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ADV ERTENCIA.
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El Derecho Mercantil va adquiriendo cada dia tal
importancia en la vida de los pueblos, que no es aven-
turado augurarle su preeminencia entre las otras divi-
stones del derecho y uno de los principales lugares en-
tre los factores del desarrollo Cultural de la Humanidad.

M trabajo dentro de esta interesante rama del de-
recho representa mi esfuerzo a dar una visién mds o me-
nos general de las modalidades y caracteres principales
de la Accidn en las Sociedades Mercantiles, sin preten-
der haber logrado captar todos sus aspectos, ni mucho
menos haber agotado todos los problemas que en tor-
no de ella se fincan.

Ia amplitud del tema tratado y mi poca experien-
cia sonn los motivos principales de que este trabajo
adolezca de un sin ntimero de errores, que espero dis-
pensardn con benevolencia los sertores Jurados y quien
leyere esta tests.

José Canales Gonzdlez,



l.as Acciones en Sociedades

Mercantiles.

CAPI'TULO PRIMERO

I.a accion como titulo de crédito.

El solo enunciado de este capitulo hace pensar en
una serie de principios y problemas que bien seria ma-
teria interesante para una tesis como la que aqui prin-
cipio. No es mi intencién ahondar en el estudio de este
sélo aspecto de la accidn que, desde el punto de vista
practico, es importantisimo, sino hacer un estudio ge-
neral de esta clase de titulos y en esta primera parte, po-
ner en relieve los principales caracteres de los titulos de
crédito en relacidn con la accidn.

Fiel a mi propdsito, entremos en materia,

La palabra accién dentro del campo juridico tiene
varias acepciones; ya se le toma como el derecho de exi-
gir alguna cosa y correlativamente el modo legal para
pedir en justicia lo que es nuestro & lo que se nos debe
por otro, o ya como parte alicuota que forma el capi-
tal o fondo social de una sociedad mercantil; ora como
el conjunto de derechos v obligaciones que nacen a los
socios en virtud del contrato social, ora, por fin, co-
mo el titulo por medio del cual los socios hacen valer
sus derechos y los trasmiten a otros.

Para los fines de esta primera parte de mi estudio,
tomaremos la acepcidn usada en el sentido de ser un
titulo-valor que representa el conjunto de derechos y



obligaciones de un socio dentro de una sociedad andni-
ma o encomandita por acciones, capaz de circular en
forma de valor literal.

Su origen histdrico se remonta a la época del naci-
miento de las sociedades andénimas. El origen de estas
sociedades atin permanece desconocido; se han formula-
do al derredor de este tema muchas hipdtesis, sin haber-
se obtenido hasta la fecha un resultado positivo. Algu-
nos escritores atribuyen su origen a las Sociedades Veg-
tigales que florecieron en 1a antigua Roma; otros, co-
mo Vera Estanol y Vicente y Gella, opinan que pro-
vienen de la constitucién de los Bancos de ““Génova’ y
“San Jorge’’ en Italia. Este tltimo estaba formado por
una sociedad acreedora de la Republica Genovesa, la
que para garantizarse tomo a su cargo el servicio publi-
co de exaccidn de impuestos y sus componentes eran
verdaderos acreedores de la Reptiblica que respondian
solamente por el valor de su aportacion. Gosack y En-
derman dicen por su parte, que el origen hay que bus-
carlo en las sociedades italianas de esa misma época y
en las Ilamadas ““Companias Coloniales’ del siglo XV1I
formadas en Inglaterra y Holanda para traficar con las
Indias Orientales; por ultimo, el Lic. Manuel Cer-
vantes se fija en la ““Compania Neerlandesa de las In-
dias Orientales’’ creada en Holanda en el ano de 1602.

Aungue no podemos fijar con certeza su origen,
si podemos afirmar que se debid a circunstancias eco-
némicas de la época, por ejemplo: al desarrollo de la
téecnica, la concentracidén de capitales que tuvieron ne-
cesidad de un mayor campo de i1nversidn y que se fa-
cilité con el descubrimiento de América y la maquina
de vapor. Como tales circunstancias invitaban a em-
prender grandes negocios que por lo general te-
nian un resultado aleatorio, se 1ded una forma de so-
ciedad, en la cual los socios eran solo responsables del
valor de su aportacidn y para facilitar el cambio de
sus componentes, permitiendo a la vez la adquisiciéon
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anticipada de tales aportaciones, se simplificd la trans-
ferencia del documento representativo de la calidad de
socio. A este documento se le denomind ‘‘recibo’ que
mas tarde vino a constituir el titulo que ahora cono-
cemos por accion. Fueron sin duda necesidades de
indole practico, las que modificaron tales documen-
tos de simples comprobantes a todo un titulo valor.

En nuestro pais, encontramos ya establecidas las
Scciedades Andnimas, desde principios del siglo pasa-
do vy regidas por las Ordenanzas de Bilbao vy las de los
Consulados de Veracruz y Guadalajara. En ellas ya
se habla de cédulas de crédito para representar las ac-
ciones en esa clase de companias. El Cdédigo de Comer-
cio de 1883, da el concepto de estos titulos en su Ar-
ticulo 530 que expresa: “‘El capital social se divide en
partes iguales, bajo la denominacidn de acciones’’ .

"Nuestra Ley le reconoce el caracter de titulos de
crédito, en sus Articulos 111 y 22 de la Ley General
de Sociedades Mercantiles y Ley de Titulos y Opera-
ciones de Crédito, respectivamente.

Por titulo de crédito debemos entender, de acuer-
do con la definicién que da nuestra Ley en su Articu-
lo 5 (Ley General de Titulos v Operaciones de Cré-
dito), ‘“‘los documentos necesarios para ejercitar el de-
recho literal que en ellos se consigna.”” Esta definicién
es igual a la que proporciona Vivante, con la diferen-
cia de que aquélia omite la palabra ““autdénomo’ pues es-
*¢ autor la expresa asi: “‘Son titulos de crédito, los
documentos necesarios para ejercitar el derecho literal
y auténomo que en ellos se consigna’. Ya veremos
cuando estudie esta particularidad, que si bien nues-
tra I.egislacion la om:tid en su definicién, no la des-
conoce por completo, pues la implica en muchas de
sus disposiciones. Vicente y Gella da una definicidn
muy completa de esta clase de documentos al decir que
“‘es un documento que presume la existencia de una
obligacidn de caricter patrimonial, literal y autdnoma,
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y el cual es necesario para que pueda exigirse o efec-
tuarse validamente por el deudor, el pago de la presta-
cién en que consiste aquélia’.

Me referiré a nuestra definicién legal por dos
razones: a).- Es completa (sin que la carencia del tér-
mino ‘‘auténomo’’, la desfigure) b).- Es la aplicable
a nuestro propio régimen juridico. Del analisis de es-
ta defineidn, se desprenden los siguientes elementos
fundamentales en todo titulo de crédito: I.- Incorpo-
racidn del derecho; 2.- Legitimidad; 3.- Literalidad,
v 4.- Aungue la autonomia no se encuentra expresa-
da literalmente, si debemos fijar en ella nuestra aten-
cidén, ya que sin su concurrencia no es posible configu-
rar la funcidén y caracteres especificos de esta clase de
titulos.

En primer lugar emplea dicha definicién el con-
cepto de documento, que por sus diferentes acepciones
juridicas puede prestarse a confusiones, por lo que da-
ré la que a2 mi opinién ha tomado la Ley, o sza la de
un papel que consigna la declaracién de una voluntad
Yy que es indispensable en la adquisicion o nacimiento
de un derecho bajo pena de nulidad; en otras pala-
bras, es tomado como un documento constitutivo.

I.- Tenemos pues gque el titulo de crédito es un
documento constitutivo, mas no todo documento
constitutivo es un titulo de crédito; para poder
serlo, es indispensable que exista una relacién de su-
bordinacién entre el derecho consignado en el documen-
to y el documento mismo; de tal manera, que si exis-
te el derecho es porque existe el documento y quien
sea poseedor de éste lo es del derecho. Resulta pues, en
este orden de ideas, que el derecho marcha accesoria-
mente al lado del titulo, al contrario de lo que ocurre
con los documentos ordinarios en los que éstos son los
accesorios, pues aun no existiendo, existe el derecho.
Esta es 1a misma opinidn de Francisco Missineo, cita-
do por Tena, cuando expresa: ‘“En todos éstos, el do-
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cumento es algo accesorio con relacidn al derecho que
mencionan o gue crean, vy de ahi que el titulo de cré-
dito decida también de la pertenencia del documento’.
Y luego agrega ‘‘Pero aqui (en materia de titulos de
crédito) contrariamente a lo que se verifica tratando-
se de documentos ordinarios, lo accesorio (desde el
punto de vista econdémico) no es ya el documento si-
no el derecho: en el sentido de que el derecho sobre el
documento, y de que la posibilidad de ejercitar el de-
recho, depende de la conservacidn del mismo docu-

mento’.

