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“Tal vez desde el punto de vista puramente abstracto, las utilidades y las
pérdidas sdlo deberian considerarse definitivas cuando se disuelve la
sociedad, pues en ese momento resultaran, unas u otras, de la
comparacion - de los aportes con el producto de la liquidacién. Las
necesidades practicas imponen, sin embargo, una determinacion periddica
imponen, sin embargo, una determinacion periddica de las utilidades, pues el
aplazamienio de tales céalculos hasta la liquidacion soio seria posible en las
sociedades constituidas por corto piaze 0 con el objete de efectuar una
Unica operacién comercial. Y por eso ha podido decirse que el reparto
periddico de utilidades es una de las bases de la concepcidn econdmica de
las sociedades por acciones, asi come también su cololario de que los

dividendos distribuidos al final de cada ejercicio sean irrevocablemente
adquiridos.”(152)

En efecto, tedricamente la Unica forma de determinar a ciencia cierta si
una sociedad ha obtenido ganancias o ha sufrido pérdidas, seria disolviendola y
llevando a cabo la liquidacion definitva de las operaciones sociales. Sin
_embargo, se opina que la observancia plena y rigurcsa de lo anterior séio
traeria como consecuencia que fueran contados los contratos de sociedad que
se llegarian a celebrar si consideramos la inseguridad que significaria a los
socios el no conocer el resultado de sus inversiones sino hasta que concluyan
las operaciones de la sociedad, o sea practicamente hasta que queden
totaimente liquidados Ios negocios sociales. Esto quiere decir que los
accionistas no podran apreciar y evaluar la forma periddica el estado de sus
aportaciones y consecuentemente estaria ante una imposibilidad de vender a

un precio justo sus acciones, excluyéndelas consecuentemente del comercio.

Por otra parte, atendiendo al movil determinante de la voluntad de ia
mayoria de fos socios al efectuar su aportacién a la sociedad, que es la de
obtener un beneficic periddico derivado de su inversién el concepto de reparto
de utilidades a la liquidacion de la sociedad desalentaria la creacion de tales
entes, en detrimento de un importe factor para el desarrolio econdmico del pais.

{152} Sussini, ob.cit..p. 40
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Debido a estas exigencias de orden practico de verificacion periddica de
la situacidn patrimonial de la sociedad y la consecuente aplicacion de las
utiidades se ha venido desarrollando el concepto de * ejercicio social *.

Nuestra legislacion mercantil hasta el 1 de enero de 1990 no definia
expresamente cual era la duracién del ejercicio social, sin embargo ésta se

presumiria anual en atencién al criterio contexiual que se regulaba en tal cuerpo
namativo.(153)

Sin embargo por virtud de la adicién al del articulo 8-A a ia Ley General
de Sociedades Mercantiles (154), actuaimente es indudable el concepto de
anualidad del ejercicio social, ya que tal agregado textuaimente establece:

“ El ejercicio sociat de las sociedades mercantiles coincidird con el afo
de calendario, salvo que las mismas queden legaimente constituidas con
posterioridad al 1° de Enero del afio que cormesponda, en cuyo caso, el

primer ejercicio se iniciara en ia fecha de su constitucién y concluird el 31
de diciembre de! mismo ano.....”

Partiendo de este principio de anualidad detl gjercicio social, en donde
por medic de la informacién financiera presentada por los administradores y
aprobada por ia asambiea al cierre de cada ejercicio se puede conocer si la
sociedad opera con utiidades, se deduce que la fijacién de las utilidades

distribuibles, si las hay, s6lo podra realizarse con tal periodicidad, es decir, al
final de cada ejercicio anuai.

3.1.Teoria de la licitud de los © dividendos intermedios”.

(153) Ver supra 3.2.
{154) D.O.F. 28 de Diciembre de 1989.



103

No obstante lo anterior, algunos doctrinarios ha sostenido la posibilidad
de que este reparto no necesariamente deba de realizarse hasta el cierre del
gjercicio social correspondiente y por ende, considerar licito el acuerdo por
parte de una asamblea ordinaria “ optativa * de repartir las utilidades que

refléjan ios estados financieros parciaies anteriores al cierre del ejercicio de la
sociedad.

Quienes sostienen esta Ultima postura afiman que dado que en la Ley
General de Sociedades Mercantiies no se prohibe expresamente el reparto de
utiidades generadas antes dei cierre del ejercicio social, debe de aplicarse el

principio de derecho de gue lo gue no esta prohibido al particular, le esiara
permmitido.

Se argumenta asimismo que los Gnicos requisitos que la ley exige para e}
reparto de Utilidades son {os presupuestos contenidos en los articulos 18y 19
de la L.G.S.M. gue preven que estas estén arrojadas en los estados financieros
aprobados por ia asambiea de socios o accionistas y que no existan pérdidas
no restituidas de ejercicios antericres o hubiere sido previamente ajustada la
cifra de capital social, aclarandose que los estados financiercs a que se refiere
el dltimo de los articulos, no son necesariamente los correspondientes al cierre
de ejercicio que se regulan en el supuesto nommativo del articulo 172 de la
misma ley, sino que puede referirse a los de cuaiguier momento de la vida de la

sociedad. Para afimar esto, los sostenedores de esta postura, se basan en las
siguientes consideraciones: (155)

a) Ef articulo 19 de Ia L.G.S.M. es una norma ubicada en el capitulo

(155) Basado en Contaduria Pablica, Covarmubias Bravo, Jarge, “Legalidad y Deducibilidad en
los liamados Dividendas Intermedios”, noviembre de 19883,p.p.27y28.
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de generalidades de la ley y por lo tanto aplicable a todas ias sociedades, no
solo a la andnima, por 10 que al no contener en su redaccion una remision
expresa al articulo 172 de la misma ley, se puede concluir que los estados
financieros que contempla €l primero de dichos articulos, en nada se relacionan

con la informacion financiera minima anual que se exige a los administradores
de las sociedades andnimas.

b) Bajo esa misma idea se argumenta que el articulo 172 se encuentra
ubicado en ia Seccién Quinta de la Ley General de Sociedades Mercantiles, que
prevé la informacion financiera anual en las sociedades anénimas. Ni en esta
seccion, ni especificamente en el articulo 172 existe una referencia expresa que
vincule el reparto de utilidades a la aprobacién de! informe anual que en elios se
reglamenta, por [0 que, a ia inversa, tiene la liberiad de decretar dividendos sin
haber aprobado el balance anual siempre y cuando la informacién financiera en

la que se apoye para acordar €l reparto, cuaiquiera que sea el pericde que
cubra, refleje una utilidad obtenida por el ente social.

C) Por ofra parte, si es cierfo que el multicitado articulo 172 de la
L.G.8.M. asi como el 181 del mismo cuerpo nomativo, reguian la obligacién de
que se celebre una asamblea anual en donde se analice la informacion que
muestre la sifuacién financiera en ia que se encuentra la sociedad en un
determinado momento, esto no coarta ia libertad del ente social la elaborar los
estados financieros parciales, que éstos sean aprobados por una asamblea que
se reina para tal efecto y se apruebe el reparto de las utllidades en forma de
dividendos si de dicha informacién se refleja su existencia. La exigencia de
celebrar una asamblea generai ordinaria para anual para revisar y discutir la
informacién financiera que para tal efecto se prepare, indica sé6io un minimo de
obiigaciones que toda sociedad andnima debe de cumplir respecto del derecho
de informacion que tienen los accionistas, pero no constituye una limitante para

{a sociedad de no poder convocar a sus accionistas para que deliberen sobre
estos asuntos cuantas veces io requieran.
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d) No obstante que el articule tercero del decreto de reformas de la Ley

General de Sociedades Mercantiles de enero de 1981, (156) estabiece
que:

* ... todas las expresiones de las leyes mercantiles en que se hable de
Balance General 0 de cualquier otra expresiébn equivalente, como
documento de informacidn financiera, se entendera en el sentido de que

dichas expresiones incluyen los estados y notas establecidas en los
incisos C) & ala G) del articulo 172 de la L.G.S.M.”

Esto no implica que dichos estados y notas deben de ser
necesariamente de ejercicios terminados. Se considera que dicha reforma,
mostrando la pobreza de técnica legistativa, tan soélo quiso evitar modificar toda
'Ia jegislacion mercantit con el procedimienio formal que esto requiere y
pattiendo que la Ley de Sociedades Mercanties medifica la legistacién
mercantil, pero en manera aiguna debe entenderse que necesariamente refiera,

en todos los articulos modificados, a la informacién obligatoria anual
determinada por el numeral 172.

“ En el caso de balance anual, caso concreto tratado en ef articulo 172,
claro esta que tal informacién si debe corresponder al ejercicio social |
pero este requisito no puede hacerse extensivo a cualquier estado
financiero, pues hacerio equivaldria a prohibirle a la sociedad hacer un
anélisis de su situacion financiera antes del cierre del ejercicio. Mas aun,
la propia iey contempla algunos casos de estados financieros que son
necesarios realizar o0 presentar, antes de dicho cierre y por lo tanto seria

imposible que sus resultados fueran mas aita del perioda que cubren.”
(157)

A guisa de ejempio se pUede mencionar el articulo 166 fraccion 11, que se
establece la facultad de los comisarios para exigir de ios administradores un

{156) D.O.F., 23 de enero de 1981.
(157) CovarrubiasBravo, ob.cit, p.28.
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de la fusion de sociedades, que no necesariamente es ei balance anual sino el
gue s debe de preparar para la fusion.

3.2. Anualidad del dividendo.

&

Consideramos que la posibilidad de determinacién y reparto de utilidades
a los socios antes del cierre del ejercicio no es juridicamente posible puesto que
aceptario significaria desvirtuar Ia naturaleza que conforme a la legisiacién
mercantil (158). Como fundamento de esta afirmacion se puede expresar que el
criterio que siguid el legislador dentro de ios principios rectores de nuestra Ley
de Sociedades Mercantiles para la determinacion de utilidades y su distribucion,
es el de la * anualidad del ejercicio social *, sin que de ninguna forma se pueda
explorar los articulos 19 y 172 de la L.G.S.M. uno del otro, como han pretendido
jos sostenedores de la postura antes descrita. Este criterio se ve reflejado en
diversas disposiciones de nuestra ley de sociedades que al conjugarias e
.interpretarias de manera contexdual fundamentan este criterio de determinacion
anual de utilidades previo el cierre del ejercicio social. En sfecto, tal como vimos
con anterioridad, el articulo 19 de la Ley dispone que la distribucion de
utilidades so6lo padrd hacerse después de que hayan sido debidamente
aprobados por la asamblea de sucios 0 accionistas ios estados financieros que
las afrojen. Por otra parte, también hemos visto que los mencionados estados
financieros son precisamente aquéllos que por ley tienen los administradores
obligacién de presentar anuaimente a la asamblea, drgano supremo que por
otra parte tienen la obligacién legal de reunirse por lo mehos una vez al afio
para, enire otras cosas, tomar lags medidas que juzgue oportunas en refacién
con el informe de los administradores {estados financieros previstos por.el

articulo 172 de la L.G.S.M.) , una vez que los hayan discutido, aprobado ¢
maodificado.

