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CAPITULDO I

CONSIDERACIONEE PREVIAE

CONCEPTO DE SOCIEDAD ANONIMA

Nuestro C6digo de Comercio , a diferencia de otras legislacio
nes, no define las Sociedades Anb6nimas, dnicamente conceptia en -
su Art. 17, lo que es la sociedad en forma genérica.

En todo caso el concepto en cada pais serd resultante delcon
junto de disposiciones legales que la reglamenten. En tal supuesto
y concretdndonos a nuestro régimen juridico, podemos conceptuar-
la como: "un ente crolectivo de naturaleza mercantil, con denomina
cién propia, cuyo capital social estd cdividido totalmente en partes
alicuotas representadas por titulos valores llamadas acciones y cu
yos socios limitan su responsabilidad al valor de sus propias accio
nes.

Analizaremos los elementos o notas caracteristicas que en--
contramos en el concepto anterior y asi tenemos:

1)- Ente Colectivo de Naturaleza Mercantil.

Supone la existencia cuando menos de dos personas que concu
rran a su constitucién; posteriormente el ndmero de socios podrd ~
variar por l1a negociacién de las acciones y llegar a ser tantos co-
mo acciones haya. La reduccién del niimero de socios, a uno solo

serd causa para que la sociedad deje de existir si transcurren tres



meses sin que se haya transferido alguna participacién social a otra
persona; pero 12 empresa mercantil subsistird como /Empresa In-
dividual de Responsabilidad Limitada, perteneciente al dnico socio.
(Art. 357 Com.)

De conformidad a los Arts. 17, inc. lo. y 20 Com., todas las
sociedades son mercantiles aunque los actos que realicen de acuer-

do a la finalidad social, no sean actos de comercio.

2)- Con denominacién propia.

Toda persona tiene un nombre y las sociedades como perso--
nas juridicas no son la excepcibén; por tanto es necesario que ten--
gan un nombre con el cual se identifiquen al actuar en las distintas
relaciones juridicas. El nombre comercial de las Séciedades puede
ser Razén Social o denominacién, el primero es propio de las so--
ciedades de personas y la denominacién de las de capitales, la que
en la sociedad en estudio deberd ir seguido de las palabras * Socie
dad Andénima® o de su abreviatura " S.A.", lcon el objeto de indi--
car al padblico que la responsabilidad de los accionistas es limita--
da. No existe disposicion que prohiba que figuren nombres de per-
sonas naturales en la denominacion de 1a sociedad, pero no es con
veniente por cuanto la sociedad en nombre colectivo y la comandita

simple se constituyen y la de responsabilidad limitada puede consti -



tuirse bajo razoén social que se forma cuando menos con el nombre
de uno de sus socios. "No obstante el hecho de actuar bajo un pro-
pio nombre no excluye que 12 sociedad sea anénima. El anonimato
consiste en que los nombres de los socios que han intervenido en -
el acto constitutivo no figuren en la " denominacién", que por ello
es olc»jet:fwa".]l

Tampoco se exige como en otras legislaciones, que la deno-~
minacién sea adecuada a la finalidad social. La finica limitacién -

es que sea distinta a la de cualquier otra sociedad.

3)~ Es una Sociedad de Capital.

Porque lo que importa es 1a cuantiz de 12 aportacion de cada
socio y no las condiciones personales de los mismos, lo cual se -
pone de manifiesto en el hecho de que la calidad de socio se trans
mite por 1a libre cesién de sus acciones y que 12 muerte o incapa-
cidad de algin socio es instrascendente para la fociedad. Conse-
cuentemente y dada 12 estructura capitalista de este tipo de socie
dad, cada accionista decide en ella en proporcién al nimero de -
acciones que le pertenecen puesto que cada accién da derecho a
un voto en toda clase de Juntas Generales de Accionistias, salvo
el caso de las acciones preferidas de voto limitado que sblo vota~

rdn en las Juntas Generales Extraordinarias de conformidad al —
1. Antonio Brunetti. "Tratado del Derecho de las Soc. ", T.II, pdgs. 76-77.