‘Esta relacidn tan estrecha, o mas bien, esta com-
penetracién del derecho sobre el documento, es lo que
en doctrina se conoce con el nombre de Incorporacion
del derecho. Es tal su fuerza, que solamente se puede
percibir el derecho separado del documento, en caso
de cancelacién del titulo. ‘En nuestra Legislacidon se en-
cuentra de manifiesto, en la propia definicién de titu-
los de crédito cuando expresa: ‘‘derecho literal que en
ellos se consigna’’ y en una serie de sus disposiciones
(Articulos 17, 18, 19 v 20 de la Ley General de Ti-
tulos y Operaciones de Crédito),

2.- Otro de los elementos de los titulos de crédito,
es la Legitimacion. Para ejercitar el derecho que en el
titulo se consigna, no basta poseer el documento que
lo literaliza, sino que es necesario que su posesion sea
conforme a las normas de su circulacidén, las que son
diversas ya se trate de titulos nominativos o al porta-
dor. Al poseedor de uno de estos titulos, que lo ad-
qguiera conforme a las normas de su circulacidén, se le
tiene como titular del derecho que ejercita, pudiéndo-
lo exigir al deudor. El deudor que paga en esta forma,
paga legitimamente, asi es que este elemento favorece
tanto al acreedor como al deudor; al primero le con-
fiere la facultad de exigir su derecho sin necesidad de
probar su pertenencia y capacidad para ejercitarlo, y al

- 5 —



segundo, cuando es de buena fe, la de liberarse de su
obligacién por medio de un pago legitimo.

En esta parte del estudio de los titulos de crédito,
se pone de manifiesto el principio de la apariencia ju-
ridica, va que al tenedor del titulo que ha adguirido
conforme a las normas de su circulacién, se le toma
como verdadero propietario del derecho que exige. Es
la legitimacién, como elemento fundamental de los ti-
tulos de crédito, la que crea una posesién aparente, que
los autores la han llamado calificada, para distinguir-
la de la del derecho comun. -

Conforme a las normas de circulacién de esta cla-
se de titulos, el legitimo poscedor de un titulo nomi-
nativo directo, es la persona cuyo nombre consta en
el documento y en los libros del deudor (Articulo 24
de la misma Ley de T. v O. de C.) En caso de diver-
gencia entre el titulo vy el registro, es a este ultimo al
gue debe tenerse en consideracidén, Cuando se trate de
uno a la orden, y que no haya entrado a la circulacién
por medio del endoso, es propietario la persona a cuyo
favor se expida, (Art. 38 parrafo lo.) y cuando se
haya ya transferido por dicho medio, lo seri quien
justifique su derecho mediante una serie no interrume-
pida de aguellos. &1 es al portador, lo serd su tenedor
(Art. 71). El problema sobre 1a propiedad formal y
material, que se encuentra vinculado al estudio de es-
te elemento, lo pasaré per alto, ya que con lo dicho es
suficiente para el objeto enunciado.

3.- El titulo de crédito, como yva lo he dicho, se en-
cuentra definido en la Legislacién Mexicana como el
documento necesario para el ejercicio del derecho literal
que en él se consigna. Ahora bien, ;qué debemos enten-
der por literalidad? A mi entender consiste en que la
naturaleza y medida del derecho que se consigna en el
documento, es de tal manera determinado, que no es
posible excederse en su ejercicio ni puede ser excepcio-
nado por circunstancias nacidas fuera de lo expresamen-



te escrito en el documento. En otras palabras, tanto el
deudor como el acreedor legitimado, han de atenerse
a lo expresado en el titulo, conforme a las modalida-
des y alcance, al grado de que cualquier acto que se de-
see que tenga influencia sobre el derecho, debe expre-
samente consignarse en el documento, Este elemento
que es esencial y caracteristico en todo titulo de crédi-
to, se encuentra adoptado por nuestra legislacién, en
los articulos 8 Frac. VI, 13, 15, 16, 29, 97, 111 vy de-
mas de 1la misma Ley GG. de T. y Operaciones de Cré-
dito.

Es de importancia hacer notar que dicho elemen-
to se funda en la necesidad de garantizar al tercer po-
seedor contra la posibilidad de sufrir cualquier modi-
ficacidn de su derecho no expresada literalmente, ya
que desconoce las condiciones del negocio que le did
origen, favoreciéndose en esta forma su circulaciéon.

Se ha dicho que este principio no es aplicable a las
acciones en toda su integridad, ya que se les puede opo-
ner excepciones derivadas del contrato social y de la
Ley; por esta razén Vivante los ha llamado titulos
incompletos, porque necesariamente hay que recurrir
a los estatutos de la sociedad emisora, para determi-
nar todos sus derechos y obligaciones, v los opone a
los que él llama completos, como la letra de cambio,
que por si sola determina la prestacién consignada.
Pero estos titulos (acciones), son sin embargo litera-
les por cuanto las referencias que los ligan a su causa
““no pueden vulnerar—como dice el mismo autor—el
contenido de las obligaciones si no es dentro de los li-
mites tolerados por el tenor del documento’. Asi es
gue las excepciones gue se le opongan aunque deriva-
das de causas extrinsecas, son reconocidas a través de
su contenido.

4.—E] Gltimo elemento que dejé apuntado es la
autonomia. Vivante la define en estos términos ‘‘el de-
recho es auténomo, porque el poseedor de buena fé



ejercita un derecho propio, que no puede limitarse o
decidirse por relaciones que hayan mediado entre el te-
nedor y los poseedores precedentes’’. Es decir, que al
tenedor de un titulo de crédito no se le pueden oponer
excepciones derivadas de los negocios juridicos en los
cuales el mismo titulo haya sido el objeto, sin su inter-
vencidén personal. De aqui nace el problema de las ex-
cepciones oponibles, que nuestra lLey resuelve en la
Fraccién X1 del Articulo 8, declarando que sélo lo
son, las excepciones personales entre el actor y deman-
dado, consagrando en esta forma la autonomia del ne-
gocio cambiario. En los Articulos 11 y 12 de 1a mis-
ma l.ey, se encuentra manifiesta.

En la teoria de los titulos de crédito se habla tam-
bién de la abstracciéon, debiendo entender por ello la
no existencia de relaciones entre el negocio juridico que
dié origen a la emisién del titulo y las acciones deri-
vadas del mismo titulo emitido. (Articulo 14 Parra-
fo 20. de 1a Ley citada). A este respecto, dice Vivan-
te: ““Esta intencional separacién del titulo de crédito
con respecto a la causa que lo dié a luz, proteje al acree-
dor contra las excepciones complicadas y desconoci-
das a veces, que podran derivarse de la causa, y, por
consiguiente, hace del titulo un instrumento mas se-
guro de crédito, casi un subrogado del dinero.”

Relacionando esta ultima caracteristica con los ti-
tulos-acciones objeto de este estudio, veremos que no
le es aplicable, puesto que el tenedor de estos titulos
estid propenso a que su derecho se disminuya o se nu-
lifique por medio de las excepciones que nazcan del
contrato social que les did origen. Asi tenemos que a
un accionista se le puede negar el pago a los dividendos
cuando el balance no los haya arrojado o haya dismi-
nucidén de los mismos por haberse creado nuevas ac-
ciones. En consecuencia, podemos decir que la accion es
un titulo de crédito no abstracto: y esta circunstancia
no le perjudica en lo mais minimo, pues como dice el
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maestro Vivante, ‘‘la indole abstracta del crédito no es
ni esencial no connatural al titulo de crédito’’,

Todos los elementos apuntados que concurren a la
formacién de los titulos de crédito, son caracteristicos
en la accidén, quien por carecer de la abstractoriedad no
puede considerirsele como todo un titulo de crédito
perfecto.

Asi como esta clase de titulos en su trasmisidn pue-
den ser objeto de los mas variados negocios juridicos,
asi igualmente las acciones; y adoptan para el efecto,
las mismas modalidades. Asi tenemos que las acciones
adquieren las formas de nominativas y al portador; que
su trasmisién trae consigo la trasmisién de los derechos
y obligaciones inherentes al socio; que tanto las al por-
tador como las a la orden requieren su entrega; y que
corresponde al accionista la creaciédn y remisidén de los
titulos a su nombre. E]l atributo de su circulacidn se
debe histéricamente a la necesidad de conservar integro
el capital social v de adquirir anticipadamente y a ve-
ces con lucro, su valor nominal, Una accién es nomi-
nativa cuando la propiedad es constatada por la ins-
cripcién del nombre de su titular en el Registro de la
Sociedad y sobre el titulo o certificado entregado al
accionista. Sobre el fin de tal inscripcidén, podemos de-
cir que no solamente ha sido creada para saber guien
es el nuevo propietario de la accidén, sino también pa-
ta hacer mas dificil la trasmisidén de ciertas acciones. Son
acciones a la orden, las que como su nombre lo indi-
ca, se emiten a la orden d? su titular. Su medio de tras-
misién mas comun es el endoso, y al igual que los ti-
tulos de crédito, no pueden ser endosados al portador.
Las acciones no liberadas no pueden ser a la orden: vy
son por ultimo, al portador, cuando en el titulo no
consta el nombre del accionista, de suerte que su deten-
tador debe ser considerado por la sociedad y los terce-
ros como verdadero propietario. Existen también accio-
nes, formadas por el titulo propiamente dicho y cupo-



nes adheridos; a esta clase se les llama mixtas porque
pueden participar tanto de la naturaleza de las nomi-
nativas como de las al portador, ya que en el docu-
mento y en los libros de la sociedad, puede constar el
nombre de su titular y sus cupones se pueden trans-
ferir por sumple tradicidn.