(158) Revista IDC, ¢Vtilidades de Medio Ejercicio?, 6 de septiembre de 1989, México,p.802.
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Como dejamos expresado con anterioridad, doctrinaimente ha sido
aceptado que la facuitad de la asamblea para disponer de las utilidades
arrojadas por el balance tienen su soporte en [a expresion “ tomar las medidas
que juzgue oportunas “ que contiene en la fraccion pn‘mefa det articulo 181 de la
L.G.S.M. por lo que al concatenar todas las disposiciones legales mencionadas
para obtener mediante una interpretacion integral el sentido que el legislador
quiso impaoner a ia norma, deducimos 108 conceptos afimmados, tanto de la
fiacién anual del monto de utiidades o pérdidas de la sociedad, como ia
posibilidad de la distribucion anual de tas primeras, entendiendo esto como una
disposicion o pago en firme de ia sociedad en favor de sus socios, quienes no

tendran que responder de su reemboiso aun cuando en el futuro la sociedad
enfrente alguna adversidad.

Oftras disposiciones de la Ley de Sociedades Mercantiles confirman este
criterio:

El ya citado articulo 19 al establecer la prohibicidn de no hacerse la
distribucion de utilidades mientras no hayan sido restituidas o absorbidas las
pérdidas de uno 0 varios ejercicios anteriores, explicitamente acepta el sistama
de ejercicio social para efecto de determinacidén de las pérdidas por lo que en

forma implicita, infiere que las ganancias también deberan ser consideradas por
el ejercicio social.

Por su parte, el articulo 105 al establecer que * la participacion concedida
a los fundadores en las utilidades anuales no excedera de diez por ciento, ni
podré abarcar un periodo de més de diez afios a partir de ia constitucion de la
sociedad”, denota la intencidon del legislador de que las utilidades que son
sujetas de participacion , deben de ser anuales.
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inferir que dicha expresion debe de entenderse como la informacién financiera
aprobada en la asambiea ordinana anual. Este Gltimo numeral estabiece que:

“ Art.220.- El retiro parcial o total de aportaciones de un socio debera

nofificar a la sociedad de manera fehaciente, y no surtira efectos sino

hasta el fin del ejercicic anual en curso, si fa notificacion se hace antes

del ditimo trimestre de dicho ejercicio, y hasta e fin del ejercicio

siguiente, si se hiciere despues.”

Consideramos que siendo el derecho de retiro del socio, similar en
ambos supuestos, no cabe hacer ningun distingo respecto del elemento que

sirve de base para la cuantificacion del valor real de las acciones.

Finalmente del articuio 177 de la L.G.S.M. también podemos desprender
la intencién det legislador de que la determinacidon de las utilidades de la
sociedad se haga justamente en la asamblea ordinaria anual, ya que el plazo
para la publicacién de los estados financieros y el dictamen del comisario en el
Periédico Oficial del domicilic de la sociedad o, en su caso, en el Diaro Oficial
de la Federacion, asi como también su deposito en el Registro Puablico de
Comercio, se hara quince dias despugs de la fecha de la citada asambiea.

Concluyendo, como se aprecia del anélisis de los diversos articulos de ia
ley que han quedado mencionados anteriormente, ef criterio que sigue nuestra
ley es el de que la aprobacion de los balances y la consecuente distribucion de
las utilidades que éstos arrojen en forma anual, ya que cuaiquier distribucién
anticipada de utilidades que se haga mediante la elaboracion de balances
parciales, pueden conducir a gue jos socios perciban utilidades de los primeros
meses de un ejercicio que pudieron haber sido muy venturosos, pero que hacia
el final de {al ejercicio ponga en dificil situacidn econdmica a la sociedad por
pérdidas no previstas que pueden llevarla cuando menos a una falta de liquidez
temporal, con riesgo de {a seguridad de los aportes realizados por aquélios y el
consecuente incumplimiento de ias obligaciones sociales frente a los
acreedores.
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3.3. Consecuencias del reparto de utilidades antes

del cierre del gjercicio social.

En atencidn alo expuesto, cualquier cantidad que los accionistas reciban
par concepto de utilidades antes de gue concluya el gjercicio social, no podra
tener sino el carécter de un préstamo o anticipo a cuenta de dividendos. La

licitud de este proceder ha sido estudiado por Rodriguez y Rodriguez, quien
sefiala:

“ ... ho parece licito el pago de anticipos a cuenta de dividendos futuros,
ni por acuerdo de la asamblea, ni por decisidon de ningdn otro drgano
social. Sin embargo, es practica admitida la de los anticipos a cuenta de
dividendos, lo que se hace bajo la responsabilidad de la administracion,
aunque el acuerdo sea de la asamblea. Por mi parte estimo que el pago
de anticipos a cuenta de dividendos, es licito y sélo crea una obligacion
de resarcimiento cuando los dividendos no lleguen a existir. Los mismos
estatuios establecen, en ocasiones, que el consejo de administracién
podra acordar la distribucion de un anticipo a cuenta de beneficios, segun

la cuantia prevista en éstos, tan pronto como se cierre el ejercicio social o
atn anies.” (159)

Las consecuencias juridicas que se derivan de la entrega que hagan los
administradores sociales a los accionistas de cantidades & cuenta de
dividendos y que al final del gjercicio social se determinen como indebidos por
no haber tenido 1a sociedad utilidades que distribuir, se encuentran claramente
previstas en los articulos 19 y 158 fraccion I} de la Ley fincando una
responsabilidad solidaria  entre los socios que recibieron tales cantidades y los
administradores que las entregaron, frente a los acreedores sociales y frente a

(158) Rodriguez ¥ Rodriguez, Tratade de Sociedades Mercantiles, Tomo |, ob.cit. p.403.
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la sociedad misma, quienes pueden reclamar la restitucion de todos los
anticipos o repartos realizados en contravencion con lo dispuesto por el articulo
18 de la L.G.8.M.; es decir, todas las sumas que no aparezcan coma utilidades
en el balance aprobado por la asambiea al final del ejercicio social. Por su

parte, ef articulc 158 de la L.G.S.M. en su fraccién i, ratifica la sancién a cargo
de los administradores al establecer:

]

Los administradores son solidariamente responsables para con la
sociedad; fraccion It @ el cumplimienic de los requisitos legales y

estatutarios establecidos respecto a los dividendos que se paguen a 10s
accionistas.....” :

.....

Como podré observarse la ley es ambigua con respecto a quiénes estan
legitimados para reclamar responsabilidad a los administradores ya que, por
una parte ef articulo 19 segundo pérrafo, otorga la accidon de restitucion tanto a
la sociedad como a los acreedores sociales, mienfras que el articuio 158
fraccion i, sdlo legitima & esta ditima. Ante esta disyuntiva consideramos que
los administradores seran responsables tanto frente a la sociedad

como
frente a los acreedores sociales en el numeral 158 no los excluye de la

responsabiiidad prescrita por €l articulo 19.

3.4. Disposiciones estatutarias gue permiten
Ei reparto de “ dividendos intermedios”.

Antes de la adicién del articulo 8-A a la Ley de Sociedades Mercantiies,
vigente a partir del 1° de Enero de 1990, consideramos que si era juridicamente
posible el reparto de dividendos en lapsos menores a los de un afio.

En efecto, sin perjuicio de lo expuesto en los puntos anteriores en donde
se parte del supuesto social sea omiso en la determinacion de la duracion del
ejercicio social v que por supletoriedad de la ley se inferia que fuese anual,
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antes de la adicion de! articulo 8-A L.G.S.M., sostenemos 0 anterior siempre y

cuando en los estatutos del ente social estuviese expresa y previamente
pactado un ejercicio social inferior al afio.

.Como ya hemos expresado, nuestra legislacién mercantil no establecia
en forma imperativa que los ejercicios sociales fueran anuales, sino Unicamente

ordenaba la realizacion anual de ciertos actos como lo son los previstos por el

articulo 166 fracc.lV, 172 y 181 de la L.G.S.M,, sin prohibir efectuados con

mayor frecuencia, lo cual se podria inferr que los estatutos sociales pudiesen
prever validamente la verificacidn de un ejercicio social menor a un afio y, por
ende , decretar dividendos en favor de los accionistas en un plazo inferior de
doce meses, sin perjuicio claro es, del cumplimiento de 1odas las obligaciones
formales de caracter anual que la ley de sociedades impone en los casos en
que 1os estatutos no hubiesen previsto este extremo. Esto quiere decir que las
sociedades que no hubiesen previsto ejercicios sociales inferiores a un afio
deberfan, en cada uno de sus ciemres de ejercicio, de cumplir con todas las
obligaciones que a las sociedades con gjercicios anuales ies impone la Ley, o
sea, la elaboracion de la informacion financiera de los adminisiradores, el
dictamen de los comisarics sohbre ia informacion, el depdsitc de ambos
documentos en al secretaria de la socledad para el conocimiento de los
accionistas, la celebracién de la asamblea ordinaria para aprobar tal
informacidn, la publicacion de la informacién ya aprobada en el Periodico Oficial
del domicilio de la sociedad, su depdsito en el Registro Publico del Comercio,
etc. En base a esto y como simple consecuencia de la posibilidad juridica de
establecer un ejercicio social distinto al afio, se deducia la posibilidad del
decreto y pago de dividendos con diferente periodicidad también.

Esta postura encontrapa su justificacion. practica més clara en las

sociedades mercantiles que por su giro tienen un ciclo productivo menor al afo,
como pueden ser las agropecuatrias.
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Cabe aclarar que esta conclusién no se invatidaba por el concepto de
gjercicio fiscal que ha establecido nuestras leyes tributarias desde hace varios
afos, ya que la sociedad anénima podia validamente pactar en los estatutos un
ejercicio por un periodo menor a un afo, independientemente que tuviera un
ejercicio fiscal regular, es decir, de doce meses, pues ambas situaciones podran
coexistir juridicamente, sobre todo si el Gitimo de los ejercicios sociales que se
tuviera en el periodo de un afio coincidia con el del cierre del ejercicio fiscal,
puesto que asi se evitaba todo tipo de problemas de orden practico.