Art, 180 del Cédigo de Comercio.

4)- Responsabilidad Limitada de los Socios.

Significa ésto que los socios dnicamente tienen, {rente a la
sociedad,y a terceros, la obligacién de pagar el importe de las ac-
ciones que hayan suscrito. Ningdn socio responde con su patrimo--
nio delas deudas sociales, s6lo se ofrece en garantia el capital so-
cial; por ello los acreedores pueden haCer valer sus créditos con
tra el patrimonio social, pero agotado éste, aquellos no pueden -
dirigirse contra los socios porque su responsabilidad estd limita

da al valor de sus acciones.

IMPORTANCIA DE LA SCCIEDAD ANONIMA

Por su estructura juridica, la sociedad anénima es la forma
mds adecuada para llevar a cabo empresas que requieren de gran-
des capitales para su funcionamiento. Tales empresas debido a su
magnitud quedan fuera del alcance de personas naturales o de so-
ciedades de tipo personalista que carecen del capital suficiente pa-~
ra realizarlas o que teniéndolo no se aventurafi‘an a invertirlo en
empreéas que podrian conducirlos alfracaso total. En cambio,
la sociedad andnima permite obtener la concentracién de grandes

capitales mediante la participacién de muchos individuos que no -



arriesgan m4s que la cantidad que suscriben, peroc no su patrimonio
en forma ilimitada; en otras palabras, este tipo de sociedades per-
mite participar con medios relativamente insignificantes, en gran-
des empresas y 1os riesgos que corren por participar en ellas es--
tdn limitadas a la pérdida de las cantidades empleadas en la adgui-
sicién de las acciones. Por otra parte, la divisién del capital en
acciones, ademds de permitir la participacién de muchos asocia--
dos, tiene la ventaja, de que en cualquier momento dada la fdcil ne
gociacion de los titulos, pueden convertirse en dinero efectivo, re-

cuperando asi 1a inversién realizada.

FORMAS DE CONSTITUCION

De conformidad al Art. 21 Com., la Sociedad Anb6nima se --
constituye por Escritura Bdblica, que deberd contener, ademds -
de los requisitos generales aplicables a toda sociedad, los espe--
ciales que enumera el Art. 194 Com.

Bl otorgamiento de 12 escritura piblica es ¢l dnico requisito
formal del contrato de sociedad, pues la inscripcién en ¢l Regis--
tro de Comercio, es requisité necesario para que el contrato otor
gado genere un ente con personalidad juridica; lo anterior se ve

confirmado por lo que dispone €l inciso lo. del Art. 25 Com. " La



personalidad juridica de la sociedad se perfecciona y extingue por
la inscripcién en el Registro de Comercio de los documentos res-
pectivos”.

Doctrinariamente y en nuestra legislacion el proceso de cons
titucion puede revestir dos formas: a) Constitucién simultdnea; y b)

Constitucién sucesiva o pdblica.

Constitucion Simultdnea

"Bs aquella en la que los socios solemnizan su obligacién y -
realizan , parcialmente por lo menos, sus aportaciones en un s6lo
acto por comparecencia ante Notario".

Segidn esta forma de constitucién, es indispensable que los -
fundadores concurran personalmente o por medio de representan-
tes o apoderados debidamente autorizados; a suscribir la totalidad
del capital y acciones en que éste se encuentre dividido y a pagar
en dinero en efectivo por cada accién suscrita, la proporcidén que
exige la Ley, o la totalidad del valor de cada accién suscrita, ---
cuando su pago haya de efectuarse, en todo o en parte, con bienes
distintos del dinero; debiendo acreditar el pago de las aportaciones
en efectivo por medio de cheque certificado del depdsito del dinero,
hecho en un Banco, debidamente endosado y tratindose de aportacio

nes en egpecie con la certificacion del valdo efectuado por peritos
2.g§aq§%% Rodriguez Rodriguez "Tratado de Soc.Mercantiles",T. 1,
gl .




de 1a oficina que ejerza la vigilancia del Estado.