Por Gltimo, el mismo instituto de cancelacidon crea-
do para los titulos de crédito en los casos de robo, ex-
travio, destruccidn o deterioro grave del titulo, ha si-
do establecido para las acciones, las que pueden ser can-
celadas también por liquidacién de la sociedad, reduc-
cidn del capital, amortizacién y modificacién del titu-
lo. En todos estos casos el socio no pierde todos sus de-
rechos; asi en el primer caso el accionista conserva los
derechos derivados del titulo hasta en tanto se aprue-
be el balance de liquidacidén y se liquide su haber social;
(Arts. 242 Fracs. IV y V y 243) en el caso de amor-
tizacion de acciones, el socio continlia gozando de to-
dos sus derechos por medio de la accidn de goce dada
en cambio, Es oportuno hacer notar que cuando se re-
quiere alguna modificaciédn en el titulo accién, debe

cancelarse y expedirse nuevos Titulos a consecuencia
de que son valores literales. Art. 140 L. GG. de S. M.

CAPITULO SEGUNDO

Diferencias de la accion y la parte de interés
en los diversos tipos de sociedades

Habiendo estudiado en el capitulo anterior la ac-
cién como titulo de crédito precisaré en lo posible su
naturaleza, a fin de hacer mas explicita la exposicidén
de algunas de sus diferencias con las cuotas o partici-
paciones correspondientes a los socios de sociedades de
Nombre Colectivo vy Encomandita Simple.

““I.a accidén es un crédito en contra de la Sociedad’’,

expresa LLyon Caen et Renult; “Es un crédito de divi-
dendos’’ en la opinién de M. M. Thaller et Pic. Am-
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bas definiciones son verdaderas si no se toma la pala-
bra crédito en la acepcidén adoptada por nuestra legis-
lacién, en la Ley de Instituciones de Crédito, o sea la
tomada en el sentido de ser desde el punto de vista del
acreditante, la disposicidn, y desde el punto de vista del
acreditado, la posibilidad de efectuar un contrato pre-
paratorio de una operacidén de crédito; pues si se toma
asi, se dejan sin precisar las consecuencias derivadas de
los derechos incorporados en la accién, por ejemplo la
de intervenir en la administracion de la sociedad, la de
ser nombrado miembro del Consejo Directivo, Comi-
sario, etc. Es mas correcto ver en la accidn una parte
social que tiene a la vez de la naturaleza de un derecho
de propiedad y de un derecho de crédito. Esta altima
tesis, fué confirmada por la Corte de Paris, por sen-
tencia de 11 de Junio de 1895, expresando que la ac-
cion no es mas que la constatacién de un derecho per-
teneciente a un participante de la sociedad, sobre la pro-
piedad colectiva de los socios.

I.o anterior es también aplicable a las cuotas, pues
igualmente participan de la misma naturaleza social
que las acciones, siendo por lo tanto verdaderamente
dificil percibir un distingo positivo entre ellas. Sin, em-
bargo, existen pequenias diferencias gue las hacen diver-
ger, asi:

I.- La consecuencia principal de las acciones es li-
mitar hasta el monto de su valor nominal la respon-
sabilidad patrimonial de su propietario con respecto a
las operaciones sociales. LLas partes de interés en socie-
dades de caracter personal o preponderantemente per-
sonal, implican una responsabilidad ilimitada subsidia-
ria y solidaria de sus tenedores.

II.- Si nos fijamos en gque tanto el interéd de un so-
cio en una Sociedad en Nombre Colectivo o las partes
de una de Responsabilidad Limitada, no son represen-
tadas por un titulo, de acuerdo con su naturaleza, mien-
tras. que las partes sociales de una Sociedad Andnima,



si lo estan, no podriamos establecer una diferenciacién
absoluta, ya que no es necesario tanto para la sociedad
andonima, emitir tales titulos como al accionista poseer-
los para acreditar su calidad de socio, pues éste no obs-
tante, puede probarlo por un certificado expedido porx
el administrador, o Sindico o por medio del contrato
constitutivo. | '

Dos son las razones por las cuales la sociedad en
Nombre Colectivo no puede dividir su capital en ac-
ciones: la. LLa LLey no lo permite; 2a. La publicidad y
formalidades del cambio o retiro de socios son incom-
patibles con la existencia de acciones transmisibles.

III.- Se dice que las acciones, por constituir titulos
de crédito, pueden ser negociables por los medios co-
munes del endoso, tradicidn, transferencia y cesidn,
no requiriendo para el efecto el consentimiento de los
demas socios, ocurriendo todo lo contrario con las par-
tes de interés, que sdlo lo pueden hacer por medio de
la cesidn ordinaria previa la notificacién a las partes y
el consentimiento en principio de todos los socios,
quienes gozaran de un derecho de tanto por un plazo
determinado (Arts. 31 v 33 de la Ley General de So-
ciedades Mercantiles).

Para la mayoria de los autores, es la cesidén el cri-
terio diferencial entre ambas partes sociales que estudio,
considerando que la facultad de ceder libremente los de-
rechos a la accién inherentes, es su principal caracteris-
tica, mientras que la no cesién de esos derechos es 1o que
individualiza a la parte de interés. Ahora bien, esta li-
bertad en las acciones no es absoluta, ya que puede ser
restringida por medio de clausula de los estatutos de
la Sociedad, que obstaculice su libre circulacidén, esta-
bleciendo que determinadas acciones no puedan ser
trasmitidas sin autorizacidén del Consejo de Adminis-
tracion, quien puede negaria designando un com-
prador de dichos titulos, al precio corriente en el mer-
cado. Por otro lado, no podria ser la libertad de cedi-
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bilidad, el criterio diferencial, pues es posible facilitar
la transmisién de dichas partes de interés, estableciéndo-
se en el contrato social, un nimero inferior de votos
para acordarla. Si bien no es la cesién el criterio dife-
rencial, si hay que tomarla muy en cuenta para la dis-
tincidén, ya que lo comdn es que la parte de interés no
sea cedible, vy en cambio es un hecho corriente que las
acciones si lo sean.

IV.- De su contenido, es decir, del conjunto de de-
rechos y obligaciones que representan, es posible sacar
algunas diferencias secundarias, por razén de la natu-
raleza de la sociedad de donde emanan.

La Ley, como norma ordenadora y equitativa, tu-
tela con mayor esmero aquellos aspectos de la sociedad
que desde el punto de vista del interés colectivo, repre-
sentan una mayor garantia. Asi verbigracia, en las so-
ciedades intuitu personae, se preocupa por disciplinar
mas el aspecto personal que el capital mismo, tomando
en cuenta que al contratar los terceros con dicha per-
sona juridica, lo hacen pensando principalmente en la
garantia derivada de la honorabilidad y confianza que
inspiran sus socios y, por tal motivo, pone especial
atencion al tratar de la responsabilidad de los adminis-
tradores, cambio de socios, intrasmisibilidad de sus par-
tes sociales, etc. En las sociedades andénimas, es el capi-
tal lo que constituye la garantia principal, siendo éste
el aspecto mas disciplinado a fin de que no.se disipe y
quede en descubierto la garantia en perjuicio de terce-
ros y de la sociedad.

Una de esas diferencias podemos percibirla en la
administracion de la sociedad. En las sociedades de nom-
bre colectivo y encomandita simple, la administracidon
corresponde en principio a todos los socios que tengan
la responsabilidad ilimitada, salvo que hayan confe-
rido su desempeno a un socio O persona extrana; en
tal caso, tiene el socio inconforme el derecho de reti-
rarse de la sociedad. El motivo de esta participacién



tan directa, en la direccidn de la sociedad, se debe pre-
cisamente a esa responsabilidad que trae consigo la pér-
dida de todo el patrimonio del socio y seria injusto que
la sufriera por actos en los cuales el titular no pudiera
intervenir. En cambio, los socios de una Sociedad Ané-
nima o de capitales, como también se les denomina,
tienen también el derecho de participar en la adminis-
tracidn, pero indirectamente, pues lo hacen por medio
del voto legalmente emitido, salvo que el accionista
sea nombrado para desempenar dicho cargo. Asi ve-
mos gque el derecho de intervenir en la direccién de las
socledades intuitu-personae es mas efectivo que en las:
sociedades por acciones.

