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I NTRODUCCI1ON

Con motivo de la nominativizacidn de las acciones de las socie
dades mercantiles establecida, originalmente, por el '"Decreto-
que Establece, Reforma y Adiciona Diversas Disposiciones de Ca
rdcter Mercantil", publicado en el Diario Oficial de la Federa
cién del 30 de diciembre de 1982, en vigor a partir del lo. de
enero de 1983 y del '"Decreto que Establece, Reforma y Adiciona
Diversas Disposiciones de Cardcter Mercantil', publicado en el
Diario Oficial de la Federacidén del 30 de diciembre de 1983, -
en vigor a partir del lo. de enero de 1984, se inicié la ten--
dencia para transformar la estructura del capital fijo de las-
sociedades an6nimas a de capital variable, quizd, porque elimi
nadas las acciones al portador y, por ende, el anonimato en la
titularidad de las acciones, Gnica rémora para adoptar esta mo
dalidad y ademds, propiciado con la eliminacién de los honora-
rios y gastos notariales y de los derechos de inscripcién en -
el Registro Piblico de la Propiedad y del Comercioc, una gran -
mayorfa de las sociedades por acciones han adoptado dicha moda

lidad de capital variable, tal vez sin considerar alguna otra-



CAPITULO |

EL CAPITAL SOCIAL

A) CONCEPTO.

Conforme a nuestro derecho las Sociedades Mercantiles tie-

nen personalidad juridica. (1),

Con base en lo anterior, a semejanza de las personas fisi-
cas, las personas morales tienen atributos: capacidad pa-

trimonio; nombre; domicilio y nacionalidad. (2)

En consideracibén al tema toral del presente estudio, de -
los atributos o efectos de la personalidad juridica recono
cida por el derecho a las sociedades mercantiles s6lo se -

tratard el del patrimonio.

ET1 Dr. Manti]1a‘Molina en forma sencilla expresaque "el -



B)

capital social es un nimero que tiene un significado jurf-
dico y contable, pero que no tiene un correlato - econmicos,
pueden haberse perdido casi todos los bienes de la socie--
dad, y, sin embargo, el capital social permanece invaria--
ble, para decirnos a cuanto ascendieron las aportaciones -
de los socios, y para determinar el contenido de diversas-
normas jurfdicas, que posteriormente se estudiardn" (3); -
por su parte el Dr. Rodriguez Rodriguez, refiriéndose al =~
concepto del capital social de la sociedad anénima, dice -
que es el " ., .,. concepto aritmético equivalente a la su-

ma del valor nominal de las acciones en que estd dividido”

(4).

CAPITAL Y PATRIMONIO,

Siguiendo a Mantilla Molina (5) podemos decir que el Patri
monio Social "Es el conjunto de bienes y derechos de la sg
ciedad, con deduccién de sus obligaciones; se forma ini---

cialmente con el conjunto de aportaciones de los socios",

E1 patrimonio social debe distinguirse del capital social-

aunque originalmente coincidan.

Aunque inicialmente el ce 1tal social nominal representa -

aritméticamente el importe de la suma de valores que cons-



C)

tituye el patrimonio social, durante la vida de la socie--
dad puede surgir la desigualdad como consecuencia de su -
funcionamiento, E1 capital social puede ser mayor que el-
patrimonio social como resultado de las pérdidas y también
el capital social podrd ser menor que el pa trimonio social

debido a la prosperidad de la empresa, (6)
MISION DEL CAPITAL SOCIAL.

E1 Capital Social, desde el punto de vista econmico y ju-
ridico, es un elemento primordial o factor esencial de la-

sociedad mercantil. (7)

En la sociedad mercantil "Es indispensable la existencia -
de un capital formado por aportaciones de cosas suscepti--
bles de una evaluacién econémica. EI1 articulo 6o, fraccio
nes V y Vi L.G:S.M., determina como requisitos esenciales-
de la escritura constitutiva de toda sociedad mercantil, -
la mencidén del capital social y 1la de 1o que cada socio -
aporte en dinero o en otros bienes", (8) Las sociedades -
mercantiles, a diferencia de Jas sociedades civi les, supo-
nen esencialmente la existencia de un patrimonio, como un=
instrumento para la consecucién de la finalidad que se per
sigue y, ademds, como una masa de responsabilidad para sus

acreedores; por ello, las sociedades mercantilies se disuel



D)

ven, entre otras causas, por la pérdida de las dos terce--
ras partes del capital social y que prueba la estricta ne-
cesidad de que exista un patrimonio para que pueda haber -

sociedad mercantil, (9)

En relacién a la misidén del capital social ademds de ser -

en parte el instrumento para lograr el objeto social, es
una masa de responsabilidad y garantfa para los terceros =~
que contraten con l1a sociedad y para con los mismos so==--
cios(10) y en especial en aquellas sociedades como en la -
anénima, en la que los socios concurren con una responsabi
lidad Timitada, (11)

M, ,..E1 capital social constituye un instrumento jurfdico-
destinado a la tutela de los terceros,... mientras que los
socios son libres de determinar cual debe ser el capital -
social, la intégridad de éste se tutela por la ley, inde-=-

pendientemente de la voluntad de los socios' (12)
PRINCIPI0S QUE RIGEN EL CAPITAL SOCIAL.

Rodrfguez Rodriquez J., sefala los siguientes principios: -
Principio de la garantfa del capital, que se divide en ~ -
cuatro subprincipios, que son: el de la unidad del capital
que consiste en que cada sociedad debe tener un capital y-

sdlo uno, que constituye una unidad econbmica y jurfdica;-



el de la determinaci6n del capital, que significa que toda
sociedad debe manifestar la cuantfa exacta de su capital y
su situacibn, es decir, si todo &1 ha sido exhibido o si -
sélo lo fue parcialmente; el de la estabilidad, (al que -
lturbide Galindo A., le llama principio de la intangibili-
dad del capital) que significa que el capital social re--
presenta una cifra de valor constante, que acompafia a la -
sociedad desde su cuna hasta el sepulcro, a no ser que fue
se alterada a través del cumplimiento de una serie de re--
quisitos que la ley estableces el del capital minimo, En-
el derecho mexicano las sociedades anbnimas deben consti--
tuirse con un capital minimo de 25,000,00 pesos, de acuer-

do a la fraccién Il del articulo 89 de 1la L,G,.S.M,.(13)

En relacién a la sociedad de capital variable deberd tener
un capital minimo que estard representado por acciones sin

derecho a retiro, (1k)

E1 capital social de toda sociedad mercantil debe ser real
de donde resulta el principio de la realidad del capital -
social, lo que se traduce en la constitucidén real del capi
tal por la aportacidn efectiva de una parte del capital -
suscrito y por la seguridad de su cobro en aquella parte -

en que adn no haya sido desembolsado, (15)




Existe otro principio relativo a la proteccién del capital
social, consagrado en la ley y que menciona el Dr. Joaquin
Rodriguez, que es el de restriccidn de los derechos de los
fundadores, que son normas destinadas a evitar_que los fun
dadores de cualquier sociedad mercantil defrauden los legf
timos intereses de los accionistas y de los acreedores, me
diante la reserva en forma abusiva de determinados dere---
chos. Opina el tratadista mencionado que, 'Los esfuerzos-
de promocion, las actividades realizadas por aquellas per-
sonas que toman en sus manos el trabajo de organizar y po-
ner en marcha la empresa, deben ser recompensados; pero -
una cosa es la retribucién de ese trabajo y otra el abuso-

a cuenta del mismo'". (16)

La L.G.S.M., de acuerdo al artficulo 103, sefiala como funda
dores de una sociedad anbnima a los que suscriben el con--
trato constitutivo social y ademds a los que redactan y de
positan en el Registro Ptblico de Comercio el programa que

contendrd el proyecto de los estatutos.

En lo relativo a la restricciéon de los derechos de los fun

dadores la ley sefiala las siguientes prohibiciones:

E1 articulo 1

(@]

2 de 1a L.G,S.M, establece ia prohibicién de

que los fundadores realicen operaciones que no sean las es



trictamente necesarias para constituir la sociedad, (17)

Otra prohibicién la establece el articulo 104 de la preci-
tada ley, teniendo por nulo y no puesto todo pacto o esti-
pulacién de Tos fundadores que contemple un beneficio a su
favor en ningdn momento y que en consecuencia menoscabe el

patrimonio social, (18)

Por otro lado la ley (artfculo 105) concede una participa-
"cién a los fundadores en las utilidades, pero limita dicha
participacién en las ut}lidades anuales al diez por ciento
de Tas mismas, nunca excediendo un perfodo méximo de diez-
afios a partir de la fecha de Ta constitucidén de la socie--
dad, siempre y cuando se hayan pagado con anterioridad a -
los accionistas un dividendo del cinco por ciento sobre el

valor exhibido de sus acciones, (19)

La participacidén anual en las utilidades que se conceda en
su caso a los fundadores, mencionada con anteroridad, se -
acreditard en tftulos especiales que emitird la sociedad -
1lamados bonos de fundador (20), los cuales nunca se compu
tardn en el capital social, ademds los tenedores de dichos
bonos no podrén participar en la disolucién de la sociedad,

ni en ia administracién de la misma, (21)
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cho a percibir la participacién en las utilidades que el -

bono exprese y por el tiempo en que se indique',
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CAPITULO 1l

MODIFICACIONES DEL CAPITAL SOCIAL

CONSIDERACIONES GENERALES,

Hay momentosen la vida de la sociedad en los que es necesa
rio modificar la cifra del capital social, ya sea para au-
mentarlo o para reducirlo, de acuerdo a las necesidades y-

problemas de cada sociedad,

"No solo es aconsejable sino indispensable aumentar el ca-
pital para el mejor desarrollo de los fines sociales, am-~-
pliando las posibilidades de inversidén de la empresa, mejo
rando su crédito o cubriendo pérdidas sufridas en tiempos-
pasados, Otras circunstancias en cambio conducen a la so-
ciedad al camino contrario, o sea reducir su capital so---
cial; por ejemplo haciendo coincidir su valor nominal con-

su capital contable cuando éste se hubiere visto fuertemen
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te reducido por pérdidas o reembolsando a los socios parte
del capital que inicialmente calculado como suficiente, re
sultard posteriormente excesivo y en consecuencia oneroso-

para el desarrollo de sus fines sociales'", (22)

Opina el tratadista italiano Ascarelli que, "El1 capital so
cial es fijo, ésto es, la modificacidn de su cuantfa sélo-
se puede efectuar en virtud de una reforma estatutaria, -~
por tanto, las variaciones del capital social, constituyen

una modificacibén estatutaria, y que queda sujeta a las nor

mas concernientes a tales modificaciones y a la publicidad -

relativa", (23)

De acuerdo a lo anterior,se observa que modificar el capi-
tal de una sociedad no es un acto simple, por el contrario
se requiere del cumplimiento de una serie de normas esta--
blecidas por la ley, ademds de que cualquier modificacién-
a la cantidad establecida como capital social no serd por-
capricho de uno o varios accionistas sino que deberd hacer
se de acuerdo a las condiciones generales que asf lo re---

quiera la empresa,

“Tanto el aumento como la reduccién del capital son dos -
operaciones de ia mayor trascendencia para la vida de la -

entidad, pués ademds de implicar 1a modificacién de dos -

’
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factores esenciales de la misma ~el capital propiamente di
cho y el nlimero de accionistas-; significa una mayor o me-
nor magnitud, respectivamente, de la prenda a ofrecerse a-

los acreedores sociales', (24)

Lo antes sefialado se justifica, como quedd establecido en-
el capftulo anterior, que entre otros, el capital social -
tiene como misién, garantizar las operaciones que contrate
la sociedad con terceros e incluso las aportaciones de los
mismos socios: Es por ello que tratdndose de sociedades -
mercantiles de capital fijo, éstas tienen que cumplir de--
terminados requisitos para realizar cualquier modificacién
.~ al capital social, como son la celebracién de una asamblea
extraordinaria de accionistas (artfculo 182, fraccién IIlI-
de 1a L,G,S,M.) y la publicidad que debe hacerse de tal mo -
dificacién en el peribdico oficial del domicilio socal pa
ra que, en el taso de que alguien resul tare afectado, es--
pecialmente los acreedores de la sociedad, se opusieren a-

dicho acuerdo,

La afirmacién de Brunetti en cuanto a que, '"Las mds impor-
tantes modificaciones del acto constitutivo son las que se
refieren a la composicién del capital social por su in--~-
fluencia inmediata sobre el patrimonio de garantia de los-

acreedores™ (25), subraya la importancia del cumplimiento-
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de los requisitos legales para realizar este tipo de modi-

ficaciones,
AUMENTO DEL CAPITAL SOCIAL,

En t odas las sociedades an6nimas, salvo que se adopte la -
modalidad de capital variable, la cantidad establecida co-
mo capital es fija, como ya lo vimos anteriormente, y por-
ende la obligacién de aportacidén del accionista es limita-
da, es por ello que "E1 incremento del patr imonio de la so
ciedad a través del aumento de su capital social, responde
siempre a la necesidad de ampliar Ta potencialidad econbémi

ca de la sociedad", (26)

Existen diversas formas por las que se puede aumentar el-
capital de una sociedad, y que se enunciardn en el aparta-
do "E" del presente capftulo,de las cuales puede resultar-
que el aumento sea real o contable (nominal), en este G1t]
mo caso el patrimonio es superior a la cifra establecida -
como capital social, y el aumento de é&ste se realiza, sin-
necesidad de que ingresen a la sociedad nuevas aportacio--
nes,

E1 aumento del capital social no implica hecesariamente -

el aumento del patrimonio social,,.,.. en una sociedad que
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ha operédo con buen éxito, el capital contable (patrimonio)
lo forman el capital social, mds la reserva legal y las es
tatutarias, mds las utilidades obtenidas y no repartidas, =
Se comprende entonces que puede aumentarse la cifra del -
capital social si se les dé este cardcter a las reservas -
de la sociedad; o, en los casos y con los requisitos nece-
sarios, a las utilidades por repartir, Se trata de ;,,..-

una actuacién puramente contable y jurfdica, sin ningtdn -

equivalente econémico', (27)

Mantiila Molina agrega 'Las utilidades pueden convertirse-
en capital social, sé6lo cuando la escfitura social haya fa
cultado a Ta asamblea para disponer libremente de ellas, o

mediante acuerdo undnime de los socios!': (28)

Opina Brunetti, ",.. cuando una sociedad aumenta su capi--
tal quiere decir que necesita ae mayores medios econémicos
para asegurar el resultado ¢til de su empresa, Para obte-
nerlos tiene a su disposicién dos caminos: emitir obliga-
ciones o elevar la suma de su capital, E1 primero presen-
ta el inconveniente de gravar el pasivo (sic) {en mi opi--
nién lo que se gravarfa serfa el activo) con un débito con
siderable que pesa sobre los dividendos futuros y que pue-
de hacer bajar ia cotizacién de las acciones, mientras que

el segurd o, haciendo afiuir a la sociedad masas considera-
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bles de dinero 1iquido, permite llevar a cabo unos mds vas
tos planes de empresa y mejorar las perspectivas de benefi

cios', (29)

A1 respecto escribe el tratadista francés Ripert (30), que
los aumentos del capital en una sociedad obedecen a distin
tas situaciones:

"1,- Una sociedad que necesite capitales, por encontrarse-
en una situacidén diffcil, aumenta su capital, sabiendo que
no podrd facilmente emitir un empréstito a base de obliga-

........... i

CiONES, 06000

2.- Una sociedad préspera que desea desarrollar sus nego--
cios,.... encontrard facilmente el dinero solicitandolo de

5 et

sus accionistasi.o...

3.- Una socieddd cuyo activo es considerable, consolida su
situacién y aumenta su crédito incorporando reservas al ca
pital social, especialmente las que proceden de la revalua

cién del balance',
ACUERDOS Y REQUISITOS,

En virtud del principio de Ta estabilidad y realidad del -

capital, como se ha mencionado anteriormente, cualquier mo
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dificacién al capital social en las sociedades de capital-
fijo debe cumplir ciertos requisitos, en el supuesto de au

mento son los sigui entes:

1,- E1 6rgano competente deberd cumplir con el requisito -
de publicidad de la convocatoria a los accionistas para la
celebracién de una asamblea extraordinaria (31), la que de
berd contener en el orden del dfa el aumento del capital =

social’ (32)

En la préctica muchas sociedades no cumpien con estos re--
quisitos, lo que no representa problema alguno si en el mo
mento de las votaciones estuvo representada la totalidad =~
de las acciones en que se divide el capital social, de - =
acuerdo a lo establecido por el artfculo 188 de 1a L,G,S.-

M.t (33)

2,- E1 acuerdo en el sentido de aumento del capital social,
debe ser tomado por una asamblea general extraordinaria de
accionistas (34), la que deberd reunir un quérum de por lo
menos las tres cuartas partes del capital social, a menos-
que el contrato social establezca una mayorfd mds elevada~
en primera convocatoria, y dicho acuerdo deberd ser tomado
por el voto favorable de por 1o menos el cincuenta por ~ =

ciento de las acciones que representan el capital social;
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3,- Es necesario que se cumpla con el requisito de suscrip

cién fntegra del aumento,

L;- Aparejado con el requisito anterior se debe exhibir, -
por lo menos, el veinte por ciento de las acciones que ha--
yan de pagarse en numerario, asi como el valor fntegro de-

las acciones que se han de pagar en especie,

El acuerdo de aumento del capital social 1leva como conse-

cuenctas;—Ta emis 6l g€ nuevas acciones o el aumento del va

lor nominal de las antiguas acciones,

5.- En el supuesto de que el aumento Ileva implfcita la -
emisibébn de nuevas acciones, salvo en el caso de fusién por
absorcién, conforme al articulo 132 de la L,G.S.M,, se debe
r& dar la publicidad respectiva del acuerdo que decrete el
aumento para que los accionistas que asT lo deseen, ejer--
zan el derecho de adquisicién preferente para suscribir -

las nuevas acciones;

6.- La ley establece en el articulo 133 la :prohibicién de-
émitir nuevas acciones, hasta en tanto las que se emitie--
ron con anterioridad no hayan sido liberadas integramente,
la razén de esta prohibicidén es 1a de que los terceros que

contraten con la sociedad no resulte engafiados, evitando -
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la creacidn de una cifra establecida como capital social =

que diffcilmente podré& exhibirse.