Para recapitular se podria decir que conforme al articulo 192 de la
L.G.S.M. que establece como unica e ineludible exigencia legal para poder
validamente distribuir utiidades enfre los accionistas, la de que 1al reparto se
haga después que hayan sido debidamente aprobados por la asamblea de
accionistas los estados financieros que las arrojen al final del ejercicio y en
virtud de la posibilidad juridica que pemitia la Le_y' General de Sociedades
Mercantiles antes del 1° de enera de 1990, de estabiecer un ejercicio social

inferior & un afo, se podia deducir claramente la factibilidad del decreto y pago
de dividendos con periodicidad distinta a la anual.

3.4.2 Después del 1° de enero de 1990.

Como hemos venido explicando, no fue sino hasta el 1° de enero de
1990 cuando nuestro legislador, por razones que nosotros solo podemos
explicar atendiendo a un enfoque fiscal mal aplicado, establecit ia exigencia de
que los ejercicios sociales de las sociedades mercantiles sean necesariamente

anuales, coincidiendo con el aflo calendario, con 0 cual, mediante una reforma
de ley no meditada, hace nugatoria toda

dividendos en periodos inferiores a doce meses.

posibilidad de distribucidn de
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Como ya hemos dejade plasmado, es juridicamente factible Ia
coexisiencia de ejercicios sociales y fiscales distintos en una sociedad
anonima, ya que el primero de elios influye en las relaciones de la sociedad
frente a los terceros y frenie a sus socios en un plano general, mientras que el
segundo, es decir, el gjercicio fiscal, sdlo atafe a las relaciones de! ente social
frente al estado que se deriven de sus obiigaciones tributarias, lo cual nos lleva
a opinar que la adicién del articulo 8-A a la L.G.5.M. fue el carente de toda
iogica y razdn ya que, si fa unica intencion del legislador fue la de unificar los
gjercicios fiscales de las personas morales con el afio calendario con el objeto
de una mejor recaudacion y vigilancia, no tuvo motivo alguno para modificar la
Ley de Sociedades en lo que respecta a sus ejercicios sociales ya que con la

reforma al Codige Fiscal de la Federacion hubiera sido suficiente para los fines
que se proponia.

Esta reforma influira grandemente en la vida de algunas sociedades
como pueden ser las que por su giro tienen un ciclo productivo menor de un
afo, ya que implicaria un gran cambio en su planeacion financiera.

En atencidn a estos razonamientcs no nos queda sino cuestionar la
dudosa validez u utilidad del articulo 8-A que, a nuestro juicio, no tiene ningun
interés legitimo que regular y no aporta seguridad, certeza, ni proteccidn aiguna
a los accionistas, ni a2 los terceros, y si en cambio es una limitacién importante
en las operaciones de la sociedad andnima gue por su naturaleza debe de ser
atractiva para las personas que buscan invertir su dinero en nuestro pais.



CAPRITULO IV

PAGO DEL DIVIDENDO

1. lrevocabilidad del dividendo.

Una vez que la asamblea general ordinaria de accionistas ha aprobado
los estados financieros de un determinado ejercicio social, reconocidas las
utilidades arrcjadas por estos y decretado su reparto entre los accionistas,
nacera un derecho de crédito en favor de éstos. Este derecho y el acuerdo
mismo que le dio ofigen, en condiciones regulares, no pueden ser revocados o
cancelados ya que a partir de ese momento, €l accionista identifica su posicidn
juridica con ia de un tercero acreedor y ambos, accionista y tercero, estan fuera
de las facuitades dispositivas de la Asamblea que tomd el acuerdo.(160)

“ Asi, acordado e! dividendo, nace la obligacién a cargo de la sociedad
de pagarlo al secic sin que pueda librarse por voluntad unilateral, toda
vez que la sociedad, per se, carece de facuitades para cancelar el
dividendo; y hasta para rechazar el balance que lo motivo, salvo casos
de error o fraude en los.que medie siempre una decision judicial. Admitir
lo contraric significaria permitir que se desposeyera al socic de un
derecho que ya ha entrado en su patrimonio privado, salvo claro esta, la
posibilidad de una. declaracion de nulidad decretada por la Autoridad
Judicial”. (161)

{160) Vazquez Armmninio, ob.cit. p.1175.
{181 idem.
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Si la sociedad es declarada en estado de quiebra, los accionistas tendran
derechc a que les pague los dividendos previamenie decretados como a
cualquier otro acreedor social sin que se encuentren pospuesios a éstos, ya
gue su calidad de socios no afecta su derecho crediticio. En atencion a esta
igualdad, consideramos que los dividendos que se deban pagar en una

sociedad en estado de quiebra, sean liquidados en “moneda de quiebra’. (162)

Ahora bien, las pérdidas sobrevinientes al acuerdo de distribucién de
dividendos no puede servir como fundamento para revocar el pago de dichos
beneficios, ya que estas pérdidas acaecen con posterioridad a! ciemre del
ejercicio y no influyen en sus resultados. En efecto, estas pérdidas no adquieren
relevancia juridico-contable para ia sociedad que las padece sino hasta que no
aparezcan en sus estados ﬁnancieros anuales, estados financieros que no se
formularén hasta el siguiente gjercicio. De esto se deduce gue en ningln caso, *

unas pérdidas que no han adquirido dimension juridica puedan fundamentar
una decisiéon suspensiva de pago”. (163)

Admitir jo contrario impiicaria aceptar una especie de fusion de ejercicios
sucesivo, en pugna con el sisiema fradicional establecido por nuestro derecho.
Ademas, prohibir la distribucion de dividendos o autorizar a la asamblea a
revocarios cuando hubiese pérdidas aun no definitivamente comprobadas seria
fundar una prohibicién o una facultad en un hecho juridicamente inexistente y si
al final del ejercicio ias pérdidas se hubieren reparado y aparecieren utilidades
se habri exigido un sacrificio injusto a los accionistas en favor de 108 nuevos

adquirientes de acciones que ingresaron a ia sociedad durante el ejercicio
social subsecuente. (164)

{162) Frisch Philipp, ob.cit., p-250.
{163} lllesca, ob.cit.,p.118.
{164) Susini,ob.cit.,p.256.
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“ El derecho reconoccido a los accionistas aparece como dificimente
ceinciliable con una practica que consiste en ia posibilidad de suspender
el pago del dividendo, si los administradores estiman que &l estado de ia
tesoreria no permite distribuirio y que la distribucion comprenderia los
derechos de los acreedores sociales. Se ha intentado justficar la
decision de los administradores, alegando que tiene por objeto evitar una
distribucion de dividendos ficticios. Pero como el balance acusaba la

existencia de beneficios, no se ve como el estado posterior de la
tesoreria ha podido haceries desaparecer.” (165)

Admitir ia posibilidad de que una asambilea posterior suprimiese el

derecho del accionista al dividendo ya decretado, conduciria a consecuencias
inaceptabies: (166)

1.~ Ei accionista que ha percibido el pago de un dividendo no podra ser
obligado a devoiverio ya que no existe ningan dispositive legal que asi lo ordene
y como bien puede suceder, algunos accionistas pueden exigir el pago mas
tarde que otros, pudiendo ia asamblea, con un voto de la mayoria, privar a los
remisos de su derecho, modificando la resolucion anterior.

2.- El derecho del acreedor particular del accionista sobre las utilidades
que correspondieran a éste en base al articuio 23 de la L.G.S.M,, seria

facilmente frustrado si los accionistas pudiesen revocar un dividendo ya fijado.
3.- Cuando los accionistas hubiesen cedido su derecho al cobro de

dividendos, los cesionarios serian facimente expoliados si los accionistas
cedentes conservan la facuitad de revocar el dividendo decretado en su favar.

1.1,  Excepciones a la irrevocabilidad del dividendo.

(185) Ripert, Jorge, Tratado Elemental de Derecho Comercial, Tomo 1l, Tipegrafica, Ediorial
Argentina, Buenos Aires, 1954, p 515,

(166} Basado en un failo de la corte de apeiacion de Milan, citado por Sussini, ob.cit p.257,
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Como hemos visto, el derecho del accionista a! dividendo nace con la
aprobacion de los estados financieros de la sociedad y el decreto de reparto de
dividendos en favor de ios accionistas realizado por la asambiea. Naturaimente,
si el acuerdo de ese ¢rgano social estuviese afectado de algin vicio de
consentimiento, de forma o legal, los accionistas no podrian invocar ningdn
derecho adquirido para impedir la modificacion o suspensidn lisa y llana del
dividendo por una nueva resclucién de asambiea. (167)

Por esta razon si el acuerdo de distribucion de utilidades es fundado en
estados financieros errdneos o alterados traerd como consecuencia que @ste
sea declarade judicialmente nulo ya que la manifestacién de la voluntad de tal
drgano estd basado en hechos y datos no apegados a la realidad o atiende a
situaciones ilicitas pudiendo ser posible que las utilidades ni siquiera existan.

2.- Forma de distribucion.- Libertad de dividendo.

_ En nuestro sistema juridico se permite que la forma de distribucién
- de dividendos pueda establecerse en los estatutos sociales con una relativa
libertad. En efecto, como se deduce de los articulos 6 fraccidn X, 9, 91 fraccidén
IV y 112 de la L.G.S.M,, hacen juridicamente posible que en la sociedad
andnima se pacte vélidamente, en su escritura constitutiva o en cualesquiera de

sus reformas posteriores, la manera del reparto de dividendos entre sus
accionistas.

Si los accionistas deciden acogerse y cumplen con io dispuesto por el
articulo 6 fraccion X y han sefialado en los estatutos sociales “ la manera de

(167) idem.
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hacerla distribucion de utilidades ” entre ellos, salvo que dicho pacto sea
ilicito, se estard a lo previsto por él. Pero si por el contrario los accionistas ho
acuerdan tal pacto, entonces por remision dei articulo 8 de la L.G.S.M. se
estara a lo previsto por la Ley, que en su numeral 16 precisamente expresa;

“ Art. 16.- En el reparto de las ganancias o pérdidas se observaran,
salvo pacto en contrario, las reglas siguientes:

.- La distribucion de las ganancias o pérdidas entre los socios
capitalistas se hara proporcionaimente a sus aportaciones "

-----

Como se deduce del articule recién transcrito, la clausula que pacte la
forma de distribucion de las utilidades (y las pérdidas) no es esencial en e!
contrato social sino constituye una clausula natural del mismo y, por ende, en
caso de omision se aplicara supletoriamente lo dispuesto por Ley.

