representantes en apo~ 

tar sus ideas en torno a la obligación consignada en dichos 

documentos, crean una gran confusi6n cºon respecto a ella. 
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Nosotros consideramos que má.s que atender. a lás 

ideas del contrato o de la declaraci6~ unilatera'1 de volun 

tad, hay que recurrir a la ley como famdameri;t~ de l~ ·8,bn.·
gaci6n cambiaria. El derecho positivo rec~rre•al pr:i.nclpio 

de la apariencia, basado en la conffanza:y buena. f'é:<le'>- · 
quienes participan en la creaci6n y circulaci6J1 d~ \:in tú!!_ 

lovalor. De esta manera y de acuerdo con la opini6n de .L~-. 
renzo Mossa, manifestamos que quien suscribe \Jn t.í.t~lo.vac -

• lor, crea la apariencia de un val.ar, que la ley lo,.rec;ono

ce y garantiza con la obligación de una parte Y. con, el de

recho de la otra. No hay ni un coÍltrato ni u~ ~egoéio jurf 

dico unilateral, lo que se da es un acto de apa'ri~ri~'iá qu.e 

tiene efectos jurídicos por voluntad de la ley'\4o):~: · 
'~:-... ~ .; ;_ :: ~ 

',;,,~: ;' '. -~·_\:·~: 

Por tanto la obligaci6n consignada eri. ünc;·.útuiova~ ~. 
lor está" destinada a producir efectos jurídiC'ó~·y:·:wa¿e:rá -

en el momento en que se realice el acto previ5t6 ·y 'iegÍ~-
mentado por la norma jurídica. 

I 
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CAPITULO SEGUNDO 

LAS ACCIONES DE .LAS.SOCIEDADES ANÓNIMAS 
··,, 

r. 

,_,. ' ·;> -¡ ). .. :: y.·"-t:~:'. .' ·,·,--;,:~.~<:/;·_..:· 

FUNCION · E~0Nb~I~¡·1;~~~~~~;;'~§?'i~;~5~J%E.~~~~~~;?,;;1 ' ••• ·~•: ·l•\ • 

En la actualidad la. ~6~~~dad''A~;~¡;~\e~.l~a•'fcírma de -

sociedad más adecuada y usu~l para. el ·d.~sa;·;riúo ecoriliinico 

de un país. 

El hombre en su proceso evolutivo ha tenido que sati~ 
facer diversos tipos de necesidades y ha buscado los medios 
que le ayudan a satisfacerlas, no s6lo a 61 como sujeto i~ 
dividual, sino como formando parte de una colectividad, 
·con un fin común. Es en este orden de ideas, que el hombre 
se ha visto en la necesidad de asociarse o agruparse para 
que con la ayuda de otros que aporten sus esfuer=os y re-
cursos puedan realizar el fin propuesto. 

Ante esta realidad, el Derecho ha tenido que procurar 
f6rmulas e instituciones que permitan la satisfacci6n de -

las exigencias y necesidades que surgen de estos fen6menos 
asociativos. De esta manera fue como surgieron loé diver-
sos tipos de sociedades tanto civiles como merca·ntiles, 
que han servido para alcanzar fines de diversa índole: co

mo pol!ticos, culturales y econ6micos. 

Es pues de marcada importancia el papel que desempe-
fian las sociedades mercantiles en todos los campos econ6m~ 

cos. La sociedad por acciones se present6 como instrumento 
que sirvió como medio de movilizaci6n de grandes masas de 

capitales, para el desenvolvimiento general de la economía. 
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Por ello las sociedades por acciones constituyen el 
instrumento preferido por las grandes empresas, ya que a -
través de aquellas se' abarcan distintas ramas tales como -
la bancaria, de seguros, transportes, mineras y de un modo 
general la industria y el comercio. La responsabilidad li

mitada de los socios y la fácil circulaci6n de las accio-
·nes, permite invitar a vastos sectores del ptlblico y obte
ner así grandes capitales. 

De ahi que se diga que la sociedad por acciones cum--
ple entre otras, las siguientes funciones: (1) 

permite obtener la colaboraci6n econ6mica del gran p~ 
hlico; 
sirve como estructura jurídica ad-hoc para grandes e~ 
presas; 
forma un patrimonio distinto e independiente; 
canaliza ahorros y recursos; 
obtiene financiamientos; 
logra la distribuci6n de tareas comerciales; 
presta servicios ptlblicos. 

Cabe agregar que la sociedad po~ acciones no siempre 
ha sido vista con buenos ojos, ya que en muchas ocasiones 
se ha utilizado con propósitos de engafio dando lugar a 
grandes fraudes y abusos y por ello en algunos países se -
ha reglamentado con más detalle, como es el caso de nues-

tro país en el que han dejado de existir las acciones al -
portador, subsistiendo bajo la denominación de Sociedad 
Anónima, cuando en realidad ya no lo es, en virtud de que 

los títulos que expide son nominativos. 

Sin embargo, a pesar de todo ello, es hasta la fecha 



un instrumento ideal para el desarrollo econ6mico de un 
pais, ya que es considerada como el organismo jurídico más 
socorrido por la gran empresa, pues es, en ella, dónde al
canza su más completa expresión. 

11. ESBOZO HISTORICO DE LA ACCION DE LA SOCIEDAD ANONIMA. 

La palabra acción fue usada por primera vez en Holan
da, en los albores del siglo XVI, con el significado de 

"Fracción de capital", por las grandes compañias creadas -
para la conquista de las colonias de ultramar (2). Sin em
bargo, se dice que su origen está intimamente ligado al de 
las sociedades anónimas. 

Lehman, señala que la historia de las sociedades por 
acciones puede dividirse en 3 períodos: 

el de la €poca antiguá; 
el de la fundación del verdadero y propio derecho de 
la sociedad anónima; 
el de su regulación positiva (3). 

Dentro del primer período, nos encontramos como ante

cedente a los empr~stitos que las ciudades italianas so--
lían hacer en el siglo XV, para atender con los fondos re~ 
nidos las necesidades públicas (4). Esta deuda pública, 
unificada en MASA, MONTE o COMPERE, quedaba subdividida en 
cuotas iguales, consideradas como cosas muebles, enajena-
bles y aptas para producir frutos; tambi~n daban derecho a 

una participación correspondiente a aquellas entradas del 

Estado que habtan sido cedidas en garantfa del cr~dito y -
de sus intereses, dándose origen a organizaciones aut6no-

mas que realizaban en su propio provecho negocios de dive~ 
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sa naturaleza tales como el Banco de San Gregorio en Géno
va y en Siena, con el Monte dei Paschi. (5), Las sumas ob
tenidas mediante estos empréstitos figuraban inscritas en 
un Registro Público. A petici6n de los interesados se emi
tían certificados de las inscripciones en el libro llamado 
"Biglietti di Cartulario", que demos.traba el derecho a los 

beneficios. Dichos certificados constituían una prueba del 
derecho a percibir los beneficios correspondientes al em-
préstito, que por otra parte podían también percibirse sin 
esos documentos, pues era suficiente la anotaci6n hecha en 
el libro "Cartulario" (6) • 

. -Afines a los COMPERE, estaban las llamada·s lllAONE -
(palabra árabe que significa ayuda, socorro) constituidas 
por un grupo de ciudadanos que proveían para los gastos de 
una expedici6n naviera dirigida a la conquista de alguna -
colonia. De esta manera se atraía el ahorro privado, docu

mentando las aportaciones en títulos negociables. Los que 
constituían esta comunidad naval tenían su cuota correspo~ 
diente llamada "Carati" (7). 

Todos los poseedores de una cuota constituían una so
ciedad que cuidaba de la administraci6n d~la colonia dada 
en usufructo, como garantía de su crédito mientras éste no 
fuese extinguido (8). 

Un segundo período en la evoluci6n de la sociedad an~ 
nima, es el que comprende los siglos XVII y XVIII y que se 

caracteriza ~or la.~fünci6n econ6mica que la sociedad an! 

nima desempeftaba. En efecto, la soci~ad an6nima surge en 
definitiva para superar las dificultades econ6micas y juri 

dicas que la .. empresa privada 11ledieval no era ya capaz de -



resolver. Las transformaciones técnic s y políticas; que -

unidas al tráfico ultramarino con Asi ·y AmériCa, no pue-
den ser ya atendidas por organizacion s privada~ tradicio: 

nales. 

Es en esta época cuando se constituyen las Compafiías 

de Indias con los nombres de: COMPASIA HOLANDESA DE LAS I~ 

DIAS ORIENTALES de 1612 y la COMPAF:IA HOL.l.NDESA DE LAS IN
DIAS OCCIDENTALES de 1621 (9). Su creaci6n respondi6 a una 
alianza entre la incipiente burguesía industrial y comer-
~ial y la monarquía, que se explica porque la primera est~ 
ba interesada en realizar la colonizaci6n, siempre y cuan
do le fuesen concedidos determinados privilegios para lle
varla a cabo; a su vez, la monarquía veía en estas empre-
sas un instrumento adecuado para aumentar su poderío polí
tico y económico (10). En estas compafiías se destacan ya -
rasgos característicos de la sociedad anónima, entre los -
que podemos mencionar el relativo a la división del capi-
tal social en títulos que incorporan la condición de socio. 
Dicho título de participación, recibe el nombre de "AKTIE", 

que significa actio, es decir derecho del accionista a la 
cuota sobre el patrimonio común y sobre el beneficio. (11) 

Solá Cafiizares, nos indica cuales eran los principa-
les atributos de este tipo de títulos: " ..• el derecho de -

dividendo y la restitución de las cosas conferidas, una 
vez transcurrido el término convenido, ... el derecho del 
accionista es generalmente transferible, pero sólo después 
de que se haya hecho la aportación" (12). 

Cabe destacar que ya desde entonces se consideraba a 

la acci6n como el instrumento útil de captación de recur--

.. 
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sos económicos pertenecientes a aquellas clases sociales -
detentadoras de la riqueza, para llevar a cabo los fines -
que en ese entonces tenía en mente la burguesía, tal como 
la empresa de la colonizaci6n y que de otra manera no hu-
hiera podido llevarla a cabo. 

Estas compafiías eran creadas en base a un privilegio 
concedido por el Estado, (OKTROI) (13). De lo que resulta 
que en este período la constituci6n de la compafi!a no era 
libre, sino que estaba sometida al privilegio que otorgaba 
el Estado, manteniendo de esta manera una íntima relaci6n 
con los poderes del Estado, efectuando no s6lo funciones -
comerciales sino políticas y militares. 

En el siglo XIX el maquinismo, la revoluci6n indus--
trial y el auge de las ideas liberales de la Revoluci6n 
Francesa, produjeron un cambio en el desarrollo econ6mico 

de la época, sirviendo para tal fin la sociedad an6nima c~ 
mo el medio ideal para la captaci6n de capitales que se n~ 
cesitaban para la explotación y la extensión de la activi

dad económica. Es en este período donde se manifiesta el -
sistema de reglamentación positiva, en el cual la constit~ 
ci6n de la sociedad es libre pero condicionada a la obser
vancia de determinados requisitos para que pueda conside-

rarse como legalmente constituida. El Código de Comercio -
Francés de 1807 reglament6 la sociedad an6nima como una so 
ciedad mercantil, señalando como características de ésta: 

La responsabilidad de los socios limitada a su aport~ 

ci6n; 
El capital dividido en títulos negociables denomina-
dos acciones; y 
La direcci6n encomendada a administradores, con natu-



raleza jurídica de mandatarios y representantes. (14) 

La concepción capitalista de la sociedad an6nima al-

canza su máximo apogeo hasta la primera década del siglo -
XX. En esta fase, la evoluci6n de la sociedad an6nima co-
rre aparejada con la creciente complejidad de su estructu
ra, tendiente a abarcar un mayor número de socios, a tra-
vés de la oferta y suscripci6n pública de acciones y del 
establecimiento de amplias relaciones con el Estado convi~ 
tiéndose en las principales ejecutoras de obras y setvicios 
pGblicos, así como los máximos contribuyentes fiscales (1si 

Poco a poco con el transcurso del tiempo se va sin--
tiendo la necesidad de la intervenci6n del Estado en estas 
empresas, mediante la aportaci6n de capital, así como for
mando parte de los 6rganos administrativos convirtiéndose 
en el instrumento ideal, al cual el Estado dota de vestid~ 
ra jurídica para la prestaci6n de servicios públi¿os y así 

alcanzar fines de interés general para toda la colectivi-
dad. 

LA SOCIEDAD ANONIMA EN MEXICO 

La regulaci6n de las sociedades civiles y mercantiles 
se ha llevado a cabo siempre bajo la influencia de.las le

yes españolas que rigieron a partir del siglo XVI hasta 
principios del siglo XIX, principalmente las Siete Partí-
das y las Ordenanzas de Bilbao. 

Los diversos ordenamientos del Derecho Español se si
guieron ap1icandG a falta de una legislaci6n nacional en -

materia de derecho civil y mercantil, al consumarse la in-
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.dependencia de la Metr6poli (16), 

El primer c6digo de comercio mexicano es de 1854, co

nocido con el nombre de su autor Teodosio Lares, en este.

C6digo, en materia de sociedades, se observa la influenci~ ... 

del C6digo de Comercio Franc~s de i807. En dicho códig;~e·
1 

reconocían 3 tipos de sociedades mercantiles: 

La Sociedad Colectiva; 

la Sociedad en Comandita; 

la Sociedad An6nima. 

Con el incremento de una ~ayor actividad económica 

del país fue necesario la expedici6n de un nuevo código cu 

yas normas correspondiesen a las necesidades del país. Fue 

así como en 1884 se promulg6 el Código de Comercio en el -

que se agregaron a las sociedades mercantiles ya reconoci

das en el c6digo anterior, las llamadas compañías de capi

tal variable y las de responsabilidad limitada (arts. 355 

y 356) y la sociedad en comandita se desglosa en la forma 

simple y en la compuesta por acciones (Arts. 493 y siguie~ 

tes) (17). 

En el· C6digo de Comercio vigente, encontramos origi-

nalmente, 5 tipns de sociedades mercantiles: 

La sociedad de nombre colectivo 

La sociedad en comandita simple 

La sociedad en comandita por acciones 

La sociedad an6nima 

La sociedad cooperativa. 

Finalmente en la Ley General de Sociedades Mercanti-

les,' de 1934, se reconocen esas 5 formas de sociedades y -



además la sociedad de responsabilidad limitada. 

III. EL CAPITAL SOCIAL DE LA SOCIEDAD ANONIMA. 

Tanto por su evolución histórica co~ por su funci6n 
econ6mica se ha considerado a la sociedad an6nima como la 
sociedad típica de capitales. De ahí la importancia que 
tiene el capital en la misma, ya que determina en lo inte~ 
no la posición del socio, sus derechos en proporci6n a su 
aportaci6n, y en lo externo es la garantía de los acreedo
res. El capital es pues de suma importancia ya que el mis
mo está contituído por las aportaciones de los socios que 
s6lo pueden consistir en dinero o en bienes valorables en 
dinero. 

CONCEPTO Y CARACTERISTICAS. 

"El capital social es un concepto aritmlitico equiva-
lente a la suma del valor nominal de las aportaciones rea
lizadas o prometidas por los socios". (18) 

Sen pues rasgos característicos del capital social 

los siguientes: 
Es un concepto numlirico; 
Consiste en una cifra contable equivalente a la suma 
de las aportaciones de los socios y en las que está -
dividido dicho capital; 
Es la garantía ofrecida por la sociedad a sus acreed~ 

res; 
Es una cifra fija, invariable, que no está sujeta a -
fluctuaciones financieras de la sociedad. 



La función del capital gira en torno a su naturaleza 
como cifra de responsabilidad, es decir se trata de garanti 

zar a los acreedores de la empresa la existencia de un ac
tivo que responda a las necesidades del pasivo. Para aseg~ 
rar esta función, la Ley establece normas, encaminadas, 
unas a conseguir la realidad y efectividad de los valores 
que representa la suma del capital, y otras, a mantener en 
lo posible dichos valores (19). 

PRINCIPIOS DE REGLAMENTACION DEL CAPITAL. 

1.- PRINCIPIO DE UNIDAD.- El capital debe ser uno, como -
cifra fija que exprese el valor global que ha de ser
vir de garantía a los socios y a sus acreedores. 

2.- PRINCIPIO DE DETERMINACION.- Según este principio, ín 
timamente ligado al de unidad, el capital debe estar 
exacta y fijamente determinado. Es decir, que dicho -
capital debe consignar una cifra precisa, en una ex-
presión numérica (Art. 6-V y VI de la LGSM). 

3.- PRINCIPIO DE EFECTIVIDAD.- El capital debe existir de 
un modo real. Por tanto es necesario que el capital -
además de estar determinado~ debe responder a bienes 
efectivos. (Art. 89-III y IV y Art. 115 de LGSM). 

4.- PRINCIPIO DE PERMANENCIA.- La misma función que tiene 
de garantía el capital, exige que el mismo además de 
determinado y efectivo debe ser permanente, esto es, 

inalterable, intacto, salvo el caso de que se acuerde 

un aumento o disminución del mismo por los accionis-
tas (20). 

" 



5.- PRINCIPIO DE RESTRICCION DE LOS DERECHOS DE LOS FUND~ 
DORES.· Este principio es con el objeto de evitar los 
abusos que los fundadores de una sociedad puedan come 
ter en perjuicio del futuro desarrollo de la misma. 

6.- PRINCIPIO DE LA INTERVENCION PRIVADA.- Se refiere al 
conjunto de derechos con que cuentan los socios rela
tivos a la administración de la sociedad (21). 

CAPITAL Y PATRIMONIO 

El concepto de capital en.la sociedad an6ri1ma, es sin 
duda un concepto eminentemente jurídico que no constituye 
ni un bien, ni un conjunto de bienes, sino la medida del ~ 

valor de determinados bienes, es decir la totalidad de los 
que fueron aportados a la sociedad por los socios (22) . 

En toda sociedad anónima hay que distinguir entre los 
conceptos de capital y patrimonio social. Ya se expresó lo 
que se entiende y caracteriza al capital social, ahora 
bien en relación con el concepto de patrimonío, éste se de 
fine como "El conjunto de bienes, derechos y obligaciones 

con que la sociedad cuenta en un momento determinado" (23). 
Al momento de constituirse la sociedad, coinciden tanto el 

capital como el patrimonio social; sin embargo al ir desa
rrollando sus actividades la sociedad, conforme a su obje
to social, estos dos conceptos (capital y patrimonio) se -

van diferenciando entre sí. 

Así mientras que el capital social constituye una. ci
fra permanente, estable, que forma parte del pasivo en el 

balance de la sociedad, el patrinonio es siempre variable 



ya que está sujeto al incremento o disminuci6n del valor -

de los bienes, derechos, obligaciones, así como a las uti
lidades y pérdidas que la sociedad tenga ~n el curso de 

·sus actividades, según las vicisitudes del negocio. 

Para Vivante la diferencia entre capital y patrimonio,. 
consiste en que el primero constituye un nivel constante -
en la formaci6n del balance de la sociedad y debe figurar 
en el pasivo de cada ejercicio social, mientras que el se
gundo, se incluye en el activo constituyendo el conjunto -
de bienes, créditos, pérdidas, etc., que tenga la sociedad. 
De esta manera el capital social cumple la misi6n moderad~ 
ra legal y contable de la vida social, determina en ésta -

su funci6n reguladora (24). 

En suma podemos concluir que el patrimonio es un con
cepto real, integrado por la masa de bienes, derechos y 
obligaciones con que cuenta una sociedad en un momento de
terminado, que refleja la situaci6n real y efectiva de la 
misma. El capital en cambio es un concepto te6rico, cuya -
funci6n es. simplemente contable en la vida social. 

LAS APORTACIONES. 

La aportaci6n de cada socio es el medio o instrumento 
para la consecuci6n de la finalidad de la sociedad (25). -
Se trata de uno de los elementos necesarios, podría decir
se esenciales, del contrato social, ya que es a través de 
las aportaciones que se compone el capital social, sin el 

cual la sociedad no puede existir. 