Respecto a la prohibicién antes sefialada, cuyo requisito

deben cumplir las sociedades en el supuesto de aumento, -
cuando la ejecucibn del acuerdo lleve implicita la emisién
de nuevas acciones, se estudiard mds ampliamente y se verd
que no es de aplicacién general el articulo 133 de 1la -~ -

L.G.S.M, (ver inciso D). Capitulo Il del presente trabajo).

7.- En el supuesto de aumento de capital social por aporta
ciones de socios de nuevo ingreso a la sociedad, si se opta
por la suscripci6n pablica se deberd cumplir con el requi-
sito establecido en el artfculo 92 de la L.G.S.M. (35}, -
aplicado por analogfa y ademés 'La sociedad emisora deberd
inscribir sus acciones en el Registro Nacional de Valores-

e Intermediarios'. (36)

8.- En los supuestos de aumento del capital social por ca-
pitalizacién de utilidades y por capitalizacion de dividen
dos, es necesario que previamente la asamblea ordinaria de
accionistas, haya aprobado los estados financieros que - -
arrojen dichas utilidades (37), que la asamblea ordinaria-

decrete el dividendo.a repartir y solo hasta entonces la -
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asamblea extraordinaria podré tomar el acuerdo de capitali

zar las utilidades o los dividendos’

9.~ En el supuesto de aumento del capital social por reva-
luacién de activos, especialmente tratdndose de bienes que
integran el activo fijo, es necesario para que se capitali
cen que la revaluacidén haya sido conocida en los estados -
financieros aprobados por la asamblea ordimria y que el -
ava]dorde los bienes a capitalizar sea realizado por 'va--
Iuadbres independientes autorizados por la Comisién Nacio-
nal de Valores, Instituciones de Crédito o Cofredores PG--
blicos Titulados', de acuerdo a lo establecido en el segun

do pérrafo del articulo 116 de la L,G.S.M,

E1 cumplimiento de esta norma, evita que se cometan frau--
des a los terceros, en virtud de un aval@o practicado por=
una persona deshonesta, en el que resultan inflados los va
lores reales de los bienes del activo que se capitalizarédn,
10,- Todos los acuerdos de aumento del capital social de--
ben ser tomados por una asamblea extraordinaria de accio-~
nistas, como ya lo vimos, y de acuerdo a la ley (38) todas
las actas que se levanten con motivo de la celebracién de-
una asamblea extraordinaria deben protocolizarse ante nota

rio pablico e inscribirse en el Registro Pdblico de Comer-



D)

“27-
cio del domicilio social.

11.~ Otro requisito indispensble, es el permiso que otor-
ga la Secretaria de Relaciones Exteriores para poder hacer

cualquier reforma de los Estatutos Sociales.

12.- Para proceder a 1a inscripcién de la escritura de mo
dificacién en el Registro Pablico de Comercio, deberd ob-
tenerse previamente la calificacién judicial en los térmi

nos de los articulos 260 y siguientes de la L.G,S.M,

EL ARTICULO 133 DE LA LEY GENERAL DE SOCIEDADES MERCANTI -
LES NO ES DE APLICACION GENERAL,

El articulo 133 de 1a L.G.S.M., dispone: '"No podrén emitir
se nuevas acciones, sino hasta que las precedentes hayan-

sido fntegramente pagadas",

En Tos términos literales del precepto transcrito podria-
estimarse que es de aplicacién absoluta; empero, se trata
réd de llegar a la conclusidén de que esta prohibicidn tiene
excepciones y, por ende, que nuestro legislador debe re--
formar la norma para ajustarla a la realidad existente, -

(39)

Para la consecucién del propésito anterior, a continuacidn
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se expondrdn las opiniones de diversos tratadistas sobre -

la materia agrupéndolas en el orden siguiente:
1;~- APOYANDO LA PROHIBICION O SU APLiCACION ABSOLUTA,

11,- ESTABLECIENDO EXCEPCIONES A SU APLICACION,

1, APOYANDO LA PROHIBICION O SU APLICACION ABSOLUTA,

E1 Dr, Joaquin Rodriguez Rodrigquez, justifica la prohibi--
cibén contenida en el artficulo 133 de la L.G.S.M., diciendo-
que ",... Si el aumento de capital se hace porque la socie
dad ]6 necesita, es natural que antes de acudir a fuentes-
exfraﬁas se exija el cumplimiento total de las aportacio-~
nes de los que ya son socios”("Curso de Derecho Mercantil",

-

T, I, Ed, Porrta, S.A,, México, 1952, pag, 138),

E1 Lic; Mario Herrera expresa que ".-,. La finalidad del -
precepto es, por una parte, impedir la entrada a la socie-
" dad de nuevos accionistas en tanto que los antiguos no ha-
van cumplido Tntegramente su compromiso de aportacién; y -
por otra, la de poner coto a los aumentos caprichosos de -
capital social obligando asi a la sociedad a proceder con-
tino en un asunto de tanta importancia como es el de la -
constitucibn efectiva del mismo ('"Acciones de Sociedades -

industriales y Comerciales", Ed, Cultura, T.G.,S.A,, Méxi-
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co, D.F,, 1965, pag, 20),

E1 Dr, Luis Mufioz, manifiesta que ''Los accionistas son deu
dores del valor nominal de la accién, Si la sociedad se -
encuentra en buena situacidn econfmica, los accionistas 18
gicamente estdn interesados en hacer efectiva la totalidad
de su aportacioén; si, por el contrario, la empresa se ha--
11a en mala situacién econbmica, la emisién de nuevas ac--
ciones sin que hayan sido Tntegramente pagadas las ya emi-
tidas, constituyen un engafic a terceros..." ('"Derecho Mer
cantil", T. IV, Cardenas, Editor y Distribuidor, México, -
D.F., 197k, pagl 409),

‘EI profesor italiano César Vivante expone sobre el tema -
que '"Las acciones anteriormente suscritas deben ser comple
tamente pagadas (artfculo 131), Esto es por lo general -~
oportuno, al menos en las empresas en que el capital sir--
ve para la explotacién de la hacienda, porque no se puede-
sentir la necesidad de aumentarlo mientras todavia se pue-
da disponer de una parte del capital suscrito originaria--
mente, Pero esta regla puede servir de obstdculo al desen
volvimiento de las sociedades en las cuales el capital lle
na simplemente una funcidén de garantfa, como en los Bancos
y en las Compafifas de seguros'", ("Tratado de Derecho Mer--

cantil!”, versién espafiola de Ta quinta edicién italiana, -
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vol, |1, Ed, Reus, S.A,, Madrid, 1932, paqg, 262),

E1 tratadista italiano Antonio Brunetti dice respecto al -
tema que "Naturalmente, si la sociedad va en busca de nue-
vo capital no podrd hacerlo hasta que el originariamente -
suscrito haya sido completamente desembolsado: de aquf la-
regla del articulo 2438 por la que no se pueden emitir nuge
vas acciones hasta que las ya emitidas hayan sido entera--

mente liberadas" , (Ob, cit,, T, 11, pags, 643 y 6LL);

E1 doétor espafiol Pompeyo Claret y Marti sostiene que '"Pa-
ra todo aumento de capital debe tenerse en cuenta lo pres-
crit6 en el articulo 165 del Cédigo de Comercio espafiol, -
siendo nulo cualquier pacto en contrario, El1 artfculo 165
prescribe que no podrdn emitirse nuevas series de acciones
mientras no se haya hecho el desembolso total de la serie-

o series emitidas anteriormente,

La operacién de aumento de..capital no debe implicar perjul
cio alguno para tercero" ("Sociedades Andnimas', Bosch, Ca

sa Editorial, Barcelona, 1944, pdqg. 127),

R, Gay de Montelld, escribe ",.,. En efecto, el Cédigo de-
Comercio, velando para la efectividad de la garantfa del -

nuevo capial, establece en su articulo 165, que no podrdn-
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emitirse nuevas series de accicnes, mientras no se haya he
cho el desembolso total de la serie o series emitidas ante
riormente, siendo nulo y de ningtin valor cualquier pacto -
en contrario contenido en la escritura de constitucién de-
compafifa, en los Estatutos o Reglamentos, o en cualquier -
acuerdo tomado en Junta general dé accionistas", ('"Tratado
Préctico de Sociedades Mercantiles', Bosch, Casa Editorial

T. 11, Barcelona, 1947, pags, 320 y 321))

Walter Frisch Philipp, en su obra 'La Sociedad Anénima Me-
xicana', dice: "Segln el articulo 133, L.S.M,," No podrén-
emitirse nuevas acciones, sino hasta que las precedentes -
hayén sido Tntegramente pagadas', disposicién que en forma
andloga aplicamos también a los casos de aumento de capi--
tal social por medio de aumento del valor nominal de las -~
acciones vya emitidas, E1 precepto citado es de tipo impe-
rativo, razbn por la cual no permite-en contraposicién de-
los artfculos 149, 0e A.G,, y 182, D,A,G,-excepcidn alguna
ni siquiera en los casos en que se trate de cantidades rela
tiva o absolutamente pequefias de aportaciones no exhibidas,
No tienen relevancia en el sentido del articulo 133, L,S.M.,
las circunstancias de que se trate de aportaciones ya ven-
cidas o no, o de que la sociedad anébnima haya tomado o no,
todas las medidas necesarias y convenientes para el cobro-

de aportaciones vencidas, La disposicién es aplicable a -
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acciones que hayan sido emitidas y a acciones en tesorerfa,
dado que las dos son ''precedentes’, Cualquier aportacibn -
adn no exhibida, por cualquier motivo, se opone a un aumen-
to de capital social en el sentido del artfculo 133, L.S.M,,
como lo muestra el texto claro de este precepto en su com--
paracién con los articulos 149, Oe.A.G., y 182, D.A.G, La-
opinién contraria de Rodriquez y Rodriguez no nos parece --
compatible con el texto del artfculo 133, L.S.M, Si exis--
ten aportaciones no exhibidas como obstédculo a un aumento -
del capital social, la sociedad anénima debe reducir pre--
viamente, el capital social, segin el articulo 121, L.S.,M,,
si se trata de aportaciones vencidas, o proceder segin los-
articulos 9, 135, L.S.M,, si Se trata de aportaciones adn -
no vencidas', (Ed. Porrda, S.A., México, 1979, pags. 294 y-
295).

I'l, ESTABLECIENDO EXCEPCIONES A SU APLICACION,

E1 Ticenciado Roberto Guajardo Sudrez sobre el particular -
dice ",..,, Si 1a sociedad necesita numerario no serd preci-
SO que se recurra a un aumento de capital cuando puede dis-
poner del que necesite, con s6lo exigir de los accionistas,
el pago de sus aportaciones iniciales., Si después de recau
dar estos fondos el capital coﬁtin&a siendo insuficiente -~
para cubrir las necesidades de la empresa, serd licito re-

currir a una ampliacién del fondo social.
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Desde el punto de vista de los acreedores o terceros no es
posible justificar esta disposicién. L1 capital sirve de-
garantia a los acreedores, conforme éste se amplfe aumenta
rd la garantfa, sus derechos, por lo tanto, se verdn més -
eficazmente protegidos. La razdén de la disposicién la des
cubrimos en el interés que la ley tiene de proteger a los-
"accionis tas mismos, los cuales sufren por regla general,

serios perjuicios al decretarse una elevacién del fondo ~-

capital.

De Tos diversos sistemas que pueden ser utilizados para -
realizar una ampliacién de capital, la Ley de Sociedades -
s6lo prevé y reglamenta el que se refiere a la emisién de-
acciones, siendo precisamente, con relacién a esa nueva -
emisién que la ley establece, el principio arriba menciona
do. En el artficulo 133, se dice: "No podrdn emitirse nue-
vas acciones, §ino hasta que las precedentes hayan sido Tn

tegramente pagadas’’,

Al no reglameﬁtar la ley otros sistemas, surge el problema
de averiguar si la prohibicién del artfculo 133 es aplica-
ble a cualquier modificacién del capital o sélo al caso -
previsto en el mencionado articulo. A primera vista se ocu
rre contestar que la prohibicién es absoluta; la ley la es

tablece en relacidén a la emisién de nuevas acciohes, por -
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ser éste el Gnico sistema que reglamenta, sin embargo cual
quier aumento del capital que se pretenda realizar y cual-
quiera que sea la forma que se utilice, debe 1lenar el re-
quisito antes mencionado, del total desembolso del capital

primitivo,

No obstante lo diche con anterioridad un estudio mds cuida
doso, nos conduce a aceptar conclusiones distintas. Como-
se recordard el aumento del capital puede ser nominal o -
real. Nominal, cuando la sociedad no enriquece su patrimo
nio con nuevos elementos, sino que es sdlamente la cifra -
que representa "capital acciones" la que se modifica. En-
cambié, cuando el aumento es efectivo, la sociedad recibe-
elementos extrafios que antes de verificarse la operacién -
no pertenecian al patrimonio social. Ahora bien, la prohi
bicfén de suscribir nuevo capital mientra el anteriormente
suscrito no haya sido pagado en su integridad, tiene como-
base, 1a conviccidén de que la sociedad no necesita recurrir
a nuevas apor taciones, porque en su patrimonio tiene el ca
pital que necesita; con sblo obligar a los accionistas al-
desembolso de 1o que adeudan a la sociedad, podré disponer
de los bienes que estd necesitando. Se estd refiriendo la
ley, Gnicamente al caso de que el patrimonio-se acreciente
con la adquisicidn de elementos econdmicos nuevos, es de--

cir, al aumento real, pero no al aumento nominal, que sélo
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tiene por consecuencia aumentar el capital como cifra de -
garantfa, es decir, dotar a la sociedad de un crédito ma--

yor, o bien eliminar una parte o la totalidad de su pasivo.

De los sistemas que pueden ser utilizado para modificar el
capital sélo tres se traducen en un aumento efectivo; son-
estos: la emisidén de nuevas acciones, el aumento.de] va--
lor nominal de la accidén, y la fusién con otra sociedad. -
Es respecto a estos sistemas que rige el principio que ve-
nimos estudiando. Por 1o que se refiere a las otras for--
mas dg aumento, o sea la transformacidén en acciones de las
obligaciones o de las partes de fundador y a la capitaliza
cién de las reservas, que no son sino aumentos nominales -
del capital, la prohibicibén del artfculo 133 no puede ser-
aplicada, por lo tanto la sociedad podrd proceder a reali-
zar una -ampliacibén de su capital sin preocuparse de si las
acciones emitidas con anterioridad se encuentran o ho 1ibe
radas', (Aumento del Capital Social en las Sociedades And-
nimas", Jus Revista de Derecho y Ciencias Sociales, México

D.F., 1941, p&gs. 78 y siguientes). -

E1 Dr, Joaquin Rodriguez Rodrfiguez en su "Tratado de Socie
dades Mercantiles" expresa lo siguiente: "EI precepto gene
ral que encontramos sobre esta materia estd contenido en -
el articulo 133 L.G.S.M,, con arreglo al cual no podrédn -

emitirse nuevas acciones sino hasta que las precedentes ha
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van sido Tntegramente pagadas. E1 precepto tiene paralelo
en otras legislaciones y a nuestro juicio es de interpreta
ci6én bien sencilla. No tiene valor general, es decir, no-
es aplicable a todas las hipdtesis de aumento de capital -
por emisién de nuevas acciones por lo que serd posible un-
aumento de capital por cualquiera otra de las formas que -
la prédctica o la ley consideran, aunque no esté totalmente

desembolsado el importe de las acciones existentes,

E1 acuerdo de emisidén podrfa vdlidamente adoptarse, atn no
desembolsado el monto del importe total de las anteriores,
en tanto que su ejecucidén no se realice, sino después del-~

desembolso total de las mismas.

E1 desembolso se refiere al exigido por la sociedad. Pue-
de suceder que haya acciones pendientes de desembolsar con
tra los titulares de las cuales la sociedad haya recurrido
con los medios que la ley le concede para obtener el pago;

en este caso no es aplicable la prohibicién que comentamos.

La razén de la disposicién no es otra que la de impedir la
entrada en la sociedad de nuevos elementos en tanto que -
los antiguos no hayan cumplido Tntegramente con su obliga-
cibén de aportacién, La existencia de accionistas morosos-
no es obstdculo a una nueva emisibén, en tanto que la socie

dad esté exigiendo los derechos que le corresponden frente
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a aquéllos o los haya exigido en balde; en este caso, debe
procederse previamente a la reduccidn que la ley exige'" -
(T. 11, Ed. Porraa, S.A,, México, 1947, pags. 207 y siguien

tes).