2.1. Distribucion Legal.

En atencidén a lo anterior, la distribucion de dividendos insistimos, debe
de atender en primer !ugér a lo previsto en fos estatutos sociales y s6l0 en el
caso de que nada se haya establecido en &llos se acudira al sistsma de repario
estabiecido en la ley de la materia que, ial y como reguta el articuto 16 de ia
L.G.S.M. transcrito, se distribuird entre los socios en proporcidon a sus
aportaciones. Esta regla denoia la inminente necesidad de poder vatuar en
dinero las aportaciones que los accionistas hayan realizado a la sociedad,
cualesquiera que haya sido su naturaleza, ya que sélo de esta forma se puede
tener un comun denominador para efectuar tal reparto. (168)

Por esta razén es dque nuestra ley vigente ( arts. 89 fracc. IV y 141
de la L.G.S.M.} establece algunas reglas para lograr una correcta valuacion en

{168) Rodriguez y Rodriguez, Tratado de Sociedades Mercantites, Tomo |, ob.cit.p.54.
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dinero de los bienes en especie gue se aporten a una sociedad anénima.

Ahora bien, es necesario determinar si ias aportaciones que s€ hagan
por fos socios con posterioridad infiuyen en forma igual para la distribucion de

utiidades o, por si el contrario, la diferente temporalidad de ias aportaciones
incide en el célcuio de aquéllas.

Nosoiros consideramos que si nada se pacta en los estatutos de la
sociedad no podemos inferir de la ley que las aportaciones realizadas a la
sociedad en diferentes momentos influyan para que las utilidades sociales se
distribuyan en forma proporcional al fiempo en que fueron efectuadas. No
obstante lo anterior, si se llagase a establecer alguna disposicidon en este
sentido, debera considerarsele como licitas ya que no existe ninguna noma
juridica ni principio de derecho que prohiba tal pacto.

El maestro Roedriguez y Rodriguez ha opinado a este respecto:

“ No se opone ningun precepto legal, ni ningun principio director de la ley
a que en caso de aportaciones que se efectuen en el curso de un
eiercicio social, se pacte participacidon en los beneficios en proporcion al
tiempo en que dichas aporiaciones han podido ser utilizadas por la
sociedad. Digamos que a cien pesos de aportacion ya realizada al
comenzar el gjercicio social puede corresponderie diez de beneficio; pero
a otros cien pesos solo le coresponderan cinco pesos. En la practica
esta regla ha sido ampliamente recogida en los estatuios sociales,
porque de la ley no se deduce su aplicacién “. (169)

Mas adn, tal pacto da una solucién mas equitativa al problema ya que el
dinero aportado por ios accionistas que han ingresado a la sociedad al finai de
un determinado ejercicio social y utilizado por poces dias para producir

(169) ldem.
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ganancias, ho debe influir de igual manera que los bienes que fueron aportados
al inicio o antes del ejercicio social y que contribuyeron para cbtener casi la
totalidad de utiidades obtenidas en dicho periodo. Es por esto que
cansideramoes recomendable que en el pacto social se incluya una clausula en
donde ademas de distribuir los dividendos en proporcién a sus aportaciones, se
atienda también al tiempo en que dichas aportaciones hayan sido realizadas.

2.2. Distribucion Estatutaria.

En paginas anteriores hemos sostenido gue en nuestro sistema juridico
se permite a los accionistas que pacten en los estatutos sociales en forma
relativamente libre 2 manera en que han de distribuirse las utilidades entre
gllos en forma de dividendos. No obstante, esta facultad no es compietamente’
amplia o irrestricta ya que existen normas expresas y principios de derecho que
limitan tal facultad y que no pueden ser abolidas por voluntad de los socios. El
objetivo principai de este apartado es el de determinar jos limites de la facultad
del libre pacto de distribucion de dividendos o, en otras palabras, se intentara

definir hasta donde pueden los accionistas modificar la forma de distribuir
dividendos prevista en la ley.

2.2.1. Pacto Leonino.

La primera y principa! limitacion que debe mencionar es ia que preve el
articulo 17 de la L.G.S.M. gue establece:

* Articulo 17.- No producira ningan efecto legal las estipulaciones que
excluyan a uno 0 mas socios de la participacion en las ganancias *.

Como se desprende de este numeral, qgue ya hemos comentado en
capitulos anteriores, se sanciona con la ineficacia juridica cualesquier



122

estipulacion que excluya a uno ¢ mas de los socios en la participacion de ias
ganancias obtenidas por la sociedad.

Hay quienes han sostenido que ia sancién derivada del pacto leonino es
la nulidad del contrato social ya que la comunidad de fin queda frustada si el
socio queda exbtuido de ios beneficios. (170) La posicidbn mencionada se ha
sostenido desde la antigua ensefianza de Ulipiano: “sociefatem {alem coin non
posse alfter lucrum 'tantum alter damnum sentiret et hac scietatum leoninam
solifum apellare; et nos consenfimos talem societatem nulfam esse ..... AT

Nosoiros por nuestra parte, concordamos con la solucion dada por
nuestro legislador de limitarse a declarar nula solamente la clausula que
contenga el pacto ieonino. En efecto, la ley debe atender al hecho de dicho
pacio sélo afecta la relacion del socio excluido y no a los demas socios.
Debemos tomar en cuenta que en los contratos plurilaterales, en donde las
prestaciones de todos estan dirigidas a la consecucion de un fin comin, la
nulidad que hiere el vinculo de una sola de las partes no entrafia la nulidad del

confrato salvo que la participacidon de ésta deba segin las circunstancias,
considerarse esencial.

En consecuencia, en el supuesto casa de que exista pacto leonino en
una sociedad, éste no producira efecto juridico alguno, debiéndose distribuir las
utilidades como si no existiera {al acuerdo.

2.2.2. Limitaciones al pacto de distribucion

a ios socios capitalistas.

{170) Brunneti, Tomo |, ob.cit. p.261.
{171) idem. De ahl la expresion “hacer la parte de ledn “ del apologo Esopo.



123

La prohibicion del pacto leonino no es la (nica limitacion del libre pacto
de distribucion de dividendos entre los accionistas.

La misma naturaieza capitalista de la sociedad anénima implica algunas
limitaciones inherentes a su esencia, no creemos por gjemplo, qhe sea vaiida
una estipulacion que sustituya al principio de reparto proporcional en base a (o
aportado por cada socio, por otro que establezca un reparto de dividendos por
persona, pese a sus aportaciones, ya que implicaria una flagrante violacion a
los principios de igualdad y proporcionalidad que preve nuestra Ley.

2.2.2.1. lgualdad.

El principio de igualdad que ha sido explorado en derecho desde épocas
remotas ha sido acogido por nuestra Ley de Sociedades Mercantiles cuando se

establece que todas las acciones de una misma categoria o clase a sus
tenedores idénticos derechos.

A este respecto el articulo 112 de la L.G.8.M. , establece que:

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

Tal y como se expresa en la disposicion normativa antes citada, el
principio de igualdad con que se inspira no implica una identidad completa de -
derechos entre todos los accionistas, sino parte de la premisa de que a
supuestos similares consecuencias diferentes. Efectivamente, sin que implique
violacion al principic de igualdad prescrito, esta disposicion pemite que se
pacten derechos especiales a favor de los socios gque posean una determinada
clase o categoria de acciones, entendiendo por derecho especial:
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“ Cualquier posicién juridica concedida a un socio en su propio interés
con fundamento en su membrecia, que conduce a un privilegio frente a
los otros miembros.” (172)

En atencidén a lo anterior, validamente podemos afirmar que las acciones
de una determinada serie podran conceder un derecho a dividendos diferente al
de ofra serie de acciones sin que esto signifigue una excepcion al principio de
igualdad. Estos razonamientos son precisamente el fundamento de validez y la
existencia de acciones que otorgan derechos a dividendos mayores a los

.ordinarios, preferentes o garantizados. (173) '

No obstante 'io anterior ha habido quienes, como el maestro Mantilla
Molina, expresan que la posibilidad de existencia de acciones con categorias
diferentes implica necesariamente una desigualdad, en detrimento del principio
que supone o contrario, es decir el principio de igualdad. (174) Mas aun, se ha

llegado a afirmar que ni siquiera las acciones de la misma serie confieren los
mismos derechos:

“ ... Aln denfro de una misma categoria de acciones no todas
conferiran iguales derechos ni tendran igual valor real, si las exhibiciones
realizadas sobre unas son mayores que ias efectuadas sobre las ofras....
Y asi dentro de una misma serie, conferird mas derechos y por {anto
valdra mas la accidn enteramente pagada que aqueila ain adeudada un
décimo ¢ un quinto de su valor nominal.” (175)

No obstante la respetable opinién citada, nosotros no concordamos con
elia ya que como bien expresa Frish Phillipp, el principio de igualdad parte de la
premisa de que a iguaidad de supuestos, igualdad de consecuencias y por

(172) Palandt, citado por Frisch, ob.cii., p.261.
(173) Los parametros y amplitud del presente estudio no nos permiten analizar cada uno de los

derechos a “dividendos especiales”, por la amplia problematica de cada uno de elios.
(174) Maniilia Molina, cob.cit.,p.376.
(175) ldem
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tanto, en supuestos desiguaies, como son la tenencia de acciones de diferentes
serie o ¢on exhibiciones distintas, existiran consecuencias diferentes. El autor

que se sigue cita una resoiucidn de la Suprema Corte Alemana que bien
express;

“ Cada accionista puede exigir que se le trate en forma iguat a los otros,
tomando en consideracion la iguaidad de ios supuestos como condicion
para esta iguaidad’. (176)

Ahora bien, la creacion de estas acciones preferentes deben quedar
claramente estabiecidas por los estatutos sociales ya sea en el momento de
constitucién de la sociedad andénima ¢ en una reforma estatutaria posterior. Sila
creacién de éstas acciones se realiza en una sociedad ya constituida, el
acuerdo y la modificacion estatutaria correspondienie deberan observar también
este principio de igualdad que se comenta. Es decir, habra que dejar a todos los

accionisias de la sociedad en la “ posibilidad de adquirir los mismos derechos
especiales bajo las mismas condiciones “. (177)

* Las acciones emitidas con fundamento en una modificacién de los
estatutos pueden ser distintas en sus derechos a las acciones existentes hasta
la modificacién , de tal manera que contienen derechos especiales como
acciones privilegiadas frente las acciones ya existentes y subsistentes, por
ende, como acciones ordinarias, o gue no significa una violacién dei principio
de la igualdad entre los accionistas, debido a que los accionistas existentes no
son tratados en forma desigual ¢ viceversa, en el sentido de que ios primeras
accionistas se reserven algin privilegio respecto a los nuevos; (178) verbigracia,
se. les dara una mayor parte de las utilidades sociales. L.as viejas acciones se
convertiran en privilegiadas y Ias de nueva emision seran las ordinarias...” (179)

Cabe hacer la aclaracion que la emision de acciones privilegiadas debe
de ser acordada, como toda reforma estatutaria, por una asambiea general

(176} Frish Philiipp , ob.cit.,p.158.
(177) Baumbach- Hueck, citado por ldem,p.157.
(178) idem.