Por tanto la obligaci6n fundamental de los socios es 



la de cumplir con su aportaci6n, para que.de esta manera -

se pueda llevar a cabo el fin. de la soci,étl'a.d .• -

:: .~~ ::~: ::::::::::~: ::~:::::::~:~~:1~:;~f $t1~~~f ~~~~I;~ 
ciedad. ,· :; ''~~¡/;,';,{{;; _ 

Por último es importante mencionar que ~~Ór,~e~i~ 
la aportaci6n se adquiere el status de soc~o, éste ingresa 
a la sociedad como miembro, se convierte en accionist~ y -

c~n esto adquiere el conjunto de derechos corporativos y -

patrimoniales que le corresponden como tal. 

CLASES DE APORTACIONES: 

a) APORTACIONES DE INDUSTRIA.- Consisten en prestar tra

bajos o servicios a favor de la sociedad. (Art. 114 -

LGSM). 

b) APORTACIONES DE BIENES O CAPITALES.- En esta clase de 
aportaciones es importante mencionar que ·si éstas son 
en numerario, el o los socios están obligados a pagar 
al momento de la constituci6n de la sociedad como mí
nimo el 20% del importe del valor de cada acci6n. 
(Art. 89-III LGSM). Si la aportaci6n es en bienes dis 

tintos de dinero, se entende"rá la misma como traslati 

va de dominio. (Art. 111 LGSM). 
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IV. - LA ACCION 

Al ~nalizar el concepto iegal de la sociedad~an6iima 
que nos da el art. 87 de nuestra ·Ley General de Soéiedad.es
Mercantiles, advertimos la obl igaci6n de, los socios .,del ·pa~ 
go de sus acciones; de igual manera .el art; 111 de dicho 
ordenamiento establece que el capital social de la sociedad 
an6nima deberá estar dividido en acciones. Lo anterior nos
hace concluir que la acci6n es un elemento fundamental de -
la sociedad anónima, marcando de esta manera la distinción
no solo con las sociedades personalistas, incompatibles con 
la objetivación ~ fungibilidad de la condición de soci~ a -
que la acci6n responde, sino también de la sociedad de res
ponsabilidad limitada cuyo capital se representa en partici 
paciones que no pueden incorporarse a títulos negociables,
ni denominarse acciones (26). 

Es marcada la importancia que tiene este elemento -

dentro de la sociedad anónima, ya que a través de él, se a~ 
quiere el status de socio, pudiendo de esta manera ejerc~-
tar los derechos que de acuerdo con la ley y los estatutos
le corresponden. 

Por tanto, cabe destacar que el hecho de que las pa~ 
ticipaciones del capital en la sociedad anónima puedan 
documentarse en títulos fácilmente negociables, ha permiti
do la movilización de la riqueza en el volumen adecuado a -

las necesidades de la economía moderna. De esta manera, 
nos encontramos con socios cuyo interés sea el adquirir una 
acción como simple inversi6n, especulando con ella en 
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el mercado de valor'es, o bien accionis_tas cuyo interés sea 
simplemente el de ahorro~ y p6r dltimo aq~ellbs que suelen 
detentar el mayor n'Cimero dé ~cd~nes de una sócied~d; con 
el fin de seguir de c~rca-1a: 11\a:~cha d~ :ia,.misini, ·:~ri 'i~ que 
la mayorfa._de las/v~c,és· c~;{,tz:oi~n)la d{~é~~.:i~i'!·: ~él~irii;tra~ 
tiva. , ,/i;'.:' .. ::~.·;::-·:::; ___ , .. · •,i,¿':;: -·:-:: -~f,,•: > 

.. -~~~:i'~~"· ~,;r~f 'i!!~~;~~~~í~f ~~!~li~:~(~f~fü-
gÓi~~t?"r1;1z: .;: ' . ' /';'" .• _,_,::: 

ia d~~'séi-':i.n;trumento para reunir: c~P'ita'l :•y'(rea:lhar la 
acti~/i'ci;df~~~~creta de la soc:iedád":~~E~-;~·~;j.-~-~:·~:~t;¡:¿~.>:;; 

-;-:<:·,~~. __ ,- - ·~·.;;-,;;,y¡~.;;::i'";:.c·.·~---:: 7~!{:~)'.~ ·''.:p»;;_-:;,-,,.·,. 

la dé-~s§rv~\ para ejercitar d~rec~.~:~_~,~-~¿-~#.?;~f,f>.4}< .· ., ' 
. ,,.1 F.: .. :>.:"' "'.~:. 

la .de transmitir de modo fácf1;_;·f~~'M?~~y.'.;~-~~~'.jii:c_áli-
dad c:le. soé:io; •: t;• ··· · '· -

como medio indirecto para atraer i~~ers'io~istas. (2i) 

DIVERSOS SIGNIFICADOS 

De acuerdo con la doctrina clásica, que se debe al -
jurista Renaud,la palabra acci6n puede tener tres sentidos -
diferentes; 
a) COMO FRACCION DEL CAPITAL SOCIAL 
b) COMO CONJUNTO DE DERECHOS QUE ATRIBUYEN AL ACCIONISTA LA 

CONDICION DE SOCIO. 
c) COMO TITULOVALOR. 
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En todo caso debe tenerse en cuenta que el concepto 
de la acci6n es indivisible y que estos tres aspectos están i!!. 
timamente unidos entre sí en su función y tratamiento jurí
dico. 

a) COMO FRACCION DEL CAPITAL SOCIAL. 

Como lo hemos venido reiterando~ el capital social
está dividido en acciones. Cada una de estas acciones, con
su respectivo valor nominal, constituyen en conjunto el mo!!. 
to del capital social. Es por esto, que la acción ante to
do representa una fracción del capital social. 

Ahora bien, como parte del capital social, la ac-
ción tiene un valor aritmético correspondiente a una frac
ción de éste, que es el llamado valor nominal, el cual pu~ 
de ser igual para todas las acciones, confiriendo a sus t~ 
nedores iguales derechos e imponiéndoles las mismas oblig~ 
ciones. {28) 

Joaquín Rodríguez Rodríguez aclara que la acción -
además de expresar una fracción del capital soci~l, es tam
bién la expresión fraccionaria del patrimonio. Con ello - -
quiere decir que el valor nominal de la acºci6n es sólo el -
anverso de la misma, ya que el reverso lo constituye su va

lor económico, real, en función de la cuantía del patrimo-
nio ,(29). Por tanto, así como nos encontramos en una rela-
ción paralela al capital social y al patrimonio, se hallan

también de igual manera el valor nominal de la acción como
parte del patrimonio. En este ~rden de ideas, cuando la ma~ 
cha de la sociedad es próspera y su patrimonio crece, el -
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valor real d~ la misma tiende a aumentar; viceversa, si el
patrimonio disminuye el valor real de la acción disminuirá 

en igual proporci6n. 

Por último cabe agregar que en la acción·se.ma~i~~ 
fiesta la aportaci6n del socio, la cual debe ex~resal"se'en 
dinero, aunque se trate de aportaciones en es~~~ciEi;eíi f~ 
yo caso, éstas se valuarán para poder así ~cl~t~f~iiiS.I'.co.~ti 0v~ 
lar en dinero. '•' ·F;;··;;c:,· _. 

b) C01~ CONJUNTO DE DERECHOS 

Otro sentido que se da a la palabr·a. acción es ·el co 

rrespondiente a considerarla como "El derecho de participa
ción del socio en la sociedad y en definitiva la expresi6n
del conjunto de derechos y obligaciones sociales que depen
den de la participaci6n en el capital" (30). Dicho signifi
ca~o deriva de la naturaleza de la sociedad anónima, como -
sociedad de capitales, en la cual se da la conexión entre -
lá aporta.ci6n del capital y la posición del socio de la so 

ciedad. constituyendo la acción el titulo representativo de 
la posición jurídico corporativa de socio de la sociedad 

anónima. 

En tal virtud, la acción no incorpora solamente nn 

derecho de crédito, sino un status, al que van unidos un con 
junto de derechos y obligaciones de especial naturaleza (31) 

La acción significa así, el total de los derechos relaciona
dos con la calidad de socio y que se adquieren por la parti
cipación en el capital social y se transmiten a través del -

propio documento. (32) 
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Cabe agregar que en relación con este significado, 

los derechos y obligaciones que se adquieren en virtud de -
la participación del socio, son de 2 tipos: patrimoniales
(derecho al cobro de dividendos, cuota de liquidación) y -
corporativos (derecho de voto, de información, de impugna
ción de acuerdos, etc.} Configurando de esta manera el e~ 
tado o condición de socio. Es en otras palabras, el goce -
de una posición jurídica que no puede ser arbitrariamente 
violada. 

c) COMO TITULOVALOR. 

La acción en su tercer significado, es considerada
como un título de participación, es decir que no confiere -
necesariamente un .derecho de crédito, sino un complejo de
derechos tanto patrimoniales como corporativos. En tal sen
tido es considerada por nuestra Ley General de Sociedades -
Mercantiles, la cual en su art. 111 establece que las accio
nes en que se divide el capital social de una sociedad anó
nima, estarán representadas por títulos nominativos que se~ 
virán para acreditar y transmi~ir la calidad de socio y se 
regirán por las disposiciones relativas a valores litera~es, 

en lo que sean compatibles con su naturaleza r no sea modifi

cado por la present_e ley". 

Broseta Pont, nos dice que la incorporación de la -

condición de socio en la acción y la participación de éste -

en el capital de la sociedad a11ónima, ha convertido a la ~c 
ción en un documento apto para circular y consiguientemente 

considerarlo ~orno un títulovalor (33). 
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Ahora bien, cabe señalar que no todas las caracte

rísticas de los títulosvalor se dan en la acción de la so
ciedad anónima y si se dan, es en forma muy atenuada, 

Así nos encontramos en primer lugar con la LITERALl 
DAD, de la que Brunetti, nos dice que debe ser entendida en 
el sentido de que las relaciones entre el portador del tft~ 

lo y el deudor han de ser reguladas exclusivamente por la -
letra del documento. De ahí que se diga que la acción es el 
documento necesario para ejer.citar el derecho que esta in--

~ corporado en el mismo (34). 

En función de la literalidad, el texto del tí~ulo -
es quien fija y determina la medida del derecho o derechos 
incorporados al mismo. Ahora bien, la literalidad en la ªE 
ción no debe entenderse en el sentido de que el derecho in
corporado al título esté determinado er. todos sus detalles
exclusivamente por el tenor del docunento.· Con esto quere-

mos decir que el principio de la literalidad no queda vuln~ 
rado por la referencia que en el do~umento se haga a otros
documentos, porque la liga con éstos, está 'fijada por aque
lla referencia que constituye parte integrante del título -
( 35) • 

~esotros consideramos que los derechos incorpora-
dos en las acciones deben de ser considerados como litera-
les,_ con la advertencia de que la literalidad no se presen

ta con la misma nitidez y claridad de otra clase de títu-
los, viéndose por tanto, en cierta fcr~a atenuada ya que el 

accionista deberá auxiliarse de elementos extradocumentales, 
es decir, tendrá que recurrir a la lectur·a de documentos co 

mo la escritura constitutiva, actas ce asambleas, etc. , en 



donde se haga constar el verdadero alcance de sus 4erechos, 
esto ,s, la acci6n redne las caracterrsticas de los títul~s 
causales. 

En cuanto a la AUTONOMIA, cabe recordar que el der!!:_ 
cho cartular es · autónomo, esto es, independiente en su -
eficacia y exigibilidad de las excepciones personales que -
pudieran oponerse en contra de los anteriores poseedores -
del título. Pues bien, esta caracterrstica, no se da en la
acción de la sociedad anónima, ya que por ejemplo, el adqui 
rente de una acción no liberada podrá verse obligado a de
sembolsar el dividendo no aportado. (36) 

Por lo que a la INCORPORACION se refiere, podemos -

decir que no cabe duda que ésta sí se presenta en la acción, 
ya que como lo hemos venido manifestando, en la acción se -
incorpora el status de socio, es decir el conjunto de dere
chos y obligaciones que le corresponden a su titular como -
parte integrante de la sociedad emiso,ra. 

Por dltimo la LEGITIMACION, que consiste en la apti 
tud del derecho-habiente para el ejercicio del derecho in-
corporado al titulo, podemos decir que también se presenta
en la acción , siempre que se cumplan con los requisitos -
del art. 129 de la LGSM esto es, que además de que el titu
lar tenga la acción endosada deberá aparecer inscrito en el 
registro de acciones de la sociedad emisora. 

En suma, la acción es un titulovalor ya que en ella 
participan en mayor o menor grado las características comu

nes a dichos documentos . Se trata pues, de un trtulo de 
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participación que confiere a su titular el estado de socio, 

quien goza del conjunto de derechos corporativos y patrimo
niales a ella incorporados. cumpliendo .d.e esta manera en el 
tráfico econ6mico • la función de circula¡¡ 'ira'ris~Í.ti~~d;;' 
así los derechos de socio que ~l{~.:~G*;~~~fü~,~~,¡~ •X;( i;iE;:; 
V.- CARACTERISTICAS DE LA'ACCION :;::.''.:_, '.~;,·•::•.;':· ....• ~;,-· 

;l'C.;c 'i~;o~ff~t~fü'!;t~t~~~k:J~,,, .. ·•'• <H' 
La acción de la s6ciediÍd •anónima:. se tii:'i-'a'cte~Í.~a por 

lo siguiente: · .. :_:_· 
.' ·' ,; . '.-.-· <-~.:~;(;'.'.;:~~;;_: ..... :';: 

'. -:·,-:;--~- .. · ,;?··:-:~-.. -~_-;:;::.>·:· 
a) Ser un título de participación;· 
b) Causal; 
c) Incompleto; 
d) Definitivo; 
e) Emitido en serie; 
f) Negociable. 

Se dice que es un título de participación porque 
atribuye a su titular la condición de socio, esto es, el ti 
tular de una acción es miembro de la sociedad que emitió 
el título y como tal, participa en ésta en el conjunto de -
derechos patrimoniales y corporativos que dicho título le -

confiere. 

La acción es un título causal, porque en su texto -

se hace referencia al negocio jurídico que le dió origen. -
Así lo manifiesta Gasperoni, al decir que la acción aún te
niendo una causa propia que pueda identificarse en la repr~ 

sentaci6n de la participación social en un documento, circ~ 
la según la regulación propia del título de crédito, esta -
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ligada estrechamente al contrato de sociedad que es presu

puesto de aquel. La referencia al contrato social es eleme~ 
to integrante de la causa de la acción, ya que la declara-

ción documental está influenciada por la relación social ·-

en que se apoya. (37) 

Es un título incompleto pues para el ej~rcicio de -
los derechos a él incorporados hay que re~urrir .a elementos 
extradocumentales, de modo que el derecho representado en -
el título no resulta en su integridad de la redacción del -
mismo, sino también de los documentos a que el mismo título 
se refiere. 

Es un título definitivo, es decir que viene a substi-
tuir a un certificado provisional que se expide al consti- -
tuirse. la sociedad y que se cambia al expedirse los títu
los definitivos que son las acciones. 

Se dice que son títulos emitidos en serie, es decir 
que forman parte de una serie de títulos nacidos de una so
la declaración de voluntad. 

Por dltimo, otra característica de la acción de la

sociedad anónima es la relativa a su negociabilidad. Como -
lo mencionamos en un principio la acción es un título de -
gran importancia para la economía de un país ya que a tra-
vés de ella se mueven grandes masas de dinero que sirven p~ 
ra el desarrollo económico social de una colectividad. Es -
por ello que la acci6n"se caracteriza no sólo por los pun-

tos mencionados en los párrafos que preceden sino sobre to-
do por su negociabilidad, pues al transmitirse una ac- -
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ci6n circulan con ella el complejo de derechos a ella inco!. 

porados que son precisamente además de otros motivos una de 
las razones para ser titular de ellas. Desgraciadamente, -
esta negociabilidad, o libre circulación de las acciones se 
ve limitidada por restricciones que en algunas ocasiones 
atienden a razones ideológicas, políticas, económicas que -
impiden la entrada en la sociedad de competidores o perso-
nas extrañas a los intereses de los que dieron el impulso -
inicial en su formación, otras finalmente basadas en moti-

vos de amistad o confianza que suelen acompañar a los tipos 
de sociedades familiares (38). 

De esta manera nos encontramos con restricci.onés·~ a
la libre circulación de las acciones, que pueden seri~~'~i
versa índole: 

a) RESTRICCIONES LEGALES.- Son las impuestas por la Ley. C~ 
mo ejemplos podemos citar: 

El art. 134 de la LGSM que prohibe a las sociedades anó
nimas el adquirir sus propias acciones. 
El art. 141 también de dicho ordenamiento se refiere a -

las acciones pagadas mediante aportaciones en especie, -
las cuales deben de quedar depositadas en la sociedad d~ 
rante 2 años, si~ poder transmitirse. 

b) RESTRICCIONES ESTATUTARIAS.- Son las limitaciones que -

se encuentran establecidas en los estatutos sociales, -
por medio de las cuales se excluye la libre transmisibi
lidad de la acción, pero no su transmisibilidad completa 

que es inderogable (39). Como ejemplo tenemos el art.130 

de la LGSM que dice: "En el contrato social podrá pacta!. 
se que la transmisi6n de las acciones sólo se haga con -
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la autorizaci6n del consejo de administraci6n. El conse.jo -
podrá negar la autorizaci6n, designando un comprádor. de. las 
acciones al precio corriente en el mercado". 

c) RESTRICCIONES CONVENCIONALES. - Son las que se pac.tan por 
los.accionistas mediante un contrato para~ocial ~;~~~ ::. 
por tanto son ajenas a los estatutos. 

Es importante resaltar que los estatu~os sociales no pueden 
prohibir de manera absoluta la transmisi6n de acciones ya -
que ello iría en contra de la estructura de la sociedad an~ 

nima y de la naturaleza de la acción y consiguientemente -
de la condición del accionista. 

Los efectos producidos por la violación a las res
tricciones mencionadas son distintos según se trate de una
violación a una restricción de carácter legal, en cuyo caso 
traerá como consecuencia la nulidad de la transmisión rea-
lizada; en cambio si es el caso de que se viole una restri~ 
ción estatutaria, se estará a· lo previsto en los esta~utos; 

por último si se viola una restricción convencional, el -
cedente responderá frente a los demás accionistas que hubi~ 
sen pactado dicha restricción. (~O) 

VI.- PRINCIPIOS QUE RIGEN A LA ACCIOK. 

a) PRINCIPIO DE IGUALDAD.- El art. 112 de la LGSM estable

ce "Las acciones serán de igual valor y conferirán igu!!_ 

les derechos". De lo anterior .se deduce el principio de 
igualdad que presentan las acciones tanto por lo que se 

refiere a su valor nominal como cuanto a los derechos -
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que confieren. Sin embargo el segundo párrafo de dicho -
artr~ulo formula una _gravísima restricción al decir:. - -

" •• en .el contrato social podrá estipularse que el capital 
se divida en varias clases de acciones con derechos esp~ 
ciales.para cada clase .. " , admitiéndose de esta manera
la .existencia de a.·cciones de ca.tegorías diferentes, en- -

tre las cuales no habrá igualdad. Mantilla Molina con r~ 
lación a este principio, manifiesta: " •.. aún dentro -
de una misma categoría de acciones no todas conferirán -
iguales derechos, ni tendrán igual valor real, si las -
exhibiciones realizadas sobre unas son mayores que las -
efectuadas sobre otras ..• valdrá más la acción enterame~ 
re pagada que adquella que adeuda parte de su valor no-
minal". (41) 

Por consiguiente, el reconocido principio de igual
dad de las acciones, como lo acaba~os de ver no se aplica -

en su integridad, ya que en la misma ley se establece la -
existencia de diversas clases de acciones, con derechos di
ferentes para cada clase. 

b) PRINCIPIO DE INDIVISIBILIDAD.- El art. 122 de LGSM, di
ce: "Cada acción es· indivisible y en consecuencia cuando 

haya varios propietarios de una misma acción nombrarán
un representante común si no se pusieren de acuerdo, el 

nombramiento será hecho por la autoridad judicial". 