E1 Dr. Roberto Mantilla Molina, en la catedra sobre el te-
ma "Las acciones de las Sociedades Mercantiles", impartida
en la Escuela Nacional de Jurisprudencia para el -Doctorado
en Derecho en el afio de 1951, expuso lo siguiente: '"Crea--
cibén excesiva, cuando se acuerde la creacién de acciones -
sin que las anteriormente creadas estén totalmente pagadas
es decir, con violacién del art. 133 de la Ley General de-
Sociedades Mercantiles. En el fondo se trata de que el =~
acuerdo estd viciado, no por vicios de integracidén de la -
asamblea, sino porque el acuerdo es contrario a la ley, en
violacién del artfculo 133 citado, Nada mds que aquf se -
plantea este pioblema: ¢Quien puede impughar este acuerdo?.
En los casos de vicios de convocatoria, de qubérum, etc., -
los accionistas, EI accionista que no fue debidamente nho-
tificado, por ejemplo, puede impugnar el acuerdo y provo--
car su anulacidn, pero aqul suponemos que es una asamblea-
legalmente reunida y 1fcita en su celebracidén; entonces, -
¢Cualquier accionista puede considerar que tiene interés =~
jurfdico en impugnar este acuerdo?. (En qué 1o perjudica -

al accionista?, La norma se da en proteccibébn de terceros,
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para evitar que sufran engafio con un aumento de capital -
que no podrd reunirse, pero nunca en proteccibébn de los ac-
cionistas, Resulta dudoso que el accionista pueda impug--
nar el acuerdo, Los terceros s6éio en el caso de que su---
fran un perjuicio concreto, EIl tercero tendrd que demos--~
trar que existe el perjuicio, para impugnar el acuerdo, lo
cual serfa muy dificil que Tlegase a suceder. (Quiere de-
cir que la violacibén legal podria realizarse sin corsecuen
cias précticas?, Quiza habrfa lugar a exigir responsabili
dad a los administradores de la sociedad, por parte de los
terceros a quienes se causara perjuicio y también por par-
te de los suscriptores de las nuevas acciones, porque al -
hacerlo contaban con la regularidad del acuerdo; los terce
ros acreedores de la sociedad, también podrian exigir la -

responsabilidad a los administradores, en la medida del

perjuicio que sufran',

E1l catedradtico de la Universidad de Madrid, Joaquin Garri

gues, dice sobre el tema a estudio: “"El articulo 165 del

C. de c. -tinico que trata de la emisidn de nuevas accio-

nes en los aumentos de capital ~formula una prohibicién

cldsica en el Derecho de las sociedades anbnimas: no po---
drén emitirse nuevas series de acciones mientras no se ha-
va hecho el desembolso total de acciones o series emitidas

anteriormente, EI1 fundamento de esta prohibicién (comtn a
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otros ordenamientos legales, v.gr., art, 131 del C, de c.-
italiano; art. 278 del C. de c. alemdn) es puramente econd
mico: cuando hay dividendos pasivos pendientes de cobro, -
sin necesidad de acudir a una nueva demanda de capital pue
de la sociedad pedir a los accionistas deudores el desem--
boliso del capital suscrito., El legislador ha tenido aquf-
presente el aspecto del capital social como cifra que se -
corresponde o debe corresponderse con un conjunto efectivo
de valores patrimoniales, que sirven para la explotacién -
del negocio, Pero no puede desconocerse que, en otro as--
pecto, el capital cumple una funcibén de garantfa frente a-
los acreedores sociales, Por eso, desde el punto de vista
Jjurfdico, el acuerdo de aumentar el capital es perfectamen
te admisible, adn cuando no esté desembolsando el capital-
suscrito, Si la esencia del capital social es ofrecer a -
los acreedores una cifra minima de garantfa, todo aumento-
de capital redunda en beneficio de los acreedores, Méas el
legislador considera en este caso ef capital exclusivamen-
te como patrimonio de explotacién del negocio, y, por motl
vos puramente econfémicos, formula la prohibicidén del art, -
165, (deseo de evitar la especulacién de los antiguos ac--
cionistas cuando tienen un derecho de preferencia sobre -
las nuevas acciones; argumento de que una sociedad anénima
necesitard aumentar su capital cuando no sean suficientes-

los medios previstos al constituirse la compafifa). En cam-



-L0-

bio, si se destaca la funcién del capital como cifra de ga
rantia (tal como en las sociedades de seguros, por ejemplo),
no hay reparo alguno para 1a elevacién sin el previo desem
bolso del capital suscrito. Pero nuestro C. de c, no con-
tiene ninguna excepcidn, ni a favor de las sociedades de -
seqguros, nhi para el caso de que el capital que reste por -
desembolsar represente una parte exigua en relacién con el
total capital de la sociedad, ("Tratado de Derecho Mercan-
til", T. I, vol. 20., Ed, Revista de Derecho Mercantil, Ma

drid, 1947, pdgs. 650 y 651),

E1 jurista alemdn Rodolfo Fischer, dice sobre el particu--
lar: "No puede acordarse un aumento del capital social an-
tes de que estén Tntegramente desembolsadas las acciones -
del capital social anterior, Tratdndose de sociedades de-
seguros, esta norma puede, sin embargo, ser derogada por -
los estatutos; tampoco constituye una traba cuando sélo es
una parte insignificante del capital la que se halla en -
descubierto. Ni es aplicable tampoco, en los casos de fu-
sién, a la sociedad absorbente (''Las Sociedades An6nimas-
su Régimen Jurfdico", traduccién del alemdn por W, Roces,-

Ed, Reus, S.A,, Madrid, 193k, pags. 408 y 4L09),

E1 abogado argentino Dionisio Petriella, en su obra 'La So

ciedad An6nima en las Legislaciones ltaliana y Argentina",
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dice "Este principio (no se pueden emitir nuevas acciones-
hasta que las emitidas no hayan sido completamente 1ibera-
das) contrasta con la libertad de nuestro Cédigo, por el -
cual no sélamente se pueden emitir nuevas acciones sin ha-
ber liberado las anteriores, sino que se pueden emitir nue
vas series de acciones, sin necesidad de cumplir con los =
requisitos legales exigidos para las reformas estatutarias
cuando los fundadores, en el acto constitutivo, han tenido
la precaucién de "autorizar' mas capital del gue podrian -
lanzar a la suscripcidén inmediata, valiéndose de la divi--
sién en series admitidas por el artfculo 318 incs., 20, y -

30,", (Ed. Corinto, Buenos Aires, 194k, p&g. 122).

Georges Ripert en su "Tratado Elemental de Derecho Comer--
cial', expresa: '"Para que la sociedad pueda aumentar su ca
pital social, se requiere que el antiguo haya sido comple-
tamente integrado, Esta regla, que es de simple buen cri-
terio, es muy reciente, Debe interpretarse razonablemente
Yy, por lo tanto, no debe aplicarse en el caso de que el au
mento del capital provenga de nuevos aportes en especie'’, -
(Traduccién de Felipe de Sold Canizares, con la colabora--
cién de Pedro G, San Martin, T, 1l, Tipogrédfica Editora Ar
gentina, S.R.L., Buenos Aires, 1954, pag. 528).

Adn cuando las legislaciones de diversos pafses mantienen-
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la prohibicién para emitir nuevas acciones hasta que las -
precedentes hayan sido pagadas, en algunas naciones es po--
sible llevar al cabo el aumento en ausencia de precepto al
guno {Suiza y Argentina) y porque la doctrina ha apoyado -

esta decisién,

Siguiendo a Guajardo, Rodriguez y Fischer, se estima que -
la po hibicién de referencia no es de aplicacién absoluta,
sino que la misma permite excepciones, por ejemplo, en el-
caso de aumento de capital por capitalizacién de reservas-
o de utilidades pendientes de aplicacibn, en el aumento de
capital por conversibén de pasivos en acciones, en el aumen
to de capital resultante en Ta sociedad absorbente con mo-
tivo de la fusidén y, en opinidén de Fischer, no debe consti
tuir un obstdculo para el aumento, cuando sélo sea una par

te insignificante del capital la que se adeude,

Algunos tratadistas como Mufioz, Claret y Mantilla sostie--
nen que la norma legal a estudio se da en proteccidén de -
terceros; otros, como Garrigues y Guajardo, afirman que el
legislador tuvo el propdsito de favorecer a los accionis--
tas; posicidén que nos parece correcta, porque compartimos-
el criterio de que todo aumento de capital redunda en bene
ficio de los acreedores al aumentar la cifra mfinima de ga-

rantfa y que, en todo caso, la prohibicién tiene el propé-
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sito de proteger a los accionistas, de los perjuicios que-~
les puede ocasionar un aumento de capital, impidiendo 1a -
entrada a la sociedad de nuevos socios, en tanto que los -

antiguos no hayan cumplido con su obligacién de aportacién.

independientemente de que la noma legal de referencia se-
haya creado para proteger a los terceros, a los accionis--
tas, o a ambos, los tratadistas coinciden en que la socie~
dad no necesita recurrir a nuevas aportaciones cuando en =
su patrimonio tiene el capital que necesita, con sélo obli
gar a los accionistas a pagar lo que adeudan y, por lo tan
to, como lo expone Guajardo, si después de recaudar esos -
fondos, el capital continfa siendo insuficiente para cu---
brir las necesidades de la empresa, serd 1fcito recurrir a
un aumento del fondo social; o bien, cuando existiendo ac~
cionistas morosos, en tanto que la sociedad esté exigiendo
los derechos que le corresponden, siguiendo el criterio de
Rodrfguez, se estima que no serd obstdculo para una nueva-
emisién de acciones. En otras palabras, si resulta'insu--
ficiente las cantidades adeudadas a la sociedad por los ac
cionistas o si se estd cobrando a los accionistas morosos,
no procede la aplicacién del articulo 133 de la Ley Gene--

ral de Sociedades Mercantiles.

Ademds de los casos de excepciéh enunciados por Guajardo y
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Rodrfguez, procede agregar el supuesto consistente en la -
sociedad que, requiriendo con urgencia nuevos recursos pe-
cunarios para la consecucibén de su objeto social, esté im-
pedidé de exigir anticipadamente a los accionistas el pago
de Tas cantidades adeudadas, Al efecto, en el aumento real
de capital social, independientemente de que se suscriba -
el total de las acciones que lo representen, en cuanto al-
pago del valor nominal de dichas acciones, 1os socios pue-
den exhibir de inmediato el valor total de las mismas o sé
lo el veinte por ciento y conh posterioridad el saldo inso-
luto, Respecto a este saldo insoluto, cabe la alternativa
siguiente: Se acuerda que la propia asamblea o el Consejo
de Administracién determinardn posteriormente las fechas -
y las proporciones en que debe ser cubierto o al decretar-
se el aumento de capital también se aprueban las fechas y-
las cantidades en que deberd ser pagado, Cuando no se de--
terminé por la asamblea el paso y medida en que debe cubrir
se el saldo insoluto de Tas acciones, en aplicacidén del ar
tfculo 133 de 1a L,G.S.M,, procede que antes de decretar -
un nuevo aumento de capital, se acuerde el cobro de las -~
cantidades adeudadas por los accionistas; empero, cuando -
al acordar el aumento de capital se fijaron también las fe
chas y las cantidades en que debe cubrirse el saldo insolu
to de las acciones, por tratarse de una obligacidén a plazo,

Ta sociedad no podrd exigir a sus accionistas el pago anti
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cipado de la deuda y si lo pretendiera, los socios podrfan
hacer valer su derecho a utilizar el plazo, a menos que, -
por el voto undnime de los accionistas, renuncien a dicho-
derecho, 1o que es dificil lograr en las sociedades anéni-
mas constitufdas por un nimero considerable de socios, Con
forme a los antes expuesto, se estd en presencia de dere--
chos de crédito que forman parte del patrimonio de la so--
ciedad emisora y que atento a lo dispuesto en el artfculo-
1953 y siguientes del Cédigo Civil para el Distrito Fede--
ral, son obligaciones sujetas a la modalidad de un témino
suspensivo, cierto, expreso y convencional a favor de los~
accionistas, sin trascendencia en cuanto a su existencia,-
pero que afecta la exigibilidad de.la obligacién, aplazando
o difiriendo el cobro de la deuda hasta la llegada de las-
fechas convenidas y, en su consecuencia, la sociedad emiso
ra estd impedida para obtener de los adeudos derivados de-
las acciones pagadoras en circulacién los recursos inapla-
zables que requiere para llevar adelante su operacibn, por
lo que resulta improcedente la aplicaci6én del articulo 133
L.S,G,M,, @ menos que se olvide la proteccibébn que debe pres

tarse a la conservacién de la sociedad?

FORMAS DE AUMENTO DEL CAPITAL SOCIAL

En este capftulo se enunciardn y analizarén las formas y -.
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procedimientos para aumentar el capital social en ias so--

ciedades anénimas,

Ya hemos visto que el patrimonio social estd sujeto a una-
constante variabilidad desde el momento de la constitucién
de la sociedad hasta su extincién, debido a los aconteci--
mientos ya sean favorables o desfavorables para la hisma;—
Algunos procedimientos o formas de aumento de capital im--
plicanun aumento real del m trimonio, verbigracia, el au--
mento de capital por nuevas aportaciones de los socios ac-
tuales, por aportaciones de nuevos socios que ingresan a -
1a sociedad y por la fusién por absorcib6n de una o varias-
sociedades, mientras que las demds formas de aumento repre

sentan Gnic amente una operacién jurfdica y contable,

A continuaci6n se mencionard y explicard brevemente las -~
siete distintas formas de aumentar el capital social, si--
guiendo ia clasificacién expuesta por el Lic., Adrién ltur-

bide:

1., - Aumento por nuevas aportaciones de los socios actuales

de 1a sociedad,

2. - Aumento por aportaciones de socios de nuevo ingresc a-

la sociedad,
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3,- Aumento por fusién de sociedades por absorcién,

En opinién del Lic, Adridn lturbide estas formas de aumen-
to implican un aumento real del capital social en oposi--~-
cién al aumento contable, (40)

L, - Aumento por capitalizacién de reservas,

5.- Aumento por capitalizacién de beneficios,

6,~ Aumento por capitalizacién de la reserva proveniente -

de 1a revaluacién del activo fijo,

7. - Aumento por capitalimcién de pasivos,

1, AUMENTO POR NUEVAS APORTACIONES DE LOS SOCIOS ACTUALES-
DE LA:SOCIEDAD,

Estas aportaciones pueden pagarse en numerario o en especie,
siguiendo las normas de suscripci6n fntegra y de exhibi---
cibn que exige la L.G,S.M, para la cors titucién de una ané

nima, EI aumento puede operar de dos distintas maneras:

a) Ya sea que se emitan nuevas acciones las cuales se sus-

cribirdn y pagardn en los términos prescritos,
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b) La otra forma puede ser por aumento del valor nominal -

de cada accién de las ya existents,

2, AUMENTO POR APORTACIONES DE SOC{O0S DE NUEVO INGRESO A-
LA SOCIEDAD,

En esta forma de aumento es necesario emitir nuevas accio-
nes, pues con toda razén el Lic, A, lturbide comenta que ~
no se puede aumentar el valor nominal de acciones que no -
existen, como puede ser en la forma de aimento estudiada -

anteriormente, (41)

En el supuesto de aumento del capital social por aportacio
nes de nuevos socios, se puede opkar por la suscripcién pd
biica de acuerdo a 1o que expone el autor multicitado (L2);
en este caso, la sociedad interesada deberd inscribir pre-
viamente sus acciones en el Registro Nacional de Valores -
e Intermediarios regulado por la Ley del Mercado de Valo--

res,

ta L.G.S.M., no menciona que el aumento de capital por apor
taciones de nuevos socios puede hacerse por el sistema de-
suscripcibn publica, pero, por aplicacibén analégica del ar
tfculo 90 de dicha ley debe resolverse afirmativamente, -
En el Derecho Espafiol no es posible la suscripcién pdblica,

para llevar al cabo el aumento de capital, mediante nuevas
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aportaciones, en opinién de Garrigues. (43)

En estas dos formas de aumento antes estudiadas es necesa-
rio analizar dos articulos b&sicos de 1a L.G.S.M. que son-
el 132 y 133 que consagran el derecho de suscripcion prefe
rente y 1a no emisién de nuevas acciones hasta en tanto no
hayan sido fntegramente pagadas las precedentes, los que -
se estudian en los apartados '"F' y "D" del capftulo Il del

presente trabajo,
3. AUMENTO POR FUSION DE SOCIEDADES POR ABSORCION,

Otra forma de aumentar el capital social y que lleva implf
cito un aumento real en el patrimonio de la sociedad es a-
través de la figura regulada en el capfitulo IX de 1a L,G,~

S.M. y que es la fusién,

Existen dos tipos de fusibn, pero Gnicamente nos ocupare--
mos de la 1lamada fusién por absorcién o incorporacién, cu
yo objeto tiene absorber a una o varias sociedades fusiona
das las cuales desaparecen o se extinguen, y el pasivo asf
cano el activo de estas sociedades pasan a formar parte -

del patrimonic de la sociedad fusionante que es ia que sub
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En este tipo de fusién, generalmente la sociedad fusionan-
te aumenta su capital al momento de absorber a las socie--
dades fusionadas que se extinguen, siempre y cuando el ac-
tivo social de estas sociedades sea favorable en relaciodn-

al pasivo de las mismas,

L, AUMENTO DEL CAPITAL SOCIAL POR CAPITALIZACION DE RESER-
VAS,

Otra forma por la que se puede aumentar el capital social,
es convertir las reservas estatutarias y/o las legales en-
capital, o mejor dicho capitalizéndolas, convirtiéndolas -

enh acciones,

La sociedad anénima puede haber acumulado en forma de re-
servas importantes cantidades, detraidas de los beneficios
que normalmente pudiera repartir, entre sus socios, Esta-
hipb6tesis supone que la sociedad aumenta su capital y que-
el importe del aumento no es aportado por extrafios, ni di-
rectamente por los socios, que no hacen desembolso alguno,
sino que éste es realizado por la sociedad, que al efecto-
transforma juridica y contablemente sus reservas en capi--

tal social dividido en accicnes!!, (L&)

De To anterior se deduce que este supuesto de aumento de -
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capital social no implica un aumento real del mismo, sien-
do por tanto un aumento contable del capital, en virtud de
que no aumenta su patrimonio, pues parte de &1 (reservas)-

cambian su situacién jurfidica.

En opinién de Antonio Brunetti a través de la capitaliza--
cidén de reservas ''.,,. se trata de restablecer el equili--

brio entre capital social y patrimonio social', (45)

Las reservas tienen como misién primordial reforzar la po-
"1f$ici6n financiera de la sociedad, siendo estgs recursos he
‘cesarios para solventar cualquier acontecimiento desfavora
ble a la sociedad que no fue previsto, ademds de ser una -

garantia a favor de los terceros.

De acuerdo al artfculo 20 L.G.S.M, (k6) en toda scc iedad -
se debe constituir dﬁa-reserva, 1lamada por la doctrina -
"Reserva Legal, que se forma con el cinco por ciento de -
las utilidades netas anuales por 1o menos, asf sucesivamen
te, hasta que sume la quinta parte del capital social. A-
demds de la reserva legal, los estatutos pueden determinar

la creacidn de otras reservas independientemente de ésta.

La capitalizaci6n de las reservas, o 1o que es lo mismo su
conversién a capital ".... no sélo no perjudica a los acree

dores sociales, sino que mds bien los favorece puesto que -
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esos bienes de libre disposicién antes (sélo en laé reser=
vas voluntarias o estatutarias), se inmovilizan al conver-
tirse en capital y vienen a constituir garantia directa de
los acreedores®, (47) Ademds de que al aumentar el capi--
tal social, necesariamente se tendrd que incrementar paula

tinamente la reserva legal.