(179) Mantitla Molina, citado por idem.
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extraordinaria. Este extremo estd expresamente previsto por el articulo 182
fraccion Vil de la L.G.S.M.

2.2.2.2. Proporciconalidad.

“ El dividendo es un fruto de capital, por ello se praduce en proporcidn
directa a la cuantia de este Gltimo: a mayor cuantia de capital, mayor
fruto y a menor cuantia de capital, menor fruto.” (180)

Por lo anterior es que se justifica el primer parrafo del articule 117 de la
L.G.S.M. que dispone: “.... la distribucion de las utilidades
proporcién al importe exhibide de las acciones”.

..... se hara en

Si ta accién esta pagada integramente en numerario, el tenedor es
acreedor a la totalidad del dividendo decretado por la asamblea general. En
caso de pago parcial ( en base al articulo 89 fraccién I, no sera en ningun caso
inferior al veinte por ciento detl valor de cada accibn pagadera en numerario) su
derecho al dividendo se determina invariablemente en proporcion matematica al
importe exhibido.

No obstante, como ya hemos expresado es recomendabie atemperar
esta regia pactanao en los estatutos sociales que en caso de que las
aportaciones hubiesen sido realizadas a la sociedad en diferentes momentos,
los dividendos se distribuyan ademas de en proporcidn a las exhibiciones, en
proporcion al momento en et que dichas aportaciones fueron reaiizadas.

Finalimente, cabe mencionar que el precepto que se comenta es
imperativo, por lo que su cumplimiento es ineludible y no supletorio respecto a
evenfuales estipulaciones estatutarias de lo cual se deduce la imposibilidad de
establecer algin pacto estatutario que pretenda hacerlo nugatorio.

(180) Herrera, ob.cit., p.21.
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2.2.3. Limitaciones al pacto de distribucion
a los titulares de acciones de trabajo.

En lo que respecta a los parametros que ia ley prevé para el libre pacto
de distribucion entre ios titulares de acciones de trabajo consideramos que
éstos son mucho mas amplios que los establecidos para los socios capitalistas.
De hecho, en nuestra opinidn, la Gnica limitacién que a este respecto existe es

la dispuesta por el articulo 17 de la L.G.S.M. que prohibe la existencia de pacto
leonino.

En tal virtud cuaiquier ofra estipulacion que no implique una exclusién de
las utilidades a uno ¢ varios de estos tenedores de acciones de industria
puede ser acordada validamente en ei contrato social.

Asi mismo, en caso de pluralidad de socios titulares de acciones de
trabajo, consideramos que es posible gue el pacio de reparto estabiezca
diversas proporciones sobre el monto que corresponda a tales socios, en
atencion al tipo de * aportacién en servicio” que efectde, su importancia
tecnoldgica, social 0 econdmica, el grado de dificultad de dichos servicios etc.

Todo lo anterior tiene su fundamento especifico en el articulo 114 de la
L.G.S.M. que es precisamente el que permite la existencia de este tipo de
acciones no representativas de capital social en la sociedad anénima y que
establece que si el contrato social prevé la emisidn de éstas en favor de las
personas que presten sus sefvicios a la sociedad, en él figuraran “ jas normas
respecto a la forma, valor, inalienabilidad y demas condiciones particulares que
les correspondan’. De esto se deduce que cada una de las acciones de trabajo
emitida por ia sociedad podra pactarse el porcentaje particular o la manera de
calcular la participacién que habra de obtener cada uno de estos S0cios.
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3. Forma de pago.
3.1. Pago en dinero.

La forma ordinaria para el pago dei dividendo acordado por la sociedad
es en dinero y especificamente en moneda nacional , “ sin que pueda obligarse
el accionista a percibirios en bienes de distinta naturaleza “. (181)

En efecto, debemos de recordar que los dividendos que la sociedad
decreta se derivan de las utilidades que arrojan sus estados financieros, y éstas
‘no pueden estar reflejadas de ofra forma mas que en dinero, por lo que de
acuerdo - con la interpretacién contextual de los articulos 2, 2 bis, 7y 8 de la
Ley Monetaria, las obligaciones en dinerc sélo serén susceptibles de pago en

moneda nacional ya que sélo ésta tiene el poder liberatorio frente a tales
obligaciones.

E! accionista que efectud aportaciones en efectivo a la sociedad no podra
verse obligado a percibir bienes distintos a éste. Ei mismo caso es ef del socio
que aporta bienes en especie ya que como hemos dejado expuesto, entran a un
régimen especial determinado por la ley para valuar dichas aportaciones en
dinero, siendo ésta la unica forma para que los socios y acreedores puedan
evaluar en el balance ia participacion de aguéllos y la situacidén financiera de la

sociedad, siendo por tanto su aporiacion , en uliima instancia , una aportacion
en dinero.

Cabe mencionar que el articulo 2812 del Co. Civ,, en o que respecta de
las obligaciones de dar, como lo es el caso del pago de dividendos, dispone que
el acreedor de cosa cieita no puede ser obligado a recibir ofra distinta, aun

(181) Gierke, Lehman y Houpin, citado por Rodriguez y Rodriguez, Tratado de Sociedades
Mercantites. Tomo 1. gh.cit.. n.404. Fn esie mismo sentidn Frish Phillinn. ah.cit._n 242
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cuando sea de mayor valor. Esto nos lleva a concluir que el modo ordinario de
cumplir con las obligaciones pecuniarias es el pago en dinero al deudor de la
cantidad debida. Si se traslada este principio al Ambito del dividendo acordado,

la satisfaccion dei derecho que sobre éste tiene el socio debera ser siempre en
dinero en efectivo.

Recapitulando, si la deuda de dividendo es una deuda en dinero, el page
que realice la sociedad sera en efeclivo y en moneda de curso legal ya que, en
principio, éste es el Unico medio liberatorio de la sociedad para cumplir con su
cbligacion de pago.

3.2. Pago en especie.

Sin embargo, la eventual de un pago de dividendos en especie, a nuestro
juicio, no debe ser descartada:

“En las primitivas sociedades por acciones, los dividendos se solian
pagar en mercaderias. E! accionista podia obtener una ventaja adicional
revendiendo las mercaderias con provecho. En cambio, en los tiempos
modernos, {a declaracion del dividendo en bienes que no sean en dinero
pueden considerarse un método de excepcidn, utilizado en casos muy
aspeciales “. (182)

La sociedad ante una eventual falta de numeraric o como consecuencia
de recrfanizaciones financieras puede recurrir 2 la opcién de realizar un pago
en especie, no obstante y en atencidn a lo expuesto en el sentido de gue al
accionista no puede obligarsele a recibir un pago que no sea la cantidad de

dinsro decretada a su favor, el page en especie actualmente requiere se den

{182) Sussini, ob.ciL.,p.268.
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circunstancias muy especificas, como son las de que el acuerde que decrete el
pago de un dividendo en especie sea hecho por una asamblea totalitaria y
aprobado por sus miembros en forma unanime ¢ en su defecto de éste y dadas
las exigencias especificas de forma de pago de!l dividendo, o mas que puede
la sociedad pretender es dejar a los accionistas en condiciones de optar por
recibir su pago en dinero o en especie.

3.2.1. Capitalizacion de utilidades.

Con respecto al pago de dividendos en especie, un tema que es
imprescindible analizar en atencion a que gran parie de la doctrina es omisa,
obscura o hasta contradictoria, es la de si el pago mediante la adjudicacion a
los accionistas de acciones liberadas que la sociedad emita capitalizando
utiidades y aumentando por consacuencia su capital social, debe de cefirse a
la regla para ¢l pago de dividendos en especie recien expuesta.

Parte de la doctrina ha tendido a coniestar afimativamente este punto,
sosteniendo que ninglin accionista puede ser obligado a recibir a titulo de

dividendo acciones de la misma sociedad con motivo de una capitalizacion de
beneficios.

En este sentido Rafgel lllescas ha opinado que :

“ La hipotética adjudicacién obligatoria de acciones a titulo de dividendos
implica por fuerza un aumento, al menos iniciaimente no querido; de la
participacidn de cada uno de los socios en la sociedad. Ese mayor
compromiso o participacion, cuando no es producto de una decision fibre,
ne puede ser admitido de acuerdo con los principios generales del
derecho de obligaciones.... De ahi que por clertos autores se haya
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aludido al principio segun ei cual nadie esta obligade a aumentar su
participacion a una relacion en contra de su propia voluntad, principio
que en realidad no es sino una reformulacion dei principio general de
derecho de obligaciones, segun et cual el negocio juridico como
instrumento de voluntad humana, tiene su raiz en ta voluntad “. {183)

Mantilia Molina partiendo de estos razonamientos sostiene que las
utilidades de la sociedad unicamente puede convertirse en capital social en dos
casos concretos que son, cuando la escritura social o aiguna de sus reformas
haya faculiado expresamente a la asamblea para disponer libremente de ellas o
mediante acuerdo unanime de los so0cGios. (184)

Frish Phillipp coincide parcialmente con esta postura. Dicho autor parte
de la base de gue existen dos vias para llevar a cabo la capitalizacién de
utilidades: una mediante & cual se paga el dividendo decretado a los
accionistas con nuevas accionistas, aportando ios socios por tanto sus créditos
a la sociedad (aumento real de capital), y otra, en donde no se decreten
dividendos sino que la asamblea sdlo resuelve sobre el aumento de capitai
social, aplicando utilidades o reservas sociales a la cuenta de capital social
{aumento nominat de capital) y sostiene que sdlo en el caso de que se opte por
la primera opcidn, es decir, pago de dividendos en acciones , s aplicable el
principio de la “ no obligatoriedad de recibir bienes distintos del dinero
mientras que si se sigue la segunda opcidon , o sea , un aumento nominal de
capital , no sera aplicable dicho principio sino en apuesto, en donde el acuerdo
de asamblea tiene fuerza normativa frente a todos los accionistas.

Por otra parte habido autores que con fundamento en !a amplia libertad
que goza la asamblea general ordinaria de accionistas para determinar la

(183) lllescas, ob.cit,, p.113.