La indivisibilidad de la acción es comprensible en

raz6n de ser la acción una fracción del capital en la que -

se determina el valor nominal correspondiente a dicha parte 
del capital, por tanto resultaría incongruente el querer d! 

vidir dicha acción en tantas partes como titulares tuviese, 
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ya que nos en¿ontraríamos con el pr~blema de determinar el

porceutaje respectiyo de cada nuevafracci6n·en .relación 

con el valor nominal de la acción en su total:Í.diÍd' 

Por·· 10 que ,·toca a . ias relaciones .irit~rna~ \de los C.2_ 

::::::::;;;;::~;;;~~:~'.~~'.'.:::::'.~:~¡11111~::tf ft!:" 
lidad de que la sociedad pueda emitir dtÚ.l~~~·míii'~ipies 
(Art. 126) ya que la indivisibilidad de la'.acéi6n no s-e re

fiere a los títulos que la representan (42). Además- el ten~ 

dar de un título mfiltiple puede solicitar a la sociedad que 
le cambie dicho título por el n6mero de acciones que ampa-

ra, sin que con esto se quiera decir que se divide la ac-

ción sino simplemente el título m6ltiple se cambia por las
tantas acciones que el mismo representa. 

c) LA SOCIEDAD NO PO~RA EMITIR ACCIONES POR DEBAJO DE SU V~ 

LOR NOMINAL (Art. 11 5) . - Se prohibe a las sociedades que emitan 
acciones por un precio inferior al nominal; pues de este 

modo la cantidad verdadera que aportasen los suscripto-

res sería inferior al monto del ca pi tal de la sociedad. -

Por el contrario la emisión hecha en un precio superior

a! nominal es permitida porque de este modo el patrimo-

nio de la sociedad excede al capital social y los acree

dores sociales tienen una mayor garantía. (4~ 

d) SE PROHIBE A LA SOCIEDAD ADQUIRIR SUS PROPIAS ACCIONES.

Dicho principio presenta una excepción y es el caso de -
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que se permite a la sociedad el adquirir sus propias acci~ 

nes por adjudicaci6.n judicial, cu.ando se trate de pago de -
créditos de la misma, en cuyo ¿aso 1a so~{~d~d iendrá ~n. -
plazo de 3 meses para vender dichas acciori,es~ y si ria• io hi 

~~=:~·~n 1::1 a~~~il:.~·.• ~:r:~t~;!u~~:ri/.'.~.e·é,t~~~:~~~~~··ª ~1a.:re-

m6l <iplO:~.::::~::.:::.:•;•,:~tt'f < •• ;:~.~~{~~f !í~•n 
~ ::·~~;~~;;:::::~:=:::;!:·::.;~:::::::~í~!i~~i~~~l't~'~ 

principio de su estabilidad. •·· 
0
.: 

La protecci6n de los acreedores sociales quienes verían -
disminuir la garantía patrimonial de sus créditos; 

- El deseo de evitar la especulaci6n de los administradores 
de la sociedad en el .mercado de valores con las acciones
de la propia sociedad. 

Por último es importante señalar, que si se permi-
tiese a la sociedad adquirir sus propias acciones, los ad-
ministradores de la misma podrían r~gular a su arbitrio la
coti zaci6n de las acciones por medio de sucesivas compras y 

ventas, y eso entrañaría un evidente perjuicio no sólo para 
los nuevos adquirentes de los títulos, sino para la sacie-
dad misma que a la larga podría ser victima de tales manip~ 

laciones (44). 

d) EN NINGUN CASO PODRAN LAS SOCIEDADES HACER PRESTAMOS so, 
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BRE SUS PROPIAS ACCIO!\ES.- Los mismos fundamentos que se 

dieron en torno al principio r~l•tivo a la,prohibici6n,a 
ací:i6ries, ·sé ¡:>u~den 
c~.~.Ó, j"~~ ;qúe se pe:!: 

la sociedad para adquirir sús propias 

aplicar al presente, agregán~o :q~~ ~11 

:~ ~.1:~ :s.ª y 

1;e s;~;~'.d"ti:t!J~:~.~~~,:.·~~i;,;i.!~=~~·;~B~ii,t~~~gl~~~{~S: 
deudor.es~· :sei·ve·ri ·re·dúc1do'):el'.'Jpatr1mon . .s.ocral':'•,en·cceT· 

:!:¡;fütí;~{f f~lf~~~ii~~fi~Jª~~~~i~i~Yti!~:: 
~:.: ·--~~ ·_ · .. -:,~: {~j:~~i~~·~~~~á~;~~ii,;¡:~.: j~'.i:~:~-t;,¿;;~~~-~f.f!~fr;~g~i~~·:,~ ~::~: . _;( , ;~~f :;~i~:~~f ¿;;~, ''.. 

VI 1. .CLASIFICACIONWE:•cLAS·.,ACGIONES''1.•'é• .•>A~~;ii~H'n '" 
- -···-- ·,~'<\.; , 7-'-. -r •• ,, ;;.:.:;.¿.:,;.,_:r,,--~;: , .. ,·,<U'. · ,_.,:~~/Í- -:i»\~'.-~;_;;.·.:. ·. 

;.···· ··ta•.-:1~z;¡·i~~~§J'~>;~·trX¡;r¡l~~i6•~·esV.il,~.·~ª·remo~ ·~onsi 
derando tres aspectos:. att?ndien~º.''ª su levde ci rculaci6n; 
como partes del crikit:i~1\'.sb~.i~'f(y·;¡,p~· a1Ú~6.~ti~ cuanto a. -

los derechos que cóÍffieréll;~~.. , ·.:> • 

A) ATENDIENOO A SU - Acciones· al Portador 

LEY DE CIROJLACION: - Acciones Nominativas 

- Acciones de Aporte 

- Acciones.de Circulación Restringida. 

-AL PORTADOR.- Son títulos al portador los que no están 

expedidos a favor de persona determinada, contengan o no 

la cláusula al portador y que se transmiten por simple 

tradición. (Arts. 69 y 70 LGTOC) . 

De lo anterior se deduce que si en la acción no -

se designa el nombre de su titular, se trata de WJaacción al 

portador. El tenedor de una acción al portador queda legi 
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timado por :La simple tenencia dei documento para ejercer -

los derechos derivados ·del status de sol::io. Por med lo de - -

las acciones al portado1;, >¡e permite: u_na más ráp:Í.d~ y fácil 

circulaci6n de los'·derechos qUe eU:as•-repr.esent'an'; ; _' -;, ; . - -, ' - ' . . . . -· . . ~ . - . • . .. . -. --: ;; -. ; .. -·- . ~ --_' ·¡: :'·-.,· ,. __ ' .. -. : . .___,: ,._-' 'µ.' ' .... ;_ 

.. ,· __ .·:· ... _ .. _ :~ -· .. ·- ;::_:~¡{::· ::~0\-\:,y: ·;_'°' -;:·-' 

una . t.~n4~¿;~t0~:t~J¡·f i~~f t:~t~:~t~t~t§~.~~;~~~~:~iJi.~~-~:~;~~4~t;~:ci~. 
nes ;···h~sta' j:iro}tibiitas/i;?n 'virtud de:Tos ab~sos'{~on°l'ellas C:o 

;;:;'.::MiEg~:.:·::.r::•;.:r:::¿.~~)~~!~~!~.~i!tl~~~~ 
_ _, - .. -.. -·,... - '.·.~~'.-~;:;-.-~>::·,~--.. -.:.-;----'-- :=e-_---:--
'-. ·.--.,-,f";.-="~ - ·-:--. ::\ --~-:·:·: 

En México, a partir del. d~~~~'tc; _qel '22 'de;~<liú~j;¡bre 
de 1982, publicado en el diario oÚ~iril .'el 'día 3o' 'del'misnio 

mes y afio se hicieron modificaciones;~·diversos ariícuios -

de la LGSM y de la LGTOC. Entre .las·r~:ft:irmas que s'e. lleva-

ron a cabo se convirtieron en nominativos las. acciones, e -

obligaciones y bonos de fundador qu~ eo{iten las sociedades

anónimas. Por virtud de dicha reform'á: 

- Las acciones al portador sólo circ~láron hasta el 31 de -

diciembre de 1985. 

- Correspondi6 a sus titulares solicitar que se formalice su 

conversión en nominativas. 

- La formalización de los títulos en nominativos se realizó 

mediante la anotación e~ ellos de tal conversión, con la

expresi6n del nombre del titular así como su anotación 

en el registro que la sociedad lleva para las acciones no 

minativas (46). 

. .... ,_,. 
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En relación con esta reforma cabe decir que en vir
tud de que ya en ~éxico dejaron d~ e~istir:la~_acciones al~ 
portador y ahora sólo existen accicines: nomin'a\ivas·, es to ha 

ocasionado que la circulación de las acciones sea,más difi
cil, ya que en toda venta de acciones es obl:iiac,ión del com 
prador el retener el 20\ del ·precio de ia .accióii: al vende-
dor y pagarlo a la Secretaría de Hacienda y Crédito Públi
co de conformidad con el art. 151 de la Ley de Impuesto So 
bre la Renta. Por este motivo, y por los requisitos que se 
exigen por la LGSM para acreditar la titularidad de una a~ 
ción se ha dado origen a que la circulación de las accio-
nes se vea en cierta forma limitada y dejar de ser como lo 
era antes un título fácil y rápido de transmitir. 

- NOMINATIVAS.- Son las expedidas a favor de una persona de 
terminada y cuya transmisión no se perfecciona por el sim-
ple endoso del título, sino que además deberá inscribirse -

dicha transmisión en el registro de la sociedad emisora, -
el cual contendrá los datos generales del accionista, los -
datos de identificación de la acción, las exhibiciones que 
respecto de ella se hayan efectuado, así como las transmi-

siones de que haya sido objeto • (Arts. 23 y 24 LTOC y 128 
y 129 de LGSM). Las acciones nominativas estan admitidas -

en todos los países y en muchos como en México, es la única 
forma aceptada por la ley. Para la transmisión de esta cla
se de acciones, no basta' con endosarla, sino que frente a -
la sociedad, y esto es lo determinante para el ejercicio de 

los derechos que confiere, es indispensable su inscripción
en el Registro de acciones que lleva la sociedad emisora. 

- DE CIRCULACION RESTRINGIDA.- Estas acciones son aquellas-
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a que se refiere el art. 130 de la LGSM y que como su nora-

bre lo indica, su circulación está supeditada a la autoriz.e_ 

ción del Consé_j o d,e Administración de. la sociedad,, <l,Ui,en en 

caso .de negar.dicha •• autori3ac'ión, de,berá de~ignar. Un compra 

dorl.da(es•' i~~~iii~!~1f ~i~It:li~~i~iil~~~~i · ·· -
de.. _ resti;~'c~1ones.es.tátu·tar1as·c; ·ue7-;se"'1mponemfa1°la'1,hbre 

circulat~Óri\:ci:~:Í.¡~:;,~:~:~:~t .. ?,-.;.:.~_;_' ......... . fif~- :;;'~~¡~, . 
:~:-,:~;.<;..::-.=··'.';'. - -~: "' -

· Dichas :i'es.úicci,6~~;:é~:~~~:~ .. ~#~!'.~.5~fü~E~é.~.!~·~~h~~~-- de 
evitar· el· que• persónas extr,añas/a:'"1·~1;so~iedad;'""'formen parte 
de ella. ·-:· --:·.,,_,,. ·· '".::::·s· 

- DE APORTE.- El art. 141 de la LGSM establece que .las acciS!_• 

nes que se paguen en todo o en parte con aportaciones ._en e_s

pecie deben quedar depositadas en la sociedad durante 2 años. 

Si en este plazo aparece que el valor de los bienes es menor 

en un 2si del valor por el cual fueron aportados, el accio-

nista deberá cubrir la diferencia a la sociedad, la que ten

drá derecho pr~ferente respecto de cualquier acreedor sobre 

el valor de las acciones depositadas. 

Cabe agregar que el valor de estas acciones debe cu-

brirse en su integridad desde el momento de constituirse la 

sociedad (Art. 89-IV). Ahora bien, además del pago menciona

do, hay otro tipo de disposiciones relativas a esta clase de 

acciones: 

a) Cuando la sociedad se constituye por suscripción pública, 

en los estatutos sociales deberán determinarse los bienes 

que se aporten distintos del numerario. (Art. 93-IV:..LGSM). 
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b) Deberá espec~ficarse en el acta constitutiva.de la soci~ 

dad las jp~rta~i~ne~ que se hagan distinta• del num~ra-~ 
rio (A:Í-t .. 95 LGSM) 

c). L'a.áp;~b~ció~ por parte de la Asamblea General de Accio

. nis tas .del avalúo de los bienes que se aportan en espe
cie (Art. 1 00 - II LGSM) • 

La finalidad de estos requisitos legales podríamos 
decir que por una parte tienden a proteger a los socios 
cuya aportación ha sido en dinero y por otra evitar que se 
engafte al público haciendo aparecer un capital sup~rior al
real, esto es, el evitar fraudes a que en ocasiones han da 
do lugar estas acciones. 

Por último es importante señalar el motivo por el -
cual incluímos a estas acciones dentro de este grupo, o sea 
dentro del grupo que atiende a la ley de circulación, y es

en virtud de que la circulación de las mismas se encuentra 
restringida por los motivos que ya se expresaron. 

B) POR SU RELACION CON EL CAPITAL SOCIAL: - Acciones Liberadas. 

- Acciones Pagadoras. 
- Acciones con Prima o 

Premio. 

- Acciones de Tesorería 
- Acciones con Valor -

Nominal. 
- Acciones sin valor -

Nominal. 

Antes de analizar cada uno de este tipo de acciones, 

debemos aclarar que las acciones répresentan en su totali-

dad el·capital social y que cad•.una .. de ellas es una frac-
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ci6n del mismo. Sin embargo, en torno a la relaci6n. que -

guardan con· él, no_s encontramos con dis~intcis t'ipos de ac-
ciones, tales como: 

,. '. 

<-_--,-. 

,i: ;)~~, ~:-:(~~º:;JI~-~~:'~ ,;-: ,,~,:s :~·::~ \;! .- . ~ 

:~:~:::::~':::.;~::~:~~:::~!tj~~-llf ;i~~f i~it~-
- ACCIONES PAGADORAS. - Son aqueH~s·:cuyo~.v11lor esta,to
talmente cubierto. Al constitui;s~·:; i'J'(¿'é>t'f~dáai::!):'~s/accio- -

::se ~u;º~e d:~s::~::n d:n c:~:e::c~!:e~It:~~-7:~!~t'f·~·r~'~r'rd;s~!~~= 
criptores y adquirentes de estas acci~he~-p'a~·adoras son -

responsables por el importe insoltit6 .de~li ~i~~~-durante 
5 afios. (Art. 117 LGSM) 

- ACCIONES CON PRIMA O PREMIO. - Son aquellas por las que se 
paga un valor adicional del valor nominal expresado en - -

ellas. 

En muchas ocasiones las sociedades lanzan al merca
do nuevas emisiones de acciones o las acciones de tesorería 
pidiendo un plus sobre el valor nominal de cada acci6n; a -

este plus se le llama prima (47). En el derecho mexicano, -
el importe de las primas que se pagan por la emisión de ac
ciones, constituye un fondo del que la Asamblea General po
drá disponer a su arbitrio, bien sea contabilizándolo en la 

cuenta de benefic;ios y pérdidas y, por consiguiente, proce

diendo a su distribución entre los accionistas o bien orde
nando que se capitalice en un fondo de reserva (48). 
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- ACCIONES DE TESORERIA.- Son aquellas acciones que son -

creadas pero no suscritas. Dichas acciones las conserva la 
sociedad para posteriormente ofrecerlas ya sea a sus acci~ 

nistas o bien al público en general. En la LGSM el Zo. pá
rrafo del art. 126 hace referencia a la forma y términos en 
que deberán hacerse las correspondientes emisiones de ac-
ciones en caso de aumento de capital de una sociedad an6ni 
ma manifestando que: "Las acciones emitidas y no suscritas 
y los certificados provisionales en su caso, se conserva-

rán en poder de la sociedad para entregarse a medida que v~ 
ya realizándose la suscripci6n''. En este párrafo se esta -
haciendo menci6n de las acciones que en doctrina se cono-
cen con el nombre de Tesorería, con la salvedad de que de
bi6 haberse dicho "Acciones creadas y no suscritas", en l:!:!_ 
gar de "Acciones emitidas y no suscritas", ya que no puede 
haber acciones emitidas sin estar suscritas, en virtud de -
que la emisi6n consiste en el desplazamiento de las accio-
nes por parte de la sociedad, es decir la operaci6n por la
cual la sociedad coloca en el mercado sus acciones. De lo
que resulta incongruente que haya acciones emitidas sin ha

ber sido suscritas. 

Emilio Langle y Rubio, nos dice que las sociedades

recurren a este tipo de acciones como medio de obtener más 
recursos cuando los necesita para llevar' a cabo sus objet,!. 
vos. Dichas acciones tienen la ventaja de que forman parte 

del capital social ya escriturado, es decir, no es necesa
rio proceder a un nuevo aumento del mismo para crear este

tipo de acciones (49). 

- ACCIONES CON VALOR NOMINAL.- Son acciones en cuyo texto -
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aparece el importe del capital social y el valor nominal de 
las mismas. (Art 125-IV) 

- ACCIONES SIN VALOR NOMINAL.-· El 2o. párrafo de la frac-
ci6n IV del art. 125 de la LGSM hace referencia a esta cla 
se de acciones al establecer: "Cuando así lo prevenga el -
contrato social, podrá omitirse el valor nominal de las a~ 

cienes, en cuyo caso se omitirá también el importe del ca
pital social". 

Estas acciones nacieron inspiradas en las "Non Par 
Value Shares" de los Estados Unidos de Norteamérica. Con es
tas accion·es se trata de evitar que el título exprese .un -
valor nominal, ya que éste no representa exactamente su v~ 
lor real (50) . En los Estados Unidos estas acciones han te 
nido una gran difusi6n ; sin embargo , en México, han teni 
do escaso arraigo ya que en muy pocas ocasiones nos encon
tramos con este tipo de acciones. De todas maneras, es im
portante mencionar algunas de las ventajas que la doctrina 
ha manifestado en torno a ellas: 

- Evitan el engafio del valor nominal, 
- Se pueden colocar en el mercado para venderse al público 

a cualquier precio. 

Permiten hacer aportaciones en especie no sujetas a tma ~ 

tricta valoraci6n, ya que no se requiere expresar el valor 

de los bienes en la acci6n. 

- En general permiten la posibilidad de defraudar al fisco, 
al no determinarse el importe del capital social, asI co-
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mo su valor nominal. (51) 

Nosotros consideramos que estas acciones debieran 
de suprimirse, ya que carecen de una regulaci6n lo suficie~ 
temente clara y amplia que nos permita conocer su verdadero. 
alcance. Además estas acciones suponen la infracci6n de 
diversos preceptos de la LGSM como por ejemplo los arts• 
115 y TOO- II de dicho ordenamiento. 

.- ., --,-

C) POR LOS DERECHOS QUE CONFIEREN: - Acciones Ordinarias 
- Acciones Privilegiadas 

- ACCIONES ORDINARIAS.- Son acciones de igual valor y que -
confieren iguales derechos e imponen las mismas obligacio-
nes. (Art. 112-lo. párrafo LGSM). 

- PRIVILEGIADAS.- Es principio generalizado el que las ac-
ciones confieren iguales derechos, sin embargo dicho prin-
cipio presenta excepciones al admitir la existencia de ac-
ciones privilegiadas, las cuales conceden algún derecho 

distinto, que supone un privilegio frente a las ordinarias. 
Dicho privilegio puede ser de orden económico o bien en el

derecho del voto. (52) Así tenemos que en nuestra LGSM el -
art. 112, 2o. párrafo dice " ••. en el contrato social 
podrá estipularse que el capital se divida en varias clases 

de acciones con derechos especiales para cada clase ••• " 

a) ACCIONES CON PRIVILEGIO DE ORDEN ECONOMICO (DE VOTO LIM.!. 

TADO).- Estas acciones pueden atribuir un derecho de 
preferencia respecto a las acciones ordinarias, en la 
distribución de los beneficios y en el reparto del 
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capital al liquidarse la sociedad. (53) 

El privilegio que confieren estas acci6nes .sobre -
los divfdendos estr.iba en: 

. -- . 