5. AUMENTO POR CAPITALIZACION DE BENEFICIOS,

Entendiéndose por éstos las utilidades y los dividendos -
que no es lo mismo. La mayorfa de los autores hablan in--
distintamente de utilidades y de dividendos, les dan el -

tratamiento de conceptos sindénimos.

E1 dividendo, en opinién de Rodriguez Rodriguez, es ".....

la parte alicuota de las -utilidades repartibles atribufdas

a una accion ,...". (48)

E1 dividendo ... Se fija o bien por la ley, por ejemplo -
el dividendo minimo de las acciones de voto limitado, o -~
por los Estatutos Sociales, Su conversién en capital haré
también crecer la potencial idad econémica de la sociedad -
que as{ lo acuerde, pues é&sta dispondrd para su realiza---
cién de recursos que iban a destinarse o que ya estaban -
destinados a incrementar el patrimonic individual de los -

socios,..".(k9)
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De acuerdo con 1o expuesto por Mantilla Molina "Las utili-
dades pueden convertirse en capital social sélo cuando la-
escritura social haya facultado a la asamblea para dispo--
ner libremente de ellas, o mediante acuerdo undnime de los

socios'. (50)

6. AUMENTO POR CAPITALIZACION DE LA RESERVA PROVENIENTE DE
LA REVALUACION DEL ACTIVO FI1JO,

Es otra forma de aumento del capital social, supuesto que-
Brunetti lo 1lama "Aumento mediante revalorizacién moneta-
ria', Ripert "Aumento del capital por revaluacién del ba--
lance! y Garrigues "Transformacién de las plus-valfas en -

acciones", (51)

El activo fijo de toda sociedad 1o constituyen los bienes-
muebles o inmuebles que integran el patrimonio social, é&s-
tos con el transcurso del tiempo aumentan su valor, espe--
cialmente los inmuebles; en nuestro pafs, debido a la in--
flacién o devaluacién de 1a moneda, el‘aumento del valor -
que se registra en los mismos es exagerado por 1o que es -
necesario igualar el valor real con el que se les dio ini-
cialmente. A través de este procedimiento se actualiza el-
valor de los bienes que componen el active aumenténdelos -

en su valor monetario, o sea el actual.

Escribe al respecto el tratadista espafiol J. Garrigues - -
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"Ocurre muchas veces que al lado de las reservas manifies-
tas en el balance hay reservas no manifiestas (tacitas u -
ocultas) que provienen o de amortizaciones exageradas de -
los elementos del activo, o de la existencia de un activo-

estimado por bajo de su valor real', (52)

Ascarelli, citado por Brunetti, dice: "..... el patrimonio
sigue sin variacidn en los bienes que 1o componen; es la -
expresidn en dinero de dichos bienes que ha cambiado a con
secuencia de la devaluacién de la moneda mientras que ha -
quedado invariable la cifra nominal del capital expresada-
en moneda Yy, por consiguiente, se ha producido un aumento-

del patrimonio respecto del capital social’. (53)

Este supuesto de aumento del capital social es otra forma-
de aumento contab]e,'pues realmente no existe incremento -
de riqueza en &l patrimonio social, simplemente se rectifi
can los valores asignados a los bienes del activo cuando -

1a moneda a su vez, tenfia otro valor.

La ventaja que representa aumentar el capital social a tra
vés de este procedimiento serfa, por ejemplo, supongamos -
que existe una sociedad que se constituyé en 1970, cano -
parte integrante de su patrimonio, entre otros bienes, tie

ne dos inmuebles (uno donde realiza sus operaciones indus-
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triales y otro en el que se encuentran las oficinas encar-
gadas de la administracién de la sociedad), el valor que -
se asigné a dichos inmuebles en la fecha mencionada, es muy
inferior al valor real en la actualidad, en virtud del ya-
mencionado fendmeno de inflacién, por lo que resulta conve
niente actualizar los valores reales de dichos bienes, con
lo que la sociedad puede obtener una capacidad mayor de -
crédito, en virtud del incremento del valor de los bienes-
del activo que son garantfa para los terceros que contra--
ten con la sociedad, En realidad la garantia ofrecida a -
los terceros es la misma antes y después de la revaluacién,
s6lo que después de ésta los bienes tienen su valor real,-

determinado por medio de un procedimiento juridico,

La L.G.S.M, en su articulo 116, exige que, para efecto de-
capitalizar la diferencia de valores que resulten de la re
valuacién del éctivo, ésta deberd haber sido previamente -
reconocida en estados financieros aprobados por la asam---
blea de accionistas, ademds de que la revaluacién esté apo
yada en avaltos realizados por valuadores independientes au
torizados por la Comisién Nacional de Valores, institucio-

nes de crédito o corredores pdblicos titulados.
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7. AUMENTO POR CAPITALIZACION DE PASIVOS,

En ocasiones algunas sociedades por necesitar recursos pa-
ra desarrollar sus actividades recurren a empréstitos, ya-
sea de personas extrafias a la sociedad o de Tos mismos so-
cios, siendo otra opcién la emisién de obligaciones a car-
go de la sociedad; pero muchas veces resulta mds convenien
te tanto, para la sociedad como para los acreedores(singula

res o colectivos), la capitalizacién de dichos pasivos.

Este supuesto implica la conversién en capital de los cré-

ditos a cargo de la sociedad.

Para Ripert, Garo y Garrigues se trata de una '"compensa---
ci6n'". (54) La sociedad deudora otorga a sus acreedores la
calidad de socios, compensando créditos a favor de dichos-
acreedores y a'cargo de la sociedad con acciones de la mis
ma. La conversién transforma al acreedor u obligacionista

en accionista.

La conversién de los créditos a cargo de la sociedad a ca-
pital, requiere del consentimiento de los acreedores, indg
pendientemente del acuerdo en dicho sentido de la asamblea
extraordinaria de accionistas, pues serfa necesaria la 1i-

bre decisidon de los acreedores de formar parte de la socie
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dad.

Escribe Rodriguez Rodriguez 'Las obligaciones representan-
un crédito colectivo concedido a la sociedad por la colec-
tividad de los suscriptores,... Su conversién en acciones,
depende de una doble circunstancia; por un Tado, es indis-
pensable que<los obligacionistas consientan en ello, y de-
be advertirse que el acuerdo mayoritario no obliga a los -
obligacionistas disconformes, Adem&s, precisa que la asam
biea general extraordinaria tome el acuerdo de aumentar el
capita]fy de recibir como pago del valor de las acciones -
de nué;;remisién las obligaciones anteriormente emitidas -

a cargo de Ta propia sociedad". (55)
DERECHO DE ADQUISICION PREFERENTE,

Como ya vimos én el tema anterior, en algunas formas de au
mento del capital social va implicita la emisién de nuevas
acciones, por ejemplo, en el aumento del capital social me
diante nuevas aportaciones que hagan los socios actuales -
y especialmente por aportaciones de socios de nuevo ingre-

so a la sociedad,

En virtud de lo anterior, la legislacién mexicana consa--

gra el derecho "De opcidn o de adquisicién preferente (567,



..58_

que consiste en reconocer a los accionistas el derecho de-
adquirir u obtener las acciones de nueva emisién con prefe

rencia a los extrafos.

Es de suponer que en el aumento del capital social por - -
aportaciones que hagan nuevos accionistas a 1a sociedad, -
previamente los antiguos accionistas han renunciddo o no -
ejercitaron este derecho de preferencia que les otorga la-

ley.

El-fundamento de este derecho se basa en la exigencia de -
que los socios fundadores conserven su posicién original -
én el seno de la sociedad, evitando que los sucesivos au--
mentos de capital los desplacen gradualmente de dicha posi

cién,

E1 derecho que'en este apartado se estudia estd consagrado
en el artfculio 132 de la L,G.S.M. (57), el cual prevé que-
para el caso de emisién de nuevas acciones como consecuen-
cia del aumento del capital social, los accionistas tienen
derecho preferente .para suscribir la emisién en propor---
cién al ndmero de sus acciones, Los accionistas que de---
seen-ejercitar este derecho 1o deberdn hacer dentro de los
quince dfas siguientes a la publicacién del acuerdo tomado

por la asamblea respecto al aunento de capital, publica---
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cidén que deberd hacerse en el periédico oficial del domi--

cilio social.

En opinién de Rodriguez Rodrfguez "Hay dos razones igual--
mente poderosas para el establecimiento de 1a norma del ar
ticulo 132; la necesidad de mantener el statu quo del so--
cio y la de impedir que se le prive parcialmente de su par

ticipacién en las reservas'. (58)

E1 Dr, Mantilla Molina expone que: '"E1 aumento del capi--
tal mediante nuevas aportaciones podrfa traer consigo un -
desequilibrio en las relaciones de los socios entre sf, si
alterase la proporcibén que cada uno de ellos representa en
el capital social, y con ello, su influencia en la direc--

ciébn de la sociedad...'" (59)

E1 autor italiano Antonio Brunetti afirma que el derecho -
de opcibén es un derecho individual del accionista y que -
tiende a proteger la integridad de su participacién en la=
sociedad, porque con el ejercicio de la opcién recuperard
con las nuevas acciones 1o que pierde con las antiguas, co

mo consecuencia de la nueva emisidn, (60)

Este derecho a favor del accionista es de Tos 1lamados de-

rechos irrenunciables, el titular de éste puede o no ejer-
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cerlo, pero no puede renunciarlo anticipadamente.

E1 espafiol Anibal Sanchez Andrés expone que 'La doctrina =
(mexicana afirma, no obstante, que no procede la existencia

del derecho (de adquisicién preferente) en los supuestos -
de fusién por absorcidn, ni en los casos de aumento de ca-
pital con cargo a reservas o realizado con aportaciones en
especie', (61) E1 derecho en cambio, no debe excluirse --
cuando las nuevas acciones se emitan para capitalizar obll
gaciones o saldar deudas anteriores de la scciedad ya que-
el importe de los tftulos suscritos por los viejos socios-

puede servir para pagar a los obligacionistas o deudores.-

(62)

Si en una asamblea totalitaria, los accionistas todos, ha-
cen uso de su derecho y suscriben fntegramente el aumento-
decretado, no serd necesaria la publicacién a que se refie

re el artfculo 132, (63)

REDUCCION DEL CAPITAL SOCIAL,

A pesar de los principios protectores del capital social,~
especialmente de los de realidad y estabilidad del mismo -
y de que el capital social tiene como misién, entre otras,

la de ofrecerse como garan tia a los t erceros que contraten
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con la sociedad e incluso para los mismos socios, muchas -
veces es necesario que la sociedad por diversos motivos to
me el acuerdo en el sentido de reducir su capital, de ahf-
que tenga que haber excepciones a los mencionados princi--

pios protectores del capital

La reduccién del capital social al igual que en el aumento,
puede hacerse sin que sea necesaria la modificacién del pa
trimonio social, de ahi que la reduccidn del capital social
algunas veces implicaré& una operacidn meramente contable y
juridica, pero en la mayoria de los casos tendrd como con-

secuencia la disminucibén efectiva en el patrimonio social.

Como ya vimos, al igual que en las formas de aumento del -
capital, existen formas de reduccién real y reduccidén con-
table del capitél social, los motivos que obligan a las so

ciedades a reducir su capital son:

1. EIl Hecho de haber calculado con demasia el capital nece
sario para desarrollar el objeto social, reconociendo que-
el capital primitivo es abundante a aquel que realmente se
ha utilizado e invertido de modo lucrativo, por 1o que ese
excedente de capital en lugar de beneficiar a la sociedad-
significa una carga, siendo conveniente que la sociedad lo

restituya a los accionistas. (64)



-62-

2, Otra causa seria la de "E1 saneamiento de la empresa,-
cuando el patrimonio se ve reducido a virtud de pérdidas y-
es cohveniente adaptar la cifra del capital a la verdadera

situacién del activo'. (65)

De los tratadistas consultados para este apartado, algunos
extranjeros (66) citan una tercera causa, que es la de sa-
near a la sociedad para poder repartir beneficios si los -
hib iere, To que no es posible si el capital social es ma--
yor que el patrimonio., Se estima que la anterior tercera-
causa corresponde al mismo supuesto del saneamiento de la-
empresa cuando el patrimonio se ve reducido por las pérdi-
das sufridas en ejercicios anteriores,independientemente -
de que los accionistas resuelvan posteriormente repartir -
o invertir las ganancias futuras que hubiere después de sa
near la empresa, o bien vender las acciones de que son ti-

tulares o aceptar la aportacidén de terceros,

Este tercer motivo citado por Ripert y Garrigues, es la -
principal ventaja que segn Mantilla Molina representa re-

ducir el capital social en caso de pérdidas, (67)

Estimo conveniente agregar las causas especiales que origi
na la reduccién del capital social, tales como la exclusidén

de los accionistas morosos o cuando el accionista ejercita
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el derecho de separacién frente a la sociedad.
ACUERDOS Y REQUISITOS,

En virtud de que el capital social es una cldusula esen---
cial de toda escritura constitutiva de cualquier sociedad-
mercantil, la reduccién de capital implica una reforma a -
los estatutos sociales, por lo que 1a modificacién de la -
cldusula relativa requiere del cumplimiento de ciertos re-
quisitos, Ilgualmente se aplica para la reduccién de capi-
tal, lo establecido en acuerdos y requisitos del aumento -
de capital social, en lo relativo a publicidad de la convo
catoria y el contenido del orden del dfa de la asamblea, -

asf como los quérumes de asistencia y votacién,

Para el caso de reduccién del capital social la L,G,S.M. -
es mds estricta, en cuanto que el capital social es una ci

fra de garantia como ya quedd establecido,

De acuerdo a la fraccidén 11l del artfculo 182 (68), la - -
asamblea extraordinaria de accionistas es la facultada pa-

ra tomar el acuerdo para reducir el capital social,

Escribe el Lic, Roberto Mantilla Molina "El1 acuerdo de re-

duccibn del-capital social ha de tomarse en las condicio--
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nes exigidas para toda modificacién de los estatutos; pero
no podrd ejecutarse sino después de hechas las publicida--
des y transcurridos los plazos que sefiala el artfculo 9 -

L.G.S.M. para la proteccién de los acreedores', (69)

Con base al articulo 9 L.G.S.M, (70) en los casos de reduc
cién del capital social par reembolseg @ los socios o libe-
racién de exhibiciones no realizadas, el acuerdo de reduc-
cién deberd publicarse en el periédico oficial de la enti-
dad, en la que tenga su domicilio la sociedad, por tres ve

ces con intervalos de diez dfas,

E1 cumplimiento de esterequisito de publicidad consagrado-
a favor de los acreedores de la sociedad, les permite opo-
nerse al acuerdo de reduccidén en caso de que resultaren -
afectados, La oposicién a dicho acuerdo se puede ejercer-
desde el dfa en que se adoptd hasta cinco dfas después de-~

la ditima publicacion,

E1 autor italiano Alfredo De Gregorio al respecto escribe-
"La reduccidn del capital social que viene a disminuir las
garantfas propias de los acreedores de la sociedad, ademds
de ser sometida a 1a obligacién de la publicidad, no puede
ser ejecutada antes de que hayan transcurrido tres meses -

desde la insercién, a tenor del artficule 101, en el diario
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de los anuncios judiciales, y, si dentro de tal témino se
ha hecho opasicién, hasta que ésta sea retirada o rechaza-

da por sentencia nho sujeta ya a oposicién o a apelacioén",

(71)

"La reduccién supone una serie de medidas de tipo ejecuti-
vo y en tanto éstas no se cumplan, el acuerdo de reduccién
no pasa de ser una simple decisién', (72) Como vemos, el-
procedimiento de reduccidén de capital en ltalia y en Espa-
fia, al igual que en México, requiere el cumplimiento del -
requisito de publicidad y del transcurso del términos esta
blecido en la ley, y desde luego la no oposicién de los -
acreedores sociales, para que se pueda ejecutar el acuerdo

respectivo,

E1 supuesto de reduccidn del capital social en caso de pér
didas,como ya Qimos, se traduce en una mera operacidn jurl
dica y contable y no implica un reembolso por parte de la-
sociedad a los accionistas ni liberacién de exhibiciones -
pendientes, supuestos que afectarfan a los acreedores so--
ciales, Ademds el articulo 9o0. de la L.G.S.M. exige sélo-
para estos supuestos de reduccidn la publicidad del acuer-
do respectivo, Pero al reducir el capital social desapare
cen las pérdidas en el balance y al mismo tiempo la imposi
bilidad legal de repartir futuras utilidades si las hubie-

re, pues de acuerdo al articulo 18 (73) de la L.G.S.M, no-
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se pueden repartir utilidades hasta que no se haya absorbi

do las pérdidas existentes,

Como ya se mencioné, el articulo 90, no sefala en el supues
to de reduccién de capital por pérdidas que se tenga que -
cumplir con el requisito de publicidad, pero la doctrina -
opina en contrario ',,.,, Al absorber pérdidas la sociedad -
podrd repartir utilidades en los ejercicios futuros, cir--
cunstancia que evidentemente podria perjudicar a los acree
dores sociales; y si se piensa que la publicidad esta or-
ganfzada con esa Gnica finalidad, o sea que estd organiza-
da alrededor de la proteccidn de los acreedores, no serfa-
dificil 1legar en forma 16gica a concluir de que debe suje
tarse a esos requisitos de publicidad también este procedi

miento de reduccién', (74)

Se estima que és correcta la posiciébn de estos tratadistas,
por 1o que en cualquier supuesto de reduccién se debe cum-

plir con el requisito de publicidad,

Otro requisito que se debe cumplir, es que el capital so--
cial nunca se reduzca a menos del minimo legal, siendo pa-
ra las andnimas Ta cantidad de veinticinco mil pesos,de =
acuerdo a las reglas de constitucién (75), cantidad que r

sulta "ridiculamente baja', en virtud de la constante dev

bl
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luacién del peso y su pérdida de poder adquisitivo,

Por otro lado, en virtud de haber sido adoptado el acuerdo
de reduccién por la asamblea extraordinaria, el acta co---
rrespondiente deberd protocolizarse ante notario pablico -

e inscribirse en el Registro Pdblico de Comercio.