Si el cargo de Administrador se ha conferido a un
SOCIO O persona extrana en el contrato constitutivo de
una de aquellas sociedades, con el caracter de inamovi-
lidad, éste no puede ser destituido sino por decisién ju-
dicial y previa prueba de dolo, culpa grave o ineptitud.
En las sociedades por acciones, en principio, puede la
asamblea general revocar en cualquier tiempo dicho
nombramiento.

Les estd prohibido a los socios ilimitadamente res-
ponsables dedicarse a una actividad igual a la de la So-
ciedad, ni tomar parte como socio de responsabilidad
ilimitada en cualquiera otra que se dedique al mismo
negocio; tal prohibicién de no concurrencia no existe
en las sociedades de capitales.

Por lo que toca al derecho de voto, éste tiene mas
fuerza e interés en las Sociedades de Nombre Colecti-
vo v Encomandita Simple, que en las Andnimas, ya
que por medio de éste el socio dirige todo su patrimo-
nio; esta fuerza e interés se manifiesta ya requiriéndo-
se en mayor numero para decidir cualquier cuestién so-
cial, o ya siendo casi imprescindible para otras.

El tnico supuesto de distincidédn expreso que esta-
blece nuestra IL.ey al prescribir imperativamente la igual-
dad del valor de las acciones y la eventual desigualdad
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de las cuotas, no es tampoco absoluto, ya que también
las acciones pueden ser de diferente valor cuando en el
contrato social se estipule que el capital se divida en
varias clases de acciones, que confieran distintos dere-
chos. Esta excepcidén al principio de igualdad del valor
nominal de las acciones, no constituye ninguna viola-
cién al Orden Publico v por consiguiente carece de san-
cidn.

El principio de igualdad de las acciones ha sido
creado, principalmente, en vista de una doble ventaja
que resulta de la facilidad de su clasificacién para la re-
particiéon de dividendo y para hacer mas sencillo el
calculo de los votos en las asambleas. Estas ventajas
son casi nulas en las sociedades de personas, debido a
que generalmente estan formadas por un reducido nu-
mero de socios.

En resumen, podemos decir que no hay ningin ele-
mento decisivo para obtener su diferencia y que sélo
del conjunto de datos que expresen la voluntad de los
socios, al constituir una sociedad de capitales o de per-
sonas, se puede saber si se trata de una accién o de una
participacidon en Sociedades de Nombre Colectivo o En-
comandita Simple,

CAPITULO TERCERO
Derecho Mexicano de Acciones

Nuestra LLey General de Sociedades Mercantiles ad-
mite tres grandes categorias de acciones: las de capital,
las de goce y las Industriales o de Trabajo. Reconoce
también diversas madalidades de acciones privilegiadas
cuyo estudio haré en el siguiente capitule,

Acciones de Capital: En concepto de algunos au-
tores son las Ginicas que verdaderamente son accioiles
por ser las que constituyen el capital de 1a sociedad, a
diferencia de las de goce y de trabajo, que no contri-
buyen a su formacién. LLas podemos definir como las
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participaciones del accionista en el capital social, cuyos
titulos sirven a sus tenedores para acreditar y trasmitir
los derechos y obligaciones de su calidad de socios (Ar-
ticulos 111, 116, 177, 237, de 1a Ley General de So-
des Mercantiles).

Dentro de esta vasta categoria, encontramos las
llamadas de numerario y las de aportacién. Son las pri-
meras las gue al suscribirse, su monto debe versar en
numerario, Estas acciones deben, al constituirse la so-
ciedad, estar completamente liberadas o cuando menos
exhibido el veinte por ciento de su valor nominal (Ar-
ticulo 89 Frac. I1I,. de la misma Y.ey Gzneral de So-
ciedades Mercantiles). ILas acciones de aportacién son
aquellas cuya contribucién se haya representada en bie-
nes corporales o incorporales, distintos de numerario.
Estas deben ser totalmente liberadas al constituirse la
sociedad; se les llama también acciones de fundacién o
de fundadores, porque generalmente son creadas por los
fundadores de la sociedad, pero importa no confundir-
las con los titulos llamados por nuestra ILey ‘“‘bonos de
fundador’”™ que sélo confieren derechos sobre las utihi-
dades liquidas de la sociedad.

Si estudiamos estas acciones bajo el punto de vista
de su contenido, encontramos que comprenden: a).-
Obligacidén de pagar integramente el importe de las ac-
cicnes suscritas; b).- derecho a los dividendos; ¢).~ de-
recho al reparto del capital social? d) .- derecho de vo-
to vy algunos otros derechos mas.

a).- Una vez suscrita una accidn, obliga a su titu-
lar a pagar el importe de su valor. Sobre la naturaleza
juridica de la suscripcién, algunos creen que se trate de
una verdadera compra, pero esta teoria es criticada en
el caso de suscripciones para formar una sociedad, por-
gue se ignora una de las partes. ;Con quién contrata
el suscriptor? INo es con los fundadores pues éstos no
obran por cuenta propia ni por ajena, sino en favor de
un ente que todavia no existe; por eso, la mayoria de
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los autores §¢ inclinan en ver un contrato en favor de
tercero, ya que para el momento de la perfecciédn de es-
te contrato, no se requiere la existencia del tal tercero.

El pago de su wvalor puede ser en dinero o en bie-
nes corporales o incorporales; cuando se hace en bienes
de la primera clase, ésta debe ser moneda en curso legal y
debe exhibirse cuando menos el veinte por ciento de su
valor. I.a razén de esta Gltima condicién es el garanti-
zar a la sociedad de suscripciones ligeras hechas con el
unico objeto de especular con su venta y de poner a la
sociedad en cond:iciones de vender la accidn en el caso
de que no se pague. | o

Dicho pago debe ser en bienes actuales, no futuros;
por lo tanto, no debe admitirse el pago de titulos cuya
realizacion se difiera por cierto tiempo, cOmo pPor ejem-
plo un pagaré.

I.a compania, en caso de falta de pago pue-
de demandar en la wvia judicial el cumplimiento de
la obligacién, o verificar la venta de la accidn por
medio de corredor titulado; la sociedad empleara
uno u otro medio segin le convenga. El articulo 120
de la Ley, fija el procedimiento de esa venta.

Cuando la aportacidén ha sido hecha en bienes in-
muebles o de otra clase distinta de dinero, se tiene la
obligacién de ponerlos a disposicidén de la sociedad por
todo el valor de la accién una vez constituida ésta.

Generalmente la constitucién de acciones de apor-
tacién ha dado lugar a fraudes por parte de los admi-
nistradores, quienes al fijarle un valor superior al gque
realmente tienen, colocan el capital social sobre una ba-
se falsa, engafiando a los terceros y a los demas socios
que ven en ello su mejor garantia. Para prevenir esta
situacién andémala, la Ley ha creado un sistema de
proteccidn en las siguientes disposiciones: Arts, 89
Frac. IV, 6 Frac. VI, 91, 93 Frac. IX, 100 Frac, 11
y 141 de la misma Ley.

b).- El titular de una accidn tiene derecho a parti-
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cipar en las ganancias de la sociedad por medio del divi-
dendo. Este es la cantidad liquida pagadera periddica-
mente a cada accidén. Su existencia se encuentra condi-
cionada a los siguientes supuestos: 1l.- Que los arroje
el balance general. 2.- Que sean decretados por la Asam-
blea General. 3.- Que se haya substraido lo correspon-
diente al fondo de reserva y se haya pagado primera-
mente el atribuido a las acciones de voto limitado.

Para que haya dividendos debe de haber ganancias;
la Ley prohibe se repartan cuando el balance anual no
las arroje. Cuando en uno o varios periodos sociales,
la sociedad no haya percibido utilidades y se vea obli-
gada a repartir dividendos a fin de no sembrar la des-
confianza que la llevaria a su disolucidén, puede por me-
dio de una disminucidn de su capital, dar lugar a con-
tar con una suma suficiente para hacerlo.

Su caracter primordial es la aleatoriedad, que lo di-
ferencia de las obligaciones emitidas por la sociedad.