1.- Un dividendo fijo del si acumulativo, es:i:o e~f--,-ql.le .. si 

~:::::i::ª:u~~i;~v~::: !:n~::i:;e=:~:i:;rzr~t,~~~-~~~~0J_ 
,... ·.~;;· -~~~.f~L,~ .. ·~·~-:-~,.. · -

2.- Cobrar sus dividendos antes que las at~~iJ'i,~~~j~~~~~~;=-· 
rias. 

--··o-.;.;· .. c 

3. - Asignárseles un dividendo superior al de· las .accfones -
ordinarias. 

4.- Por lo que al derecho de voto se refiere, sólo podrán -
ejercitarlo en las asambleas extraordinarias que traten 
de ciertos asuntos (pr6rroga de la duraci6n de la soci~ 
dad, su disolución~ cambio de objeto, de nacionalidad, 
tr~nsformaci6n y fusi6n de la misma (Art. 113 LGSM) 

En suma podemos decir que esta clase de acciones al 
otorgar el privilegio del dividendo, no gozan del derecho -

de voto que tienen las ordinarias, ya que s6lo podrán votar 

en asambleas extraordinarias. Por tanto, estas acciones co
mo lo hemos ya manifestado reciben un dividendo fijo prefe

rente y acumulativo, en ·co1:1pensación a la limitaci6n que -
tienen en el derecho de voto. Sin embargo, es importante h~ 
cer notar que la ley otorga a sus tenedores, los derechos -

de las minorías para oponerse a las decisiones de las asam
bleas y para revisar el balance y los libros de la socie-
dad (art. 113) • 
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b) ACCIONES CON PRIVILEGIO EN EL VOTO (DE VOTO PLURAL) • - La 
regla general es que cada acci6n da derecho a un vote:>; 'eli
minándose de esta manera en nuestra ley, las accion,es'. de -

voto plural, que si en cambio existen en otras legisfácio--' 
nes (Art. 113 LGSM) 

Se denominan acciones 'de voto plural aquel,las a las 
que se atribuye un número de votos superior a los de las a~ 
ciones ordinarias (S4). Estas acciones conceden una partici 
pación en la suma de votos de la sociedad, mayor que la pa~ 
ticipación que representa en el capital social. (SS) La -
finalidad de estas acciones consiste en atraer a suscripto
res, ya que se les confiere un mayor número de votos en las 
asambleas (S6). Cabe aquí mencionar la importancia que tie
ne el derecho de voto en la sociedad an6nima y que en cier

ta forma se relaciona con esta clase de acciones. 

El derecho de voto es uno de los de mayor importan

cia en la vida de la sociedad, podríamos decir que es el Pi 
lar de los derechos corporativos y qJíe constituye parte in-
tegrante de la participación accionaria. Es un áerecho indi 
vidual, personal, el cual no puede ser derogado ni por los 
estatutos, ni por acuerdos tomados en las juntas de canse-

jo, ni actas de asambleas. Es decir se trata de un derecho
que deriva de la calidad de socio. (S7) 

Pues bien, este derecho es fundamental para todo a~ 
cionista, ya que por medio de él, el socio concurre en la -

formación de la voluntad social, interviniendo en la adop-

ción de los acuerdos sociales, eligiendo a los representan
tes de la sociedad. En suma a través del derecho de voto --
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se logra un control sobre la empresa de la, que es titular
la sociedad. 

Es por esto que el derecho de voto es uno de los -
más importantes de toda sociedad an6nima, pues p,or él, el
socio manifiesta su voluntad,'en los acuerdos qtie se tomen
en relaci6n con la marcha de la sociedad, pudierido de esta 
manera intervenir en las asambleas de accionistas exterio
rizando su opini6n, de tal forma que junto con los' demás -
socios se constituya la voluntad social. 

D) ACCIONES IMPROPIAS. 

Existen en las sociedades anónimas títulos que no -
forman parte del capital social y que se denominan incorrec 
tamente "Acciones". Tal es el caso de las llamadas "Accio
nes de Goce" y "Acciones de Trabajo", que al no formar Pª!: 
te del capital social, son simplemente títulos de particip~ 
ci6n y es por eso que se les denomina: "Acciones impropias''. 

ACCIO~ES DE GOCE.- Son aquellas que emite la sociedad en 
substitución de las acciones amortizadas, cuando así lo pr~ 
venga el contrato social (Art. 136-V LGSM). Estas acciones 
no son parte del,, capital social, ya que se trata de títu-

los creados como consecuencia de la amortización de accio-
nes y que s6lo puede darse cuando expresamente se convenga

en el contrato social y exclusivamente sobre las utilidades 

repartibles (Art. 136 LGSM). 

Por tanto para que se lleve a cabo dicha amortiza-

ción se estará a lo siguiente: 
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1.- Deberá ser decretada por la Asamblea General Extraordi

naria de accionistas; 

2.- Sólo se amortizarán acciones íntegramente pagadas; 

3.- Por medio de sorteo se designarán las acciones que se -

amortizarán. 

Asimismo en la escritura de la sociedad se fijarán

los derechos que confieren y que pueden consistir en: 

a) Participar en las utilidades liquidas así como en el re

parto· del haber social al liquidarse la sociedad, d~spu¡;s 
de cubiertas las acciones no reembolsadas; 

b) Votar en las asambleas de accionistas. (Art. 137 LGSM) 

Mucho se ha discutido sobre la naturaleza jurídica

de estas acciones. Al respecto Manitlla Malina (58) mani-

fiesta que a dichas acciones sí se les puede calificar como 

"Acciones" propiamente hablando, ya que 1a amortización de

las acciones se realiza sobre las utilidades, por lo que el 

capital social permanece intacto sin que se de ninguna re-

ducci6n de éste. 

Nosotros consideramos que antes que determinar sobre 

su naturaleza es importante distinguir entre la amortiza-

ci6n a que se refiere el art. 135 y la establecida en el -

art •. 136 ambos de la LGSM ya que aunque dichos preceptos -

se refieren al término ''amortizaci6n~, ésta se lleva a cabo -

de diferente manera en ambos preceptos. Así la amortización 

de acciones establecida en el art. 135 se realiza en virtud 

de una reducci6n del capital social. En cambio la amortiza-
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ci6n del artículo 136 se lleva a cabo sobre las utilidades 
repartibles de la sociedad quedando inalterable su capital 
social, emitiéndose en este caso las llamadas acciones de

goce. Por tanto, en nuestra opinión estas acciones, no pu~ 
den considerarse como "Acciones" propiamente hablando, ya
que no forman parte del capital social,·sino que se trata
simplemente de títulos de participación emitidos a favor -
de los titulares cuyas acciones han sido amortizadas. El -
reembolso de las accione·s se hace sobre el fondo de utilid.!!_ 
des no repartidas. La amortización de acciones es un su- -
puesto frecuente en la práctica, sobre todo en sociedades

concesionarias de servicios públicos, que han de revertir
al Estado dentro de ciertos plazos. Estas sociedades al -
caducar la concesión, deben dejar los establecimientos en 

beneficio de la entidad pública que ha otorgado la conce-
sión, sin compensación alguna, deben pues durante su ges-~ 
tión proveer el reembolsrr de las aportaciones de los so-

cios. (59) 

- ACCIONES DE TRABAJO.- También dentro de las acciones que

no forman parte del capital social, se encuentran las acci~ 
nes de trabajo. Estas acciones se emiten en favor de las ~ 

personas que presten sus servicios a la sociedad. La emi-: 
sión de dichas acciones deberá estipularse en la escritura
social en donde además se manifestarán las normas respecto

ª su forma, valor, inalienabilidad y demás condiciones que
les correspondan. (Art. 114 LGSM) 

La exposición de motivos de la LGSM manifestó que -
estas acciones se establecieron para cumplir con el mandato 

del art. 123~ VI y IX Constitucional y que las mismas no d~ 
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ben considerarse como representativas del capital social -

(60), Estas acciones tienen su antecedente en la legisla 

ci6n francesa de las sociedades de participación obrera de 
1917. (61). 

Dichas acciones no han tenido éxito en la práctica -

Yél'c¡ul i:in.primer lugar la falta de reglame.ntación es un ob~ 
i~cul~:p_ara su emisión, y en segundo lugar ninguna empresa
hii scritido el iuenor deseo de crearlas, pues darían una ing~ 
rencia· en la administración de la sociedad a su personal. 

En general podemos decir que las mal llamadas accio-· 
nes de trabajo no son propiamente acciones, ya que corno se
mencionó con anterioridad, no forman parte del capital so-
cial y más aún, hay una característica que las distingue de 
las acciones ordinarias y es su negociabilidad, de la cual 
carecen las acciones de trabajo, ya que estas son inalinea
bles, pues así se encuentra establecido en el art. 114 de -

la LGSM . Por tanto estas acciones son títulos que s6lo - -
otorgan a sus titulares una participación en los beneficio$ 
de la sociedad 

VIII.- FIGURAS AFINES. 

Después de haber hecho el estudio de la acción en sus 

diversos significados y car_acterísticas, es necesario est~ 
blecer las diferencias que guarda con otros documentos que
erniten las sociedades anónimas. 

CUPONES, - El cup6n- es un títulovalor nominativo accesorio del -
título principal que es la acción. Para el cobro de las uti

lidades en las sociedades anónimas, deberán presentarse 
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los cupones que tienen adheridos las acciones. Dichos cupo
nes se desprenderán de la acci6n y se entregarán a la soci~ 

dad contra el pago del dividendo correspon,diente. (Art. 127 

LGSM). 

Los cupones incorporan un derecho futuro que consiste 
en una prestaci6n en dinero. Tal derecho se encuentra condi
cionado al reparto de utilidades, esto es al beneficio neto
que es periódicamente pagado al accionista (62). Se dice que 
es condicionado ya que depende de que la sociedad ~aya obte
nido ganancias y que la asamblea general de accionistas haya 
acordado su distribución entre los socios. 

BONOS DE FuNDADOR.- Como documentación de los derechos que -
pueden establecerse en favor de los fundadores de una socie
dad, La LGSM prevé en su art. 106 la expedición de unos tít!:!_ 
los denominados "Bonos de Fundador". Dichos títulos se carac 
terizan porque en ellos se c~nsigna una prestación en dinero, 
esto es, una participaci6n en las utilidades, la cual no po
drá exceder del 10\, ni podrá abarcar un periodo de más de -
10 años a partir de la constitución1·de la scciedad. Cabe agr!O. 
gar que dicha participación sólo se cubrirá después de habe~ 

se pagado a los accionistas un dividendo del S~ sobre el va
lor exhibido de sus acciones. (Art. 105 LGSM). 

Mucho se ha discutido sobre la naturale:a de estos bo 

nos de fundador. Al re~pecto podemos decir que en virtud de
que rn representan una fracción del capital social, no tienen 

derecho a participar en él al disolverse la sociedad y no i~ 
tervienen en su administración (Art. 107 LGSJ.:j no pueden co~ 

siderarse como acciones, sino simplemente como títulos nego
ciables de contenido crediticio. Sus tenedores aunque partí-
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cipan en los beneficios de la sociedad, no se convierten por 

ello en socios, sino que' adquieren la>condici6n de acreedo

res de la sociedad limitada a los .beneficios ~lutilid¡ides -

en los té rmi~os antes expués~os :: (63) ·,, :i:fr '· . ·. 
'·. - . -~- ·:,·.· ~>· :•~·· .•; -·~~·,; :.~--·::.~'.. <;~:,:.~:~·:' 

··-~< ,: -~-::.~ .;/ -~~< !-~'.·~:~,;_:;·,-··~\~.~~c~;f·~·. · ;:,:· -
• ·~·,-- ~:,_;l.~·.-,"':..' : '• .·,'., • '"'. ~·,o,· :;:',':,'';-,:.,· 

,~·.; -:~,:~· ;~+;:·::~:.'.;: ".·-L ~- .. ,,:-··,\>ft~-,~~-~;:~:> i¡;::~-,;\. :":. 
CERTIFICAÍJOS PROVISIONALES: 

En e 1 periodo de 

tución de la sociedad y 

·-· ::_,···X:'.\·::·.:;Z\--S::<·:_~-- :~~\\~,:~;'.i:,-:'.(7{<_'.~~::;:-_: · ·_",·: .. 
tiempo comprendidcíj'en tre~ Iai'•coilsti ~ · 
la emisión materiai<dé16i;~'i/tíiib5::. 

acciones' es frecuente entregar. a los soc'Ú1s ul"lci}ftíttlfi;!;'ya ' 
lor denominados CERTIFICADOS PROVISION.ALES~ ~uyd dh~á2{6ri ~ 
no deberá exceder de un año a partir de la fecha de 1~ c()n~ 
titución de la sociedad. Dichos titulas serán siempre n~mi

nativos y podrán amparar una o varias acciones (Art. 124 -

y 126 LGSM) 

Estos titulas tienen la misma naturaleza que la ac-

ción por la razón de que el accionista esta autorizado para 

valerse de los mismos para el ejercicio de sus derechos, 

sin ninguna limitación y para conseguir su conversión en -

títulos definitivos (64) 

OBLIGACIONES. 

Son títulos nominativos que emite una sociedad anóni

ma, los cuales representan la participación individual de 

sus tenedores en un crédito colectivo constituido a cargo de 

la sociedad emisora (Art. 208 LTOC). 

Las caracterrsticas de estos títulos son: 

- Son títulos de crédito reglamentados por la Ley General de 

Títulos y Operaciones de Crédito. 
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- Constituyen una fracción de un crédito contraído por la -

sociedad. 

- Son noinÚativ~s y deben emitirse endenominaciories de - -
cien pesos o stis. mt'.iltipfos. (Art. zci9 .LTOC) ..... . 

. o· . • • , ,_ ':.'.~: .--- " _,.,·.,. ' . _:_':;: .. :· "" :-:· ~· 

: ;::::1~::-::~~:~:~i:·:~r*tttr~1,i!iiill!f ~i~--
-1a asamblea extraordinaria· de'. :acé:i.onis'ta·s?:~t,Ai:-f-H~·s2-x ·-.-
LGSM) 

.. -: ..... , ................ , .. :.:?. -·· .. ····-· ":.:---·<·: :..,··· .. . 
. ,-_, ... - .. ,.,. '-"-'-'"" '!·'· .- ... 

- Tienen derecho a un interés y al reeiltbolso '.de· l¡( cantidad 
que representan (65). 

Desde el punto de vista económico, la emisión de -

obligaciones, es un medio utilizado por la sociedad a fin -

de procurarse mayores recursos para la explotación de su e~ 

presa, en vez de aumentar su capital con una nueva emisi6n

de acciones. A la sociedad proporciona cuantiosos medios -

económicos ya que aumenta su patrimonio sin elevar la cifra 
del capital, ni admitir nuevos socios. 

DIFERENCIAS ENTRE LA ACCION Y LA OBLIGACION. 

1 .- La acción es una parte del capital social mientras que

la obligación es una fracción de un crédito contra la soci~ 
dad. De aquí que se diga que el obligacionista es acreedor

de la sociedad, en cambio el accionista es socio de la mis

ma. 

2.- La acción es un título de especulación, vinculado a la -

suerte final de la empresa que produce una utilidad esencia~ 

mente variable determinado anualmente al cerrarse el ejerci-
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cio social que puede arrojarla o no, en cambio la obliga--· 

ción es un valor de inversión, que produce un interés esen
cialmente fijo determinado con anterioridad en el acta de -

emisión y que debe ser cubierto independientemente de que -
existan ganancias o no. Tanto en el pago de los intereses, -
como en el reembolso de los títulos, las obligaciones tienen 
prelación en relación con las acciones. 

3. - La acción da derec:ho a su titular a participar dire·cta

e individualmente en la administración d~ la soc:i.~J;¡ci~iSi~ 
obligación no, puesto que su titular. t_iene u~a. intervención
muy limitada que realiza en forma colectiva· •. · ... , :~ 

4.- En cuanto al reembolso de las acciones, éste se realiza

en caso de liquidación de la sociedad si queda remanente de~ 
pués de satisfechas todas las deudas de la sociedad; cuando 
se ejerce el derecho de separación y en casos excepcionales 
por amortización, mientras que el de las obligaciones se re~ 
liza normalmente por este último medio en las oportunidades
establecidas en el acta de emisión. 

5.- En caso de amortización de las acciones su titular puede 

conservar ciertos derechos patrimoniales recibiendo una ac-

ción de goce. En cambio la amortizaci&n de una obligación ex 
tingue en forma absoluta los derechos del obligacionista. 

6.- Las acciones pueden representar aportaciones hechas a -

la sociedad tanto en dinero como en especie; en cambio las

obligaciones representan siempre aportaciones de dinero. 

7.- Existen obligaciones que se pueden convertir en acciones 

si su titular asr lo desea. Antes de la conversión los posee 
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dores de las obligaciones convertibles se encuentran en la
si tuaci6n de simples obligacionistas con todas las caracte

rísticas que son inherentes a tal estado: perciben un inte

rés fijo y tienen derecho a obtener el reembolso de la suma 
principal en el plazo y forma determinados en el acta de -
emisión, y después de la conversión, si se optó por estar -
dentro del .término fijado por la'sociedad emisora, se opera 
un cambio radical en su situación, pues dejan de ser acree
dores de la sociedad para convertirse en socios de la misma. 
Dicha posibilidad resulta excelente para el inversionista -
cuando la empresa se desarrolla venturosamente y por. tanto-. 
los rendimientos de las acciones como su cotización en bol
sa superan a los intereses y a la cotización de las obliga
ciones. 
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tizar a los tenedores de las acciones de voto limitado 
el paao de sus dividendos preferentes. Mantilla Molina. 
Derecho Mercantil. P4g. 367. 

(54) Sol4 Caftizares. Tratado de Derecho~rcia1· ..... Toiro'f.JLPág. 
363. Esta clase de acciones por los abusos a que han
dado ori¡en. han sido prohibidas en varios paises. co· 
ao por ejemplo: Aleaania, Bflgica, Bolivia y Brasil. · 
Sin eabar¡o. un gran ndmero de paises todavía admiten 
a este tipo de acciones co11<>: Argentina, Canad&, Chile,. 
Ecuador, Suecia, etc. En otros paises el voto plural -
se adalte pero est4 soaetido a ciertas liaitaciones, -
como por ejeaplo: Francia, Holanda, Turqula. Sol4 Cafti 
zares. Tratado de Sociedades Por Acciones en ••• romo Itl • 
.... uz y ... 
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(SS) Garrigues Joaquín. Curso ••• Tomo l. Pág. 453. 

(56) Langle y Rubio, Emilio. Op. Cit. Tomo I. Pág. 549. 

(57) Broseta Pont. Op. Cit. Pág. 225. Al respecto, Ripe:t -
manifiesta que este derecho es inherente a la propie-
dad de la acción, ningún accionista puede renunciar a 
su derecho de voto, puesto que se trata de un derecho 
inherente a su calidad de socio. Ripert, Georges. Tra
tado Elemental de Derecho Comercial (trad. Felipe de -
Solá Cafiizares) Tomo 11. Tipográfica Editora Argentin~ 
Buenos Aires, 1954. Págs. 356 y 357. 

(58) Mantilla Molina. Derecho Mercantil. Pág. 377. De igual 
manera Cervantes Ahumada dice que las acciones de goce 

· son propiamente acciones que representan parte del ca
pital, porque la amortización de éstas se hace con uti 
lidades y con retiro del capital y porque pueden tener 
derecho de voto y derecho al excedente del acti.vo, 
cuando se liquida la sociedad. Cervantes Ahumada. Op.
Cit. Pág. 166. 

(59) Rodrlguez Rodrlguez,Joaquín. Tratado •.. Tomo l. Págs. 
366 y 367. 

(60) Mantilla Malina. Derecho ... Pág. 379. En relaci6n con 
estas acciones Gasperoni, señala que es inadmisible en 
las sociedades por acciones una capitalizaci6n de la -
aportaci6n de actividades, por la dificultad para una 
valoración preventiva, es decir las aportaciones de in 
dustria no pueden valuarse como partes del capital. -
Gasperoni. Op. Cit. Pág. 189. 

(61) Rodríguez. Rodríguez, Joaquín,. Tratado ••• TODX> l. Pág. 358. 