Constitucién Sucesiva o Piblica

"Es aquella mediante la cual los proinotores de 1a sociedad --
por fundarse o sea los que tienen la idea de constituirla para dedi--
carlas a un negocio determinado, hacen llamamiento al pdblico, a -
fin de que quienes lo deseen, sin distincién de personas, participen
en ella, suscribiendo y pagando acciones". 3

En esta forma de constitucién se distinguen las siguientes eta
pas: a) Redaccibn del Programa y depbsito de un ejemplar del mis
mo en el Registro de Comercio previa aprobacion de la Oficina que
ejerza la vigilancia del Estado. &l Programa serd redactado por
los promotores de 1a idea y deberd contener: " todos los detalles
del negocio que se pretende esta.‘&:»l@cer'".‘E y " todos los requisitos
esenciales para la constitucién de la sociedad”. 2 ; b) suscripcio-
nes y aportaciones; depositado el Programa en el Registro de Co-
mercio , los restantes ejemplares del programa circulardn entre
el pdblico con el fin de obtener suscripciones de acciones. Cada
suscripcién se hard en original vy duplicado, quedando el original
en poder de los fundadores y el duplicado al suscriptor, realizdn

dose a través de ese sistema la suscripcién del capital de la socie

dad.
3. Roberic Lara Velado "Introduccion al D. Mercantil?, Pag. 84,

4. Roberto Lara Velado "Introduccidn al ]D Ivfercantll" Péﬁ §4
. Joaquin Rodriguez Rodriguez "Tratado Soc. Merc.", Jpag. 370.



Los pagos de las suscripciones que deban hacerse en efectivo
serdn depositados en los bancos designados al efecto, para ser en-
tregados a los representantes de la sociedad cuando haya sido cons
tituida.. Las aportaciones en especie se formalizardn al constituir
se la sociedad, debiendo otorgarse al hacerse 12 suscripcién una
promes2 de aportacibén con las formalidades legales.

&n esta forma de constitucién, el capital se suscribe antes -~
del otorgamiento de la escritura de constitucién de 1a sociedad; en
cambio en la simultdnea, el capital se suscribe por el hecho mis-
mo de firmar la escritura de constitucién; c) Junta General Cons~
titutiva. Suscrito el capital social y hechas las exhibiciones legales
los fundadores convocardn para la reunién de la Junta General Cons
titutiva 12 que tendrd por objeto , entre otras cosas , aprobar el -
proyecto de escritura de constitucion de la sociedad, designar a -

las personas que deban otorgarla ante notario, etc.



CAPITULO I

EL CAPITAL SOCIAL

CONCEPTO

{Toda sociedad para la consecucién de su finalidad necesita de
recursos econdémicos que le son proporcionados o aportados por --
los socios . La suma del valor de todas esas aportaciones constitu-
ye el capital social, el cual en las sociedades andénimas se encuen~
tra dividido en partes alicuotas representadas por titulos valores -
llamados acciones, de donde resulta que el capital social equivale
a la suma del valor nominal de las acciones en gque se encuentra di
vidido.