Ademds previo a la protocolizacién, se deberd obtener el -
permiso de 1a Secretarfa de Relaciones Exteriores para mo-

dificar la cldusula relativa al capital social.

En cuanto al requisito de publicidad,menciona el Lic. Adridn
lturbide que "Es conveniente, que al notario ante quién se
protocol ice el acuerdo de reducir el capital, se le acredi
te haber dado cumplimiento a esta disposicién y se incluya

en la escritura una mencién en este sentido'. (76)

E1 acuerdo de reduccidn se podrd ejecutar de las siguientes
maneras, Emitiendo nuevas acciones en igual nidmero pero -
con menor valor nominél a las originales, en proporcién a-
la reduccidn; o bien emitiendo acciones en menor ndmero -
que las primitivas con igual valor nominal, también en pro
porcién a la reduccién, Desde luego que estas acﬁiones -
nuevas que se emitan con motivo de la reduccidén, serdn can

jeadas a sus tenedores por las primitivas.
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En el caso de que uno o varios accionistas dejen de tener-
tal calidad en todo o en parte, en virtud de amortizacién,
del ejercicio del derecho de separacibn, de liberaci6n di-
recta y de exclusién por haber incurrido en mora, el proce
dimiento a seguir, es simplemente el de cancelar y extin--
guir los derechos de los tftulosvalores de los accionistas
que se encuentren en cualquiera de los supuestos antes men

cionados.
FORMAS DE REDUCCION DEL CAPITAL SOCIAL,

Al igual que en los aumentos de capital en las formas de -
reduccién del capital social también debemos distinguir -
las reducciones reales de las reducciones contables, en -
las primeras la reduccién lleva implicita una devolucién -
efectiva de parte del capital social a los accionistas, -
mientras que la reduccién contable supone simplemente una-
operacidén meramente jurfdica y contable por lo que no exis
te movimiento de capital alguno. La dnica forma de reduc--
cién contable del capital se da por 1la disminucién del ca

pital social que hubiere sufrido pérdidas, (77)

A continuacién se sefialardn y explicardn brevemente ltos di
ferentes supuestos de reduccién del capital social,siguien

do lo expuesto por el Lic., Adridn lturbide: (78)
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1.- Reduccién por reembolso a los accionistas de parte o -
del total de sus aportaciones, sin implicar la supre--

sién de los puestos de socios.

2. - Reduccién por reembolso a los accionistas de sus apor-
taciones, implicando la supresidn de los puestos de so

cios, que puede ser:

a) Por amortizacién de acciones.
b) Por separacién, al ejercitar el accionista este de-

recho.

3.~ Reduccién por liberacién a los accionistas de exhibi--

ciones no realizadas, que puede ser:

a) Por liberacidn directa.

b) Por liberacién indirecta o implficita,

L, - Reduccién por adjudicacién judicial a favor de la socie

dad de sus propias acciones,

5.~ Reduccién por pérdidas,

1.~ REDUCCION POR REEMBOLSO A LOS ACCIONISTAS DE PARTE 0 =~
DEL TOTAL DE SUS APORTACIONES, SIN IMPLICAR LA SUPRESION -
DE LOS PUESTOS DE SOCIOS,
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Este supuesto de reduccidén del capital no supone graves =
problemas para ITlevar al cabo el acuerdo tomado por la - -

asamblea en el sentido de reduccidn.

ET procedimiento de reduccién del capital se llevarfa al-
cabo en las siguientes formas: bien sea que se.reduzca el
valor nominal de todas y cada una de las acciones que inte
gran el capital social, en la misma proporcidén en que se -
hubiere reducido el capital social o bien que se reduzca -
el nimero de acciones originales y que se canjeen por ac--
ciones nuevas que se emitirfian en menor ndmero, en igual -
proporcién a la reduccién del capital, pudiendo estas ac--
ciones tener el mismo valor nominal de las antiguas accio-
nes; en este caso, cada accionista reducirfa el nimero de-
sus acciones en igual proporcién a las de los demds accio-

nistas.

2.~ REDUCCION POR REEMBOLSO A LOS ACCIONISTAS DE SUS APOR-
TACIONES IMPLICANDO LA SUPRESION DE LOS PUESTOS DE SOCIOS,

En este supuesto la reduccién del capital social es conse-
cuencia de la aplicacidén de dos figuras juridicas regula--

das en 1la L,G,S.M,:

a) La amortizacién de acciones, con cargo al capital so---
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cial,
b) Cuando el accionista ejercita el derecho de separacién,

En la amortizaci6én de acciones con cargo al capital social,
1o que se traduce en pagar o liquidar dichas acciones con-
parte de éste, es evidente la consecuencia necesaria de re

ducir el mismo,

No debe confundirse este procedimiento de amortizacidén de-
acciones con cargo al capital social con la amortizacién -
de acciones con cargo a utilidades repartibles y que, por-

ende, no implica una disminucién del capital.

En el supuesto de reduccibén del capital social por virtud-
de ]a amortizacién de acciones y como consecuencia la su--
presién de los' puestos de socios, la determinacién de las-
acciones que hayan de nulificarse, de acuerdo al articuio-
135 de la L.G.S.M, (79), deber& hacerse por sorteo ante nho
tario ptblico o corredor titulado, ",,.. para que exista -
igualdad entre todos los socios en cuanto a la posibili dad

del sacrificio'. (80)

La L.G,S.M, no prevé como se determinard el valor de las -

acciones que sean amortizadas, por lo que se deberd apli--
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car por analogfa las disposiciones relativas de la misma -
ley, debiendo ser, de acuerdo al artfculo 206, que los ti-
tulares obtengan el reembolso de sus acciones, en propor--

cién al activo social,segtin el Gltimo balance aprobado, (81)

En opinién de Joaquin Rodriguez Rodrfguez, para el caso de
que - hubiesen acciones ordinarias y preferentes en la so-
ciedad que tom6é el acuerdo en el sentido de amortizar sus-
acciones y en consecuencia reducir el capital social, el -
‘principio de igualdad obliga a que ambas clases de accio-~-

nes entren en el mismo sorteo. (82)

En el supuesto de reducci6én cuando uno o varios accionistas
ejerciten el derecho de separacidén frente a la sociedad, =
tiene como consecuencia el reembolso de sus aportaciones,-

implicando también la supresidén del puesto de socio.

E1 derecho de separacidén frente a la sociedad procede, con
forme al artfculo 206 de 1a L.G.S.M,, cuando los accionis-
tas que ejerciten este derecho hayan votado en contra de -
un acuerdo de la asamblea general extraordinaria relativo-
al cambio de objeto, cambio de nacionalidad o transforma--
ci6n de la sociedad en el caso de las ané6nimas; los accio-
nistas disconformes tienen derecho al reembolso de sus ac-
ciones en proporcibn al activo de la sociedad de acuerdo -

a los Gltimos estados financieros aprobados; es necesario-
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que el accionista o accionistas que ejerciten este derecho
lo soliciten dentro de los quince dias siguientes a la clau

sura de la asamblea.

De acuerdo al artficulo 15 de 1a L.G,S.M, la sociedad, en -
el caso de separaci6n de uno o varios accionistas, podrd -
retener la parte del capital y utilidades del que se sepa-
re, hasta en tanto no se hayan conclufdo las operaciones -
pendientes al momento de la separacién, pudiendo hacerse -
hasta entonces la liquidacién de la parte del haber social

que le corresponda,

Para ejercer este derecho es necesario que se haya votado-
en contra del acuerdo respectivo; la ley no otorga el ejer
cicio del mencionado derecho a los que no asistieron a la-

asamblea o a los que se abstuvieron de votar,

3.~ REDUCCION POR LIBERACION A LOS ACCIONISTAS DE EXH!B!l--
CIONES NO REALI1ZADAS, QUE PUEDEN SER:

a) Por liberacién directa.
b) Por liberacién indirecta o implficita,

En ambos casos se supone que el capital social estd fnte--

gramente suscrito, pero éste se encuentra exhibido o paga-
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do s6lo parcialmente,

El o los accionistas suscriptores de acciones estdn obliga
dos a liquidar el valor total de las mismas, en las exhibi
ciones y en las fechas establecidas por la escritura so---
cial o bien cuando el 6rgano social competente requiera el

pago.

En el primer caso una asamblea extraordinaria podrfa acor-
dar qﬁe la cantidad del capital exhibido es suficiente pa-
ra las operaciones de la empresa y que el saldo insoluto -
de las acciones pagadoras serfa excesivo y por lo tanto se

mantendrfa inactivo.

En elisupuesto de reduccidn del capital social por libera-
cién iﬁdirecta a los accionistas de exhibiciones no reali-
zadas, al iguai que la liberacién directa, supone la exis-
tencia de acciones pagadoras, y que ha transcurrido el pla
zo en que debieran haberse realizado las exhibiciones pen-
dientes, sin que los titulares de dichas acciones hayan -

cumplido con esta obligacion,

La ley otorga a la sociedad el derecho en contra del socio
moroso de exigirle en la via judicial el pago de la exhibi

cién, o el derecho de excluirlo de la sociedad, procedien-
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do a la venta de las acciones cuando éstos han incurrido -

en mora.

La reduccién opera de acuerdo al artfculo 121 de la L.G, -
S.M., si en el plazo de un mes a partir de la fecha en que
debiera hacerse el pago de la exhibicién, y la sociedad no
hubiere iniciado 1a reclamacién judicial, o no hubiere si-
do posible vender las acciones pagadoras en un precio que-
cubra el valor de las exhibiciones pendientes, éstas se de

clararédn extinguidas, por 1o que serd necesario reducir el

capital en proporcién a las acciones mencionadas,

Adridn lturbide (83) cita a Mantilla Molina y a Rodrfguez-
Rodrfguez, tratadistas que sostienen que en este supuesto -
de reduccién no es necesario un acuerdo de la asamblea ex-
traordinaria de accionistas, por tratarse de una reducciodn
forzosa y necesaria, y por no ser un acto libre de la vo-- |
tuntad de la sociedad, por lo que en opinibén de estos auto
res, basta con un simple acuerdo del Consejo de Administra
cién, lturbide opina que aunque esta reduccibn sea impues
ta por la ley, el 6rgano competente para decretar Ta misma
es la asamblea extraordinaria de accionistas, por tratarse
de una reforma de la escritura social y concretamente la -
reduccidén implica una modificacién a la cldusula del capi-
tal, Se estima que 1a resolucién a que llega el Lic, ltur

bide es la correcta,



-76-

L, - REDUCCION POR ADJUDICACION JUDICIAL A FAVOR DE LA SO--
CIEDAD DE SUS PROPIAS ACCIONES,

La L.G,S.M, en su artfculo 134 establece la prohibicién a-
fas sociedades anbnimas de adquirir sus propias acciones,-
con la excepcibén de que é&stas le sean adjudicadas judicial
mente como pago de créditos a su favor. En este caso la -
sociedad estd obligada a vender las acciones dentro de los
tres meses siguientes a partir de la fecha en que legalmen
te pueda disponer de ellas, Si las acciones adjudicadas -
judicialmente no se vendieran en el plazo sefialado anterior
mente, éstas deberdn extinguirse o cancelarse y se procede

r& a la consiguiente reduccién del capital social,

"Mientras no se produzca la venta, quedan suspendidos los-
derechos derivados de las acciones, o sea, que no pueden -

ser representadas en las asambleas de accionistas', (84)

Todas las anteriores formas de reduccién del capital social

implican una reduccién real,

5.~ REDUCCJON POR PERDIDAS,

En el caso extremo de que una sociedad sufra en un ejerci-

cio o en varios de los inmediatos anteriores pérdidas con-
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siderables, las cuales hayan mermado el patrimonio y que -
éste sea aln menor que el capital social de 1a empresa en-
cuestién (lo que no es un supuesto remoto de darse en mu--
chas sociedades, debido a la situacién econdémica actual),~-
la cantidad establecida como capital social indica una ci-
fra mayor de la que representa el capital contable, por lo
que la finalidad de reducir el capital es la de hacer coin
cidir la cifra de éste, con la del patrimonio social, que=

implica una simple operacién jurfdica y contable,

E1l acuerdo de reduccién tomado por la asamblea extraordina
ria podrd ejecutarse disminuyendo el valor nominal de cada
accidn, o bien emitiendo nuevas acciones con el mismo va--
lor nominal pero en menor nimero que las primitivas, las -

que se canjeardn por las nwe vas proporcionalmente,

La ventaja de reducir el capital de la sociedad que ha su-
frido pérdidas, representa para los accionistas de 1a mis~
ma, la posibilidad de repartir utilidades si las hubiere -
~en futuros ejercicios, pues de acuerdo al artfculo 18 de -
la L.G,S,M,, existe la prohibicién de repartir utilidades-
en el caso de que hubiere pérdidas en el capital social y-

éste no se hubiere reintegrado o reducido antes,
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-88-

(81)Cfr, RODRIGUEZ RODRIGUEZ JOAQUIN, ObY cit., T. I, pag, -
258; en el mismo sentido ITURBIDE GALINDO ADRIAN, Ob. citl,
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CAPLILTULQO 11l

LA VARIABILIDAD EN EL CAPITAL SOCIAL,

ORIGEN,

De acuerdo a la investigacidn realizada en cuanto al ori--
gen o los antecedentes del régimen de variabilidad en el -
capital social, se concluye que Francia fue el primer pafs
que incluyd en su legisiacién la regulacién de dicha moda-
Tidad, ET Dr. Joaquin Rodrfguez Rodriguez escribe "Los -
primeros antecedentes de las scc iedades de capital varia--
ble han de buscarse en la Ley Francesa de 2L de julio de -

1867". (85)

"E]1 origen de las sociedades de capital variable hay que -
buscario en la ciencia econémica mis bien que en la jurfdi
ca. Los mismos proyectos anteriores a la Ley Francesa de-

1867, tendieron primitivamente a favorecer a los obreros'.

(86)
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ET1 autor francés Houpin, respecto del origen del régimen -
a estudio, dice: "Las disposiciones de la ley del 24 de ~
julio de 1867, sobre las sociedades de capital variable, -
estdn :conclufdas con un pensamiento a favor de las clases~
cbreras, en vista de facilitar el desarrollo de sociedades
cooperativas; las cuales estdn floreciendo en lInglaterra, -
En su origen ellas se dirigiéron dnicamente a las socieda-
des de consumo, a las sociedades de crédito, y a las socie
dades de produccién, denominadas sociedades de cooperacion
por el primer proyecto de laley. Pero hoy en dfa, bajo -
esta.denominacién nueva de sociedad de capital variable, -
el legislador abraza todos los tipos de sociedades, cual-~-
quiera que sea el objeto de la empresa y la condicién so--

cial de los asociados'. (87)

E1 tratadista francés Bedarride, en cuanto al motivo de la
variabilidad del capital social, expresa 'La variabilidad-~

del capital no fue imaginada por el legislador,

Desde 1840, los obreros que se reunfan en sociedades.de -
cooperacidn constitufan la base de su asociaciébn, y en - ~
esos términos esta variabilidad era la consecuencia légica

del personal cardcter de estas sociedades,

Es en efecto su esencia de comenzar modestamente y no acre
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cer sino poco a poco en hombres y capitales, Es por eso =
que el ahorro incrementa sus fondos si deben suministrar -
a los asociados grandes facilidades para la derrama de las
sumas por ellos suscritas, deben acordarles sumas menores
para el retiro de las cantidades invertidas, Los interesa
dos tienen necesidad en algunos momentos, con respecto a -
su profesib6n, de desplazarse, de cambiar de domicilio; es-
preciso que puedan retirarse de la sociedad; pueden atrave
sar momentos de crisis y tener necesidad de su dinero, La
sociedad cooperativa es para ellos, desde cierto punto de-
vista, caja de ahorros de donde deben poder retirar sumas

dentro de ciertas condiciones.