(62) Ibidea. P4g. 480. 

(63) Brunetti. Op. Cit. Pág. 161. Al respecto Ripert sefiala 
que los tenedores de las partes de fundador en el dere 
cho francés tienen un doble derecho: una parte de los
beneficios obtenidos por la sociedad y.en segundo lu-
gar tiene derecho a intervenir en la vida de la socie
dad para salvaguardar sus derechos. Ripert Georges. Op. 
Cit. P•a· 443. 

(64) Ibidea. P6¡. 116. 
(65) Rodrlauez Rodrlguez>Joaquln. Tratado ••• To-.ol. Ple' 354. 



CAPITULO TERCER~ 

LOS CERTIFICADOS DE APORTACION PATRIMONIAL DE 
LAS SOCIBDADES NACIONALES DE CREDITO 

85 

Antes de entrar al análisis de los certificados de -
aportaci6n patrimonial de las sociedades nacionales de cré
dito, que es precisamente el tema principal del presente e~ 
tudio, considero importante el hacer una breve exposici6n-
relativa a la intervención del Estado en materia econ6mica, 
pues es precisamente a través de este intervencionismo por
el que la antigua Banca Privada paso a fonnar parte de la 
Administraci6n Ptlblica Federal, transformándose en las ac
tuales Sociedades Nacionales de Crédito que como más adela~ 

te lo veremos respondi6 a diversos motivos que en nuestra -
opinión no son lo suficientemente válidos para que se lle
vase a cabo la estatización de la banca. 

I. - EL INTERVENCIONI sm DE ESTADO. 

En todos los tiempos y en todos los países han existi 
do en cierta medida ejemplos de intervenciones del Estado en 

la vida económica de un país. Sin embargo, cabe recordar que 
el derecho comercial surgi6 y se desarrolló como el derecho
de una clase de personas privadas que eran los comerciantes, 

pues eran ellos quienes realizaban todo tipo de actividades
comerciales e industriales. Durante mucho tiempo y con la -

influencia directa de las teorías de Adam Smith, el final -
del siglo XIX se caracteri:6 por la política del Laissez Fa.!. 
re Laissez Passer, en los paises industriales corno Francia, 

,' _.,,,., ,. 
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Inglaterra y Estados Unidos. Estas ideas liberales se apoy~ 

ban en la tesis jusnaturalista- y en los derechos naturales 
del hombre. En su origen rechazaron toda intervenci6n.del
Estado en la actividad privada, reduciendo la acción es
tatal a un simple observador.de la realidad social. El Esta
do debe asumir las funciones estrictamente necesarias para 
la vida en sociedad y permitir un amplio campo de acci6n -
a los particulares (1). De esta manera las economías capi
talistas del mundo moderno, han experimentado un gran cre

cimiento tal y como lo podemos constatar en el aumento de 
los niveles de vida de sus respectivas poblaciones, y en -
la producción de los bienes y servicios, etc. Asímismo, -

las empresas, núcleo fundamental del sistema capitalista,
han experimentado un crecimiento extraordinario, intervi-
niendo de esta manera en el desarrollo econ6mico del pais
compitiendo en los mercados internacionales. 

El liberalismo econ6mico se apoya en la libertad -
del comercio, de la libre empresa, en el no intervencioni~ 
mo de Estado, en el equilibrio de la of~rta y la demanda

y en la libertad en la producción de bienes y servicios -
(Z). Sin embargo, este liberalismo econ6mico sujeto a la
voluntad del hombre, al libre juego de las leyes econ6mi-
cas y a las normas del Derecho privado fue generando dese
quilibrios profundos, injusticias sociales, desajustes es
tructurales, sectoriales y regionales. 

De esta manera se inicia la decadencia de los princi 
píos del liberalismo, que tuv6 como principal motivo la -

llamada Revolución Industrial que provocó la concentración 
de grandes núcleos de población en áreas territoriales re

ducidas, lo que di6 lugar a un aumento en las necesidades 
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públicas cuya solución demandó la intervención del Estado -

(3). Por otro lado, las lamentables condiciones de vida de 
los trabajadores en las ciudades les di6 conciencia de el~ 

se que unida a la aparición del socialismo teórico, tenie~ 
do como voceros a Louis Blanc, Saint Simon, Robert Owen y 
otros provocó también la intervención del Estado en las r~ 

laciones obrero patronales por medio de la legislación del 
trabajo. A estas causas deben agregarse entre otras la - -
constitución de grandes empresas y la gran concentración -

del poder económico en pocas manos (4). 

Todos estos factores han provocado la decadencia d -
desprestigio del liberalismo y propiciado la intervención -
creciente del Estado, principalmente a travEs de la teoría 
del servicio público. 

Por tanto, todos los fenómenos sociales a que dió -
origen el liberalismo, fueron provocando reacciones doctri
narias opuestas tendientes a revisar las relaciones que de
ben existir entre el Estado y la economía, para así corre-

gir las imperfecciones o defectos que el individualismo oc~ 
sionaba y aliviar las injusticias sociales (5) . Fue por co~ 
siguiente necesaria una mayor intervención del Estado ten-
diente a orientar la economía en un sentido determinado, r~ 

glamentando así fenómenos como la inversión, la industria,

la producción y distribución de bienes y serYicios, etc. T~ 
do esto llevado a cabo por manifestaciones típicas como son 
el surgimiento y avance de las empresas püblicas. 

Es pues importante destacar el papel fundamental que 
desempeña el Estado y sus instituciones en el capitalismo -
contemporáneo, el cual día a día asume actividades que tra-
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dicionalmente estaban reservadas a los particulares • 

Solá Cañizares, nos dice que esta intervención: del
Estado es consecuencia de un triple 

- El régimen de economía dirigida; 
- La descentralización de las funcion~s 

aumento de sus cometidos; 
La influencia creciente de las ideas socialistas o ·socia 
lizantes. (6) • 

En este orden de ideas, nos encontramos que la i!!_ 

tervención del Estado en la vida econ6mica es un fenómeno -
que adquiere mayor fuerza conforme transcurre el tiempo, -
porque se considera que corresponde al poder público, la -
planeación y el desarrollo de la economía, así como cumplir 
con la tarea de satisfacer las necesidades colectivas que -
por una u otra razón no se satisfacen por las empresas parti 
cularcs, y así de esta manera, asegurar y robustecer el de
sarrollo nacional (7). 

En términos generales podemos decir que ni aún en la 
época del apogeo del capitalismo se ha visto reali=ado ent~ 
ramente el ideal de las doctrinas liberales y del individu~ 
lismo, tanto en las relaciones exteriores, donde el Laisezz 
Faire, Laissez Passer fue siempre atenuado, con mayor o me 
nor rigor por el proteccionismo de Estado, como en las rel~ 
ciones internas en las que la política monetaria, fiscal y 

social del Estado entorpecieron desde los primeros momentos 
la libre y absoluta disposición de los instrumentos de pro
ducción y de los productos del cambio. 
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De igual manera lo manifiesta Laufenburger, al decir 

que el individualismo experiment6 muy pront~ el influjo mo
derador de las concepciones colectivas del sindicaiismo y -
de las agr~paciones econ6micas en el sectrir p~iv~do y del -
proteccionismo comercial, la empresa· de Estado y la percep
ci6n de determinados impuestos en el se¿tor pdblico (8). 

En suma, como lo hemos venido reiterando el interve~ 
cionismo estatal en la vida econ6mica que cada vez va ad--
quiriendo mayores extensiones, se ha debido a la influencia 
de los factores econ6micos, políticos y sociales por ros ~

que atraviesa un país en un momento determinado. Cabe aquí
mencionar las corrientes que en doctrina existen en torno -
a este fen6meno. Así nos encontramos a los defensores del -
régimen de la libre empresa quienes argumentan que la 
producción debe permanecer en manos de los particulares y -

que el sistema econ6mico debe ser dirigido por el sistema -
de precios, de la ley de la oferta y la demanda y agregan -
que la empresa pdblica salvo excepciones, actda peor y 

rinde menos que la empresa privada y es una grave amenaza -
para un país porque puede hacer a la iniciativa privada una 
injusta competencia (9). Por el contrario quienes defienden 

la intervenci6n del Estado argumentan que en virtud de que 
el liberalismo se basa en autoritarismo y totalitarismo, al 
amparo de sus ideologías radicales, cerrando el paso a !as

elases más pobres y necesitadas de un país, es necesaria e 
indispensable una política de control y planeaci6n en la 
economía, industria y en los medios de producci6n, de 
distribución y cambio siendo en consecuencia dichas funcio

nes realizadas por el Estado para hacer una justa y equita
tiva _distribución de la riqueza pGblica (10). 
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Nosotros consideramos y estarnos de acuerdo en que -

es imposible .que se deje en manos de la iniciativa privada
todas ~as tareas relativas en materia comercial, industrial 

y social de un país, ya que para los particulares les serla 
muy dificil el abarcar todas las necesidades que un país -
requiere satisfacer. Sin embargo, tampoco estoy de acuerdo
en que el Estado con el fin de atribuirse fondos pecunia-
ríos, decida acaparar el mayor número de actividades y cam
pos del sistema econ6~ico y social, provocando nada menos -
que la crisis por la que estamos viviendo, pues como todos

lo sabemos empresa que decide llevar a cabo el Estado, em-
presa que fracasa. Por tanto, considero que no es necesario 
llegar a extremos como las ideas liberales en que el Estado 
era un simple espectador, porque esto provocaba abusos por 
parte de las empresas privadas así como tampoco el que el -
Estado se apodere de todo o casi todo bajo la bandera de -

prestar servicios sociales y satisfacer necesidades colecti 
vas. Desgraciadamente en nuestro país la crisis se va ha- -
ciendo cada vez más profunda y es díficil el proponer una 
solución, de todas maneras considero que tanto los particul~ 
res como el Estado deberían coordinar sus actividades para
que de esta manera cada quien, en su respectivo campo o ac
tividad, realice la función que le corresponde sin querer -

abarcar más y poder así lograr el desarrollo del país en -
que vivimos, todos con el mismo fin que es el bien com9n,
el que todo el país debe perseguir. 

FUNDAMENTOS DEL INTERVENCIONISMO 

Como lo manifestamos en el punto anterior, el inte~ 
vencionismo estatal es un fenómeno que se presenta en todos 
los países y que cada día va adquiriendo ma~·or desarrollo,-
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debido ala expansi6n que ha tenido en los últimos años, ya 

que se considera que corresponde. al poder pCÍblico la pÚme!!_ 

ci6n y el desarrollo de la economía del país. 

En este orden de ideas, nos encontramos en la doc;-
trina - con di versas opiniones en torno a fundamentar i~-,:~:i.'ii~<: 

. " 
2~-:.:· :· •• -

te.rvención del Estado en la economía, a saber: . ·'-·-:.,· ·:-.'·· 
- . • .c~I~~. :.~'::·: ~ 

Impedir la formaci6n de monopolios privados: 
Organizar un sector donde la intervenci6n privada es ·iri~ 

sufí cien te. 

- Ampliar el des~rrollo y la distribuci6n equitativa-~e los 

bienes de consumo colectivo. 
Asegurar un nivel adecuado de servicios públicos 

- Invertir en actividades básicas que por lo elevado de la in-

versión o por sus bajos rendimientos, no son atractivas -

para el capital privado. 

- Controlar las inversiones extranjeras en el país (11). 

En términos generales, la intervención estatal se -

basa en la protecci6n de los intereses de la nación tomando 

en cuenta las necesidades colectivas, para poder así alcan

zar su finalidad social (1~). 

FORMAS IE INTERVENCION. 

No existe una sola forma de organizaci6n legal y ad-

- ministrativa por la que ~e lleve a cabo el intervencionismo

estatal. Por el contrario ~e utilizan tanto formas de dere

cho público, como de derecho privado y aún de derecho so- -

cía l. Sin embargo, 1 a mayoría de 1 as veces dicha interven- -

ci6n se ha manifestado a trav6s de la creación de empresas-
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públicas, sirviéndose para este fin de. la sociedad anónima
como marco legal, por ser ést:a.ei organismo ideal pára· el -

manejo de grandes e~presas en atenci6n a la~ ~e~t:ajas q~e -

1 .- Con.virtiéndose el Estado en empresa.' ·. ~',''.c:'>~\0,;::• 

2. - Pa~ticipando en la titularidad de una empresá co~'f~f~:.i.
mente con personas privadas. 

3.- Interviniendo en la tutela o fiscalización de detifrmi
nadas empresas privadas ( 13) . 

Por su parte Broseta Pont, manifiesta que el inter
vencionismo estatal se da de la siguiente manera: 
a) Un intervencionismo normativo, en virtud del cual, la s~ 
ciedad anónima que persigue intereses privados y egoístas se 

somete a un "status" jurídico público especial e imperativo
que se justifica por la importancia económica general o so-
cial de la actividad económica que tal sociedad explota. 

b) Un intervencionismo directo o de producción por medio del 

cual el Estato nacionaliza sociedades anónimas para perse-

guir fines de naturaleza e interés económico general o para
evi tar que actividades económicas esenciales a una comunida¿ 
permanezcan en manos privadas. (14) 

Cabe señalar que en México el Estado para llevar a -

cabo sus programas y planes socio-pol{ticos se sirve de em-
presas públicas y organismos, ll~meseles Organismos Descen-
tralizados, Empresas de Participación Estatal, Fideicomisos 
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Públicos, etc., que forman parte de la Administración Públi

ca, tal y como lo encontramos manifestado en los arts. ~o. -
45, 46, 47, 48 y ~9 de la LOAPF. 

Son pues, diversas las formas a través de 1as cuales 
se ha manifestado la intervención del Estado , siendo, sin -
lugar a dudas, la empresa pública la de mayor importancia -
y trascendencia en la vida jurídica econ6~ica de un país que 
tiene este sistema intervencionista. 

A continuación haremos un resumen de como se ha lle
vado a cabo la intervención del Estado en la economía de -
nuestro país analizando brevemente las dos formas que a nue~ 
tro juicio son las más importantes manifestaciones de la -
empresa pública y que son: los Organismos Descentralizados
y las Empresas de Participación Estatal, comúnmente conoci
das como sociedades de Economía Mixta. 

LA EMPRESA PUBLICA EN MEXICO 

La intervención directa del Estado en la economía en 

nuestro país comien~a a partir de la Revolución de 1910, y -
poco a poco ha ido abarcando campos de actividad cada vez -
m~s amplios • La Empresa Pública aparece como la organiza-
ción de una actividad económica por parte del Estado, con
figurando un fenómeno relevante de la intervención directa -

del Estado. 

Existen diversos conceptos que la doctrina ha aport~ 

do en torno a la Empresa Pública, nosotros nos adherimos al
dado por Serra Rc>jas )" que dice: "Las Empresas Públicas son

entidades de Dere~ho Público, con personalidad jurídica, pa-
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trimonio y régimen jurídico propios creados o reconocid_os por 

medio de una ley del Congres~ d~_lri Uni6n o de~reto del Eje
cutivo Federal para la re.alización .de. actividades mer·canti-

les. industriales y otras ele :naturaleza econ6¡nica cÚalquiera 
que sea su denominación y forma jurídica" (15) 

De la definici6n anterior y en términos generales p~ 
demos afirmar que las Empresas Públicas reúnen los siguien-
tes elementos: 

- Unidad Económica 
- Autonomía. 
- Aporte Estatal o Paraestatal. 
- Personalidad Jurídica. 

Patrimonio Propio. 

Ahora bien, como lo mencionamos en el punto anterior
la Empresa Pública se crea con el fin de realizar actividades 

de naturaleza econ6mica, destinadas a la prestación de serví 
cios públicos en beneficio del país. De este manera, este ti
po de empresas se caracterizan por: 

Estar bajo el control gerencial superior de las autorida--
des públicas, incluyendo ese control, el derecho a designar 
la dirección superior y a formular decisiones de política. 

- Establecerse para el logro de un conjunto definido de prop~ 

si tos públicos. 
- Estar colocada bajo un sistema de responsabilidad pública. 
- Poner en el mercado sus productos en forma de bienes y ser-

vicios públicos (16). 
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Continuando con este orden de ideas, es importante 
señalar lo que en teoría, opinan los autores son los obje

tivos de la Empresa PGblica, porque en la práctica, al me
nos en el caso de México, este tipo de empresas han sido -
un fracaso en su mayoría y han sido un lastre para el país. 
De todas maneras, haremos una enumeración .de lo oue a gran
des rasgos son los objetivos que persiguen las Empresas Pa_· 
blicas; 

1.- En primer término tenemos, aunque ya lo hemos menciona
do al señalar los fundamentos del intervencionismo es
tatal, el prestar servicios públicos. 

1.- Regular el desarrollo económico de un país, regulando -
el mercado, esto es no someterse a las leyes de oferta
y demanda que rigen entre los particulares, sino some~
terlas a su imperio. 

3.- Aprovechar y procurar recursos, esto es, garantizar una 
equilibrada disposición de bienes y servicios eH las di 
versás regiones del país. 

4.- Evitar la instauración de monopolios p•ivados. 

S.- Contribuir a la generación de empleos. 

6.- Sustituir importaciones. 
7.- Sustituir a la iniciativa privada , interviniendo en sec 

tares no rentables o que comportan más riesgo. 

8.- Ser instrumento de la planeación económica, luchar con-

tra la inflación. 
9.~ Acumular.y/u obtener ingresos para el .Estado. 

10._-· Apoyar .los planes gubernamentales para garantizar el·
cumplimiento de objetivos econ6micos r sociales •. 

11.- Crear una economía mixta y planificada (17). 
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Ahora bien, como ya lo mencionamos anteriormente, -

de los diversos tipos de sociedades mercantiles previstas -
en la LGSM, el Estado se basa para la estructuración de sus 
empresas en los lineamientos que le presenta la Sociedad -
Anónima, en virtud de que: 

- No existe una figura en el derecho administrativo en la -

que puedan incluirse todas las manifestaciones de la em-
presa pública. 

- En la sociedad anónima, los socios gozan de una responsa
bilidad limitada al monto de sus aportaciones; su capital 
se encuentra dividido en títulos negociables que pueden -
ser de distintas clases y series 

Permite la colaboración del Estado con la iniciativa pri
vada a través de la participación en el capital social -
por medio de acciones, así como en la organización inter
na a través de los órganos administrativos, logrando una-

mej or "capacidad empresarial". (18) • En términos genera- -
les podemos afirmar que es a través de los lineamientos de
la sociedad anónima que las empresas públicas se pueden es-
tructurar, por todos los beneficios que aquella otorga. 

En México, la intervención del Estado en materia 
económica se presenta con la Constitución de 1917, pues an-
teriormente, la Constitución de 1857 fue indudablemente li

beral, ya que su antecedente el Plan de Ayutla, manifestaba
que siendo el comercio una de las fuentes de la riqueza pú-

blica y uno de los más poderosos elementos para los adelan-

tos de las n~ciones, el gobierno provisional se ocupará de 
proporc.ionar t:odas las libertades y franquicias que a· su 

prosperidad s~n.~ecesarias • (19) 
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Sin embargo, el pensamiento de la Constituci6n de -

1917 fue ya diferente pues, sin dejar de reconocer y prot~ 

ger los derechos individuales, impone la supremacia del i~ 

terés público y atribuye al Estado la facultad de estable

cer limitaciones al uso de las libertades individuales a -

fin de hacerlas compatibles con los superiores intereses -

de la sociedad, la de imponer modalidades a la propiedad -

cuando medie el inter~s pablico y la de tomar una ingerencia 

m's directa en el proceso de desarrollo económico y social

para el mejor aprovechamiento de los recursos naturales, la 

distribución equitativa de la riqueza y el mejoramiento de

las condiciones de vida de la población (20). 