Los socios por el hecho de suscribir acciones contracn frente
a la sociedad la obligacién de liberarlas , obligacién que cumplen -~
efectuando aportaciones en efectivo o en especie y cuyo objeto es
crear el capital de 1a sociedad o sea el conjuntb de recursos con que
inicia sus operaciones. L2 ley exige que se satisfaga integramente
el valor de cada accién cuando su pago haya de efectuarse, en todo
0 en parte, con bienes distintos del dinero; estas aportaciones en
especie serdn cfectuadas segin valtio hecho previamente por peri-
tos de la oficina que ejerza la vigilancia del estado, haciéndose -

constar ¢sa circunstancia en la escritura social; si el valor de ca
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da una de las acciones ha de satisfacerse en efectivo deberd cubrir
se cuando menos el veinticinco por ciento del valor de cada accidn

y en este caso la parte insoluta cle las acciones suscritas represen
ta un crédito activo a favor de la sociedad que se hard efectivo de

l2a manera y en el plazo que la escritura social determine. )

CAPITAL Y PATRIMONIO

{Estos conceptos muchas veces han sido considerados como si
nénimos siendo en realidad cosas distintas. En efecto, el capital
social " es un concepto aritmético equivalente 2 Ia suma del valor
nominal de las aportaciones realizadas o prometidas por los so--
cios®.!  @&n cambio, el patrimonio " es la suma de valores rea-
les poseidlos por Ia sociedad en un momento determinado”.

Légicamente y adn cuando son distintos , capital y patrimo-
nio social, coinciden cuando 12 sociedad se constituye ; puede su-
ceder que los socios séleo aporten el minimo que exige la Ley del
valor de las acciones susc.ritas, pero por el hecho de l1a suscrip-
cibn de las acciones, la sociedad tiene un crédito contra los so--
cios que forma parte del patrimonio. Sin embargo, adn en el na-
cimiento de la sociedad, existe la posibilidad tebrica de que ca
pital y patrimonio se2n diferentes, lo que ocurrird cuando las

acciones se colocan por un precio inferior a su valor nominal (ba
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jo la par) lo cual prohibe nuestra legislacién en formea expresa
(Art. 133 Com.) o viceversa, es decir, que las acciones sean pues
tas a la venta con sobreprecio (sobre la par), lo cual considero --
que aidn cuando no estd puesto expresamente en nuestra legislacion
si podria darse por cuanto no estd prohibido y con ello se estaria
aumentanco la garantia del pidblico, pudiendo en tal caso el sobre-
precio ingresar a la reserva legal, al igual que en el caso de au-
mento de capital, t2al como lo prevée el Art. 175 Com.

Fuera de esas posibilidades tefricas, capital y patrimonio
coinciden al momento de constituirse la sociedad, méds en cuanto
ésta comienza a operar el capital permanecerd constante, invaria
ble, pero el patrimonic comenzard a variar en sentido ascendente
o descendente segin sea el éxito o fracaso de lasociedad en sus -
operaciones. Bl capital social puede en esta forma llegar 2 ser -
mayor que el patrimonio como consecuencia de las pérdidas sufri
das o llegar a ser menor que el patrimonio debido a la buena mar
cha de la empresa.

Estas diferencias entre capital y patrimonio se reflejardn
en el balance no por cambios en el capital que permaneccerd fijo,
sino que por modificaciones en otras cuentas como 1as de reserva

utilidades por distribuir o pérdidas.’
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"En antitesis con ¢l patrimonio social efectivo, csencialmente
mudable, estd el capital nominal de la sociedad, fijado de manera -
estable, por una cifra en el contrato, que tiene una funcién contable
y juridica, una existencia de derccho y no de hecho. Todos los es-
fuerzos legislativos tienden a hacer coincidir el valor del patrimonio
social y el importe del capital en ¢l momento en que se constituya
la sociedad. ILa diferencia entre el patrimonio, siempre mudable,

y el capital , cifra constante, no estd acompafiada en el balance

por ningun2 variacidn del capital fijo, sino por la variacién de los
fondos accesorios de 1a reserva, de los beneficios y de las pérdidas
que, sumacdos al capital, equivalen 2l entero patrimonio de la socie

dagd. n3

F UNCION _DEL CAPITAL SOCIAL

(Aparte de constituir el conjuntode recursos iniciales emplea-
dos por la sociedad para lograr su finalidad y por ende el fin de lu-
cro perseguido por los socios, la declaracién del capital en el pactio
social cumple una funcién especizal cual es la de constituir una ci---
fra ce garantia para los acreedores sociales, va que tal declara---
cién significa gue la sociedad se obliga , en interés de los acreedo-
res, 2 mantener un patrimonio efective cuando menos igual a Ia ci-