(184) Maniilla Molina, ob.cit.,p.357. Para mayor informacién véase Revista El Faro, Mantilla

Molina, Roberto, L., Ef Derecho de los Socdios al Repario de Ulilidades, México, Diciembre de
1946,
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forma de aplicacidnn de los beneficios arrojados por los estados financieros de
fa sociedad, sostiene que es posibie pactar validamente la capitalizacion de
dichos beneficios, con la consecuente adjudicacion forzosa de acciones
liberadas a los socaos. A este respecto Rodriguez y Rodriguez afirma:

“ Al estudiar el derecho al dividendo, hicimos observar que la asamblea
generail ordinaria de accionistas tiene absoluta libertad para proceder aia
distribucion de los beneficios gue amoje el balance; o su pase a fondos
especiales de reserva o de dividendos por repartir. £i problema consiste
ahora en determinar si los beneficios asi acumutados podrian
capitalizarse de manera que los accionistas reciban la parte que a elios
les corresponde, no en dinerc, SiN0 en acciones, cuyo conjunto
represente el aumento de capital.

Estimamos que tal acuerdo es licito, siempre que en ello intervenga dos
asambieas: La ordinaria y la extracrdinaria. La ordinaria, porque es de su
competencia la opcidon de acuerdo con ia aprobacion del baiance; la

extraordinaria, porque solo elia puede decidir el consiguiente aumento de
capital.

Por otra parte, este aumento de capital puede realizarse en forma de o
emision de nuevas acciones o de aumento de valor de las ya existentes.
Los accionistas recibirdn nuevas acciones o veran aumentado el valor

nominal de #as que tienen, en la misma proporcion que tienen derecho a
participar en los dividendos “. {(185)

Por nuestra parte consideramos que la gran discrepancia en la doctring,
al menos la mexicana, atiende a que nuestro derecho adolece de una falta de
regiamentacion especifica que regule las consecuencias del supuesto de la
capitalizacidén de los beneficios sociales. De hecho no fue sino hasta el 23 de
Enero de 1981 que se publicd una reforma en el Diario Oficial de ia Federacion
en los articulos 27 y 116 de la L. G.S.M. en donde se pretende tibiamente
reguiar el caso de Capitalizacién de reservas y de utilidades. En atencion a esta
laguna de nuestra ley se ha tenido que acudir a principios de derecho y normas
que regulan el aurriento efectivo de capital social y fa distribucion de dividendos.

(185) Rodrigusz y Rodriguez, Tratado de Sociedades Mercantiles , Tomo |, ob.cit p.195.
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A nuestro juicio no podemos hablar de que haya dos vias para capitalizar
Iés utitidades sociales como se sostiene por algunos juristas puesto que de una
u otra forma implica en GHima instancia una distribucion de las utilidades
obtenidas por la sociedad entre sus socios mediante la adjudicacién de tituios
valores gue representan parte det capital social de aguéla, o cual no es otra
€0sa que un pago de dividendos en especie.

Asi mismo, esta operacidn implica necesariamente un aumento
cuantitativo en la participacion accionaria, lo cual no ha sido producto de una
decision fibre y hasta posiblemente no querido per el accionista (186), lo cual
como fue expuesto, no puede ser admitido de acuerdo al principio general de
derecho de obligaciones segun el cual la voluntad es elemento esencial del
acto juridico.

Si bien es cierto que en lineas anteriores (187) hemos expuesto que la
asamblea general ordinaria goza de amplias facultades para decidir el destino
de las utilidades sociales formando reservas o inversiones especificas, no por
esto debemos deducir que dicho érgano esta facuitado para capitalizar dichos
beneficios, ya que esto seria lievar tai afirmacién a un extremo iidgico o
absurdo. En el supuesto de formacidn de reservas por parte de la asamblea no
se esta forzando al accionista a participar en mayor medida en el capital sociai
de la sociedad sino tan solo se estara ante el caso de un aumento en el valoy
contable de su accion; pero un acuerdo de capitalizacion definitivamente implica
un aumento de participacidn social, el cual no puede  ser impuesto
nomativamente al accionista por el drgano social. La capitalizacion de
utilidades es pues, un limite a la libertad de la asamblea de disponer de las
utiidades sociales.

{186) Sobre todo ahora que el articuio 26 fraccidn X del Cédigo Fiscal rinca una potencial
resnonsahilidad a Ins accinnistas en nrooorcion a su nadicinacidn accionaria.
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En base a los razonamientos embozados y concordando con la opinidn
del maestro Mantilla Molina, consideramos que las utiidades de la sociedad
solo podran convertirse en capifal social cuando los estatutos sociales hayan

facultadc a la asamblea para disponer libremente de ellas o mediante el
acuerdo unanime de los accionistas.

4. Requisitos de pago.

Finalmente cabe mencionar que el pago de dividendos debe de hacerse
contra la entrega de los cupones que los titulos representativos de ias acciones
deben de llevar adheridos. ( art. 127 deja L.G.S5.M.}

5. Lugar de pago.

El pago de dividendos debe de hacerse, a faita de disposicion expresa
en los estatutos, en el domicifio de ia sociedad, segun las normas generales de!
derecho de obligaciones {(art. 2082 del C.Civ). Sin embargo, consideramos
valido el acuerdo, en la practica societaria muy frecuente, de designar &
terceros representantes ya sean instituciones de credito o cualquier persona
que ofrezca este servicio, cuyos domicilios, sucursales o agencias se
encuentren en lugares distintos al de la sociedad, para que puedan también
efectuar el pago dei dividendo reconocido por 1a sociedad, buscando una mayor
facilidad en el cumplimiento de esta obligacion.

6. Exigibilidad. Epoca de pago

“ La cuestion de la fecha de page se halia comprendida en otra mas
general que consiste en saber cual es el derecho del accionista cuando
la asamblea general ha decidido la distribucidn de un dividendo. Es
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precisc considerar al accionista, a partir de dicha decisién, como un
acreedor al dividendo. No lo es antes. Erdneamente se ha pretendido
sostener lo contrario, pues el beneficio puede no ser distribuido. Por otra
parte, su crédito no nace solamente en el dia fijado para su pago, como
también se ha pretendido, pues anteriormente es un acreedor a plazo. El
accionista, acreedor de la sociedad puede presentarse en caso de
quiebra por el monto del dividendo y cuando llega el dia fijado para el
page, puede hacerse correr los intereses moratorios “. (188)

Uno de los puntos mas imponantes relativos al pago de dividendos es ¢l
comrespondiente al tiempo de pago, es decir, el momento desde que la sociedad
se encuentra obligada al pago y el accionista consecuentemente esta
legitimado a recibirlo a eésta. Esta importancia se deduce del hecho de que a
partir del momento de exigibilidad del pago, el accionista podra reclamar ia
entrega de la parte de las utilidades sociales que le comresponden sin que a

~ sociedad pueda rehusarse a este conforme derecho. ( art. 2190 del C.Civ)

Asi mismo, el momento de exigibilidad es también el momento desde s&
iniciard el computo de prescripcion del derecho al dividendo.

La cbligacién de pago de los dividendos acordados es, en principic y &
falta de lmguna disposicion estatutaria especifica o un acuerdo de la asambiea
al respecto, una obligacion pura y simple, es decir, sin sujecion 3 Sminc ni o

condicion alguna. El témino establecido por ley para esias obligaciones esta
previsto por el Codigo de Comercio, ue en su articulo 83 estaniscs:

RN

“ Las obligaciones que no tuvieran término prefijado por ias partes © las
disposiciones de este cddigo seran exigibles a los diez dias después de
contraidas, si solo produjeren accién ordinaria y al dia inmediato si
levaren aparejada ejecucion”.

En atencidn a que la obligacion del pago que nos ocupa fleva aparejada

{188) Ripert. ob.cit.. 0. 514-515.
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ejecucion, de acuerde con el ariculo 1391 fraccibn IV del C.Com., su
cumplimiento por parte de la sociedad sera exigible al dia inmediato posterior al
de la asuncion de la obligacion. Esto significa que el accionista podré exigir el
pago de su dividendo ai dia siguiente de la adopcion del acuerdo de distribucion
de éste por parte de la asamblea general de accionistas.

Sin embargo, este régimen genefal puede ser sometido a diversas
modificaciones: éstas pueden establecer una clausula estatutaria consignada
en el pacto social en base al articuio 6 fraccidon X de la L.G.S.M. o ser
acordadas en al misma asamblea general ordinaria que adopté et acuerdo de
distribucion de dividendos, con fundamento en el articuio 181 fraccién | de la
L.G.S.M., que a nuestro parecer, atribuye la asamblea no solo la facultad de
decretar dividendos sino también la de estabiecer ias circunstancias de pago.

No obstante lo anterior, las modalidades a que puede estar sometido &l

pago de dividendos no es ilimitado ni irrestnicto. A nuestro juicio se reduce
solamente a dos opciones:

a) La fijacion de un témino liegado al cual ha de producirse el
pago en base a lo previsto en nuestro derecho cuando se
regula la existencia de obfigaciones & plazo, o sea, aquéilas
para cuyo cumplimiento se ha fijado un dia cierto ( art. 1935 dei
C.Civ.}) entendiéndose por “dia cierto " aquél que
necesariamente ha de llegar { art. 1954 del C.Civ).

D) La delegacion al érgano administrativo de la sociedad la
facultad de decidir o momento de proceder al pago de
dividendos.
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Esta lltima modalidad, es decir, el delegar al administrador Gnico ¢ al
consejo de administracién la facultad de determinar el momento o época de
pago de dividendos a los accionistas ha sido tema de muiltiples debates en la
doctrina y al jurisprudencia universal. Miguel Susini, junsta argentino quien ha
analizado ampliamente este punto, al comparar diversos sistemas juridicos
expresq:

‘En los E.E.U.U., un dividendo declarado y acrediiado a ios accionistas
en ios fibros de contabilidad de la compadiia, aungue pagadero en el
momento en gue lo que decida ei directorio, crea una deuda inmediata
en favor del accionista que aquélla debe de pagar dentro de un lapso
razonable. Si bien el directorio no podria aplazar indefinidamente el
pagoe, solo se o puede exigir a la empresa cuando el desembolso
cofrespondiente no le acarree dafo serio o ireparable a su patrimonio.

La jurisprudencia francesa ha consagrado la docirina que el direcforio no
puede abstenerse indefinidamente de fijar la fecha de distribucién, al
cual, en todo caso, debe tener lugar antes del cierre del ejercicio
camente en la época de la aprobacidn del balance, sin tener en cuenta la
situacion de tesoreria. “(189)

Postura diferente encontramos en parte de la doctrina espaiiola, la cual
en palabras de Rafae! lllesca establece:

“ El problema se platea desde que la delegacion existe sin que la misma
incluya un limite temporal méaximo para la ejecucion del acuerdo: esa
carencia, se estima, deja a los socios a discrecidn del drganc de
administracién, el cual puede demeorar sine die el pago. Se ha sostenido,
para conjurar tal peligro, que la administracion esta obligada a efectuar
dicho pago dentro del ejercicio social inmediato posterior a aquél con
cargo a cuyos beneficios los dividendos fueron declarados. La solucién
no deja de ser arbitraria y carente de fundamento positivo decisivo.