De esta manera, tenemos que la Constitución de 1917 

consagra: 

a) Un derecho de propiedad de los particulares sobre todo -

tipo de bienes, pero condiciona y limita la propiedad -

privada en atenci6n al interés público y establee.e un 

régimen de propiedad pablica sobre determinado tipo de -

bienes y de control directo y exclusivo del Estado 

sobre ciertas actividades y servicios. 

b) Atribuye al Estado a trav6s de sus diversos 6rganos una

serie de facultades para intervenir en e1 proceso econó

mico con el objeto de impulsar el desarrollo de la soci~ 

dad, regulando como establece el art. 27, el aprovecha-

miento de los elementos naturales susceptibles de apropi~ 

ci6n para hacer una distribución equitativa de la riqueza 

pública y para cuidar de su conservación. (21) 

Por tanto, en nuestro pa!s es tal el intervencionis-
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mo de Estado en la economía que arts. como el. 25, 26, 27, 28 

y 73 fracciones X y XXIX, constitucionales, son. ejemplo·s -

del mismo y tienen una gran relevancia en la vida ~económica, 
ya que además de otorgar al Estado. la facultad ·p;r·a imp()ner
modalidades a la propiedad privada, concede al mismo. der.e-
chos y obligaciones específicos en zonas consideradas de i!!!_ 
portancia estratégica. 

Así tenemos que al amparo del art. 27 constitucio-

nal, el Estado ha intervenido haciendo grandes obras públi
cas, como son la construcción de presas y carreteras. Así-

mismo en dicho artículo se declara que las tierras y aguas
comprendidas dentro de los límites del territorio Nacional
corresponden originariamente a la Nación, la cual tiene el 
derecho de transmitir el dominio de ellas a los particula-
res constituyendo la propiedad privada, imponiéndole las ll 
mitaciones que dicte el interés público. Esto significa una 
reforma substancial al concepto de la propiedad privada po~ 
que deja de ser un derecho absoluto al quedar sometido a -
las modalidades que dicte el interés público. 

De igual manera el art. 28 constitucional, estable
ce que el Estado a través de las finanzas públicas está ca

pacitado para regular la economía nacional y afirmar la te
sis del intervencionismo estatal y del sistema de economía

mixta. 

Es pues, a través de esta nueva concepción en torno 

a la economía, plasmada en nuestra Carta Jl!agna que ha moti

vado la continua creación de las empresas públicas, para -
el cumplimiento de los fines del Estado. 
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En este orden de ideas, podemos citar como ejemplos, 
en el ramo de transportes, la expropiación de los ferrocarri 
les, en 1938, creando un organismo público descentralizado -

llamado "Ferrocarrile!:' Nacionales de México". En materia -
Bancaria se cre6 en 1925 el Banco de México, que tiene por -
funciones operar como banca de reserva, banco central, regu
lar la emisi6n ~billetes y el mercado de divisas. Otras in~ 
tituciones bancarias importantes son Nacional Financiera y -
el Banco Nacional Hipotecario Urbano (actualmente Banco Na-
cional de Obras y Servicios Públicos) de 1933. También se -
crearon la Comisi~n Nacional Bancaria y de Seguros, que ti~ 
ne por objeto la vigilancia de las instituciones de Crédito
y la Comisión Nacional de Valores para impulsar y vigilar el 
mercado de valores. 

En la rama industrial se llevó a cabo la expropia- -

ción petrolera en 1938, creando a Petr6leos Mexicanos. En r~ 
lación con el comercio se creó el Instituto Nacional de Co-
mercio Exterior con el fin de controlar las importaciones y -

exportaciones. 

En fin, como puede verse la intervención estatal en
México ha sido constante y se ha manifestado en toda clase de 

actividades. Es pues, así como en diciembre de 1970, se expi 
di6 la Ley Orgánica de la Administración Pública Federal, en 

la que se incorporan a las entidades paraestatales, como au
xiliares del Ejecutívo de la Nación reformándose al efecto -
el art. 90 constitucional. seftalando que la Administración 

Pública Federal será centralizada y paraestatal, implicando-
de est:e modo el establecimiento de instrumentos para que el .... 

Estado penetrase en las actividades económicas con exclusión 

de los particulares o bien en competencia con ellos por medio 
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de las Sociedades .de Economía Mixta. 

De esta manera tenemos que el art. 3~ de la LOAPF el~ 
sifica a las Entidades de la Administración Pública Paraesta 
tal en 

l.- Organismos Descentralizados; 
!!.-Empresas de Participación Estatal, Instituciones Nacio-' 

nales de Crédito, Organizaciones Nacionales de Crédito, 
e Instituciones Nacionales de Seguros y de Fianzas y 

III.- Fideicomisos. 

ORGANISMOS DESCENTRALIZADOS 

La descentralizaci6n administrativa como forma de la 

administración Pública es un modo de organizaci6n mediante -
el cual se integran legalmente personas jurídicas o entes de 
derecho público para administrar los negocios de su estricta 

competencia y realizar fines específicos del Estado sin des
ligarse de la orientaci6n gubernamental, ni de la unidad fi

nanciera del mismo (22). 

Ahora bien, los organismos descentralizados se carac 

terizan por: 

- Ser creados por ley o decreto del Congreso de la Uni6n o -

por el Ejecutivo Federal. 
Gozar de personalidad jurídica y patrimonio propios. 

- Que sp patrimonio es total o parcialmente aportado por el

Gobierno o por otra entidad paraestatal, regido por normas 

de derecho público 
- Que su objeto debe ser de servicio público o social (23). 
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- Gozar de autonomía técnica y autonomía orgánica,. es decir 

mantienen un régimen jurídico esp•cial .e independiente 7 -

que puede comprender no solo los servicios públicos, sino 
otros fines del Estado (24). 

- Que el poder central realiza el control de los organismos 
descentralizados a través de la Secretaria de Programación 
y Presupuesto. (salvo q~e no esten expresamente encamen-
dados o subordinados a otra dependencia) . 

Por último cabe decir, que el Estado en sus relacio
nes con el Organismo Descentralizado procura asegurarles su 
autonomía orgánica y financiera dándoles los elementos nece
sarios para su desenvolvimiento y los controles para mante~
ner la unidad y eficacia de su desarrollo sobre la base de -
la constitución de un patrimonio para la prestación de un -
servicio público o la realización de otros fines de interés
genera l (25) .. 

Nuestra constitución en sus arts. 90, 93, segundo P! 

rrafo y 123 fracción XXXI, apartado A, alude a los organis
mos descentralizados. 

SOCIEDADES DE ECONOMIA MIXTA 

Entendemos por Sociedades de Economía Mixta aquellas 

que adoptan un tipo legal de derecho privado o derecho so- -
cial (sociedades cooperativas) y en las que el Gobierno Fe

deral u otra entidad paraestatal (empresa pública) aportan -
total o parcialmente su capital (26). 

La sociedad de economía mixta ha sido adoptada por -
numerosos países siendo en Alemania y Francia donde ha 
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alcanzado su mayor difusión. Es precisamente en Alemania 

donde surge la exprésión "Economía Mixta" (Die Gemischt 
Wirtschafliche), posterioimente adoptada por la-doctrina 

francesa (27). 

En términos eenerales podemos decir que las _socie'da
des de economía mixta se caracterizan por la particip~ción
del Gobierno en la integración del capital social· y ·e·n\ia -
administración de la sociedad. De ahí que se diga que_.e) E~ 
~ado busca la dirección de la empresa más que una particip~ 
ción en lo~ beneficios (28). 

De manera casi unánime, estas empresas se constitu-
yen como sociedades anónimas y, por lo tanto, salvo algunas 
normas de derecho ~d~inistrativo, están reguladas por la l~ 
gisl~ción mercantil, sobre todo, en cuanto a su constitu- -
ción y actividad colegial. Al respecto podemos advertir en 
la organización de estas empresas el influjo de la sociedad 
anónima, como ya lo mencionaMos, pues es usual la existencia 

de órganos colegiados y órganos unitarjos como son la Asam
blea General, el Consr.jo rle Administración, Director Gene-
ral y Comisario . Asimismo las empresas de economía mixta -
que adoptan la forma de sociedad por acciones, tienen lapo
sibilidad de democratizar "su capital difundiendo sus títu-

los representativos entre los trabajadores a su servicio o,
en general, entre los pequeños ahorradores" (29) 

La LOAPF en su art. ~6 se refiere a las Empresas de -
Participación Estatal Mayoritaria, el cual es del tenor li

teral siguiente : 

Art. 46~Son empresas de participación estatal mayoritaria -

las siguientes: 
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I.- Las Sociedades Nacionales de Crédito constituidas en -

los términos de su legislaci6n específica;.~ 

I I. -Las sociedades de cualquier. otra~~turalez~· inclJy'e,ridó-

.~::ti;:::~~=:i:::~o:~~!~i~:ere::;r:Ié;~;r~~::~;-c'.~~%'.c:s:= ..• 

se satisfagan alguno o vari'bs de los sigÚientiis r~quis{ 
tos: 

a) Que el Gobierno Federal o una o más entidades paraesta
tales, conjunta o separadamente, aporten o sean propie
tarios de más del soi del capital social. 

b) Que en la constituci6n de su capital se hagan figurar -
títulos representativos del capital social de serie es
pecial que sólo pyeden ser suscritos por el gobierno F~ 

deral; o 
c) Que al Gobierno Federal corresponda la facultad de nom

brar a la mayoría de los miembros del órgano de gobier
no y su equivalente, o bien designar al presidente o di 
rector general, o cuando tenga facultades para vetar los 

acuerdos del propio 6rgano de gobie:no. 

Se asimilan a las empresas de participación estatal
mayoritaria, las sociedades civiles así como las asociacio
nes civiles en las que la mayoría de los asociados sean de
pendencias o entidades de la Administración Pública Federal 
o servidores públicos Federales que participan en ra:ón de 

sus cargos o algunas o varias de ellas se obliguen a reali
zar o realicen las aportaciones econónimas preponderantes. 

Cabe mencionar que con las reformas hechas a la 
LOAPF, publicadas en el diario oficial del 1-l de m:wo de -

1986, .dejaron de existir las empresas de participación est~ 

ta,1 i;nin()ri télria •. de .. las .cuales se hacfa mención. en el art. 48 
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actualmente reformado. 

En· suma, podemos agregar que al igual que los organi~ 

mas descentralizados, las empresas de participaci6n.estatal, 

se han creado con el fin de prestar servicios públicos y -

acometer actividades que por su complejidad quedan :fuera del 

alcance de los particulares. 

Nosotros consideramos que esta clase de empresas pue

den presentar tanto ventaias como inconvenientes que depen-

den de la situación econ6mica, política y social del país en 

un momento determinado. Así, en muchas ocasiones dichas em-

presas han tenido un gran éxito y han contribuido para el ci~ 

sarrollo económico del país, mientras que en otras, han -

provocado todo lo contrario, pues han originado crisis tan -
graves como por la que nosotros estamos atravesando, ocasio

nando que los particulares no quieran concurrir en la crea-

ción de estas empresas con el Estado, ya que la mayoría de -
las veces , en lugar de tener beneficios, trabajan con pérdi 

das y se ven en la necesidad de ser subsidiadas por el mis

mo Gobierno. 

En fin, para concluir este breve paréntesis correspo~ 

diente a la intervenci6n estatal, reiteramos nuestra ya mani 
festada opinión en el sentido de que la intervención del E~ 

tado debe de ser moderada y tomando en cuenta la colabora-

ción de los particulares, dando a éstos estímulos de diversa 

índole que motiven la inversión, producci6n y distribución -

de bienes y servicios que satisfagan las necesidades de la -

colectividad. En este orden de ideas el Estado deberá tomar

conciencia de que excesiva interven~i6n en la economra lo -

único _oue .ha rrovocado es la ·crisis que nos ha ocasionado un-. 

_grave perjuicio. 
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II.- PANORAMA ANTERIOR A LA LEY REGLAMENTARIA DEL SERVICIO 
PUBLICO DE BANCA Y CREDITO DEL 31 DE DICIEMBRE DE .. 1982. 

Como lo manifestamos al: principio de este capítulo, -
la LRBC de 1982, tuvo.como ant.ecedente la siempre exiStente 

intervenci6n del Gobierno Mexicano en la ecoríóinía y en 'los- -
asuntos bancarios. 

Los antecedentes en México de la actividad bancaria-
los encuentra la doctrina en los llamados "p6sitos", que -
eran .almacenes de granos que en ocasiones hacían préstamos
de ellos a los campesinos pobres para que a la cosecha, los 
pagaran con un interés moderado (30) . 

Antonio Manero nos dice que el banco mis antiguo de
que se tienen noticias, fue una institución fundada por el 
Gobierno español de Carlos III, con objeto de favorecer la
minería mexicana, con el nombre de Banco de Avió de Minas,

sin embargo, puede decirse que hast~ antes de 1864 no habla 
en realidad bancos en México. Fue así como en 1864 se fund6 
en México el primer banco bajo la denominación de "Banco de 
Londres, México y Sudamérica", el cual fue una sucursal de

un banco inglés. (31) 

Posteriormente en 1881, se estableció el Banco Naci~ 

nal Mexicano como banco de dep6sitos, descuentos y emisión. 
Asi~ismo el 16 de noviembre de ese mismo año se dió facultad 
al Monte de Piedad para que emitiera billetes y certificados 

con garantía de sus propios fondos. (32) 

Ahora bien, cabe señalar que la mayor parte de estas 
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instituciones emitían billetes de banco y no existía una -

ley especializada que regulara su .actividad, provocando la

anarquía y desorden hasta que se dictd la Ley de Institucio 

nes de Crédito de 1897. (33) 

En e 1 C6digo de comercio. de .1 884 ·.se es tab lec:íán dis -

posiciones sobre instituciones bancarias, de las cuales: ca-

be mencionar las siguientes: 

1. - Para el establecimiento de bancos de cualquier ~specie
se requería la autorización del gobier~o; .i.as's'cicieda--. 

des que los formaran deberían de constituirse como soci~ 

dades anónimas . 

2.- En los bancos de emisi6n, no podía exceder la circula-

ci6n del capital exhibido, debiendo tener en caja .la -

tercera parte ,.de su circulación y pagar un 5\ al erario 

sobre el monto de sus emisiones (34) . 

El 19 de marzo de 1897 es publicada la Ley General -

de Instituciones de Crédito, la c~al distinguí~ ~res tipos

de bancos; de emisión, hipotecarios y refaccionarios. De -

acuerdo con esta ley, para el establecimiento de cualquier

banco, se requería de una concesión especial otorgada por -

el ejecutivo de la Uni6n mediante un depósito en la tesore

ría de bonos de la deuda pública por el 20\ del capital del 

Banco ( 35). 

En octubre de 1915 se crea la Comisión Reguladora e ~ 

Inspectora de Instituciones de Crédito con todas las facul

tades ~ue las leyes, reglamentos, decretos, circulares y d~ 

más disposiciones vigentes sobre instituciones de crédito -
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conferían a los interventores bancarios .(36). 

Como lo podemos constatar, la banca mexicana tuvo una 
serie de crisis que se acentuaron con la Revoluci6n de 1Q10, 

después de la cual en 1925, se dan las bases para el moderno 

sistema bancario mexicano que empie=a con la promulgaci6n de 
la Ley General de Instituciones de Crédito y Establecimien-
tos Bancarios de 24 de diciembre de 1924, publicada en el -
diario oficial del 7 de enero de 1925, con la fundaci6n de -
la Comisi6n Nacional Bancaria y con la del Banco de México, 
S. A., como banca central, único facultado para emitir mone
da de acuerdo con el art. 28 constitucional.(37) 

A partir de la ley de 1925, una serie de cuerpos le
gales regularon a los bancos de nuestro país, como fueron -
la nueva Ley General de Instituciones de Crédito del 28 de
julio de 1932 y posteriormente la Ley General de Instituci2 
nes de Crédito y Organizaciones Auxiliares de 1941, la cual 
establecía que al régimen de las institucione.s de crédito -
eran aplicables la LGSM y determinadas reglas especiales -

contenidas en el art. 8°. Cabe mencionar que aunque esta -
Ley fue derogada por la actual LRBC, continúa vigente para
el Banco Obrero, S .A., y para las sucursales en México -
de bancos extranjeros (Art •. décimo transitorio de la LRBC -
de 1985) 

Lo anterior nos muestra corno ha ido evolucionando en 
rna teria le gis la ti va las distintas disposiciones que en mate- -

ria bancaria se promulgaron hasta llegar a la LRBC de 1982, 

que tuvó como motivo la estatizaci6n de la banca mexicana, -

ley, que fue derogada por la vigente LRBC del 14 de enero de 

1985. 
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Pues bien, en este orden de ideas, considero impor

tante el analizar a grandes rasgos la situaci6n económica -
de nuestro país previa a la estatizaci6n de la banca de --

1982. Como sabemos en 1981 el Gobierno mexicano trat6 de -

eiudi~ la crisis, defendiendo el valor monetario del peso -

mex~~ano, señalando que su deslizamiento de valor era'menor 
al qüi sufrían o tenían las monedas de otros países, asími~ 
mo se apoy6 la ~o elevaci6n de precios 'en art[culos básicos, 
se cóntinu6 con la política de obtenci6n de créditos del e~ 

tranjero, pensando que por una parte con ello se increment~ 
ría la base productiva del país i por otra que se podía re
sistir la crisis. 

Desgraciadamente ninguna de estas medidas sirvieron, 
ya no para superar la crisis, sino para mantenerla, por el-
contario, nuestra unidad monetaria cada ve= vale menos, la -

inflación aumenta a pasos agigantados, los precios de los ªE 
tículos básicos siguen aumentando, las deudas internas y ex
ternas de nuestro país se hacen cada ve: mayores, etc. 

Pues bien, todo lo anterior fue en cierta medida lo
que provocó la "nacionalización" de la banca en México, med_:!:, 
da que tal y como lo manifiesta Soto Sobreyra, no fue en nin

gún momento económica, sino que fue una medida política, y -
como la crisis no fue política, en nada ha solucionado el -
problema (38). 

Sin embargo, en este marco, del panora~a que vivía y 
aún vive nuestro país, hubo quienes apoyaron la medida toma

da por el entonces presidente L6pez Portillo. Así nos encon

tra~os con la opinión de Carlos Tellc, quien manifestó que la 
nacionalización de la banca se debió 

, ,,, __ .,,,_,._,,que ésta', la banca: 
l'ntre otras causas, a-
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a) Se desenvolvía al amparo'de una legishci6n anacr6nica,-
disperi~, c~ínpieja y confhsá. . · . 

b) Contaba. con un poder siempre creciente frentb aL gobier~ 
no y al resto de la iniciati~a pt'ivad!i'.. ... · .· · .·· •·· 

c) No desempefiaba adecuadamente .su papel de· in't~'ririecÜaci6n-
financiera en la economía~ ·. ··.•. O.· > ... '~ '• _,'·. •L · · '" ' 

d) No operaba en todo en forma efiden.te"; y :t:i.~á\m~nt~. 

e) ~~:::~:::ª n::i :~:U;: r:e~~·d:~::::~: ·!:r~~~:~{~J1ffn¿~t;tu~ 
tiplicar sus utilidades (39): 

Continuando con estas exposiciones, pasemos a anali
zar algunos de los considerandos del decreto de la nacionali 
zación de la banca del 1o. de septiembre de 1982 . En primer 
término tenernos que se justifica el retiro de la concesión -
bancaria a los particulares, indicando que éstos habían ob
tenido cuantiosas ganancias con el servicio que se les había 
concesionado. Asimismo se agrega que la Administración Públi 
ca es competente para prestar el servicio de Banca y Crédito 
ya que cuenta con los elementos y ~xperiencias suficientes -
para la prestación integral del servrcio. Se sefiala en el -
cuarto considerando el interés por la diversificaci6n del -
crédito para que ~a otorgado no solo a unas cuantas personas 
sino que sea oportuno y barato para la mayor parte de la po

blación. En los considerandos 6, 7, 8 y 11 se sigue insis- -
tiendo en la necesidad de la nacionalización de la banca, 
subrayando que ésta es indispensable para el mantenimiento -

de la paz p6blica, el control. del sistema crediticio, para -

el desarrollo firme y sostenido del país )" por 61 timo para f!f!_ 

cilitar salir de la crisis económica por la que atraviesa la

Nación. 
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Corno podemos ver, lo anterior es un esbozo general

de lo q~c se tom6 en consideraci6n para que se diera la es
tatizaci6n de la banca. Sin embargo, los motivos en lo~ que 

se bas6 el presidente L6pez Portillo no han sido hasta la -

fecha comprobados ni satisfechos, ya que desgraciada~ente ·
los bancos en la actualidad, se encuentran en la banca·rrota, 

pues carecen de dinero por la falta de ahorro y confianza -
del público en general. Por otro lado, cabe mencionar que -
los intereses son tan altos que es imposible el solicitar un 
crédito a las instituciones bancarias. Ahora bien, si a esto 
se le agrega la desconfianza que tiene el púhlico en general 
para hacer sus inversiones en ~ichas instituciones, que aun
que en la actualidad se este dando un interés muy elevado, -
todos sabemos que dichos intereses son ficticios, pues la -
inflaci6n es todavía mayor a dichos intereses y más aún por
que el valor de nuestra unidad monetaria es mínimo. 