Puede fijarse por los estatutos o por la Asamblea
General de accionistas un interés fijo, que excepcional-
mente puede existir haya o no ganancias; nuestra Ley
lo admite cuando los estatutos lo establecen durante un
periodo que no excederi de tres anos, contados desde
la fecha de su respectiva emisién y que su valor no sea
mavyor del nueve por ciento anual y en tal caso, el mon-
to de estos verdaderos dividendos fijos debera cargar-
se a gastos generales (Articulo 123 de la Ley). Igual-
mente nuestra lLey admite esta clase de dividendos en
el segundo parrafo del Articulo 113,

Es el legitimo propietario de la accidn quien debe
de recibir los dividendos, salvo que si se trata de accio-
nes nominativas y se encuentre inscrito en el Regis-
tro de la Sociedad el nombre del usufructuario, pues en
este caso sOlo ¢l debe exigirlos; cuando dichas acciones
sean objeto de prenda, debe el acreedor prendario ejer-
citar tal derecho, bajo pena de pagarlo por su propia
cuenta al concluirse el contrato respectivo.

18




c).- La accién trae consigo un derecho al reparto
del capital social, que en términos generales puede efec-
tuarse: I.- Al liquidarse la sociedad; II.- En caso de
reduccidén del capital social, y IIl.- Cuando se separe
~un accionista, dando en este caso lugar a un reparto
parcial.

Este derecho es incontrovertible. pues se desprende
del principio de que los socios participan tanto en las
pérdidas cuanto en las ganancias de la sociedad, en pro-
porcién a sus aportaciones,

Algunos autores participan de la idea de que dicho
derecho se asimila al de copropiedad, que generalmen-
te se ejercita al disolverse la sociedad y por consecuen-
cia el patrimonio resultante queda sin sujeto. En mi
opinidén no se trata de un derecho de copropiedad, sino
un derecho sui-generis derivado de la participacién del -
accionista en la sociedad, pues considero, de acuerdo
con nuestra ey, que la sociedad en caso de liquidacién
no queda sin personalidad, sino que viene desaparecien-
do ésta, hasta cuando se cancela su inscripcién en el Re-
gistro Publico de Comercio y después de verificado el
Balance de Liguidacidén. Por otro lado, al formar la
sociedad, los socios se desprenden de la propiedad de
los bienes trasmitidos para que sea la Sociedad como
persona juridica, su legitimo titular.

Este derecho no es esencial, es decir, no siempre
forma parte del patrimonio del accronista, ya que pue-
de perderse cuando se haya acordado por la Asamblea
General que el resto del activo social, al liquidarse la
sociedad, se destine para diferente objeto, como por
ejemplo, para fines benéficos.

En ciertas sociedades, este derecho de hecho no exis-
te, pues su existencia se encuentra condicionada, a que
transcurrido cierto tiempo, todos los bienes de la socie-
dad pasen a ser propiedad de otra persona juridica, co-
mo sucede por ejemplo, en las sociedades que se forman
para explotar un servicio publico, que luego pasan al
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Estado, viéndose obligadas por tal motivo, a proveer
la amortizacidn total de las acciones, antes que se cum-
pla el plazo de la concesidn.

Tal derecho es privilegiado cuando se trate de ac-
ciones de voto limitado., (Art. 113 de la Ley). Solo
las acciones completamente liberadas tendran derecho
al reparto del capital social (Arts. 135, 136, 182 Frac-
cién II1).

Procede hacerse un reparto parcial del capital so-
cial, en el caso de separacidén de algin socio, quien pue-
de ejercitar el derecho al-haber social, cuando la socie-
dad se constituye de capital variable, cuando la misma
cambie de objeto, de nacionalidad, o al sufrir una trans-
formacion radical, v en fin, cuando se fusione con otra.
En el primer caso, debe notificar su separacidn antes
del Gltimo trimestre del ejercicio social, debiendo re-
cibir lo que le corresponda segiin lo aportado y la si-
tuacidén de la sociedad; le estarid vedado ejercitarlo cuan-
do su separacién motiva una disminucion del capital
social, abajo del minimo (Arts. 220 y 221 de la mis-
ma Ley de Sociedades Mercantiles). En los demis ca-
sos, el socio debe de ejercitarlo dentro de los quince dias
después de que la asamblea extraordinaria haya decre-
tado el cambio, fusidn, etc.

d).- Todo accionista tiene derecho a intervenir en
la administracién de la sociedad por medio del voto,
legitimamente emitido. Este es un derecho intangible
vy que sOlo puede limitarse, pero no excluirse.

Generalmente la sociedad crea una serie de acciones
a las cuales se limita su voto, dejandoselo solamente pa-
ra la resolucidn de ciertas cuestiones de indiscutible im-
portancia; son las llamadas acciones de voto limitado,
que por tal motivo se les compensa con un interés fijo
acumulativo (Art. 113).

Por consideraciones especiales, en donde entra en
juego el interés de la sociedad en oposicién al de los
SOclos, se priva a ésta de ese derecho en determinados
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€casos que se encuentran especialmente previstos en los
articulos 100 Frac. II, 166 Frac, VIII, 196 y 197 de
nuestra Ley. . _

Ademias de los citados derechos, la accién posee
otros de no menor importancia: el derecho de suscri-
bir las nuevas acciones emitidas (Art. 182 Frac. III).
Es tal su trascendencia, que considero que el acaerdo de
la asamblea que arbitrariamente y sin justificacidén
alguna prive a la minoria del derecho de suscribir nue-
vas acciones, sean, privilegiadas o no. puede ser impug-
nado por contrario a las buenas costumbres, ya que en
principio, todos los socios tienen iguales derechos (de-
recho al trato igual); este derecho que estudio, es con-
dicional y no trae aparejada obligacidén alguna, debién-
dose hacer uso de é1 dentro del término de quince dias
contados desde la emisién de las nuevas acciones y en
proporcidén a su aportacidén. También toda accién, por
ser titulo de crédito, otecrga a su titular el derecho de -
ser trasmitida, pudiendo sélo ser limitado pero no ex-
cluido en abscluto.

El tenedor de esta clase de titulos 1gualmente tiene
el derecho de participar en el ejercicio de las acciones
administrativas y judiciales en contra de los adminis-
tradores.

DE LLAS ACCIONES DE GOCE: — Podemos
conceptuarlas como titulos emitidos en substitucién de
acciones de capital, amortizadas, y que, confieren en
principio a su tenedor, todos los derechos de aquellas.

Sobre su naturaleza juridica, Bouvier Mangillon,
cree que el hecho que la sociedad reembolse el valor de
las acciones de capital y las substituya por las de goce,
constituye una verdadera compra-vénta. Se ha critica-
do esta teoria por la circunstancia de que en dichg con-
trato el vendedor se priva de todos los derechos sobre
la cosa vendida, y en el caso, el accionista posee todos
sus derechos con excepcidon al de participar en el repar-
to del capital social por concepto de reembolso de lo
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aportado. Valeri y Ripert dicen que se trata de una
verdadera operacidn anticipada; negindose todo ca-
racter cientifico a esta teoria por el hecho de que impli-
caria una aprobacidn posterior u obligacidn de devol-
ver, lo que no existe en el acto de recibir una accidn
de goce. Thaller, por su parte, ve una accidén de capital
gratificada. Igualmente C. Houspin y H. Bosvieux, ven
una accidén de capital en dondé su reembolso se ha efec-
tuado por medio de los beneficios obtenidos por la so-
ciedad siguiendo utilizando las originales aportaciones.
Por mi parte, me adhiero a esta -taltima tesis, tanto por
la circunstancia de que el nacimiento de las acciones de
goce se debe generalmente a la amortizacidén del valor
de las de capital, cuanto por la indole semejante del
conjunto de derechos que encierra.

.Por otro lado, estimo. que igualmente participan
del derecho corporativo, puesto que la sociedad mercan-
til es un ente de tal caracter, ya que sus origenes perma-
necen inmarcesibles. En consecuencia, seria dificil ex-
plicar 1a naturaleza de tales acciones sin tomar en consi-
deracidén ese dato tan importante.

I.a accidén de goce puede ser emitida cuando se cuen-
te con una porcién de ganacias o cuando se disminuye
para tal objeto el capital social. Art. 135).

Son los estatutos o la Asamblea. General, los que
deben fijar su contenido de derechos y obligaciones con
las siguientes limitaciones fijadas por la Ley (Art.
137): No podran recibir ningtin dividendo sino has-
ta después gque se haya reembolsado el senalado en el
contrato social a las acciones no reembolsables; en caso
de liquidacién, concurriran con las no reembolsadas en
el reparto del haber social, después de que éstas hayan
sido integramente cubiertas, salvo que en el contrato so-
cial se haya establecido un criterio diverso para el repar-
to del excedente.

Al substituirse por las de capital, estas tltimas de-
ben ser destruidas. Igualmente es licito canjearlas por
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acciones de capital, por medio de una conversién vo-
luntaria, pagando su propietario una suma igual al
reembolso recibido.

ACCIONES INDUSTRIALES O DE TRABA-
- JO:- Nuestro derecho ha considerado que la Industria
con ue un socio, contribuye a la Sociedad, debe ser re-
presentada por acciones (Art. 540 del C. de 1883), vy
en tal consideracién, nuestra L.ey las acepta llamindolas
““acciones especiales’”” (Art. 114). La Exposicidn de
Motivos de nuestra Ley General de Sociedades Mer-
cantiles, habla de ‘‘acciones de trabajo’.