Asf pensaron los obreros, asi actuaron en la préctica. A-
este respecto era imposible que el legislador fuera de - -

otra opinién y no sancionara esta préctica, (88)

Respecto del origen y objeto de la modalidad en cuestidn,-
Cooper Royer escribe: "El legislador ha previsto, en efec-
to, la utilidad que pudiera tener una reglamentacibn espe-
cial permitiendo a los accionistas de una sociédad aportar
a esta Gltima sus ahorros mds que sus capitales, y de poder
retirar sus ahorros del activo social en el momento que =
los socios tuvieran necesidéd o quisieran hacerlo, y esto-

sin temer que sobreviniera una brusca baja de sus tftulos-
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durante .la realizacién en bolsa dificil u onerosa,

E1 legislador obedecia asf al movimiento social manifesta-
do por las diveras escuelas de economfa polftica en curso-
en el siglo XIX, EIl1 querfa asequrar la existencia y el d
sarrollo de sociedades de cooperacidén que se formaban poco
a poco en Francia, siguiendo el ejemplo de "Equitables Pio

nniers de Rochdale", (89)

E1 Dr, Rodrfguez Rodrfguez considera que en México, el Cé-
digo de Comercio de 188k, es el primer ordenamiento legal-
que regula a las sociedades de capital variable, permitien
do a las sociedades anénimas y a las sociedades en comandi

ta por acciones adoptar dicha modalidad. (90)

De loantes expuesto se aprecia que el régimen de variabi-
lTidad del capital, se origindé como una solucién en favor ~
de la clase trabajadora, para que pudiera invertir sus ahg
rros y retirarlos cuando lo deseare; y al mismo tiempo evi
tando que con la salida de uno o varios de sus miembrcs, -
la persona moral tuviere que recurrir al cumplimiento es--
tricto de .ciertos requisitos e incluso llegar hasta la di-

solucién,
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DERECHO EXTRANJERO,

Como hemos visto en el inciso anterior, el origen del régi
men de capital variable, fue en Francia, por lo que, para~
llevar a cabo el desarrollo del presente apartado, en pri-
mer término se estudiard la regqulacidn de esta modalidad -

en dicho pafs.
FRANCIA,

"E1 tftulo 11l de Ta ley de 2k de julio de 1867 estd consa
grado a tas sociedades de capital variable, Son sociedades
en las cwles el capital es susceptiblé de variaciones cons
tantes a consecuencia de la admisién de nuevos miembros y-
nuevos desembolsos hechos por los socios o en razbén del re
tiro de algunos socios con la consiguiente reintegraci6n -

de los aportes a los mismos (art, 48),

La variabilidad del capital puede estipularse en cualquier
forma de sociedad, Debe precisarse a que clase de socie--
dad se agrega la cldusula de variabilidad del capital, La
sociedad estd sujeta a todas las reglas concernientes al -
tipo adoptado y ademds a las reglas especiales del tftulo-
11l de 1a ley de 1867, En la prdtica, estas sociedades -~

son en su inmensa mayoria sociedades por acciones. Son, -
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pues, comerciales por su forma™, (971)

Escribe el tratadista francés Cooper Royer:-”Una sociedad-
de capital variable es por lo tanto una sociedad cuyo capi-
tal puede sufrir modificaciones casi diariamente, Este ca
pital puede ser aumentado por un aporte suplementario o -
por un incremento del ndmero de aportadores, Puede ser -
disminuido por el sistema inverso, por una restriccién de-
los aportes efectuados o por una reduccién del namero de -
aportadores como consecuencia del retiro de algunos de - -

ellos;

Puede uno p reguntarse si la variabilidad debe estatutaria-
mente existir en el sentido del aumento y en el sentido de
la disminucién, o por el contrario, si los estatutos pudie
ran determinar ciertas facultades de aumento y rechazar to

da posibilidad de retiro,

Generalmente se admite que la variabilidad debe ejercerse-
en los dos sentidos, Salvo que la sociedad no sea de capi
tal variable, AsT se decide funddndose sobre todo en los -
trabajos preparatorios de la ley, pero la falta de estipula
cién en Tos términos del artfculo 52, primer apartado, da--
rfan mds bien a pensar que la libertad de los estatutos es

plena y que la variabiiidad podria existir s6lo en el sen-
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tido de un posible aumento; ante el retiro de un socio, di
ce el artfculo 52, puede ejercerse, salvo pacto en contra-

rio. " (92)

En opinién de Houpin '"La sociedad de capital variable no -
constituye un tipo nuevo de sociedad, La variabilidad del
capital no es md&s que una modalidad de las sociedades (93)
sea en forma civil, sea en nombre colectivo, en comandita-
o en andnima, Esas cuatro sociedades son de capital varia
ble cuando, conforme al artfculo L8 de la ley de 1867, se-
estipule que "E1 capital social serd susceptible de aumen-
tos por aportaciones sucesivas hechas por los socios, o =
por la admisién de socios nuevos, y de disminucib6n por el-
reembolso total o parcial de aportaciones hechas", EI mis
mo artfculo afade qwe 'Las sociedades cuyos estatutos con-
tengan la estipulacién antes mencionada serén regidas; in-
dependientemente de Tas reglas generales que le sean pro--
pias siguiendo su forma especial, por las disposiciones de

los artfculos siguientes'; (94)

Respecto de si la variabilidad del capital debe ejercerse-
en los dos- sentidos Houpin escribes '"La variabilidad del -
capital consiste de acuerdo al artfculo 48 precitado, en -
que el capital social es susceptible de aumento y de dismi

nucién, Esta disposicién es indivisible, y no podrfa esti
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pularse vé&lidamente por los estatutos, que el capital seréd
susceptible de aumento y no de disminucién o viceversa',

(95)

De acuerdoc a lo que dice Jean Guyenot '"Las variaciones que
sufre el capital son libres en el sentido de que no necesi
tan ser autorizadas por una resolucidn de la asamblea gene
ral en las condiciones habituales de modificaci6n de los -
estatutos, ni publicadas por insercidén en un peridédico de-
avisos legales y en el Registro de Comercio donde la socie

dad haya sido matriculada®; (96)

Conforme a lo previsto por el parrafo segundo del articulo
64 de 1a Ley Francesa de 24 de julio de 1867, en los docu-
mentos sociales, al nombre y la especie de sociedad de que
se trate deberd agregarse las palabras de "Capital Varia--
ble!''; ademds los estatutos deberdn contener la cléusula cg
rrespondiente a la indicacidén de que la sociedad es de ca-
pital variable, la que debe obligatoriamente publicarse, -
E1 extracto debe contener, so pena de nulidad, la mencién-
relativa al "mfnimo" de capital a que Ta sociedad puede -~

descender segdn los estatutos, (97)

E1 derecho francés, al igual que el mexicano, estableci6 -
para estas sociedades un capital mfnimo fijo sin derecho -

a retiro; el articulo 51 dispone: "Los estatutos determina
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rén una cantidad por debajo de la cual el capital no podrd
ser reducido por los retiros de aportaciones autorizados -
por el artfculo 48, Esta cantidad no podrd ser inferior a-

ol e

la décima parte del capital social.,.s.."

En contra de lo anterior Houpin, ver cita (98)

De lo antes expuesto, se desprende que la legislacién fran
cesa consagra el derecho de retiro,Aregulado en el articu~
1o 52 de 1a ley multicitada, que a la letra dice: 'Cada so
cio podrd retirarse de la sociedad cuando 1o juzgue conve-
niente a menos de convenios en contrario y salvo la aplica
cacidn del parrafo primero del artfculo anterior,,,.", Es
to Gitimo se refiere al capital mifnimo sin derecho a reti-
ro, Por otro lado se observa, que en la legislacién fran-
cesa, en contraposicidén con la mexicana, el derecho de re-
tiro puede tener cardcter renunciable, "El derecho de re-

tiro puede, pues, ser reglamentado en los estatutos', (99)

Otra gran diferencia regulada en el derecho francés respec
to del mexicano, es la continuacién del artfculo 52 ', ;...
Podrd estipularse que la asamblea general tendrd el dere--
cho de decidir con la mayorfia fijada para la modificacioén-
de los estatutos que uno o varios de sus soc¢ios dejen de-

'.." Lo que en nuestro derecho,

formar parte de la sociedad,
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es posible sélo en los supuestos de los artfculos 35, 20:-

parrafo, 50 y 121 de 1a L,G.S.M,

En cuanto al reembolso de las aportaciones por parte de la
sociedad, Houpin escribe: "E1 socio que se retire volunta--
riamente tiene el derecho de recuperar en su totalidad los
aportes que hizo (artfculo L8); pero no puede para nada -~
exigir de mds, ni pretender alguna fraccién del.activo so-
cial superior a su dinero', (100) También en contraposf—-
cién con la legislacidtn mexicana, ya que al ejercitarse el
derecho de retiro, el reembolso se deberd hacer en propor-
cién al activo social, segln el altimo balance aprobado, -

aplicando supletoriamente el artfculo 206 de la L.G,S.M/

La dltima, pero gran diferencia de la Tegislacién francesa
frente a la mexicana, es que aquella impone una cantidad -
tope, como cifra médxima de capital social, "E1 legislador-
ha fijado el monto mdximo del capital social originario a-
fin de que las grandes empresas capitalistas no puedan - -
adoptar esta forma social. Este capital no podfa ser supe
rior a doscientos mil francos segtn la ley de 1867 (artfcy
o 49), cifra que ha sido aumentada a un millén por ley de
2 de marzo de 1943 (declarada valida por Ord, de 23 de ju~-
lio de 1945) y posteriormente a diez millones (ley de 18 -

de septiembre de 1948); Puede ser aumentado cada afio por-
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una decisién de la asamblea general sin que ninguno de es-

tos aumentos pueda ser superior a diez millones", (101)
ALEMANIA Y AUSTRIA,

En Alemania y en Austria, de acuerdo a lo que escribe - -
Walter Frisch P., no existe el régimen de capital variable,
como en México; pero en dichas legislaciones se consagra -
en los artfculos 56, D,A/G, y 51, 0eAG la institucién del-
"Capital Autorizado', por medio del cual el Consejo de Ad-
ministracién tiene la Tacultad de aumentar el capital so--

cial dentro de ciertos 1imites.

"En México, las sociedades de capital variable forman un -
propio tipo de sociedades aplicable como variante a cual--
quier sociedad mercantil (articulo lo:, L.G.S.M.), mien---
tras que la institucién del capital autorizado en Alemania
y Austria puede sélamente surtir los efectos de cierto fun
cionamiento especial dentro del tipo de la sociedad anéni-
ma, De esto resulta que la sociedad anénima de capital va
riable puede aplicar durante toda su existencia la forma -
simplificada de aumento de capital social, mientras que en
Alemania y Austria una disposicién estatutaria que autori-
ce aumentos de capital social por el Consejo de Administra
cién sélamente surte efectos durante el plazo fijado en -

tal disposicidn estatutaria que no puede ser superior a -
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-

cinco afos', (102)

Difiero con el autor citado en cuarto a que sostiene que -
Las sociedades de capital variable forman un propio tipo-
de sock dades"; puesto que el régimen de variabilidad de ca
pital es una modalidad aplicable a todos los tipos de so--
ciedades mercantiles que regula ta L.G,S,M,, y no un tipo-
més de sociedad; Considero que con lo que apunta Frisch -~
Philipp, aunque las legislaciones austriaca y alemana en -
materia societaria, no regulan especialmente el régimen de
variabilidad del capital social, si lo permite en socieda-
des anb6nimas sbélo en el sentido de aumento del capital, pu
diendo éstas fijar una determinada cantidad (Capital Auto-
rizado) en sus estatutos y en los cuales se faculte al Con
sejo de Administracién a ejecutar dicho aumento, Con lo -
anterior se deduce que la institucién de "E1 Capital Auto-
rizado'" en Alemania y Austria se podrfa equiparar el régi-
men de variabilidad de capital que regula el derecho mexi-
cano, pero s6lo en el sentido de incremento del capital y-
cuyo ejercicio, s6lo serd vdlido si se efectla durante el-
plazo fijado en la disposicién estatutaria, periodo que no

podrd ser -superior a cinco afos,

ITALIA,

En el derecho italiano no se consagra una regulacibn espe-
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pecial, como régimen o modalidad de la variabilidad del ca
pital social, De acuerdo a lo que escribe Vivante "Nues-~-
tro Cédigo no ha reconocido una categorfa general de Socie
dades de capital variable, sino que ha regulado s6lo dos -
especies de las mismasgy las cooperativas y las mutuas de-
seguros, Por tanto, las Sociedades de capital variable no
existen en el derecho italiano si no pertenecen a una u -
otra de estas dos especies, es decir, si no retine junto -
con el elemento comin de la variabilidad del capital Tos -
elementos que son caracteristicas de una o de otra de di--

chas dos formas': (103),

En opinién del autor antes mencionado las sociedades de ca
pital variable "Se distinguen esencialmente de 1a Sociedad
de capital fijo porque en &stas, toda variacibn de capital
produce una modificacién del organismo jurfdico y marca -
una nueva fase de la vida social que se sefala por ciertas
rigurosas normas de publicidad, al paso que en las Socieda
des de capital variable, que fundan su estable ordenamien-
to sobre la inestabilidad del capital, las variaciones de
éste .ocurren como una funcién normai, por la fuerza expan

siva de su organismo', (10L4)

E1 autor italiano Alfredo de Gregorio escribe ;... en la-
doctrina y en la jurisprudencia estd claramente identifica

da la sociedad cooperativa con una especie de sociedad a -
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capital variable (la Gnica reconocida en nuestro derecho,-
si se prescinde de la asociacién de seguro mutuo y de Tlos-
consorcios industriales y comerciales), esto es, como una-
sociedad cuya caracterfistica esencial estd en la posibiti-
dad de variar el capital social sin pasar a través de una~-
modificaci6n estatutaria, Sin embargo esta caracterfstica
no estd explficitamente afirmada por el Cédigo de comercio,
el cual se limita a exigir que el acto constitutivo indi~-
que las condiciones de la admisién de nuevos socios (artf-
culo 220, n;2); sélo implicitamente se deduce de ello que-
el estatuto pueda prever como un elemento normal la varia-

bilidad del capital social', (105)

Escribe Tullio Ascarelli respecto de la variabilidad 'La -
sociedad puede, en absoluto, no tener un capital fijo; pue
de ser, por asf decir, abierta; esto es, tal que permita -
a cualquiera que posea determinados requisitos entrar a -~
formar parte de ella, atn sin sustituir a otros; tal que -
permita al socio salir de ella aGn sin ceder a otros su -~

participacion'; (106)

Con base a 1o que cita Ascarelli, en la legislacién de Bra
sil estd regulado el régimen de variabilidad del capital,-
"A diferencia de lo que pasa en la sociedad con el capital

variable, como la cooperativa, En &stas el capital es 'va



’L\

~103-

riable'", dado que los socios pueden salirse y pueden en~ -
trar nuevos socios (mds alla de los precedentes), con el -
consiguiente aumento o disminucidn del capital, sin que -
eso implique una reforma estatutaria (en el Derecho Brasi-
lefio Cf. D.'n, 5893 del 19 de octubre de 1943; D,n, 6274 -
del 1k de febrero de 1944), pudiendo ser limitada o ilimi~

tada la responsabilidad de los socios,;, ' (107)
ESPARA

E1 autor Gay de Montella respecto del tema a estudio escri
be "No regula el Cédigo de comercio la interesante materia
de la mutualidad, ni de la cooperacién, Sélamente en su -
artfculo 124, dispone que ''Las compafifas mutuas de seguros
contra incendios, de combinaciones tontinas sobre la vida-
para auxilios a Ia vejez y de cualquiera otra clase, y las
coopetrativas de produccibn, de crédito o de consumo, sdélo-
se considerardn mercantiles y quedardn sujetas a las dispo
siciones de este Cédigo, cuando se dedicaren a actos de co
mercio extrafios a la mutualidad, o se convirtieren en so--

SRl ok o o el it o b B G B E T s st n vt

ciedades @ prima Fijal..i.i. s vsessoacenisseasasnsasssosss
Las sociedades muiuas de seguros contra incendios o de -
combinaciones tontinas sobre la vida, para auxilios a la ve

jez, formacién de dotes, etc,, como asociaciones civiles -
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que son, admiten socios en ntmero ilimitado, Con mucha -
semejanza a las cooperativa, pueden tener un capital varia
ble, segln que aumente o disminuya el nfdmero de los asocia
dos, y como ellas, se definen y clasifican, teniendo en -

CH ot ot

cuenta la industria o el comercio a que se dedican,;..os..

En las compafifas de capital variable (las dnicas reconhoci-
das son las mutuas de seguros y las cooperativas) el aumen
to o la disminucidén del capital social viene determinado -
por la adicién de nuevos socios o por la dimisién o baja -
de los mismos en las listas de mutualistas o cooperadoresf
Este flujo y reflujo de capitales no es preciso hacerlos -
constar en escritura ptblica, porque su autorizacién arran
ca del mismo acto constitutivo, el cual, inscrito para ga-
rantfa de terceros, éstos no pueden ya reclamar contra po-
sibles reducciones de capital porque es ésta una de las fa
cultades privativas de las compafifas de capital variable',

{108)

Como vemos el régimen de capital variable no se regula en
Espafia como una modalidad para las sociedades mercantiles,
la variabilidad es un elemento de las sociedades cooperati

vas al igual que en el derecho mexicano;

La Ley Espafiola de Sociedades Anénimas de 15 de julio de -
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1951, citada por lturbide, reglamenta la institucién de ca
pital autorizado para cualquier tipo de sociedad an6nima;-
De acuerdo al artfculo 96 de dicha ley en los estatutos o-
en los acuerdos de modificacidén de é&stos, podréd delegarse-
a los administradores de la sociedad, la facultad de aumen
tar el capital las veces que deseen hasta una cifra deter-
minada, en la oportunidad y en la cuantfa que ellos deci-~
dan, sin que sea necesario consultar a la junta general de
socios. Los aumentos no podran exceder nunca de la mitad-
del capital nominal de la sociedad en el momento de la au-
torizacién, El ejercicio de esta institucion se debera =
efectuar dentro del plazo mé&ximo de cinco afios, a partir -
de 1a constitucién de la sociedad o de 1a modificacién de-
sus estatutos: EI acuerdo se podrd ejecutar emitiendo ac-
ciones ordinarias; La institucién de capital autorizado -
en Espafia, como podemos ver es igual a la regulada por la-

legislacién alemana. (109)

ARGENTINA !

De igual forma que en ltalia, la legislacién argentina no-
regula el régimen de capital variable, como modalidad apli

cable a las sociedades mercantiles’

Se trata, ademds, conforme a nuestra legislacién, de un -

capital fijo, o sea que figurard asfi, constante, en los do-
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cumentos de la sociedad mientras no se modifique el estatu
to, al objeto de aumentarlo o disminuirjo; a diferencia de
la legislacién francesa- ley de 2L de julio de 1867, artf-
culos 48 vy ss,- que autoriza el capital variable si asf 1o
establecen sus estatutos, por cuya estipulacién sus asam-=

bleas pueden modificario anualmente". (110)

En este pafs sudamericano, la legislacién coincide con la-
de ltalia, en cuanto a que la Gnica sociedad que puede su-
frir variaciones en el capital, sin el cumplimiento de - -
ciertos requisitos, por ser inherente a su naturaleza es la
sociedad cooperativa, E1 autor argentino Mario A, Rivarola
dice: '".7I77 E1 aumento y disminucién del capital,o sea la
variabilidad del mismo, es principio propio de la sa iedad
cooperativas el capital no puede tener 1imite en el estatu
to, como no lo puede tener el ndmero de acciones (artfculo
20, , inciso 20,)y, por consiguiente, aumenta con el ingre-
so de cada nuevo socio que suscribe una accién, y disminu-~
ye automdticamente cuando el socio se retira, cesa o se le

excluye (artfculo 20, inciso T4)", (111)

DERECHO MEX1CANO,

Las sociedades de capital variable est&n permitidas y re-

guladas en nuestro derecho, EIT capftulo V11l de la L,Gj-
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S.M., que contiene los articulos 213 a 221 de dicha ley, -

es el encargado de regularlas,

De acuerdo a lo establecido en el Gltimo pdrrafo del arti-
culo lo. de la L.GﬁS:M., todas las sociedades mercantiles-
reguladas por ella "podran constituirse como sociedades de
capital variable'; Y alGn cuando se haya constituido como-
sociedades de capital fijo, podrdn tranformarse a socieda-

des de capital variable]

El articulo mencionado enumera las especies de Sociedades~-

Mercantiles que reconoce la ley:

Io= Sociedad en nombre colectivo;
1, - Sociedad en comandita simple;

I11,~- Sociedad de responsabilidad 1imitada;

IV~ Sociedad anénima;
Vv, - Sociedad en comandita por acciones; y
VI;- Sociedad cooperativa.