Contemplado en profundidad y en el contexto normative espaiol, el
probifema resulta un tanto inexistente. En efecto, el acuerdo de
distribucion, si no va acompafado de un término, es puro y muy
dificimente puede calificarse de término la atribucion de facuitades al

{188) Sussini, ob.cit.,p.260
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érganc de administracion social para que proceda al pago dei dividendo.
Esa distribucion, si no ilustra con un dato cronoldgico, es juridicamente
irelevante a efectos de aplazamiento; la obligacibn asumida por la
sociedad seguird siendo pura y el socio continuara pudiendo exigir su
cumplimiento ai dia inmediato de la declaracidn del dividendo puesto que
tampoco por ello pierde fuerza ejecutiva el derecho. Otra cosa es que,
normalmente, se espere a gue la administracién anuncie el pago; pero si
ello se retrasa- amén de una posible accidon de responsabilidad contra fos
administradores -, el socio podra instar judicialmente el pago en cuestion:
su crédito no ha dejado de ser liquido y exigible y el accionista ha

adquirido una posicién de tercero respecto de la sociedad inatacable por
actos del deudor”. (180)

Por su parte la jurisprudencia argentina al resolver este asunto ha
concluido que:

“1. — La delegacion de facuitades a la administracién esta facultada en
“atencion a que los administradores de ia sociedad conocen exactamente
el estado econdémico de elia y por tanto son las personas idoneas para
disponer del page en el momento mas favorable de las finanzas sociales;
2.- La disposicion estatutaria que lo establezca, cuya validez no es
desconocida por el dereche argentino, rigen las relaciones de las
partes contendientes en cuanto a la época de exigibilidad del crédito del
actor, subordinandolo a un plazo suspensivo € incierto; 3. — Como el
hecho futuro necesario no se ha producido, la obligacidn no exigible y
el término de prescripcién no puede empezar a correr y; 4.— En virtud de
que el consejo de administracion es el facultado para fijar libremente el
momento de pago de dividendo en forma irrestricta, ia Unica certeza que
puede tener ¢l accionista es que et crédite sdlo sera exigible cuando
ocurra la quiebra o ia liquidacion de la sociedad y mientras tanto el

accionista sbio podrd pedir judiciaimente [a fijacibn de un plazo a
directorio”. (191} :

Nuestra posicion sobre ia posibilidad de facuitar af érgano administrativo
de la sociedad para determinar la época de pago es una intermedia 3 las dos
mencionadas anteriommente. Por su parte no podemos afimar que la fijacion
del momento de pago sea completamente irrestricta por parte de la sociedad,
puesto que esto contravendria al principio juridico de seguridad y certeza para

{190} lilesca, ob.cit. p.115-1186.
{191) Sussini, ob.cit. p.263-264.
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los accionistas, asi como también el que establece que “ el cumplimiento de las
obligaciones no puede dejarse al arbitrio de una de ias partes * (art. 1797
C.Civ). Por ofra parte tampoco podemos validamente considerar que un pacto
tendiente a delegar al consejo de administracién la facultad de determinar el
tiempo de pago sea nuio o inexistente y por tanto a exigibilidad de! pago de
dividendo sea pura y simple, ya que este acuerde puede en algunos casos, no
violar ninguno de los principios de equidad, igualdad, certeza y seguridad y, por

el contrano, subsistir con fundamento en el principio de la autonomia de la
voluntad de las partes.

Consideramos gue un pacto estatutario o0 un acuerdo de asamblea que
delegue al administrador social el pago de dividendos es valido si en éstos se
establecen los términos especificos del cumplimiento de esta obligacién. En
efecto, un acuerdo que establezca parametros determinados, como puede ser
la fijacidon de un plazo durante el cual este drgano administrativo pueda
determinar libremente el momento del pago en base a las condiciones
financieras de la sociedad, situaciones de mercado 0 estacionalidad derivada
del giro de la sociedad no pueden ser tachados de ilicitos, sino mas bien de
convenientes a la sociedad ya que, por una paste, dan segundad al
accionista de que percibira lo que por concepto de dividendo que le
carresponde y, por la otra, la sociedad se vera protegida por sus
administradores, ya que éstos al conocer la situacion financiera dei ente social,
el momento en que éste tendra liquidez o la época cuando podri realizar el
page sin menoscabar los recursos necesarios para las operaciones sociales
normales, son las personas idéneas para fijar el momento de pago.

7. Prescripcidn del cobro de dividendo.

Apegéndonos a la opinién del maestro Rodriguez y Rodriguez no
consideramos aplicable el articulo 1047 Co. Com. que sefiala la prescripcion
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general de obligaciones mercantiles por el franscurso del plazo de diez arios.
En cambio consideramos aplicable el criterio establecido por el articulo 1045
fraccion | del C. Com. que estabiece:

“ Prescribiran en cinco afos :Fraccidén |.- Las acciones derivadas del
contrato de sociedad y de operaciones sociaies, por lo que se refiere a
derechos y obligaciones de la sociedad para con los socios; de los soCios
para con la sociedad y de los socios entre si por razon de la sociedad.....”

Si bien es cierto que después de que se concretiza ai derecho al
dividendo éste se convierte en una relacién de crédito entre el socic y la
sociedad, teniendo aquet una posicién similar a la que cualquier tercero frente a
la sociedad, esto no cambia el origen del derecho al dividendo, que se deriva
del status de accionista. En atencion a lo anterior es indudable que el derecho
del accionista al dividendo acordado prescribe después de transcurrido el plazo
de cinco afios a partir de ia fecha de exigibilidad de su pago.

Mas aun, consideramos que aun cuando se haya cedido el cupdn que
comesponda al pago del dividendo que se acuerda en determinado
momento no cambia por eso la naturaleza juridica que este titulo incorpora,
(193) por lo que aun cuando esté en manos de terceros , su accién prescribira
dentro del término de cinco afos.
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PRIMERA: El dividendo se puede definir como el derecho del titular de una
0 varias acciones, a una parte de las utlidades netas arrojadas por los estados
financieros que fueren aprobados por |a asambiea anual ordinaria de la sociedad,
en la proporcion fijada por sus estatutos o por la ley.

SEGUNDA: La naturaleza del! derecho al dividendo puede ser determinada
desde dos puntos de vista: 1) como un derecho darivado del status de accionistas
y 2) como un derecho derivado de ia accion. Desde el punto de vista del
dividendo como un derecho derivado del status de accionista, el dividendo es un
derecho personal condicicnado, corporativo y de contenido econdmico. Es un
derscho personal condicionado, inherente al status de accionista, ya que su
concretizacién estd condicionado a la existencia de utilidades netas en la
sociedad y al acuerdo de su distribucién de la asamblea general de accionistas y
s0lo después de que éstas estan cumplidas, tendra el accionista un crédito en su
favor frente a ia sociedad, equiparandose su posicion a la de un acreedor extraiio
a aquélla. Es un derecho corporativo, ya que su status, y por ende, su derecho al
dividendo, deviene de ser miembro de una corporacién. Ahora bien, es un
derecho de contenido econdmico, en oposicidon a un derecho de consecucion ©
politico, ya que infiere necesariamente un ingreso o ganancia cuantificable en
dinero a favor del accionista. Por otra parte, desde el punto de vista de un
derecho derivada de 1a accion el dividendo se entiende como un fruto civil que se
produce o incorpora a dicho titulo valor, en favor de su propietario.

TERCERA: Nuestra legislacion acepta la constitucion y existencia de
sociedades mercantiles sin finalidad lucrativa, ya gue ésta atiende a la forma que

la sociedad adopta y no a la finalidad que persigue. Por otro tanto, en atencion a
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la directa conexion entre el 4nimo de tucro de la sociedad y el derecho de los
accionistas ai di\)idendo, si el lucro no es esencial en las sociedades mercantiles,
tampoco lo es el derecho al dividendo. No obstante lo anterior, considerando que
la causa o fin del contrato social es, técnicamente la obtencion de lucro, seria
conveniente reformar la estructura de ia iey, en aras de una mejor técnica
legislativa, en el sentido de que para calificar la mercantilidad de ias sociedades,
se alienda tanto a la forma como a la finalidad que éstas persigan . Aceptar una
sociedad andnima sin fines lucrativos y accionistas sin derecho al dividendo,
como lo hace nuestra ley, permite que un concepto juridico y econdmico, amén
de una fradicion histérica y cultural perfectamente sélida como es la del
comerciante, quede totaimente desnaturaiizada. En definitiva, el derecho
absfracto al dividendo en la sociedad andnima debe de ser un elemento esencial,

y por tanto, imenunciable, ya que éste es precisamente 1a causa del contralo
social.

CUARTA: E! derecho concrete al dividendo, es decir, el derecho de cradito
det que se hace titular el accionista a una parte de las utilidades socciales,
depende de dos condiciones: la primera, que la informacion financiera
efectivamente arroje utilidades; y la segunda, que la asamblea general, después
de aprobar dicha informacion, tome el acuerdo de distribuirias a los accionistas en
forma de dividendos.

QUINTA: Existe una estrecha relacion entre las utilidades de ias sociedad y
los dividendos. Juridicamente, la utilidades son aqueflas cantidades que ia
sociedad obtiene como consecuencia de las actividades que realiza y que
constituyen un superavit con relacién al capital socjal, y los dividendos no son
ofra cosa que las cantidades que resultan de distribuir dichas utilidades entre los
accionistas. Esfrictamente, ias utiidades comresponden a la sociedad, una
persona moral distinia a los socios, y soianﬁente cuando dicha persona toma el
acuerdo de enterar a ios socios de dichas utilidades, es cuando se concreta el
derecho del socio al dividendo y lo convierte en su acreedor.
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SEXTA: El capital constituye uno de los elementos esenciales del contrato
social, que juega un importante papei en el reparto de dividendos. Realiza la
funcidon de ser una unidad de medida que determina la proporcion de
participacidn de ios accionistas en Ios dividendos, asi como también constituye un
mecanismo de proteccion y retencidn del patimonio social en un monto
equivaiente a la cifra gue este determinada como capital social. En efecto,
partiendo dei capital social podemos determinar si la sociedad opera con
utilidades o con pérdidas. Cuando el patrimonio de la sociedad exceda del capital
social, ésta tendra utilidades, que pueden, en caso de decreto de la asamblea,
convertirse en dividendos. Caso contrario, cuando el patrimonio no supere la cifra
de éapital social, la sociedad estara operando con pérdidas, no pudiendo,
obviamente repartir cantidad alguna a titulo de dividendos.