Son, pues, las que se emiten en favor de las perso-
nas que prestan sus servicios a la sociedad. Sobre la na-
turaleza juridica de esta clase de acciones, no se han
puesto de acuerdo los autores, algunos participan de
la 1dea de que son verdaderas acciones y hasta llegan a
asimilarlas a las de capital: la teoria y en general la le--
gislacion extranjera, niegan tal caricter porque consi-
deran que las acciones que no participan en el Capital
Social no son acciones. - Estas deben representar un va-
lor en dinero.

-Segtin T haller et Pic, son acciones de compensa-.
cidén de servicios o ventajas econdOmicas que no entran
en el capital social y niegan el caracter de acciones por
carecer del derecho al reparto del capital social y de vo-
to, considerando que se trata de titulos sui-generis que
dan derecho a una parte de utilidades.

Tomando en cuenta las consideraciones que la doc-
trina hace al respecto, como por ejemplo: lo.- que las
acciones al constituirse la sociedad deben ser siempre
liberadas sobre todo las de aportacidn; esto no seria po-
sible en las llamadas acciones de trabajo, porque pre-
suponen una serie continua de prestaciones sucesi:vas,
no solamente al constituirse. la sociedad, sino durante
todo su funcionamiento y por consecuencia, no per-
miten la atribucién de acciones liberadas. Z2o.- su casi
imposible trasmisién, pues la accién estaria supeditada
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a que ¢l trabajador quisiera o no prestar sus servicios.
30.- por altimo, que no se podria llenar el requisito de
valorizarlas en la primera asamblea extraordinaria, en
caso de constitucién por suscripcién publica o al redac-
tarse el contrato social en el otro, como se hace con los
bienes que representen las aportaciones respectivas de
los demas socios, me adhiero a la tesis general que las
considera titulos representativos de un crédito eventual
en contra de la sociedad, que debe hacerse efectivo uni-
camente sobre las utilidades y que han sido creadas pa-
ra satisfacer una doble necesidad: elevar el valor del
trabajo permitiendo el acceso a socios que no cuentan
con capital alguno, y cumplir en cierta forma con lo
dispuesto por las fracciones IV y IX del Articulo 123
de la Constitucidn General de la Repuablica, permitien-
do la participacién de los trabajadores en las utilida-
des de la empresa.

Su inalienabilidad se debe a que no han sido crea-
das para su circulacién en vista de la objecidn sefiala-
da arriba, sino para favorecer al trabajador y estimular
el trabajo.

Su emisidn se encuentra condicionada a los siguien-
tes requisitos: a).- Que lo haya estipulado el contrato
social; b).- Que sean a favor de personas que prestan
sus servicios a la empresa: ¢).—Que no graven el capi-
tal social; y d).- Deben ser inalienables.

Es la voluntad social, manifestada en el contrato
constituvo o en la Asamblea General de accionistas, la
que debe fijar su contenido, ya en cuanto sus derechos
de participacién en las utilidades, voto, caducidad y de-
mas particularidades,

CAPITULO CUARTO

Diferentes clases de acciones sequn la doctrina y
Legislacion extranjera

Son las acciones privilegiadas las que adquieren tan
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diversas modalidades, que bien pudiéramos decir for-
man la categoria mas variada de esta clase de titulos.

Consisten en acciones de cualquier naturaleza a las
que se les confieren ‘‘derechos especiales’” (Articulo
112). Pueden ser creadas por cualquier sociedad por
acciones, y su emisidén puede ser hecha al constituirse
la sociedad por medio de estipulacidén expresa de los es-
tatutos o durante su funcionamiento a titulo de aumen-
to del capital, y en este tGltimo caso, previo acuerdo de
la asamblea general deliberando en ciertas condiciones.

Los derechos especiales que las caracterizan, pueden
consistir: lo.—En cualquier ventaja sobre las demas
acciones, o bien, 2.—Derechos de prioridad respecto a
los dividendos o sobre el reembolsc de su valor y en
Gltimo caso sobre ambos.

Su existencia no viene a constituir ninguna viola-
cidn a los derechos adquiridos de los demas accionistas,
ya que estos no les son afectados en forma alguna, y si
acaso sufren una disminucién, tal hecho no constituye
ilegalidad, porque ese perjuicio lo han querido los mis-
mos socios al acordar su constitucién. Desde luego, pa-
ra que el privilegio sea legal, debe respetar el principio
de gue esta prohibido estipular que todos los benefici~s
pertenezcan a uno solo de los socios, o que uno de ellos
perciba sélo pérdidas y no ganancias.

I.—Puede consistir tal privilegio en que ciertas ac-
ciones se les conceda un derecho a un dividendo fijo (el
5% o 6% de su valor) que deberi pagarse con prioridad
al correspondiente de las acciones ordinarias.

Se entiende que tal dividendo fijo exista solamente
cuando el balance anual arroje utilidades, pues de lo
contrario iria contra el principio de que por ningun
motivo la sociedad puede repartir dividendos cuando
de hecho estos no existan.

LLa doctrina las ha denominado acciones de divi-
dendo fijo, no porque deba pagarse siempre haya o
no ganancias, sino por la seguridad mas o menos efec-
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tiva que tiene la sociedad de poder cumplir con el pa-
go. IDe acuerdo con lo anterior, cuando en algan pe-
riodo social no hubiere ganancias, el accionista no pue-
de hacer efectivo tal derecho en las utilidades de los pos-
teriores. Puede mejorarse tal situacidn creando las lla-
madas acciones privilegiadas acumulativas, que en ca-
so de insuficiencia de dividendos en uno o mas anos, se
les otorga un derecho de preferencia sobre los beneficios
ulteriores, que deberan hacerse efectivos antes de toda
distribucidén a las acciones ordinarias. Por lo general,
las acciones de dividendos fijos siempre son acumulati-
vas favoreciendo a su tenedor, que posee un beneficio
seguro vy permanente. Inglaterra, Estados Unidos y atn
nuestro pais, son su principal campo de aplicacién.

Puede también estipularse en los Estatutos de una
sociedad, que tanto las acciones privilegiadas como las
ordinarias, cuenten con un dividendo fijo y que el exce-
dente sea repartido por igual entre ambas. En este ca-
so, las dos clases de acciones tienen iguales dividendos
e iguales derechos, pero el privilegio consiste en que las
ordinarias seran pagadas subsidiariamente y después de
las privilegiadas. A su vez, se puede conceder a dichas
acciones una porcidén mayor que a las ordinarias ( sin
ser dividendo fijo), o estipular que las acciones privile-
giadas no sufran ningin menoscabo ni disminucién en
sus derechos, por el hecho de haberse emitido nuevas
acciones.

II.—Otra forma de privilegio, es el derecho con-
cedido a cierta clase de acciones para que sean reem-
bolsadas primero que ningunas otras, y tal estipula-
cién es enteramente legal, puesto que nuestra misma
Ley prevee el caso para las acciones de voto limitado, a
las que concede un dividendo fijo acumulativo. Este
reembolso puede hacerse ya durante el funcionamien-
to de la sociedad o ya en caso de liquidacidén a consecuen-
cia de la disolucién de la misma; en el primer caso,
suélese formar un fondo de amortizacidén con el fin de ir
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reembolsando el valor de las acciones, y en el segundo
se hace después de haber pagado a los acreedores de la
sociedad, cuyo saldo es destinado a tal efecto. Es aqui
donde funciona el derecho al privilegio que obliga a los
Administradores o Liquidadores, a reembolsarlas pri-
mero gque a las ordinarias.

A menudo, la sociedad emite acciones privilegiadas
en donde se acumulan los derechos de dividendo fijo
acumulativo y prioridad en el reembolso de su valor.
Fstas son las méas comunes.

Al hablar de los derechos especiales que caracterizan
esta clase de acciones, decia que éstos pueden consistir
en cualquier ventaja atribuida sobre las acciones ordi-
narias. Ahora bien, por el hecho de que a cierta cate-
goria de acciones se les atribuya el derecho de suscribir
las nuevas acciones privilegiadas emitidas, coloca en
una situacién desigual las asi favorecidas en relacidn a
las que se les ha rehusado tal derecho. A éstas las po-
driamos denominar acciones suscriptoras.

A otras, se les concede el derecho de nombrar un
miembro del censejo de administracidn o comisario,
qgue vigilard y salvaguardari sus intereses. En ese caso,
la persona nombrada puede ser destituida de su cargo,
por revocacion de su nombramiento hecha por la Asam-
blea General de accionistas, compuesta de toda clase de
éstos.