fra del capital, ya que contablementie la cifra del capital social cons

3. Vivante citado por Brunctti "Tratado del Derecho de Ias Soc!.T.II
pég.78.
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tituye un asiento permanente que debe figurar siempre del lado. del
pasivo del balance y que debe tener como contrapartida en el activo
un conjunto de bienes de igual valor por lo menos al monto estableci
do en el pacto social. Pero esta funcién de garantia que representa
el capital como cifra aritinética es solo indirecta, pues hemos vis-
to que el capital es una partida permanente en el pasivo del balance
que, aunque debiera tener, no necesariamente tiene corresponden-
cia en un equivalente patrimonial; en otras palabras, el capital no
indica el patrimonio, o sea el conjunto de valores que realinente
existen, sino que el que debiera existir. Es pues, técnicamente,

el patrimonio y no el capital el que sirve de garantia a los tercer(s
que contratan con la sociedad.

La declaracitn del capital social en la escritura social y en
el balance tiene t2mbién gran significacién en lo relativo a la dis-
tribucibén de utilidades, ya que solamente cuando el patrimonio ex
ceda al capital social, como cifra aritmética, podrd estimarse --
que existen utilidades susceptibles de distribuirse a los socios; pe
ro si fuere menor el capital y éste no se hubiere reducido, todo in
greso tendrd que acrecer el patrimonio sin que pueda distraerse
para repartir beneficios hasté que el capital y patrimonio coinci-=
dan nuevamente, tal como estipula el Art. 37 del Cédigo de Comer

cio en vigencia.
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CAPITAL AUTDORIZADO,SUSCRITC ¥ PAGADD

En el derecho comparado existen diversos sistemas legislati-
vos sobre la determinacién, suscripcién y liberacién del capital en

las sociedades an6nimas.

CAPITAL AUTCRIZADD

{ Es el que se determina en el acto constitutivo de la sociedad. )
Algunas legislaciones sefialan un capital .nﬁ'nimo y otras dejan en
completa libertad a los fundadores para constituir la sociedad con
cualquier capital. Cuando Ia suscripcion total del capital autoriza
do no es obligatoria, los administradores de la sociedad  conser-
vardn acciones en cartera, llamadas acciones de tesoreria, que po

~drén poner 2 la venta en cualquier momento, luego que haya sido

fundada la sociedad; en esta forma los administradores tienen am
plia libertad para obtener los recursos necesarios en el momento
oportuno sin los inconvenientes de 1a modificacion de la escritura
social. En otras legislaciones se emple2 la expresion “"capital au
torizado" como facultad de los administradores delegada en el --
mismos acto constitutivo de 1a sociedad para aumentar el capital

social bajo ciertas limitaciones. También se usa el término " Ca
pital autorizado" en el sentido de capital emitido pero no suscrito

1o que no estd permitido en nuestra legislacion.
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CAPITAL SUSCRITD

Bs Ia parte del capital autorizado que los socios se obligan a -
cubrir. Algunas legislaciones permiten que el capital determinado en
el acto constitutivo sélo sea suscritc enparte, variando los porcen=
tajes de suscripcién obligatoria. Otras exigen la suscripcibn total del

capital.

CAPITAL PAGADO

Bs la parte del capital suscrito que los accionistas han aportado
en efectivo o en especie.

Fn nuestra legislacion se sefiala un capital fundacional minimo
de € 20.000. co fuera de esta limitacién y otras comprendidas en le-
yes especiales *, los fundadores estdn en libertad para establecer -
las cifras del capital de l1a sociedad.