SEPTIMA: La utifidad neta, en téminos contables, se entiende como la
modificacion observada en el patrimonio social o capital contable de la sociedad,
después de su mantenimiento, durante un periodo contable determinado,
originada por transacciones efectuadas, evenios y otras circunstancias , excepto
la devolucion de las aportacicnes y demas movimientos relativos al capital social.
Dicha ufiidad puede provenir de transacciones entre la sociedad y otras
entidades diferentes de sus accionistas, de sus aclividades productivas y de los
eventos y circunstancias derivados de la interaccion de la sociedad con su
entormo econdémico, legal, social, politico y fisico, inciuyendo las repercusiones
por cambios de precios; lo cual significa que cualquiera que sea la clase y origen
de las utilidades, éstas pueden ser objeto de distribucion a titulo de dividendo, ya
que ja ley no establece distincion alguna entre las utiidades conseguidas por
vitud de las actividades de la sociedad encaminadas al cumplimiento de su

objeto social, de las que pueden resultar de transacciones o eventos ajenos a
aquel.
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OCTAVA: Deben considerarse utiidades, tanto las cantidades liquidas que
ingresen a la sociedad, como aquélias que no son inmediatamente realizables en
dinero, siempre y cuando éstas sean reaies y ciertas, no eventuales ni aleatorias.
De hecho, la sociedad, en caso de tener utiidades no liquidas, puede
validamente obtener financiamientos externos para efecto de hacer un pago de
dividendos, sin que nada altere el monto de ias utilidades a distribuirse, ya que
los estados financieros que las arrojaron fueron de un egjercicio anterior que yar

fue cerrado y no sera sino hasta el siguiente ejercicio cuando se veran refiejados
dichos créeditos.

NOVENA: La existencia real de utilidades arrojadas por los estados
financieros de la sociedad, son el presupuesto inicial para que llegue a
concretarse el derecho al dividendo. Tales estados financieros deben de ser
elaborados por la administracion de la sociedad, revisados por los comisarios ya
aprobados por la asamblea general de accionistas. Por'otra parte, se establecen
igualmente como requisitos legales, que no hubiere habido pérdida del capital
social, 0 perdidas de uno o varios ejercicios anteriores, pues mientras esto
suceda, las ufilidades de los ejercicios posteriores no podrédn ser repartidas
mientras no se integre o reduzca el capitai social, o hayan sido restituidas o
absorbidas las pérdidas, mediante la aplicacion de otras partidas del patrimonio.

DECIMA: Si se liegasen a distribuir las cantidades que no se derivasen de
utiidades reales de la sociedad, se estara en el casc de un reparto de *
dividendos ficticios “, En este supuesto, ia sociedad y los acreedores tendran
derecho a demandar la restitucion de tal repario a los accionistas gue io hayan
recibido, ¢ a exigir su reemboiso a ios administradores que io hayan reaiizado,
siendo unos y otros mancomunada y solidariamente responsabies por e mismo.
Por otra parte, en el caso de que se distribuyan utiidades que debieran de
separase para tomar de la reserva legal, se crea una obligacion a cargo de los
administradores de restituinas a la sociedad, pudiendo demandario cualquier
80¢i0 0 acreedor de la misma.
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DECIMA PRIMERA: El segundo requisito o condicién para la existencia del
derecho concreto al dividendo, consiste en que se decrete la distribucién de las
utiidades arrojadas por los estados financieros, entre los accionistas de la
sociedad. El organo social competente para decretar la distribucion de dividendos
es la asamblea general ordinaria de accionistas. Ahora bien, la facultad de la
asamblea para decidir el destino de jas utilidades es compietamente irrestricta,
puesto que puede aplicar dicha ufitidad a otras partidas del patrimonic social y
prorrogar o suspender totaimente el reparto de dividendos, ya que el contexto de
nuestra ley regula el reconocimiento de las mayorias como sistema democratico de
decision en las sociedades andnimas. Lo anterior sin que implique la negacién al
concepto de causa que sostenemos, ya que la asamblea suspende o proroga el
~ pago de dividendos, pero no suprime el derecho abstracto al dividendo. Ahora
bien, apara efecto de adaptar nuesira legislacién a la situacién economica actual,
seria conveniente una reforma legislativa en donde se garantice a los accionistas
que en caso de haber utilidades en la sociedad, su aportacién les produzca un
rendimiento minimo gue puedan gozar con cierta periodicidad, sin estar sujetos a la
decisidn de que otras personas le impongan a su patrimonio, como sucede
actualmente con los socios mayoritarios. A tal efeéto, es posible que se obligue a
las sociedades a no demorar el pago de utilidades por periodos mayores de tres
afios o garantizar un rendimiento minimo que pueda ser tomado como base a
parametiros de tasas bancarias de inierés, indices de salarios o de inflacién, o al
menos , pennitir que el socio minoritario tenga el derecho de separacion o el
oponerse al blogue mayoritario, reconociendc el legislador el desvio de poder que
puede existir cuando injustificadamente éstos se nieguen a decretar su reparto por
razones de iniereses personales que no sean coincidentes con el interés social.

DECIMA SEGUNDA: El criterioc que sigue la Ley General de Saciedades
Mercantiles es el de la anualidad del ejercicic social, en donde por medio de la
informacidén financiera presentada por los administradores y aprobada por la
asamblea al cierre del ejercicio, se pueda conccer si la sociedad opera con
utifidades o pérdidas. De esto se deduce que el decreto y reparto de utilidades
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netas, si las hay, solo podra realizarse con tal periodicidad, es decir, al final de
cada ejercicio anual. Cualguier cantidad que reciban los accionistas por concepto
de ulilidades, antes que concluya ele ejercicio social, tendra el caracter de un
préstamo o anticipo a cuenta de dividendos, con el riesgo de que al final del
gjercicio estos anticipos se determinan como indebidos por no haber tenido la
sociedad uflidades que distribuir, se incurra en el supuesto de * dividendos
ficticios”, con la consecuente responsabiiidad dellos accionistas que recibieron
tales cantidades y de los administradores que las enfregaron.

DECIMA TERCERA: Antes de la adicién del articulo 8-A a la Ley General de
Sociedades Mercantiies, vigente a partir del 1° de Enero dei990, si era
juridicamente posible el reparto de dividendos en lapsos menores de un afio,
mediante el establecimiento , por estatutos, de un ejercicio social menor de dbce
meses, ya gue conforme a la ley, ia exigencia legal para poder validamente
distribuir utilidades a los accionistas, es la de que el reparto se haga después de
que hayan sido aprobados por la asambiea los estados financieros que as amrojen
al final del gjercicio, por o que la posibilidad que permitia nuestra legisiacién antes
del 1° de enero de 1890, de establecer un ejercicio social inferior a un ano { ya que
lo contrario no se contenia en forma expresa), se podia deducir claramente ia
factibilidad del decreto y pago de dividendos con periodicidad distinta a la anual. La
mencionada adicidn al articulo 8-A es de dudosa validez y utilidad ya que no tiene
ningun interés legitimo que regular y no aporta seguridad, certeza, ni proteccion
aliguna a los acreedores ni a los terceros, y si en cambio constituye una limitacion
importante en ia operacion de algunas sociedades anoénimas que por su estructura
0 giro requieren de ejercicios sociales menores al anual y no coincidentes con el
afo calendario. '

DECIMA CUARTA: Una vez que la asamblea general decrete el pago de
dividendos a los accionistas, nace la obligacion a é.argo de ia sociedad, de
pagarios, sin que ésta pueda revocar el acuerdo o cancelar tal derecho en forma
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unilateral, salvo que el acuerdo tomado por aquél érgano social estuviere afectado
de algun vicio de consentimiento, de forma o legal.

DECIMA QUINTA: Para los socios capitalistas, la distn‘buciéq de dividendos
se¢ harg en proporcion directa al importe exhibido de las acciones: a mayor
cantidad aportada mayores dividendos y a menor cuantia de aportacion, menor
dividendo; debiéndose en todo momento respetar el principio de igualdad de
supuestos, igualdad de consecuencias. Los estatuios sociales, respetando estos
parametros, podran pactar la forma y téminos en que se distribuiran los
dividendos. Para los socios industriales, los estatutos sociales podran pactar con
una casi absoluta libertad, la forma de distribucidn de dividendos siendo la
prohibicion del pacto ieonino la Unica iimitacion a ésta libertad.

DECIMA SEXTA: La forma ordinaria del pago del dividendo, es en dinero y
especificamente en moneda nacional, sin que sea posible obligar al accionista a
percibirlos en bienes de distinta naturaleza. Sin embargo, el eventual pago en
especie no puede ser descartado, no obstante que requiere que se den
circunstancias muy especificas, como ias de que el acuerdo que decrete el pago de
un dividendo de este tipo se hubiere hecho por una asamblea totalitaria y aprobado
por sus miembros en forma unanime, 0 en derecho de éste y dadas las exigencias
especificas de forma de pago del dividendo, lo mas que puede la sociedad
pretender, es dejar a los accionistas en condiciones de optar por recibir el pago en
dinero o en especie.

DECIMA SEPTIMA: La capitatizacién de ulilidades y consecuente
adjudicacion de acciones, representa un pago en especie y, por o tanto, debe de
cefiirse a los requisitos y circunstancias especificas de este supuesto. Si bien es
cierfo que la asamblea de accionistas goza de ampiias facultades para decidir el
destino de las utflidades sociales formando reservas o inversiones especificas, no
por esto debemos de deducir que dicho drgano este facultado para capitalizar los

beneficios sociales. En el supuesto de formacién de reservas por parte de la
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asambiea, no se esta forzando al accionista a participar en mayor medida en el
capital social, sino tan solo se estara en el caso de un aumenio en el valor
contable de su accién; pero un acuerdo de capitalizacién, definitivamente implica
un aumento de participacion, accionaria cuantitativa alin cuando no porcentual, el
cual debe de ser el resuitado de una decision iibre del accionista.

DECIMA OCTAVA: El pago de dividendos debe de hacerse, a falta de
disposicion expresa en los estatutos, en el domiciiio de la sociedad; sin embargo es
valido €l acuerdo de designar a terceros representantes en otros lugares distintos
al del domiciio, para que puedan también efectuar el pago de dividendos
acordados.

DECIMA NOVENA: El pago de los dividendos serd exigido, en caso de que
el decreto haya sido puro y simple, al dia siguiente del acuerdo de distribucion. Sin
embargo, la época de pago puede establecerse en los estatutos sociales o ser
acordada en la misma asamblea que determind la distrbucion de dividendos. En lo
que respecia a la prescripcion del derecho al cobro de los mismos, el plazo
establecido por la ley es de cinco afios contados a partir de ia fecha en que éste se
convirtié en exigible.
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