Nosotros consideramos, que la estatización de la ba~ 
ca no era la solución o el medio para salir de la crisis, -

pues independientemente de los motivos que se sefialaron 
para su· fundamentación, también es sabido que la Banca 
privada nunca actu6 sin la debida autori=ación de la Secreta

ría de Hacienda y Crédito Público y la vigilancia y supervi
sión de la Comisión Nacional Bancaria y de Seguros, por lo -

que en todo caso el Estado era responsable también del ma~e
jo del sistema bancario mexicano. Aún más, como ya lo menci~ 
namos la estatización de la banca no obedeció a los intere-

ses nacionales por tanto lo único que provoc6 fue que se - -

agravara más la crisis en que esta sumergido el país. 

En suma, en nuestra opinión debió haberse contiftuado 

con la banca privada y en última instancia lo que debió haber 
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hecho el Gobier.no fue. el tener un mayor control en dichas -

instituciones coio 10 venía haciendo·~ través'de la SHCP y 

de la CNBS, sin nec
0

esidad 'de estatizar\l~ 'banc'a;, 

II r . - EL CAPITAL soc;AL DE tis s.o~;E~fti)E§; N.~~10~).t~~, DE 

:::~ ·~~¡;¡~t~iJl!f ~~f~íi~l~Yi!a~t~f I~li!J¡;:~, 
raban en el DistrÚo ·Federal, otro paríc las''J'~ué 'o¡)e'ra:ban én 

provincia yotro para los bancos de dep6sÚo', i=il1ancieras e 

hipotecarias. Posteriormente los legisladores t!~msiderarOn
convenie.nte ya. no establecer un capital f.ijo; sino Uno de -

acuerdo ~on lo que estimara la SHCP y que fueta suficiente

para que~1ós bancos pudieran operar. (40} 

Ahora bien, al cambiar el art. 60. del decreto expr~ 

piatorio la naturaleza jurídica de los bancos privados para

corivertirlos en entidades de la Administración Pública Fede

ral, el capital social de las Instituciones de Crédito, de-

j6 de estar dividido en acciones, sino en títulos denomina-

dos "Certificados de Aportación Patrimonial". 

En virtud de lo anterior, en la actualidad casi la -

totalidad de los bancos en Mlxico son empresas públicas mix

tas, porque si bien la participaci6n en ellas mayoritaria-

mente corresponde al Estado, otra en menor prororción puede 

ser de los particulares. Sin embargo, existen al~unos bancos 

como son las Instituciones de Banca de Desarroll0, los cua-

les son organismos públicos descentralizados er. los cuales -
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el capital social corresponde en su to.talidad al Estado: -

Sin embargo, si una instituci6n de banca· de. desar.rollo no -

tuviese Ley Orgánica y 's6lo se dgies~ por la .LRBC; podrían 

aceptar en su capital la particil\aci6n· riiinorÚariaJ;;eryte ·de -

los particulares (41); . ".:,/• ;:. <~J .•. •.•.~!t;;,. ·\·· ··· 

de 

de 

1 • -

'" ·,;,~:;·;<(~, :_~.~' - . - ,;>:·~) .. 

de: Tí(ulos ·Y Ope.ra{ione_~ de,.CiéAiió,~ en~Sio;•qffé:sea com:
paÜble con su l1úura1ez'.a Y no ~~té.previsto ¡:>or la pr~ 
sente Ley. (Art. 11) 

• ~ediante reglas de carácter general, la SHC~ tomando en 

cuenta la si tuacián económica naciona 1 y en su caso la
de las regiones geográficas·a las cuales sirviesen, así 

como el total de los capitales pagados y ieservas que -

alcansacen establecerá el capital mlnimo con que deberá 

contar. (Art. 16-ler.párrafo). 

3.- Ahora bien, dicho capital mínimo deberá estar íntegrame~ 

te pagado. Cuando el capital social exceda del mínimo d~ 

berá estar pagado por lo menos en un SO~, siempre y cua~ 

do dicho porcentaje no fuese menor del mínimo estableci

do. (Art. 16) 

~.- La participación de personas físicas o ~orales extranje

ras, o sociedades mexicanas sin cláusula de exclusión de 

extranjeros, en. el capital social, esta terminantemente 

prohibida. (Art. 1S-3 párrafo) 
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S. - Aparte del capital pagad.o, puede haber. uno no suscrito, 
representado por certificados de tesorería y que serán 

entregados a sus suscriptores contr~ su va_lor nominal
y la prima si la hubiese. (Art. 16-Zo párrafo) Se ded_!! 

ce de lo anterior que esta clase de certificadoscde te 
sorerra son los correspondientes a la seri.e "B". 

6.- A propuesta del Consejo Directivo y por acuerdo de la -
SHCP, oída la opinión del Banco de México y de la CNBS, 

el capital puede ser aumentado o disminuido. (Art; 17). 
En relación con dicho artículo, se faculta a la SHCP,
para tomar la decisión de aumentar o·reducir el capital 
social, nosotros consideramos que dicha decisión debie
ra corresponder al Consejo Directivo por ser éste el -

órgano supremo de la sociedad, máxime que dicho Consejo 
estará siempre presidido por el titular de la citada
Secretaría (Art. 21). Por lo que a nuestro parecer resulta 
una falta de técnica legislativa el otorgar dicha facul 

tad a Hacienda y no al propio Consejo. 

7.- El anuncio o publicidad del capital social debe incluir 
la indicación concreta del capital pagado (Art. 16-30. 

párrafo). 

8.- La SHCP establecerá los casos y condiciones en que la -
SNC podrá adquirir transitoriamente los certificados de 
laserie "B" representativos de su propio capital. (Art. 

17-Zo pllrrafo). 

Al ~especto considero importante mencionar que este
artículo contradice la prohibición que establece el art. 134 

de la LGSM, para las Sociedades Anónimas de adquirir sus pr~ 
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pias acciones, salvo el caso excepcional que sefiala ~l pro
pio art[culo. Recordando el análisis que hicimos ~tibie los 
principios que rigen a las acciones de las sociedades anqni_ 
mas, mencionamos que no es posible que las Sociedades An6ni_ 

mas adquieran sus propias acciones ya que esto provocaría 
una reducción en el capital social de la misma, viéndose 
desprotegidos los intereses de los socios y acreed~res. 

Por tanto, en el caso del art. 17 de la LRBC, en el 
que se permite a la SNC adquirir sus propias acciones "tra!!. 
sitoriamente", dejando a la SHCP la facultad de determinar

e! plazo en que dichos títulos podrán permanecer a disposi
ci6n de la sociedad, lo que podrá prestarse a graves abusos 
y arbitrariedades por parte de la sociedad, dándose el caso 

de la Sociedad Unimembre, es decir, convirtiéndose el Esta
do en el ánico accionista. En suma, en el mencionado art. 17 
debería haberse establecido los casos en los que pueda ope
rar la adquisici6n por las SNC de los certificados dé la se 

rie "B", así como el plazo durante el cual se permitiese di. 
cha adquisi ci6n. 

IV.- CONCEPTO Y NATURALEZA DE LOS CERTIFICADOS DE APORTA-
CION PATRIMONIAL DE LAS SOCIEDADES NACIONALES DE CRE

DITO. 

El objetivo primordial del presente trabajo es el -
an~lisis de los llamados CERTIFICADOS DE APORTACION PATRI~!~ 
XIAL, títulos representativos del capital social de las ac
tuales Sociedades Nacionales de Crédito. El presente estudio 

lo haremos a la luz de la vigente Ley Reglamentaria del Se~ 
\"icio PC.blico de Banca y Crl!ldi to del 14 de enero de 1985, la 
cual reproduce en sus artículos del 11 al 16, casi textual 
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mente las disposiciones relativas a _los CAP óe la LRBC de--
1982. Asímismo analizaremos los CAP atendiendo a su relaci6n 

con el capital social, como títulosvalor, por el conjunto de 

derechos que confieren a sus ti~tilares, sus características 

y régimen legal, abarcando de _es.ta manera· un panorama gene
ral de estos documentos~ par~·;;as~~'.- f:i~aÜzar estableciendo-

.~ -;',~.- -.- ' -
su naturaleza jurídisa •.. 

CONCEPTO; 

El primer aspecto a tratar en relaci6n con estos -
certificados será el correspondiente a realizar un estudio
de los mismos atendiendo a sus· diversos significados

y poder entonces determinar su naturaleza. 

a) COMO PARTES DEL CAPITAL SOCIAL 

La LRBC no da un concepto claro de lo que son los -
CAP; sin embargo, podemos inferirlo del art. 11 que dice -
que son títulos de crédito que representan el capital social 
de las SNC; en este sentido podemos afirmar que al igual que 

las acciones de las sociedades an6nimas, dichos certificados 
son títulos representativos de una parte alícuota del capi-
tal social. 

Es pertinente hacer la aclaración de que dada la di

visión bipartita que la LRBC establece entre los certifica-
dos de la serie "A" y los de la serie "8", los CAP efectiva
mente representan el capital social de la sociedad pero en -

el porcentaje establecido por la propia Ley en su art. 11, -
esto es, el 66\ para la serie "A" que corresponderá 
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siempre al Gobierno Federal y el 34'!. para la serie "B". 

Cabe aquí mencionar que la antigua LRBC de 1982. en

su art. 10 establecía que podían ser tenedores de los ~ert! 
ficados de la serie "B"; el Gobierno Federal, Entidade·s Pa

raestatales, los Gobiernos Locales y Municipales, los hsua
rios del servicio bancario y los trabajadores bancario~.,
Sin embargo, la vigente ley no establece ninguna dispcfsi-· -
ción relativa a quienes pueden ser titulares_ de los ,ce-rÜ.f! 
cados de la serie "B". Nosotros coincidimos con la opin.ión
de Acos ta Romero en considerar aplicable .por ana logia el ª.!! 
tiguo art. 10 de la LRBC de 82 en virtud de que no se op~ 
ne a las disposiciones de la vigente ley (42). 

Es importante señalar los requisitos formales que -
deben de contener dichos certificados. En cuanto a los de la 

serie "A", el Art. 11 dice que son títulos nominativos, in-
transmisibles, y que se emitirán en un título único. Por lo 
que se refiere a los certificados de la serie "B", también -
son nominativos, podrán amparar uno o más certificadns, te!! 
drán numeración progresiva y llevar~n adheridos cupones nomi 
nativos y numerados para el cobro de utilidades. 

El art. 12 establece la facultad á 1a SHCP para que 
mediante reglas de carácter general, establezca la forma, pr~ 

porciones y demás condiciones aplicables para la suscripción, 
tenencia y circulación de los certificados de la serie "B". -
Al respecto podemos mencionar que el 29 de julio de 1985 en -

el Diario Oficial de esa misma fecha se publicaron las reglas 

a que se refiere el mencionado art. IZ, las cuales hacen re
ferencia a la suscripción y circulación de certificados cuyos 

tenedores serán entidades de la Administraci6n P6blica Fede-



117 

ral, de los Gobiernos de las Entidades Federativas y de los 

Municipios, pero no se refieren en lo absoluto a la suscriR 
ci6n y circulación de certificados por personas o entidades 
privadas -(43). 

Asímisrno el art. 14 establece que las SNC llevarán
un registro de los certificados de la serie "B" y de las -
transmisiones que se realicen y que se considerarán corno -

propietarios de los certificados de dicha serie a quienes -
aparezcan inscritos como tales en el registro a que se re-
fiere dicho artículo 

Consideramos que estas disposiciones no ameritan ma
yor comentario, ya que en términos generales son requisitos 
muy similares para las acciones de las sociedades an6nimas. 

b) COMO TITULOVALOR. 

El art. 11 de la LRBC establece que el capital so-
cial de las SNC estará representado por títulos de crédito -
que se regirán por las disposiciones aolicables a la LGTOC -

en lo que sea compatible con su naturaleza y no este previs
to por la presente ley. De lo anterior podemos decir que la
ley otorga a los CAP el calificativo de Títulos de Crédi~o; 
sin embargo, más adelante, al analizar dichos certificados

veremos que no porque la ley les de dicha atribución quiere
decir que sean considerados forzosamente corno títulosvalor. 
Al respecto, la doctrina ha emitido diversas opiniones para
determinar si son o no títulosvalor. (4~) 

Ahora bien para poder determinar la naturaleza de -

los CAP, es necesario analizarlos tomando en cuenta las ca-
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racterfsticas que son comunes a los tftulosvalor, y en ba 
se a ello ~oncluir si dichos certificados pert~nece~ o no 
a, esa clase de documentos. 

En este orden de ideas, tenemos en·primer término co
mo una de las características más importantes de los títu
losvalor la de su circulaci6n. Como lo mencionamos en el -
primer capítulo, los tftulosvalor tienen como primordial función la 
de circular, ya que es precisamente a través de la circulación de di-
ches documentos que se da movimiento a la riqueza social, tanto prese.!! 
te como futura de un pafs. Al circular dichos documentos circulan con 
ellos los derechos que en los mismos se consignan, cumpliendo de esta 
manera su función económica. Por tanto, no podemos dejar de reconocer 
que los títulosvalor por naturaleza están destinados a circular. 

Pues bien, en relacion con esta característica, que es 
la circulabilidad de los títulosvalor, podemos decir que los CAP, al -
igual que todo título nominativo requiere además de estar expedido a -
favor de una persona determinada, estar inscrito en el registro de la 
sociedad emisora, lo que en cierta forma provoca que su circulaci6n se 
vea atenuada, por los requisitos que dichos títulos deben cumplir. 
Ahora bien continuando con el estudio de esta prilllera característica, 
es necesario distinguir entre los certificados de la serie "A" y los -
de la serie "B". En cuanto a los certificados de la serie "A", tenemos 
que el art. 11 de la LRBC establece imperativamente que dichos certifi 
cados son INTRANSMISIBLES y que por ningún motivo se podrá cambiar su 
naturaleza o los derechos que confieren al Gobierno Federal, 
como titular de los mismos. Consideramos que en este sen
tido el legislador fue totalmente incongruente, pues por 
una parte en el primer párrafo del artículo mencionado ca
lifica a los CAP como títulos de crédito, y posterionnente en 
ese mismo artículo en su tercer párrafo, les niega una de 
las características más importantes de esta clase de docune~ 
tos, al seftalar que los CAP serie "A" serán intransmisibles 
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de lo que se desprende la imposibilidad jurídica de que di

chos certificados sean en realidad títulosvalor pues como a.. 

hemos venido mencionando los títulos valor deben de circu

lar, luego entonces no podemos conceóir su existencia en -
las transacciones comerciales para los certificados de lá.-. 
serie "A", y por consiguiente no ctDDplen con la funci6n ·e·c~ 
n6mica de los títulosvalor que es la de dar agilidad y efi-
cacia al tráfico comercial. 

Por lo que a los certificados 'de la serie "B" se re 
fiere, el art. 12 a la letra dice: "La Secretaría.de Hacie!!_ 
da y Crédito Público establecerá mediante disposiciones de
carácter general, la forma, proporciones y demás condicio-
nes aplicables a la suscripci6n, tenencia y circulación de -
los certificados de la serie "B" .. Estas disposiciones debe
rán. expedirse con vistas a una adecuada participación re-
gional y de los distintos sectores y ramas de la economía -
nacional. De este articulo, vemos que no es tan radical la

ley, y permite la circulación de los certificados de la se
rie "B", aunque dicha circulabilidad se reali;:ará con las -
limitaciones que la secretaría dfr Hacienda les fije. 

Veamos ahora, si estos certificados reúnen las demás 

características de los titulosvalor. 

Por lo que se refiere a la incorporación, tenemos -
que los artículos 13 y 14 de la LRBC se acogen al principio

consignado en el art. 5 de la LTOC, ya que establecen los 
elementos que deberán reunir estos certificados de manera -
que sus titulares puedan conocer y ejercitar los derechos .a

ellos incorporados. Por tanto, el principio de la incorpora-
ci6n si se presenta en ambas series de los CAP, ya que como-
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lo mencionamos anteriormen.te, en dichos certificados se en

cuentran incorporados los derechos que les corresponden a·

sus titulares. 

Por lo que a la Legitimaci6n se refiere, podemos de 
cir que ésta también se da en los CAP aunque de una manera-· 

especial, porque la ley establece que sólo se considerarári
como propietarios de los certificados de la serie "B", a ·
quienes aparezcan inscritos en el registro que al efe¿to -~ 
lleven las SNC (Art. 14) Nuevamente aquf tendremos que dis~ 
tinguir entre los certificados de la S!"rie "A" y los de la···"· 
serie "B", pues como todos sabemos dicha carac terís tic a gi-· 
ra en torno a la circulabilidad del título, la cual en los
CAP de la serie "A" no se da, teniendo como conseruencia que 
la característica que estamos analizando no se de en los 
CAP de la serie "A". Ahora bien, por lo que se refiere a 
los certificados de la serie "B", como ya lo expresamos, 

para que el titular de uno de estos certificados se consid~ 
re legitimado para el ejercicio de sus derechos deberá cum
plir con los requisitos del art. 14 de la LRBC. 

Por dltimo tenemos a la autonomía, la cual no se pr~ 
senta en ninguna de las series de los certificados, por ser

éstos al igual que las acciones títulos causales y en los -
cuales la autonomía no opera y adn más, porque dicha carac-
terística sólo funciona cuando el título entra en circula-
ci6n y como lo hemos venido repitiendo lo~ certificados de
la serie "A" son intransmisibles. 

En suma, consideramos que la LRBC al haber distin-
guido entre las dos seri~s de CAP que constituyen el capital 

social de l~s SNC, no debió otorgar el mismo tratamiento 
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a ambas series, pues aunque son figuras que se refieren a -
lo mismo, en el fondo son distintas en cuanto a sus caract~ 
risticas, (inscripci6n, circulaci6n, proporci6n en su parte 
del capital social, derechos, etc.) De esta manera para d~ 

terminar si los CAP son o no titulosvalor, hay que distin-
guir entre los de la serie "A" y los de la serie "B"; así 
tenemos que los CAP serie "A" al no reunir las característ.!_ 
cas esenciales de los títulosvalor, no pueden ser consider~ 

dos como tales, aunque la ley les otorgue dicho carácter. 

En cuanto a los certificados de la serie "B", pode
mos decir que aparentemente reGnen las características de -
los tít.ulosvalor y por tanto sí se les puede calificar como 
tales, sin embargo, cabe hacer la advertencia. de que a medi 
da que estos certificados vayan teniendo limitaciones e im
pedimentos dentro del derecho cambiario para circular, en -
esa medida se verá disminuida su eficacia comercial y por -
ende su naturaleza de títulovalor, convirtiéndose en una fi 
gura completamente desligada de la realidad jurídica, econ~ 
mica y social y por tanto obsoleta. 

En suma, la estatizaci6n de la banca, trajo como 

consecuencia algo anacr6nico, esto es, el capricho del le-
gislador de dar a los CAP un carácter contradictorio a la -
naturaleza de los titulosvalor. 

c) COMO CONJUNTO DE DERECHOS. 

Los CAP además de representar una parte del capital 

social, representan el conjunto de derechos que corresponden 
a su titula~ De lo que se deduce que la participaci6n de ca 
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da tenedor en la sociedad, se mide por los certificados que 

posea, pues cada certificado le atribuye un puesto de tene

dor, en cuanto que es una parte del' capital social •. Lo ant~ 

rior se cumple es trie tarnente en tratándose ~de fa's <iit~s:i.ones -

de las sociedades anónimas •. pero .cornO ya· vefemOs posterior

mente en el caso de los CAP, es el Estado quien "en ~erdad -

tiene el poder de 

en las SNC. 

decisión por ser. ~i. iocio· l11ayori'tario 

Por tanto, los CAP al igual que las acciones de las

sociedades anónimas, tienen incorporados el conjunto de de

rechos y obligaciones de sus titulares relacionados con su

participaci6n en la vida social y que la misma ley le"s -con

fiere. 