Asimismo exige que el capital se suscriba totalmente, de ahf
que las bifras del capital autorizado y el capital suscrito coincidan -
pues si todas las acciones deben suscribirse el capital suscrito no -
puede ser sb6lo una fraccién del capital autorizado, sino que tienen
necesariamente que coincidir.

En cuanto al capital pagado, su monto al constituirse la socie_
dad no puede ser inferior a la cuarta parte del capital suscrito, siem

* Ley de Instituciones de Crédito y Crganizaciones Auxiliares y Ley
r eguladora del Ejercicio del Comercio e Industria.
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pre y cuando sec haya pagado en cfectivo.

PRINCIPIOS QUE REGULAN EL, CAPITAL SOCIAL

a)- Principios de.la determinaci6n y unidad del capital.

En virtud de este principio toda sociedad ha de constituirse -
con Un capital determinado y dnico, fijado formalmente en el acto
constitutivo. Es por ello que las socicdades han de manifestar la
cuantia exacta de su capital y si todo €l ha sido exhibido o si s6lo
se ha pagado parcialmente. Este principio tiene aplicacién en las
sociedades de capital variable, cuando menos en lo que al capital

minimo se refiere.

b)- Principio de Ja estabilidad del capital.

Con este principio se quiere significar que la cifra del capi-
tal no puede ser alterada libremente. Este principio no tiene un -
carédcter absoluto y bien entendido, significa que la cifra del capi-
tal fijado en el contrato social no puede modificarse ]libremente,pg
ro si con sujecibn a las normas legales que se establecen para los
casos de aumento y disminucién del capital.

Podria pensarse que en las sociedades de capital variable,
por 12 posibilidad que existe de m odificar el capital "por simple

acuerdo de la Asamblea de Accionistas, haciendo caso omiso de -
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4
toda publicidad especial. esteprincipio caraceria de aplicacién,pe
ro la verdad es que aiin en las sociedades gue adoptan esa modali--
dad el principio de 12 estabilidad tiene aplicacién cuando menos en -

1o que se refiere al capital minimo legal o convencional.

4. Joaquin Rodriguez Rodriguez. "Tratado de Sociedades Mercanti--
les". Tomo I, Pdg. 25C.
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CAPITULO X

REGIMEN DE CAPITAL VARIABLE

ANTECEDENTES HIETORICOS

La modalidad del capital variable tiene sus primeros anteceden
tes en la legislacion francesa, especificamente en 12 Ley del veinti--
cuatro de julio de mil ochocientos sesenta y siete. Dicha Ley derogé
las normas de derecho comidn que establecian restricciones para la
organizacién de socie_dades cooperativas, es decir, se trataba de ---
erear un organismo juridico que tuviera por finalidad suprimir las -
trabas que la legislacion civil habfa impuesto 2 1as sociedades coope
rativas exigiéndoles para toda separacién de socios * a medida que -
éstas se produjesen, publicaciones incesantes que implicaban lenti--
tud y gastos considerables "™l. Pero el legislador francés no quiso -
crear un régimen de privilegio para las sociedades cooperativas, si
no que 2al contrario, legisl6 en forma general a fin de que todas las-
sociedades mercantiles pudieran adoptar el régimen de capital va~-~
riable.

En México los primeros antecedentes datan también del siglo
pasado y estdn inspirados directamente en 12 citada ley francesa.Fue

ron reguladas tanto en el C6digo de Comercio de 1884 como en el de

1. Houpin y Bosvieux, citados por Rodriguez - Rodriguez, "Tratado
de Sociedades Mercantiles", Tomo II, pdg. 412.
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1889, con la diferencia que en el primero de los Codigos citados, las

sociedades de capital podian ser de capital variable aunque no fueran
cooperativas; en cambio en el segundo s6lo eran sociedades de capi

tal variable, las sociedades an6nimas cooperativas. Posteriormente

la Ley General cde Sociedades Mercantiles de 1934, adin vigente, regu

la el régimen de capital variable con cardcter general, es decir, apli
cable a cualquier tipo de sociedad.