Todas estas sociedades con excepcidén de las cooperativas,-
que se regulan por su legislacidn especial (Ley General de
Sociedades Cooperativas y su Reglamento, ambos de 1938), -

podrdn adoptar la modalidad de capital variable,

Ya ha quedado establecido con anterioridad, en mGlitiples -

ocasiones, que las sociedades de capital variable no cons-
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tituyen un tipo especial de sociedad o adn mds, otra socie
dad reconocida por la ley, sino que es un régimen especial
por e} cual la sociedad que 1o adopte, podrd aumentar su -
capital social, en virtud de aportaciones de los socios ag
tuales, o por admisién de nuevos socios, o reducirlo por -
retiro parcial o total de Tas aportaciones, sin mids forma-

lidades que las establecidas por el capitulo precitado,

Las sociedades de capital variable se regirdn por las dis
posiciones que correspondan a la especie de sociedad de -
que se trate, y por las de la sociedad anénima relativas a
balances y responsabilidades de los administradores; salvo
las modificaciones que se establecen en el presente capfitu
1o", conforme a lo previsto por el artfculo 214 de la L/G]
S@M. En cuanto a la aplicacién de las disposiciones que -
regulan a la sociedad anénima relativas al balance y res--
ponsabilidad de los administradores, escribe el Dr, Joa---
qufn Rodrfguez Rodrfguez ",.. el precepto se limita a con-
sagrar como aplicables a toda clase de sociedades mercanti
les aquellas disposiciones sobre publicidad del balance y-

responsabilidéd de los administradores, que son la mdxima-

garantfa de los terceros que se relacionan con la sociedad']

(112)

Considero importante mencionar lo que escribe Adridn {tur-
bide, en relacién a la aplicacibn para las sociedades de -

capital variable, de Tas disposiciones que regulan a la sg
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[ 2

ciedad anénima relativas al balance ",,., por disposicién -

del artfculo Tercero del decreto publicado en el Diario =
Oficial de la Federacidn del 23 de enero de 1981, que modi
ficHd, adicionbd y derogd diversas disposiciones del Cédigo-~
de Comercio y de la Ley General de Scciedades Mercantiles,
a partir de la vigencia de ese decreto que fue el dfa 1o, -
de enero de 1981, todas las expresiones de las leyes mer--
cantiles en que se hable del Balance General o de cualquier
otra expresiodn equivalente como documento de Informacién -
Financiera, se entenderd en el sentido de que dichas expre
siones incluyen los estados y notas establecidas en los in
cisos (c) al (g) del artfculo 172 de la Ley General de So-
ciedades Mercantiles y que abarcan un estado que muestre -
1a situacidén financiera de la sociedad, un estado que mues
tre debidamente explicados y clasificados los resultados -
de la misma, un estado que muestre los cambios en la situa
cién financiera y unestado que muestre los cambios en las
partidas que integran el patrimonio social, ademds de las-~
notas dque sean necesarias para completar o aclarar la in--

formacidn que suministren los estados anteriores,..'.(113)

En Ta denominacidén o razén social de las sociedades de ca-
pital variable, deberd hacerse mencién de que dicha socie-
dad estd sujeta a ese régimen, por lo que deberd afadirse-
a las mismas las palabras ''de capital variablie" o su abre-
viatura, (artfculo 215 L,G,S.M.'), Escribe al respecto el-

Dr, Luis Mufioz "La Ley no establece sanciones para el caso
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de que no se afiadan las palabras o la abreviatura antes -
mencionadas. Creemos que en el supuesto de que no se men-
ciones la var abilidad del capital, como exige el articulo
215, los terceros pueden considerar a la socigdad de capi-
tal fijo, de suerte que si se redujo el capital sin haber-
se observado las formalidades legalmente exigidas por la -
ley, dicha reducci6n serd nula, y los administradores reé-
ponderdn personalmente de las cantidades entregadas a los-

socios', (11L)

Como se menciond con anterioridad, las sociedades de capi

tal variable pueden aumentar o reducir su capital social

sin més formalidades que las establecidas en el capftulo

VIll de la LiGISMY  En virtud de 1o establecido por el
artfculo 216 de Ta multicitada ley, la escritura constitu-
tiva de toda sociedad de capital variable, ademas de las -
estipulaciones correspondientes a su tipo, deberd contener
las condiciones que se establezcan para el aumento y la re
duccidén del capital social, En los estatutos se determina
rd quién es el encargado para resolver sobre las modifica-
ciones del capital social, se podrd delegar dicha facultad
ya sea a]’brgano de administraciéon (11dmese consejo de ad-
ministracién, administrador Gnico o administradores), o al
6rgano supremo (1ldmese junta de socios o asamblea general

de accionistas), entendiéndose que puede ser la asamblea -
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general ordinaria de accionistas, para las sociedades ané-
nimas de capital variable, si los estatutos asi 1o previe-
nen, la encargada de tomar el acuerdo de reduccién y de au
mento y en este Gltimo caso hasta la emisién de acciones’ -

(Opinién en contrario de Joaquin Rodrfguez R, (115) ),

E1 segundo parrafo del artfculo 216 sefiala que en las so--
ciedades por acciones, si el contrato social no fijé las -
condiciones para el aumento del capital ni la forma y tér-
minos de emisibén de acciones, esa facultad corresponderd -

a la asamblea general extraordinaria de accionis tas;

De acuerdo a lo establecido en el artfculo 217 de la LJGd-
SIMI MEn la sociedad anénima, en la de responsabilidad 1i
mitada y en 1la comandita por acciones, se indicard un capi
tal minimo, que no podrd ser inferior al que fijan los ar-
tfculos 62 y 89, En las sociedades en nombre colectivo y-
en comandita simple, el capital mfnimo no podrd ser infe--

rior a la quinta parte del capital inicial,"

Se considera que la ley no es clara respecto a la variabi-

lidad del capital social, pues dispone que '"el capital so-

H o

cial serd susceptible de aumento,

see. y de disminucién,.,,
sin mds formalidades que las establecidas por este capftu-
[P

lo', EI capital social se podrd modificar de esta manera-

s6lo en la parte variable del mismo, pero nunca en la par-
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te fija, esto es en la cifra establecida como capital mini
mo fijo sin derechoa retiro sefialado en los articuios 217-
y 221 de Ta L3GJS,M,'; siendo necesario para modificar este
capital mfnimo en las sociedades, adn cuando sean de capi-
tal variable, cumplir con los requisitos establecidos por-

la LJGJISM! para cualquier modificacién al pacto social®

Ademds del capital mifnimo fijo sin derecho a retiro, puede
existir una cifra hacia arriba del "Capital Autorizado' o-

puede no existir tratdndose de un capital ilimitado,

En el caso de capital autorizado la sociedad en cuestibn -
puede tener en su poder las llamadas por la doctrina "Ac--
ciones de Tesorerfa' permitidas por la ley en la parte fi-
nal del segundo parrafo del artfculo 216 que a la letra dj
ce: '""Las acciones emitidas y no suscritas o lds certifica-
dos provisionales, en su caso, se conservardn en poder de-
la sociedad para entregarse a medida que vaya realizéndose

. - o
ta suscripcién'’,

Una prohibicién respecto del "capital autorizado' la sefa-
la el articulo 217 en su segundo parrafo: "Queda prohibido
a las sociedades por acciones anunciar el capital cuyo au-
mehto esté autorizado sin anunciar al mismo tiempo el capl
tal minimo, Los administradores o cualquier otro funciona

rio de la sociedad que infrinjan este precepto, serdn res-
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ponsables por los dafios y perjuicios que se causen'’,

En las sociedades de capital variable, al lado del "capi--
tal autorizado", existe otra opcién que pueden adoptar di-
chas sociedades y que es la del "capital ilimitado", 1o -
que significa que la sociedad que elija esta variante debe
réd sefalar en sus estatutos que el 'capital variable es -
ilimitado", no habiendo una cifra tope, por 1o que se po--

drd aumentar suces:ivamente,

De acuerdo a lo establecido por elartfculo 219 de Ta L.JGJ-
SiMI "Todo aumento o disminucién del capital social deberd
ingcribirse en un libro de registro que al efecto llevard-
la sociedad”, En opinién del Lic, Adridn lturbide, dicho-
libro tiene por objeto facilitar 1a localizacidn posterior
de los titulares de acciones, para el caso de que tengan =
que responder frente a los acfeedores sociales, de las ope

raciones pendientes al momento de su separacién; (116)

En las sociedades de capital variable el socio puede ejer-
cer el derecho de retiro, distinto del derecho de separa--
cibn consagrado en el artfculo 206 de la L,/G,S.M, E1 dere
cho de retiro en las sociedades de capital variable regula
do en los artfculos 213 y 220 de la multicitada ley, se -
ejerce sin expresidén de causa, es irrenunciable y se podrad

ejercitar en cualquier tiempo a menos que, como consecuen-
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cia del retiro, se tenga que reducir a menos del minimo el
capital social, de acuerdo a To establecido en el articulo

221,

El socio que desee retirar total o parcialmente sus aporta
ciones, con base a lTo que sefiala el articulo 220 deberd no
tificarlo a la sociedad ''de manera fehaciente, y no surti-
rd efectos sino hasta el fin del ejercicio anuel en curso,
si 1a notificacibn se hace antes del dltimo trimestre de -
dicho ejercicio, y hasta el fin del ejercicio siguiente, si
se hiciere después'", Al socio o socios que ejerzan el de-
recho de retiro, como excepcidn en las sociedades de capi-
tal variable, no podrd la sociedad retenerle el reembolso-
de sus aportaciones en proporcidn al activo social, adn -
cuando al momento de la separacién existieren operaciones-
pendientes de concluir, con base en lo establecido por el-
articulo 15 de 1a L,GISM,) Pero la responsabilidad de -
los que ejerciten el derecho de retiro, frente a fos terce
ros subsiste, hasta la conclusién de las operaciones pen--
dientes contratadas antes de la separaci6n, de acuerdo a -
lo sefialado por el artijculo 14 de la L.G,S.M,, teniendo el

pacto en contrario como nulo: {117)

En otro apartado del presente capitulo de este estudio, se
estudia el derecho de retiro (artfculos 213 y 220), respec

to del derecho de separacioén (articulo 206},
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VENTAJAS Y DESVENTAJAS EN LA ADOPCION DE LA MODALIDAD DEL~-
CAPITAL VARIABLEZ

Como se ha mencionado anteriormente, en las s« iedades mer
cantiles, para los terceros y los mismos socios el capital
social y su permanencia representa una cifra de garantfa, -
Las modificaciones al capital social, como ya vimos, re---
quieren del cumplimiento estricto de una serie de obliga--

ciones establecidas en la L.JGJS.M.

Esta fijeza en el capital y la rigidez para su modifica---
cidén, puede resultar desventajosa para algunas sociedades,
que requieren en distintas épocas, cantidades desiguales -
de capital, en virtud de los negocios propios de su objeto

social, (118)%

Desde el, punto de vista de la mayor parte de los tratadis-
tas y en lo particular, la variabilidad en el capital so--
cial tiene més ventajas que desventajas, las que se enuncia

rén y analizarén enseguida,

VENTAJAS: -~

17- En una sociedad anénima de capital variable, si se es-
tablece en el contrato social que el acuerdo de aumento o

reduccibén de la parte variable del capital social puede -
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ser tomado por el consejo de administracién o por la asam-
blea general ordinaria de accionistas, brindard a la socie
dad una mayor facilidad de celebrar la asamblea en cuanto-

. w
a qudrumes se refiere;

2,- E1 acuerdo de aumento o de reduccién de la parte varia
ble del capital social, en una sociedad que adopte la moda
lidad de capital variable, y que sea tomado por la asam---
blea general ordimaria de accionstas, o por el 6rgano de -
administracidén no requiere que se protocolice ante notario-
ptblico y en caso de reduccién no es necesario publicario-
en el periddico oficial del domicilio social, ni inscribir
To en el Registro Pdblico de Comercio, lo que represen-
ta un ahorro considerable para la sociedad por los gastos-
y honorarios notariales, asf como el pago de derechos de -

inscripcién en el Registro Pdblico de Comercio,

E1 Lic, Adrian lturbide emite una opinién contraria a lo -

antes expuesto, dice: 'No resulta vdlido el argumento de
los que sostienen que no es necesaria la protocolizacibén -
e inscripcién con fundamento en la parte final del articu-
lo 213 de muestra Ley General de Sociedades Mercantiles -~
que al referirse a la posibilidad del aumento o disminu---
ci6n del capital dice: Ysin mds formalidades que las esta
blecidas por este capftulo', ya que es precisamente este -

capitulo en el seqgundo parrafo del articulo 216 el que exi
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ge que el contrato social o la asamblea general extraordi-
naria, en las sociedades por acciones sean los que fijen -
los aumentos del capital; y rigiéndose, de acuerdo con el-
artfculo 214, las sociedades de capital variable por las -
disposiciones que correspondan a la especie de sociedad de
que se trate, resultan apiicables todas las disposiciones-
de las asambleas extraordinarias de las sociedades anéni--
nimas y entre ellas, el articulo 194 de Ta ley para las que
el capftulo VIl no sefiala ningGn tratamiento diferente", -

(119)

Coincido con el autor mencionado, en cuanto a que el acuer
do de aumento o reduccidn de capital tomado por una asam--
blea general extraordinaria de accionistas deba ser proto-
colizado e inscrito, pues el texto legal asfi lo ordena, pe
ro difiero en cuanto a que también se deban protocolizar -
e inscribir los acuerdos de aumento o reduccidén del capi--
tal decretados por el 6rgano de administracién o la asam--
blea general ordinaria de accionistas, cuando en el contra
to social se delegaron dichas facultades en cualquiera de-
estos 6rganos,

Estas dos ventajas, representan los motivos principales -
por los que en fecha reciente, gran cantidad de sociedades

andénimas se transformaron a sociedades anbnimas de capital
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variable e incluso la mayorfa de las sociedades de recien-
te constitucidén adoptaron el régimen de variabilidad en el

capital.

3.- Conforme a lo expuesto por el Dr. Eduardo Johnson el -
costo de constitucién de una sociedad de capital variable-
es menor que el de una sociedad de capital fijo, en virtud
de que los honorarios notariales y el pago de derechos por
inscripcién en el Registro Padblico se harédn de acuerdo al-
capital minimo y no al autorizado, pudiendo aumentarse el-
capital social con posterioridad, por medio de el &rgano -
de administracién o por el 6rgano supremo (junta de socios

o la asamblea general ordinaria de accionistas), (120)

L,- E1 tratadista francés Henri Decugis considera como ven
taja la posibilidad de que una sociedad de capital varia--
ble.inicie sus operaciones sociales con una cantidad de ca
pital muy restringida, siendo éste susceptible de aumentos

sucesivos de acuerdo a Tas necesidades de la empresa, (121)

5.- En opinién del Dr. Eduardo Johnson otra ventaja del ré
gimen de variabilidad del capital social es la flexibilidad
para el pago de dividendos. "Al tener facilidad para dis-
minuir capital se puede hacer esta reduccién en una de - -

substituto del pago de dividendos', a menos que se trate -
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de capital suscrito no pagado, capital pagado por capita-
lizacién de dividendos o superdvit por revaluacién y cuan-

do exceda la disminucién del capital enterado. (122)

DESVENTAJAS:

Considero que la Gnica desventaja que implica el adoptar -
la modalidad de capital variable, es la de que la sociedad
es sujeto de crédito frente a los terceros que contraten-
con ella, sélo hasta la cantidad establecida como capital-
minimo fijo sin derecho a retiro, puesto que los terceros-
s6lo cuentan con dicha suma como cifra de garantfa, ya que
la parte variable del capital social adn cuando sea una -

cantidad importante puede desaparecer de un momento a otro.

EL DERECHO DE RETIRO DEL ACCIONISTA,

E1 derecho de retiro que tienen los accionistas en las so-
ciedades de capital variable no se debe confundir con el -
derecho de separacién que tienen los accionistas en las -~
anénimas, designando a unc y a otro '"Derecho de Separacién®
y "Derecho- dé& Retiro', cuestién de técnica jurfdica para -

evitar confusiones,

E1 derecho de separacién del accionista se puede definir -
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como ",... la facultad legal del accionista de separarse -
de la sociedad y ebtener el reintegro de su parte en el ha

ber social o la cosa aportada'. (123)

En el derecho mexicano se consagra el derecho de separa=--
ci6én del accionista en las anénimas y en las comanditas -
por acciones en cuanto a que existan uno o varios accionis,
tas disconformes respecto a un acuerdo adoptado por la - -
asamblea general extraordinaria de accionistas tratdndose-
de los asuntos mencionados en las fracciones [V, V y VI =~
del artfculo 182 de 1a L.G.S.M., que se refieren al cambio
de objeto, camBio de nacionalidad y transformacién de la -
sociedad, respectivamente, puesto que dichas modificacio--
nes al contrato social implican un cambio radical en la es
tructura de la sociedad en la que originalmente el accio--

nista invirtid.

"E1 derecho de separacién -en la anénima al menos-, es la-
auténtica puerta de escape que se abre para el accionista-

aplastado por la voluntad mayoritaria'. (124)

De acuerdo con nuestra ley de la materia (125) el derecho-
de separacidén del accionista que hubiere votado en contra-
de las modificaciones al contrato social antes mencionadas,

To podrd ejercer obteniendo el reembolso de sus accioches,-
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en proporcién al activo social, segtn el @ltimo balance -~
aprobado, siempre que lo solicite dentro de los quince - =

dias siguientes a la clausura de la asamblea.