Seria también un privilegio el hecho de que a cier-
tas acciones privilegiadas se les conceda la ventaja de
ser cambiadas por ordinarias, viéndose su tenedor fa-
vorecido, cuando la sociedad deviene prospera,

ITI.—En algunas Legislaciones extranjeras (Ale-
mania por ejemplo), existen gcciones de voto privile-
giado. Se les 1lama también acciones de voto pliarimo.
L.a doctrina francesa no acepta esta clase de acciones, y
las concidera ilicitas por ser en su concepto atentatorias
al buen funcionamiento de ia Sociedad. Nuestra Ley
General hace referencia en su articulo 113, a las acciones
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de voto limitado, es decir, a acciones con relacidon al
voto, en él hace mencidn a aquellas acciones que poscen
un voto que sélo puede ser emitido en las Asambleas
Extraordinarias que tratan de asuntos de trascedental
importancia, a las cuales por ese menoscabo a sus dere-
chos, la misma Ley les provee de un dividendo fijo
acumulativo; pero no habla de acciones que cuenten
con un mayor numero de votos. LLa segunda parte del
Articulo 112, establece la posibilidad de existencia de
acciones privilegiadas cuando expresa: ‘‘podri estipu-
larse que el capital se divida en varias clases de acciones
con derechos especiales para cada clase’”., Ahora bien,
el problema se concreta en saber si dentro de esos tér-
minos (principalmente ‘‘derechos especiales’), cabe
considerar un mayor numero de votos. Con un criterio
amplio, podriamos afirmarlo, pero ésto se opondria al
Articulo 113, que establece esta norma: ‘“‘Cada accidn
sOlo tendrid derecho a un voto’’. ;jQué valor debemos
otorgar a esta proposicién? jEnuncia el principio de
qgue todo accionista tiene derecho a participar en la ad-
ministracién de la sociedad por medio del voto inheren-
te a toda accién? Me inclino por considerarla una ver-
dadera limitacidén a la creacidn de acciones privilegiadas,
tanto por la forma restrictiva de su enunciado, cuan-
to que es un medio que favorece a que en las asambleas
se emita la verdadera voluntad colectiva, viendo por
tal motivo un impedimento para que en nuestro Dere-
cho, se creen acciones de voto privilegiado. Corrobora
mi opinidén el hecho de que seria nefasto para la socie-
dad, poner su destino en unas cuantas manos que bizn
puede suceder representen sélo una pequena parte del
capital social, viéndose entonces los socios de aportacio-
nes considerables, dirigidos por quienes tienen una pe-
quena parte de su capital invertido, y no les interesa
mucho, por tal motivo, la suerte de la sociedad.

I'V.—Las ventajas de aplicacidon de las acciones pri-
vilegiadas, son multiples; asi, se emplean generalmente
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al constituirse la sociedad, dandose a quienes hayan
hecho su aportacidn en numerario. pues la sociedad
necesita de cierta cantidad de dinero para empezar sus
operaciones y se les recompensa con acciones de dividen-
do fijo y derecho a amortizacion; cuando una sociedad
se encuentra en peligro de quiebra por malos negocios,
generalmente se vale de un aumento de su capital so-
cial, a fin de establecer su equilibrio financiero y para
el efecto ocurre al procedimiento llamado de ‘“‘acor-
dedén’’, consistente en disminuir el capital social hasta
que el pasivo concuerde con activo liquido, y simulta-
neamente aumentar dicho capital, emitiendo nuevas ac-
ciones, y como tales acciones no seridn aceptadas facil-
mente vy a fin de hacer mas atractiva la inversién co-
rrespondiente, se suele adornar las nuevas acciones de
un privilegio que las coloca en una situacidn juridica
de superioridad con respecto a los titulos de la primera
emision; igualmente, cuando la sociedad necesita am-
pliar su radio de accidn emprendiendo nuevos negocios
o incrementando los que tiene, se vale de un aumento
de capital, por medio de emisidn de acciones privilegia-
das, en vez de grabar su activo con créditos u obligacio-
nes que le seridn mas onerosas,

V1I.—Fuera de las acciones privilegiadas, encontra-
mos otras de indole particular. ILas llamadas acciones
de prima; por ejemplo, son aguéllas cuya atribucion
serad hecha a determinadas personas por remuneracidn
de servicios prestados antes de la constitucidén de la so-
ciedad. Segun los autores que consideran que las accio-
nes que no contribuyen a la formacidn del capital, son
ilicitas, o mejor dicho, no deberia denomindirseles accio-
nes, éstas deberian ser remuneradas con partes de fun-
dador o con cierta participacién en las ganancias, pero
no con la calidad de accionistas.

‘Esta clase de acciones, en mi entender, participan
tanto de la naturaleza de las de goce como de las de tra-
bajo. De las primeras se asemeja en su trasmisibilidad y
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que en el contrato social les puede conceder el dere-
cho de participar en las Asambleas Generales; y de las
segundas, en que el motivo de su emisidn son servicios
pretados a la sociedad.

Ahora, en cuanto a la conveniencia de su creacidn,
participo del mismo sentir de los que consideran que
la denominacién de “‘accién’ sbélo debe de darse a aque-
llos titulos representativos de aportaciones que direc-
tamente constituyen el capital social y, por lo tanto,
repudio su creacion.

Es bien cierto que es una necesidad de la sociedad
gratificar a quienes con su esfuerzo contribuyeron a su
existencia, pero como lo tengo ya expresado, lo puede
hacer dindoles una participacidén en las ganancias > con
bonos de fundador, sin darles el caracter de socios.
Creo que en esta forma, contribuiria a hacer mas cien-
tifico y claro nuestro derecho positivo, prescindiendo
de las creaciones juridicas enganosas de que esta sem-
brado.

VI.—Dentro de la practica, suelen también exis-
tir en casi todos los paises civilizados del mundo, las
llamadas acciones gratuitas; éstas son aquéllas cuyo
desembolso lo hace la misma sociedad a costa de la re-
serva voluntaria, es decir, su creacién se debe a 12 des-
aparicion por acuerdo de la Asamblea (General, de un
sobrante del fondo de reserva legal, que se ha venido
formande, como aumento del patrimonio social y en
este caso, en lugar de dividendos que por tal motivo les
correspondia a los socios, se les dan nuevas acciones,
debiendo aumentarse correlativamente el capital social.
Su creacidn es posible con la existencia de tal reserva y
con el simple acuerdo de la asamblea general que auto-
rice el aumento del capital por tal medio.

VII.—En la Legislacion Alemana, es posible la
existencia de acciones de reserva o proteccién, que en
los casos de aumento de capital quedan a disposicidén
de los Administradores, con exclusién de los derechos
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que los demas socios tengan en suscribirlas. ‘Estas vie-
nen a constituir verdaderas acciones de voto privile-
giado, ya que confieren este derecho cuyo ejercicio co-
loca a los administradores en una situacidn superior
a la de los antiguos accionistas. Para que sean legales,
no deben violar el principio de la igualdad del wvalor
de las acciones, pudiendo para cumplir con tal princi-
pio, ser colocadas en relacién con sus derechos en una
situacidén inferior con respecto a las demadas; por ejem-
plo, que tengan derecho a un dividendo inferior a las
ordinarias, etc.

En mi opinién, tales acciones no deben de existir,
pues aunque sean colocadas en igualdad de circunstan-
cias que las otras, presuponen una preponderancia de
los Administradores con relacidn a los demiés socios,
que bien podria resultar en perjuicio de la sociedad, ya
que el sistema de responsabilidades que actualmente se
consignan en nuszstra LLey Gral. de Sociedades Mercan-
tiles, es muy deficiente.

CAPITULO QUINTO

Conclusiones:

Al llegar a esta Gltima parte de mi estudio, y an-
te la necesidad de hacer mas claro mi pensamiento, se
hacen imprescindibles algunas conclusiones, que en for-
ma concisa y breve, abargquen todo lo dicho.

lo.—Ios titulos-acciones, en cuanto documentos
que sirven a sus tenedores para transmitir la calidad
de socios, tienen todas las caracterésticas de los titulos
de crédito, o sean la incorporiedad del derecho, litera-
lidad, legitimacidn y la autonomia; carecen de la abs-
tractoriedad, cualidad que no los hace ser diferentes por-
gue como dejamos asentado, no constituye una carac-
teristica esencial y connatural de los titulos de crédito.
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Adquieren las mismas formas para su circulacidén y
pueden dar lugar a los mismos negocios juridicos.

En nuestro campo comercial, las mas comunes son
las nominativas, al portador y mixtas.

Siendo el crédito una de las bases fundamentales
donde descansa el enorme edificio del comercio moder-
10, toda circustancia que tienda a su desarrollo, acre-
centandolo, debe alentarse, como medio de realizacidn
del ideal del comercio de vinculacidn y bienestar eco-
némico de los pueblos, LLa creacidon de las acciones, co-
mo titulos de crédito, es una nueva fuerza que impulsa
el crédito en su marcha ascendente.-

Nuestra Ley General de Sociedades Mercantiles, a
este respecto, se encuentra a la altura de las lesgislacio-
nes mas avanzadas del mundo.