- En nuestro pais el Cédigo de Comercio anterior no admitia en
forma general el régimen de capital variable, dnicamente lo permi--
ifa en la figura llamada sociedad cooperativa contemplada en el Art.
313 del derogado cuerpo de leyes, cuyo texto es el siguiente:

"1as sociedades cooperativas se caracterizan por la variabili-
dad del capital social e ilimitacién del niimero de socios.

Las sociedades cooperativas deberdn adoptar para su constitu
cién una de las formas preceptuadas en el derecho comin, y regirse
por las disposiciones que regulen Ia clase de sociedades cuya forma
haya adoptado y con las modificaciones que se expresan en el presen
te capitulo.

Cualquiera que sea, sin embargo, la forma social que una so-
ciedad cooperativa haya adoptado, quedard sujeta a las disposiciones

relativas a las sociedades anénimas en lo que respecta a la publica--
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cion del titulo constitutivo y las alte_raciones que en éste se introduje
. sen, asicomo 2 las obligéciones y responsabilidades de los adminis-
tradores.

Las sociedades cooperativas deberdn hacer que preceda o siga
a su firma o denominacioén las palabras " Sociedad Cooperativa de -
Responsabilidad Limitada " o " ilimitada " segdn ésta sea.™

En esta clase de sbciedades es esencial 1la mutabilidad dé so-
cios y variabilidad de su capital. Aquellos y éste pueden aumentar
o disminuir, sin necesidad de que para ello haya modiﬁcacién al
pacto social. Asifmismo dé acuerdo al Art. 315, No. 2, de dicho C6
digo, el tftulo congtitutivo dek#® fijar un limite minimo de capi{al
debajo del cual no podia ser reducido a menos de seguir el trdmite
de disminucitn de capital establecido para las sociedades de capi—
tal fijo.

Es a partir del primero de abril de mil novecientos setenta y
uno, fecha en que entrd en vigencia el actual Codigo de Comercio,
que se permite que todas las sociedades, cualquiera que sea su for-
ma, puedan crganizarse como Sociedades de Capital Fijo o como So

ciedades de Capital Variable.

GENERALIDADES

El capital de una sociedad que @omo sabemos es 1a suma de --
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las aportaciones de los socios, ha dé ser permanente en garantia de
los socios y de los terceros. De ahi que existan una serie de princi-
pios que consagran una rigidez formal en lo referente a l2as modifica
ciones del capital. Sin embargo, este principio de la permanencia.o
estabilidad del capital no es posible mantenerlo o resulta inadecuado
en cierta clase de sociedades que, dada la naturaleza de los negocios
que realizan, precisan de cantidades de capital, distintas segin las
ocasiones; de aqui la necesidad de sociedades de capital variable
gue permitan evitar la existencia de capital ocioso u obtener capita--
les nuevos que en un momento dado necesiten para dar cumplimiento
a su finalidad social.

Las sociedades de capital variable no constituyen una nuevé -
forma de sociedad, sino que simplemente es una modalidad que pue-
de adoptarse cualquiera clase cde sociedad, ya sea de personas o de
capitales; en otras palabras, todas las sociedades tienen 12 posibili-
dad Izgal de constituirse con capital variable. Confirman lo anterior
el Art. 18, inc. lo.Com., que expresa: " Las sociedades se dividen
en sociedades de personas y sociedades de capitales, ambas clases -
pueden ser de capital variable " y el Art. 307 Com., cuando expresa:
"1as sociedades de capital variable se regirdn por las disposiéiones
gue corresponden a 1a especie de sociedad de que se trate...m. Si -

BIBLIOTECA CENTRAL |
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se rigen por las normas correspondicntes a 1a especie de sociedad -
de que se trate, significa que no son una forma distinta, sino una mo
dalidad en lo referente a la estructura del capital.