La doctrina sefiala que es necesario, para ejercer este de-
recho, el voto en contra deil acuerdo relativo a cualquiera
de las modificaciones al contrato social ya citadas, lo -~
que descarta que los accionis tas no asistentes a la asam--
blea o que se abstuvieron de votar, puedan ejercer dicho -

derecho,

De acuerdo con las disposiciones contenidas en el capitulo
VIil de 1a L.G.S.M., que regula a las sociedades de capi-~-
tal variable, el capital de éstas es susceptible de dismi-
nucién por retiro parcial o total de las aportaciones de -
uno o varios accionistas, sin mds formalidades que las es-

tablecidas en el capftulo mencionado. (Art. 213 L.G.S.M.).

Con base en 1o anterior se observa que uno o varios accio
nistas pueden ejercer el derecho de retiro en las socieda
des andénimas que adoptan la modalidad de capital variable,
en cualqutrer momento y sin justificar la causa del retirg
cumpliendo solamente las formalidades establecidas en el-

capftulo Vill de 1a ley.

Es evidente que al ejercitar el accionista el derecho de-
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retiro, se le haga el reembolso de sus aportaciones, es -~
por ello que el capital social se reduce, En el multicita
do capitulo de la ley, no existe articulo alguno que indi-
que la base con que se hard el reembolso, por lo que se -~
considera que debe aplicarse supletoriamente el articulo ~
206 de la L.G,.S.M., que en lo conducente dice '",.,. obtener
el reembolso de sus accliones, en propoicién al activo so--
cial, segtn el Gltimo balance aprobado.,..". Se entiende-

que ademds de las aportaciones hechas se le reembolsa la -

parte proporcional del activo que le corresponde,

La jurisprudencia francesa, segun Ripert (126), admite que
el socio que se retira ademds de reintegrarle su aporte, -
tiene derecho @ una parte proporcional de las reservas, -
Al respecto escribe lturbide, ™,..7. el derecho de retiro,
puede ejercerse Iibremente en cualquier tiempo,..,, sin -
que Ta sociedad pueda retenerle al socio la parte que le -
corresponda del capital y de las utilidades (articulo 15);
situacidén que los terceros y los socios conocen de antema-

no por la advertencia de la variabilidad del capital', (127)

En las sociedades de capital variable existen dos clases -
de capital,no confundir con dos capitales, pues estarfa en
contra del principio de la unidad del capital social, Es-

tas dos clases de capital con regulacién distinta son: el
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capital minimo Tijo sin derecho a retiro y la parte varia-
ble del capital social, que es la que nos interesa para -

analizar el derecho de retiro,

De acuerdo a 1o anterior, los titulares de acciones de la-
parte del capital minimo fijo sin derecho a retiro, no pue
den ejercitar el derecho que se estudia en este apartado,-
pudiendo hacerlo s6lamente los accionis tas cuyos titulos -
representen la parte variable del capital social, puesto -.
que conforme al artfculo 221 L.G,5.M.  "No podra ejercitar
se el derecho de separacidn (debe entenderse retiro) cuan-
do tenga como corsecuencia reducir a menos del minimo el -

capital social',

Cuando el accionista quiera ejercitar el derecho de retiro,
ya sea parcial o totalmente, lo deberd notificar a la so--

ciedad de manera fehaciente, surtiendo efectos hasta el -

fin del ejercicio social, si se notificé antes del altimo-

trimestre de dicho ejercicio, si hubiere sido posterior la

notificacién, hasta el fin del siguiente ejercicio, de - -

acuerdo al artfculo 220, L.G.S.M,

En opinién del Lic; Jorge Barrera Graf (128), no es aplica

ble ".)7,. el derecho de oposicién de acreedores saciales,-

en los términos del articulo 9 L,G,S.M., en los casos del-

ejercicio del derecho de retiro, ya que la garantfa de los
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acreedores sociales se limita, en realidad, al capital mf-
nimo que se sefiale en la escritura, respecto al cual no ca

be derecho de retiro',

CRITERIOS DE LA COMISION NACIONAL DE VALORES RESPECTO AL -
REGIMEN DE LA VARIABILIDAD DEL CAPITAL,

Los criterios que a continuacién se mencionan son aplica--
bles a las sociedades anénimas de capital variable en su -
cardcter de emisoras de valores, los cuales se encuentran-
en proceso de expedicidon, conforme a 1o establecido por el
artfculo 14, fraccién V, inciso B) de la Ley del Mercado -

de Valores, que a la letra dice:

Artfculo 147- Para obtener Y, en su caso,mantener la ins--
cripcién de los valores en la Seccién de Valores, sus emi-
sores deberd&n satisfacer, a juicio de la Comision Nacional

O R e e

de Valores, 10s requisitoSs STQUIENLESt, oy ieseennnsonsonsns
V.- Que los emisores sigan polfticas, respecto de su parti
cipacién en el mercado de valores, congruentes con los in-
tereses de los inversionistas, a cuyo efecto la Secretaria
de Hacienda y Crédito Pdblico, oyendo la opinién de la Ce-
misién Nacional de Valores, podrd expedir disposiciones de

PRE R o]

cardcter general que deberdn comprenders..... ... ..o.5.
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B),- A las sociedades de capital variable emisoras de valo

res,

CRITERIOS,
1.- "E1 establecimiento de un capital mfnimo fijo sin dere
cho a retiro, que sea suficiente para apoyar las operacio-

nes de la sociedad™;

Se pretende que la sociedad tenga disponible siempre la -~
cantidad suficiente para el desarrollo de su objeto social,
‘estableciéndola como capital minimo fijo sin drecho a reti
ro, de manera que otorgue a la sociedad la seguridad de -~
de que el ejercicio del derecho de retiro en la parte va--
riable del capital no le perjudicard jamds en cuanto a su-
funcionamie nto y desarrollo, para lograr sus fines socia--

e

tes,

2,- "E1 establecimiento de su capital maximo, cuyo monto -
no podrd rebasar diez veces el importe del capital minimo-
fijo sin derecho a retiro, o bien el pacto expreso de que-
el monto del capital variable no podrd exceder diez veces-

el importe del capital minimo fijo sin derecho a retiro'",

Eil objeto de este criterio es el de evitar abusos, pues de

lo contrario, podrfan existir sociedades con un capital mi
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nimo fijo por una cantidad infima, por ejemplo, cien mil -
pesos, y la parte variable ser de hasta varios millones de
pesos, Este criterio ha sido modificado, en diciembre de-
198k 1a parte variable del capital social no podfa exceder
de cinco veces el importe del capital minimo fijo sin dere

cho a retiro.

3.- "La estipulacién de que los aumentos Y, en su caso las
disminuciones a la porcién variable del capital social, ex
cepcién hecha de cuando los accionistas ejerzan su derecho
de retiro, serd@n aprobados por la asamblea general de ac--
cionistas (ordinaria o extraordinaria, seglin se convenga -
en los estatutos), debiendo protocolizarse en cualquier ca

so el acta correspondiente’,

Con base en este criterio, la Comisién Nacional de Valores
limita la facultad de decretar el aumento o la reduccibn -
de la parte variable del capital social, exclusivamente a-
1a asamblea general de accionis tas (ordinaria o extraordi-
naria), de acuerdo a lo que se haya establecido en Tos es-
tatutos sociales; entendiéndose que aln cuando los estatu-
tos lo sefialen, el 6rgano de administracién no tiene facul

tades para hacer dichas modificaciones,

Por otra parte. se exige la protocolizacidn del acta que -

conozca de cualquier modificaci6bn a la parte variable del-
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capital, atn cuando dicha modificacibén haya sido acordada-
por la asamblea general ordinaria de accionistas, con el -
objeto de otorgar la sequridad juridica necesaria a los =~

terceros,

L7+ "Lz modalidad de que el procedimiento para el ejerci--
cio del derecho de retiro de los tenedores de acciones de-
la parte variable, ademés de cefiirse a 1o ordenado en los-
articulos 220 y 221 de T1a Ley General de Sociedades Mercan
tiles, se sujete a que el reembolso correspondiente se pa-
gue conforme al valor que resulte mds bajo de los dos si-~-~-

guientes:

E1 noventa y cinco por ciento del valor de cotizacién en -
bolsa, obtenido del promedio de operaciones que se hayan =
efectuado durante los treinta dias en que se hayan cotiza-
do las acciones de la emisora, previos a la fecha en que -
el retiro deba surtir sus efectos, o bien el valor conta--
ble de las acciones de acuerdo al estado de posicién finan
ciera correspondiente al cierre del ejercicio en que la se
paracién deba surtir sus efectos, previamente aprobado por

la asamblea general ordinaria de accionistas,

E1 pago del reembolso serd exigible a la sociedad, a partir
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del dfa siguiente a la celebracién de la asamblea general-
ordinaria de accionistas que haya aprobado el estado de po
sici6n financiera correspondiente al ejercicio en que el -

retiro deba surtir sus efectos",

La finalidad de este criterio es la de proteger al capital
social, evitando que el ejercicio del derecho de retiro en
la parte variable del capital lo menoscabe, porque los =---
reemboisos se realiceh de manera que perjudique a la socie
dad; De acuerdo a este criterio se pagara el valor m&s ba-

jo, resultante de los dos procedimientos sefialados,
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CAPITULO v

CONCLUSI1ONES !

En el derecho mexicano las sociedades mercantiles tienen -
personalidad jurfdica, son sujetos de derechos yobligacio-

nes, encontrando dentro de sus atributos al patrimonio,

E1 patrimonio de una sociedad, 1o forman los bienes y dere
chos con reduccién de sus obligaciones, el cual se integra

inicialmente por las aportaciones de Tos socios,

Se debe distinguir al patrimonio social del capital socialy
Aunque inicialmente coinciden ambos, durante la vida de la
sociedad 1o mAs probable es que sean diferentes, el ptri-
monio social puede ser mayor o menor que la cifra estable-
cida como capital social, debido al préspero o desfavora--

ble funcionamiento de la sociedad, respectivamente

El capital social es un elemento de existencia de toda sg
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ciedad mercantil y, en consecuencia, es una cldusula esen-

cial en la escritura constitutiva de 1a misma,

E1 capital social, ademds de servir a la sociedad como ins
trumento para el desarrollo y logro de su objeto social, -
representa una cifra de garantfa para los terceros en sus-

relaciones con la sociedad y para los mismos socios,

Por ser el capital social un instrumento jurfdico destina-
do a la tutela de los terceros y de los socios, la ley lo-

proteje en cuanto a su integridad;

Otro principio rector del capital social es el del "Capi--
tal Minimo" establecido por la Ley General de Sociedades -
Mercantiles,para las sociedades de responsabilidad limita-
da cinco mil pesos y para las sociedades anbnimas y las so
ciedades en comandita por acciones l1a cantidad de veinti--

cinco mil pesos;

Es conveniente modificar la fraccién Il del artfculo 89, -
asi como el artfculo 62 de la LSGIS/M}, en To relativo a la
cantidad minima que se requiere para la constitucibn y fun
cionamiento de las sociedades andnimas y de las en comandi
ta por acciones, asf como de las sociedades de responsabi-

lidad Timitada, proponiendo que no sea una cantidad fija,-
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sino que vaya en relacidén con la situacibn econémica del -
pafs; por ejemplo tantas veces el salario minimo o aumen--
tarlo anual o bienalmente de acuerdo a los indicadores eco

némicos que emite el Banco de México.

E1 capital social por ser una cifra de garantia, debe per-
manecer inalterable, pero en muchas ocasiones las socieda-
des mercantiles necesitan modificar la cantidad estableci-
da como capital social, ya sea para aumentario o para dis-

minuirlo,

Los aumentos obedecen generalmente a la necesidad que tie-
ne la sociedad, de ampliar sus horizontes y alcanzar nue--

vas metas, o bien solventar situaciones desfavorables,

La reduccidn, por el contrario, puede resultar de diversas-
causas: por exceso del capital necesario para la consecu--
cién del objeto social; para cubrir pérdidas sufridas en -
ejercicios anteriores; y en los casos especiales tales co-
mo la exclusién de los accionistas morosos y el ejercicio-
del derecho de separacidn del accionista.

Los aumentos y las reducciones de capital, pueden ser rea

les o contables.
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12. Las sociedades para poder modificar la cantidad estableci-
da como capital social, deben cumplir previamente una se--

rie de requisitos establecidos en la ley,

13. En una sociedad anénima de capital fijo, el acuerdo de au-
mento o reduccidén del capiial social deberd tomario inva--
riablemente la asamblea general extraordinaria de accionis

ta.

14, Cuando una sociedad necesita recursos, especialmente recur
sos frescos, ya sea por encontrarse en una situacién criti
ca o tratédndose de una sociedad proéspera que desea ampliar
sus negocios, para obtener estos recursos, tiene la siguien

te alternativa:

A) Recurrir al préstamo bancario o al préstamo a través de
la emisién de obligaciones a cargo de la sociedad, que ge-
neralmente se garantiza hipotecando el activo social de la

misma,
B) La otra forma de obtener recursos y que es la mds salu-
dable para“ la sociedad,se logra a través del aumento real-

del capital social.

i5. Difiero de la opinidén del lienciado Roberto Guajardo Sud--
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rez (citado en el inciso "D" del capitulo 1l del presente
trabajo), en cuanto a que "La emisién de acciones" y "E1-
aumento del valor nominal de las acciones', sean procedi-

mientos que "'Se traducen en un aumento efectivo'.

Considero que la emisién de acciones cuando sea consecuen-
cia de la creacibn de nuevos puestos de socios, en virtud-
de aportaciones que hagan éstos, asf como el aumento del -
valor nominal de las acciones en virtud de. nuevas aporta--
ciones que realicen los socios, implican un aumento real -
en el patrimonio de la sociedad; pero no siempre la emi-=--
sién de acciones o el aumento del valor nominal de las ac-
ciones se traducen en un incremento efectivo, puesto que -
en los aumentos de cardcter contable, el acuerdo se puede-
ejecutar, emitiendo nuevas acciones o aumentando el valor-

noninal de los titulosvalor multicitados.

Traté&ndose de reduccidén del capital social en sociedades -
anénimas de capital fijo, en todos los casos de reduccién,
adn cuando la ley la imponga, el acuerdo respectivo debera
ser tomado siempre por la asamblea general extraordinaria-

de accionistas,

lL.a publicidad del acuerdo de reduccidén del capital social-

como lo exige la ley, no es muy efectiva, los acreedores -
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sociales dificilmente se enteran que una sociedad va a re-
ducir su capital, en virtud de que pocas personas leen el-
Diario Oficial de la Federacidn o el periédico oficial del
domicilio de la sociedad deudora. Es conveniente modifi~-
car el articulo 9 de T1a L.G.S.M, en To relativo a la publi
cidad del acuerdo de reduccién, siendo una manera de publi
cidad més eficaz en favor de los acreedores, la de que la-
sociedad que prétenda reducir su capital social les noti--
fique el acuerdo correspondiente mediante fedatario ptbli-

co o la autoridad judicial.

ET1 articulo 133 de la Ley General de Sociedades Mercanti--
les, relativo a una prohibicién clédsica en el derecho de -
las sociedades anénimas que es mantenida en las legisla--
ciones de diversos paises, consistente en que '"No podrdn-
emitirse nuevas acciones sino hasta que las precedentes -
hayan sido integramente pagadas', no es de aplicaci 6n abso
luta, es decir, no es aplicable a todas las hipb6tesis de -
aumento de capital y, por 1o tanto, debe reformarse el tex
to legal mencionado adiciondndolo con las excepciones: au-
mentos contables (capitalizaciones de reservas, de utilida
des o de pasivos); el aumento resultante en la sociedad ag-
sorbente en los casos de fusibén; en el supuesto de accio--
nistas morosos siempre que la sociedad esté exigiendo los~
derechos que le corresponden; aumento de capital mediante

aportaciones en especie; y en las acciones pagadoras cu--
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yos saldos insolutos son exigibles hasta la llegada de las

fechas convenidas para ser cubiertos,

De las legislaciones extranjeras analizadas, se observa -~
que sélo en Francia y Brasil, la modalidad de capital va--
riable es aplicaP!e a las distintas especies de sociedades
mercantiles coderégimen especial, al igual que en el dere

cho mexicano.

Tanto el derecho alemdn como el austriaco no regulan el ré
gimen de capital variable, pero estas legislaciones consa-
gran la institucidén del '""Capital Autorizado', en virtud de
la cual se delega ai Consejo de Administracidén la facultad

de aumentar el capital social dentro de ciertos 1fmites.

E1 derecho espafiol reconoce como sociedades de capital va-
riable a las mutuas de sequros y a las cooperativas. La -
ley espafiola de sociedades anénimas regula la institucibn-
de capital autorizado, en forma andloga a las legislacio--

nes alemana y austriaca,

Las legislaciones italiana y argentina no regulan el régi-
men de capital variable, como modalidad aplicable a todas-
las sociedades mercantiles, En el derecho italiano las -

cooperativas y las mutuas de seguros son las fnicas socie-



23,

24,

25.

26,

-1 Ll

dades que, por ser un elemento esencial de ellas, pueden -
ser de capital variable; en el derecho argentino 1o es sé-

lo la sociedad cooperativa,

En México todas las especies de sociedades reguladas por -
la Ley General de Sociedades Mercantiles, pueden adoptar -

la modalidad de capital variable,

Las sociedades de capital variable no constituyen otra es-
pecie de sociedad regulada por la ley, la variabilidad de-
capital social es un régimen especial, en virtud del cudl-
la sociedad que 1o adopte puede aumentar o reducir la par-
te variable del capital social, sin hecesidad de cumplir -
con los requisitos y formalidades que requieren las socie-
dades de capital fijo para modificar la ciéusu]a relativa-

al capital social,

Las ventajas que representa el régimen de capital variable
y la nominativizacién de las acciones han sido el motivo -
de que en fecha reciente, las sa iedades que se constitu--
yen adoptan dicha modalidad, y las de capital fijo se trans

formen a sociedades de capital variable,

En las sociedades de capital variable, sus miembros pueden

ejercer el derecho de retiro, de todo o parte de sus apor-
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taciones, siempre que éstas integren la parte variable del

capital social,

27. E1 derecho de retiro es irrenunciable y se puede ejercer -

sin expresibén de causa,
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