20.—El buscar relaciones y diferencias es una for-
ma del conocimi¢nto y requisito metodoldgico en aquel
estudio donde se desea caracterizar un objeto.,y poner-
se en relieve sus diversas formas y modalidades. Por
ésto, en mi segundo capitulo toco las diferencias entre
el titulo-accién y la cuota o participacidn de un socio
en los diversos tipos de sociedades, sin haber podido en-
contrar alguna capaz de darnos un criterio diferencial
positivo y real.

Encontramos si, diferencias secundarias debidas
principalmente a la diversa naturaleza de las Sociedades
estudiadas, asi: la distinta responsabilidad que impli-
can, en la accidn, es limitada al valor nominal, y en la
cuota o participacidén es solidaria, ilimitada y subsidia-
ria; su diferente valor, Unico supuesto de distincidn
que establece nuestra LLey; la facilidad de su trasmisidén;
la intensidad de la intervencidén que confieren en el fun-
cionamiento de la sociedad; prohibicidn de no concu-
rrencia, etc.

Pero ninguna de estas diferencias podria por si
sola ser un criterio distintivo definitivo, pues se requie-
re de todas ellas para que de su conjunto, al preverse la
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intencidén de los socios de formar una sociedad de capi-
tales o de personas, se pueda saber si se trata de una
parte de interés o de una accién.

30.—l.as acciones que expresamente reconoce nues-
tra Ley, son las llamadas de Capital, de Goce y de Tra-
bajo, permitiendo en su Articulo 112, parte segunda,
la creaciébn de acciones privilegiadas.

Son acciones de Capital, aquellos titulos represen-
tativos de aportaciones que forman el capital social y
presuponen los derechos y obligaciones inherentes a un
socio. INo es posible determinar con exactitud estos de-
rechos y obligaciones que contienen.

El capital, en las sociedades que emiten esta clase de
titulos, es la principal garantia de los mismos socios
y terceros, y es por éso gque debe existir una estrecha
relacidén en el ntimero de partes en que se divide y el
capital mismo.

Cada tenedor de una parte del Capital social, cuya
representacidon constituye la accién, es sujeto de dere-
chos y obligaciones que pueden ser trasmitidos con su
titulo representativo.

Entre los derechos que cuenta el socio, son los prin-
cipales: el recibir el dividendo cuando lo haya; obte-
ner el reembolso del valor de 1la accidn; intervenir en
la Administracién de la sociedad por medio del voto;
el de trasmitir sus titulos ya liberados; a solicitar
se convoque a Asamblea y a ejercitar en ciertos casos
la accién de responsabilidad de los Administradores.
En cuanto a las obligaciones, son las principales: pa-
gar el total del valor de la accién, y cumplir con lo
estipulado en el contrato social.

iCual es la naturaleza de la accidn de Capital? Al
estudiar algunas diferencias existentes entre la accidn
y la parte de interés, dejé asentado que es insuficiente
ver en la accidn sélo un crédito en contra de la sociedad,
porque un crédito, cualesquiera que sea su indole, no
da idea clara de su verdadera esencia, por ésto me pa-
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recid® mas exacto considerarla como un titulo que par-
ticipa a la vez, de un derecho de propiedad y de crédito,
de acuerdo con la doctrina francesa,

II.—Por acciones de goce, entiendo los titulos emi-
tidos en substitucién de acciones de Capital amortiza-
das, y que confieren en principio a su tenedor, todos
los - derechos de aquéllas. Para tener 1dea clara de su na-
turaleza, hay que tomarla como verdadera accidn de
capital, cuyo valor ha sido reembolsado por la sociedad,
por ganancias o porciones de capital disponibles sin
tocar para su emisidn el capital social.

El supuesto de su existencia es satisfacer una nece-
sidad de justicia social, derivvada de la naturaleza cor-
porativa de la sociedad.

III.—I . as acciones de trabajo son titulos que con-
fieren un crédito eventual en contra de la sociedad, que
deberid hacerse efectivo Gnicamente sobre las utilidades
de la empresa, y que representan servicios prestados du-
rante el funcionamiento de la sociedad.

Su creacién se remonta posiblemente a las primeras
sociedades andénimas, pero hoy, en mi entender, tienen
una concepcidén distinta a consecuencia de las ideas eco-
nomicas de la época que elevan el valor del trabajo y
tienden a una mejor distribucién de las riquezas.

IV.— a).—Las acciones privilegiadas son aquéllas
que confieren a su tenedor ‘‘derechos especiales’’. Estos
pueden consistir en cualquier ventaja sobre el dividendo,
sobre el reembolso de su valor o sobre ambos, o ya,
por ultimo, en cualquier estipulacidén que las coloque
en una situacidn superior a las ordinarias. No consti-
tuyen ninguna violacidn al principio del trato igual de
los socios, por las siguientes razones: A).—Su creacién
respeta los derechos pertenecientes a los antiguos ac-
cionistas, los que en principio pueden ser ejercitados sin
menoscabo alguno. B).—F]1 sacrificio que resulte ha
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sido querido por el perjudicado al votar su creacién en
los términos legales.

Su emisidén es una forma de pago que la Sociedad
efecta por diferentes ventajas obtenidas. Su existen-
cia es perfectamente legal, y para que no sea motivo
de lesidn al interés individual de los socios, 1a sociedad

requiere una mayor vigilancia o control por parte del
Estado.

b).—Il.as acciones de prima son titulos represen-
tativos de servicios prestados antes de la constitucién
de la sociedad. Sélo confieren el derecho a una partici-
pacién a las ganancias de la sociedad. Su emisién es po-
sible debido a la libertad que la LLey confiere a la socie-
dad, de organizar en la forma mas conveniente su pa-
trimonio social.

En mi opinidn, esta clase de acciones no deben de
subsistir, por ser un obstiaculo a la Sociedad Andnima
del futuro, que requiere verdaderas acciones y cuyo pro-
pietario tenga una intervencidén maias decisiva en la so-

ciedad.

c).—I.as acciones gratuitas cuya naturaleza he des-
crito, por lo contrario deben ser favorecidas, porque be-
nefician tanto al accionista como a la Sociedad.

d).—En cuanto a las acciones de reserva o protec-
cidn, que solamente pueden ser suscritas por los Admi-
nistradores; me parece que en el actual estado de nues-
tro derecho, producen més dificultades que ventajas,
pues motivan una preponderancia injustificada entre
los que tienen en sus manos la direcciédn de la empresa
y los accionistas, que a la larga redundari en perjuicio
a la sociedad.

Desde 1a Revolucion Mexicana de mil novecientos
trece, nuestros Legisladores no se han dado tregua al
darnos un enorme cuerpo de Leyes que pretenden rea-
lizar los ideales que postulan la conciencia y la ciencia
modernas, con su complicado sistema de necesidades.
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Muchas de esas Leyes no han tenido resultado prac-
tico alguno, y otras por el contrario constituyen el or-
gullo de nuestro Derecho; entre estas Giltimas se encuen-
tra nuestra LLey General de Sociedades Mercantiles, crea-
da el anno de mil novecientos treinta y cuatro, que ha
respondido fomentando en tal forma el desarrollo de
nuestra economia, gue en tan POCOS anos merece Sser
distinguida como una de las mejores Leyes con que
cuenta nuestro pais.

Por causas extrinsecas a la sistematica de la Ley de
Sociedades Mercantiles, se ha abusado de las ventajas
de la Sociedad Andnima.

Se crean actualmente sociedades en donde de he-
cho sdélo existe un solo accionista que, escudandose bajo
la personalidad juridica de la empresa, ve un medio
de rehuir de su responsabilidad.

Es tal el ntimero de estas sociedades que Gltimamen-
te se han creado en esta forma que tiende a ser un ver-
dadero peligro para la economia del pais.

ILas Sociedades Andénimas fueron creadas para em-
prender aquellas obras que la iniciativa personal es in-
suficiente; y actualmente hay infinidad de peque-
nas empresas que bien pueden ser llevadas a cabo por
una sola persona o por sociedades distintas de la And-
nima y que no presentan el riesgo de defraudar los in-
tereses de los terceros.

En mi opinidén de acuerdo con el sentir de Loren-
zo Massa, sélo cuando la Sociedad Andnima esté cons-
tituida con grandes capitales, cuyas acciones represen-
ten un valor elevado y donde la responsabilidad de
los Administradores y principales Accionistas sea
mas efectiva y directa, se puede decir que verdadera-
mente camplen con el fin para el que han sido destina-
das y, por consiguiente, las acciones realizaran enton-
ces en toda su plenitud la funcidén que les corresponde.
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