Ahora bien, en cuanto a los derechos qm~, d_icho_s\ cer

tificados otorgan, t.enemos que ambas series pari_i_C::i~'.a'_ri::de. 
los siguientes: "j-/ • ·· 

1.- Derecho a formar parte del Consejo Directivo, pero aten

diend0 a lo siguiente: 

- Los consejeros que representan a la serie "A" serán 

designados por el Ejecutivo Federal, a través de la -

SHCP, deberán constituir en todo tiempo las dos te~ 

ceras partes del consejo y serán servidores p6blicos

de la Administraci6n P6blica Federal, o profesionales 

independientr.s de reconocida calidad moral, experien~ 

cia y prestigio en materia económica y financiera. 

(Art. Z 1- 2o. párrafo) • 

La participací6n de los consejeros que representan la 
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serie "B", se hará conforme a las r~glas de carácter 

general que al efecto dicte la SHCP, proc_u_rando una
adecuada participac-ión r~gional y de. los dist_iritos -

sectores y ramas de la econ·omía :nacio.~aF (Art. 21-30. 
párrafo) e,~ ~·- --··: 

'. '' '.-.~~i~·.::~(_~:"_._':' ::: ·,- ·.· :·> 1·::~- ·'.·' ,;~y ' ',-'<: 

ser mayo~ª:: ;~u !e::::! a;~r~~e d:i~,~~~~~~IT
1

i1~~:i~~t~~-t~~~e~:::~ 
ya que las dos terceras partes re.starit~s corre'.spond~n al G~ 
bierno Federal, a través de los certifi~~dos de la serie --
"A". 

En relación con este punto vemos que tanto los cer
tificados, como las acciones de las sociedades anónimas dan 

derecho a pertenecer en el órgano de decisión de la socie-
dad, sin embargo, en las antiguas sociedades bancarias, no
existían las limitaciones y distinciones que existen en las 

. actuales SNC, sino qu~ la suscripción de las acciones era -
libre, sin los porcentajes ahora estaólecidos, y otorgando
ª sus tenedores iguales derechos por lo que se refería a la 
participación en las asambleas, es decir a poseer un voto -
por cada acción y por tanto una participación igualitaria y 

democrática en las mismas. En las nuevas SNC, esto no suce
de, ya que el Gobierno Federal es dueño del 66\ del capital 

y por consiguiente es él, quien tomará las decision~s.~·mie~ 

tras que los titulares de la serie "B" simplemente se limita
rán a escuchar, opinar y aceptar las decisiones tomadas por 

los títulares de la serie "A". 

Cabe agregar, que el art. 23 de la LRBC seftala que -

el Consejo Directivo sesionará válidamente con la asistencia 
de por lo menos la mitad más uno de sus miembros y siempre 
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que la mayoría sean consejeros de la serie "A". Las resolu
ciones se tomarán por mayoría de votos de los consejeros -
presentes, teniendo el presidente voto de calidad en caso -
de empate. De lo anterior se deduce una vez más el imperio
absoluto que tiene el Gobierno Federal para decidir en es-
tas sociedades, por lo que resulta absurda la distinción de 
las dos series de certificados, ya que como lo hemos visto, 
los titulares de la serie. "B" no ejercen ningún control so
bre la toma de decisiones, y aUn más, al Estadn para tener
un mejor control sobre la sociedad, establece que ninguna -
persona física o moral podrá adquirir el control de CAP de 
la serie "B" por más del 1'1.. Dicho porcentaje se aplicará -
asímismo a la adquisicón del control por parte de personas
que de acuerdo a las disposicioens de carácter general que
al efecto expida la SHCP, deban considerarse para estos - -
efectos como una sola persona. La SHCP mediante reglas de -
carácter general autorizará que entidades de la administra
ción pública federal, y los gobiernos de entidade~ federat~ 
vas y de los municipios adquieran certificados de la serie
"B" en una proporción mayor a la antes mencionada (Art.15) 

2.- Derecho a participar en las utilidades de la sociedad
emisora, y, en su caso, en la cuota de liquidación (Art.13) 
Cabe agregar que el reparto de utilidades se hará después -
de aprobados los Estados Financieros que las consignan. 

Además de los derechos señalados en los párrafos 
precedentes , los certificados de la serie "B", otorgan a -
sus titulares los qu~ a continuación se •en~ionan: 

a) Derecho a integrar la Comisión Consultiva, la que fu!lciE_ 
nará y se convocará de acuerdo con lo que señale el re-
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glamento orgánico de la sociedad y se reunirá por lo m~ 
nos una vez al año. Dicha c·omisión sólo tendrá faculta

des para opinar;. analizar. rec"omendar y de consulta. de 

lo que se deduce que en el fondo esta comisión al no t~ 
ner ninguna ·facultad de decisión, resulta un órgano inú 
til para la s~C:'iedad'. (Ar't-. 13 fracción II y 27). 

b) Adquirir en igualdad de condiciones y en proporción al -
namero de sus certificados los que se emitan en caso de 
aumento de capital, en el plazo que el Consejo Directi

vo señale, computable a partir del día en que se publ! 
que en el Diario Oficial de la Federación el acuerdo -
correspondiente de la SHCP, plazo que no podrá ser inf~ 
rior a treinta días (Art. 13 fracción III) 

c) Nombrar a un comisario y a su respectivo suplente (art. 

26) • 

d) Derecho a separarse de la sociedad y obtener el reembol
so de sus títulos cuando no esten de acuerdo con la fu
sión de la sociedad con otras instituciones de Crédito. 

(Art. 28-IV) 

En términos generales podemos decir que los derechos que 

otorgan los CAP de la serie "B" son tan limitados, que no r~ 
presentan ningún atractivo para su adquisición, pues aunque 

tienen derecho a percibir utilidades, no creo que exista pe~ 
sona interesada en ser titular de uno de estos certificados, 
en primer lugar porque la participación en ellos es mínima,y 

todavía más importante y que es por todos conocida, la situa

ción tan dificil por la que estan pasando los bancos, lo -
que hace que difícilmente tengan utilidades. De esta manera 
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coincidimos con Acosta Romero, al manifestar que los certi

ficados de la serie "B". dificilmen te podrán colocarse entre 

los particulares, o competir con instrumentos de inversión

de las instituciones bancarias, que, sin problemas d.an ac
tualmente un rendimiento muy alto, por lo cual posib'lemente 
los certificados de la serie "B", únicamente serán sus_cri-
tos por entidades de la Administración Pública Fede~a~y los 
Gobiernos de Entidades Federa ti vas y· ~funicipios ( 45). ~· 

Si a ·10 anterior le agregamos los pocos derechos corpo-
rativos que dichos certificados otorgan a sus titulares, rei 
teramos una vez más lo inútil e inaplicable que es esta fi

gura, pues como ya lo mencionamos su participación en el Co~ 
sejo Directivo es tan mlnima e inútil 'pues dicho órgano es

ta formado en su mayoría por ti tul ares de la serie "A" quie
nes en última instancia manejan a la sociedad a su antojo, -
ya que tienen la facultad de decisión absoluta, mientras que 

los ti tu lares de los certificados de la serie "'B" se lirni-
ta11 a escuchar, sin poder tomar ninguna decisión. 

V.- CARACTERISTICAS. 

En términos generales podemos decir que los certific~dos 

de la serie "A" se caracterizan por lo siguiente: 

- Ser nominativos 
- Ser intransmisibles 
- Emitidos en un título único, que no tiene cup6n. 

- Ser títulos causales. 

- De participaci6n. 

Por lo que se refiere a los certificados de la serie "B", 
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- Ser nominatÍ:vos. 

- Transml.sii~1'e's; 
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Emitid.~~c·e'r{;5~1',.~,i; eri' üno ~ ~ás títull:is en numeración pro 

:::s!:>~ft{~1,~~~~n~e~ •• 5~}~l~~f~~~srJ~·]~;~era~os'• .. •~•a,r.~; .• ~.~-co-
- Estar rnscri tos en e~ 'I"E?gis,1:,!º;'.•,que&:al.<efecto Ílev~'}'a SNC · 

el cual deberá ~~~terie;';fo"~'{{~·tg·~~:'~"~i~ iivó1 •¡( 5:¡,;~ <t.~lleá.1:'.. 
res, asi como laS -tr.an.S~jS1-o~-;e,~--;~~4~-~~~~~eaii"ceff;--_:,~ --·-·" 

- Ser de igual valor y con'fe:rir: ibs Í1Jis'Í1Jo derechos a süs .·· 

tenedores. 

- Su participación en el capital ~'ocial corresponde al 34'!.

y sus tenedores no podrán ad~ui~Í~ más del 1\ del capital 

pagado. 

- Los extranjeros no pueden ser tenedores de estos certifi

cados. 

- Son títulos causales y de participación. 

Es, en este orden de ideas que los certificados de apor

tación patrimonial de las sociedades nacionales de crédito

se pueden definir de la siguiente manera: "Son títulos de -

participación, representativos del capital social de las s2 

ciedades Nacionales de Crédito, divididos en dos series y -

en la proporción que les marca la Ley Reglamentaria del Se~ 

vicio Público de Banca y Crédito, esto es el 66\ correspon

diente al Gobierno Federal y del 34\ para las Entidades 

de la Administración Pública Federal, Entidades Federativas, 

Municipales y el público en general con los derechos que -

la misma ley les otorga". 

VI.- REGIMEN LEGAL 

El art. 11 de la LRBC establece que los CAP de las SNC, 

es~arán regulados por la Ley General de Títulos y Operaci2 
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nes de Crédito, en lo que sea compatible con su ·naturaleza y 
no este previsto por la LRBC. Al respecto, nosot-ros conside

ramos que no es posible aplicar la LGTOC a los CAP,. en vir

tud de que el tratamiento que les da la propia LRBC, desvi~ 

túa en sus aspectos escenciales la naturaleza de los titu-~ 
losvalor. El legislador debió reglamentar en forma adecuada 
dichos certificados, tomando en consideración las consecue~ 
cias de que pasara la actividad bancaria a manos del Estado 
y de esta manera otorgarles la calidad que en nuestro con-
cepto efectivamente poseen dichos documentos, es decir como 

títulos representativos del capital de una empresa pertene
ciente a la Administración Pública Federal, y delimitar sus 
características propias, corno son las de ser intransmisi-
bles y que representan en todo tiempo el capital mayorita-
rio de la sociedad. Ahora bien, si lo que se pretendía era
darles un tratamiento conforme a la LGSM y a la LGTOC, ha-
cerlo en forma tal que estos ordenamientos efectiva y real
mente les fueran aplicables con todas sus consecuencias. 

vrr.~~ONSIDERACIONF.S FINALES. 
Como lo manifestamos al inicjar el capitulo, la inter-

vención del Estado se ha extendido en todos los camros y -

áreas de nuestro país, siendo cada día mayor la ingerencia
que tiene en lo que pudiera considerarse actividad de los -

particulares; sabemos tambi~n que dicha intervención ha -~

ido evolucionando en forma gradual ya que se han hecho valer
por parte del Estado diversos argumentos para justificar -
dicho intervencionismo. 

Lo anterior corrobora la tésis de que se ~st§ llevando

ª cabo una transici6n del campo de lo privado a lo público
teniendo como uno de muchos ejemplos el de la B~ncu. Ahora 
bien, en este orden de ideas, y en relaci6n con los certifi 
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cados de aportación patrimonial de las SNC, que los mismos

debieron haberse reglamentado en forma correcta, ya fuera -

dentro de lo que podría denominarse derecho público o bien

dentro del derecho privado, porque desgraciadamente no se -

hizo ni una cosa ni otrª pues corno lo hemos visto resultan
nugatorias e impracticas sus disposiciones, debido a que no 

se adecuan a la realidad. 
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CONCLUSIONES 

1.- Los títulos de crédit~ o títulosvalor son los 
documentos necesarios para ejerci•tar el 'o' .los' derecho (s) -
que en ellos se consigna(n); 'el1 t'al·virtud d¡;ben reunir 

~:: ::~:~t=:~;~~~ª:º~u:~d~J:r;P~nª:~r¡.~aa~•.•b····.· .. :1.'aSi~~~t~::'::·.~f ;_~;~ 
mente la de servir como m~dio . ,.. CéirculaciCSn de ia r!_ 
queza. 

. ·>·:,:, /;_'.):; ·OJ' ··;,.~·;,,;-

2.- En virtud del desarrollo econ6mico de un país, 
la riqueza de éste tiende a hacerse represen~ar por docu-
mentos como son los títulosvalor y a circular por medio de 
los mismos, otorgando a sus adquirentes una fácil y segu
ra circulaci6n de los derechos que en dichos documentos se 
encuentran expresados; siendo por tanto el instrumento pa
ra el avance y evoluci6n del sistema econ6mico de un país. 

3.- Son características de los títulos de crédito: 

INCORPORACION.- Consiste en la uni6n entre el derecho y 
el documento, quedando el primero vinculado al segundo 
que lo materializa. 

LITERALIDAD.- Se refiere a las menciones y requisitos 
que la ley exige deban expresarse en el texto del títu

lo. 

AUTONOMIA.- Se refiere al derecho que tiene todo nuevo 

adquirente de un título de crédito, el cual se conside 

ra como un derecho propio, esto es, independiente de 
los derechos de los anteriores tenedores y por tanto in 

mune a las excepciones personales que pudiese oponer el 
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deudor a los poseedores precedentes. 

LEGITIMACION. - · Consiste eri.· la .. propiedad que tiene el -

título de crédito de atrib~it a su poseedor, la facul-
tad de exigir del obligado)~ .el mismo el pago de .la - -

prestación que en eT título':se ·consigna. 

CIRCULABILIDAD.- Los titulosvalor deben cumplir la.mi

sión de facilitar la circulación de los derechos en 

ellos consignados. Al circular esta clase de documentos 

se da movimiento a la riqueza de un país, lo que propi
cia el desarrollo económico del mismo. Es por tanto de 

suma importancia que exista en todo país un sistema ju

rídico que ayude a su pronta y segura circulación, para 
que de esta manera el público se vea animado a adquiri~ 

los, apoyado en la seguridad y eficacia que dichos doc~ 

mentos otorgan en las transacciones comerciales. Esta -

característica la encontramos consagrada en el art. 60.· 

de la LTOC. 

4.- La acción de la sociedad anónima es el título 

representativo del capital social de la misma. A través de 

ella se ejercitan los derechos sociales; asimismo sirve p~ 

ra la transmisión de la calidad de socio, así como para 

permitir la movilizaci6n de la riqueza de acuerdo a las ne 

cesidades de la economía moderna. 

5.- A partir del decreto de 22 de diciembre de 

1982, se consignaron modificaciones a la LGSM, de las cua

les cabe destacar la conversión de las acciones al porta-

dar de las sociedades anónimas en acciones nominativas. En 
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virtud de dicha reforma dejaron de existir en nuestro der~ 
cho acciones al portador, siendo como consecuencia de ello 
obsoleta la denominaci6n de "Sociedad Anónima", cuando en 
realidad ya no lo es, puesto que su capital se encuentra -
representado por títulos nominativos. 

6.- La intervenci6n del Estado en la vida económi
ca de un país es cada día mayor como es el caso de México, 
en el que el intervencionismo estatal se ha ido extendien
do de tal manera que ha ido abarcando áreas que anterior-
mente correspondían a los particulares. Desgraciadamente, 
el Estado con su afán de querer abarcar más para procurar
se recursos, lo ünico que ha logrado ha sido la crisis por 
la que en la actualidad está viviendo nuestro país. 

Por tanto, ~a intervención del Estado en la econo-
mía de un país debe ser moderada, aceptando la colaboración 
de los particulares, otorgándoles estímulos de diversa. ·.í!!_ 

dole· que motiven la inversión, producción y distribución ' 
de'bienes y servicios que satisfagan las necesidades de la 
colectividad. 

7. - La estatización de la. banca en· México se ·debió 
a una·'medida politica,.más que económica, y por:tal;ra:i6n 

·'ditha' medida. no. solucionó la crisis que pretendia so lucio 
1·nar. 

·s .• La'LRBC•introdujo a··nuestro·sistema•jurldico -
'la' riuria' figtira· 'del certificado,'de"aportaéi6n¡ pátri111onial 
"que rrep'i'esentar:í ·al ca¡Htal ·socialclde'i las ·soéiedádesnnaci2_ 
;·'n1iles<!de• ~tó«!di to. 
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9.- La representaci6n de los certificados de apor
taci6n patrimonial en el capital social de las sociedades 
nacionales de crédito, es en la proporci6n que la ley les 
determina, esto es, el 66\ para la serie "A" y el 34\ para 
la serie "B". 

10.- En virtud de la división que establece la 
LRBC entre certificados de la serie "A" y los de la serie 
"B", y tomando en consideraci6n las características funda
mentales de los títulos de crédito, consideramos que la 
propia ley les niega a los certificados de la serie "A" la 
posibilidad de ser efectivamente titulos de crédito, pues
to que no reúnen las características de los mismos, ya que 
en la práctica no funcionan como tales. 

Por lo que se refiere a los pertenecientes a la se
rie "B", podemos decir que aparentemente reúnen las carac
terlsticas de los titulosvalor y que por tanto si se les -
puede calificar como tales; sin embargo, cabe señalar que 
a medida que dichos certificados vayan teniendo limitacio
nes e impedimentos para circular, en esa medida se verá 
disminuida su eficacia comercial y por ende su naturaleza 
de titulovalor, convirtiéndose en una figura completamente 
desligada de la realidad juridica, econ6mica y social y 

por tanto ineficaz. 

11.- Por cuanto a los derechos que confieren los -

certificados de aportaci6n patrimonial, podemos señalar 
que resulta absurda la distinci6n de las dos series de ce~ 

tificados, ya que los titulares de la serie "B" no ejercen 
ningún control sobre la sociedad, puesto que su participa-
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ci6n en la misma, se limita a escuchar y sobre todo acep-
tar las decisiones tomadas por los titulares de los certi
ficados de la serie "A", que es el Gobierno ·federal, quien 
en última instancia es quien tiene el control absoluto so
bre las propias sociedades nacionales .de créd,i to. 

12' - Dél anál i'~.i s · d~ :ta L!l~C •.se t~~:j;,~~=-:iz:~=~: ~ . 
:::~;;.:.!:::Ii!~11:t~í~l!m~:~,~~H~:~~-;~t,:tE~;*;l~ ... -

libre, mientras cjué. en la~ naciorÍiÍl ·de'.crédÜo(. éf•. 66% 

deÍ mism~, debe ser suscrito por ~l Golli~rno·Feder:il -
- . ' - . · .... : . : : . ···-.· ' ·-- '. ,., 

y el 34% restante por quien él decida. 
b) La LGSM prohibe a las sociedades an6nimas 'que :s·ean·.·pr~ 

pietarias de sus propias acciones, mientras que'a .las 
sociedades nacionales de crédito la LRBC les permite -
que puedan adquirir sus propios certificados, lo cual 
s6lo se explica en virtud del control absoluto que tie 
ne el Estado sobre estas sociedades. 

13.- En suma podemos señalar que los certificados 
de aportaci6n patrimonial de las sociedades nacionales de 
cr~dito, son títulos de participación, representativos del 
capital social de las mismas, divididos en dos series y en 

la proporci6n que la LRBC les marca, siendo siempre el Go
bierno Federal titular del 66i; documentos que llevan in-
corporados los derechos que la misma ley les otorga. 

14,- Por último, concluímos que a nuestro parecer, 

el servicio de banca y crédito debi6 haberse seguido pres
tando, como se ven!a haciendo, esto es, a través de los 
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particulares y como sociedades an6nimas. Asimismo, manife~ 
tamos que seria conveniente reformar la LRBC a fin de ha-
cer a los certificado.s de aportaci6n patrimonial,.más 
atractivos, otorgando a sus tenedores mayores derechos co~ 
porativos y seguridad juridica en cuanto a los derechos p~ 
trimoniales. 
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