Generalmente , casi todas las sociedades adoptan el régimen -
de capital fijo, lo que significa que cl capital social estd establecido
de manera rigida en el pacto social; por lo que cualguier aumento o
disminucién trae como consecuencia necesaria la modificacién del -
contrato social. Por el contrario, el régimen de capital variable es .
una modalidad que puede adoptarse en el contrato social y que permi
te que se pueda modificar el capital social sin que ello impligue ne-
cesariamente modificar el contrato social. Ahora bien, este aumen-
to o disminucitn deberd realizarse dentro de ciertos limites, de -~
allf la existencia, en las sociedades anénimas que adoptan esta mo-
dalidad, de un capital minimo y un capital mdximo o autorizado. -

En las sociedades anénimas que adoptan este régimen 4 la de-
nominacién social deberd anadirse las palabras " de capital varia-
ble " o su abreviatura " de C.V.", con el objeto de advertir o preve
nir a los terceros dque con clla contraten de los riesgos qjae corren
por 1a posibilidad de reduccién del capital social por Ia naturaleza -
variable de éste. Adn cuando 12 Ley no establece sanciones para el

caso de que no se afiadan Ias palabras o abreviaturas mencionadas,
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salvo las infraccionss gener les 2 que se refiere el Art. 26 literal -
fi) de l2 Ley de la Superintendencia de Sociedades y Empresas Mer--
cantiles, sancionable con multa de conformidad al Art. 27, inc. lo.
de la misma Ley, estimo que de no mencionarse 1a variabilidad del
capital, los terceros pueden considerar a la sociedad como de capi-
tal fijo, de manera que si se recdujo el capital sin haberse observado
Iaé formalidades que 12 ley exige. para las sociedades constiuidas -
con capital fijo, dicha reduccién serd nula y los administradores --
responsables personalmente por las cantidades entregadas a los so-
cios.

En las sociedades de capital variable los aumentos o disminu-
ciones de capital deberdn ingcribirse en un Libro Especial de Regis~
tro de Capital, el cual podrd ser consultado por cualquiera persona
que tenga interés en ello. Este libro deberd ser legalizado por el -
Registrador de Comercio (Art. G, No.2, Reglamento de 12 Ley de -
Registro de Comercio). También se exige a las sociedacdes anénimas
de capital variable que las acciones en que se encuentra dividido el
capital social sean siempre nominativas. La razén de esta exigencia
estriba, en opinidén del profesor Mantﬂla Molina, 6 en que de este mo-

do podrd conocerse quienes eran socios en el momento de realizarse
6. Roberto L.Nantilla Molina "Derecho Mercantil®, pdg. 412.
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una determinaca operacién y exigirles las responsabilidades due de -

cella resulten, si el patrimonioc social es insuficiente para cubrirlas.

CAPITAL MINIMOD

BEs el limite minimo de variabilidad del capital que para ser mo
dificado precisa reformar el pacto social.

La ley exige que la escritura constitutiva de cualquier tipo de -
sociedad, contenga el importe del capital social y que cuando el capi
tal sea variable se indigue el minimo ( Art. 22 VII Com.), y que para
proceder 2 la constitucion de una scciedad andnima, el capitalno sea
inferior 2 veinte mil colones y que esté integramente suscrito ( Art.
192 I Com. ). Esta cifra representa el capital minimo legal ya que la
sociedad puede constituirse con un capital minimo superior a veinte
mil colones, pero sea que 12 sociedad se constituya con el minimo -
legal o convencional , para su modificacién, (2umentarlo para que -
se convierta en minimo o disminuirlo a2 una cifra menor, pero nun-
ca inferior a veinte mil colones) se necesita reformar el pactoc so--
cial.

Siempre que se anuncie el capital social deberd indicarse tam-
bién el capital minimo escriturado,con el objeto de que quienes vayan
a contratar con la sociedad sepan hasta qué cifra puede reducirse el

capital y consiguientemente sus garantias.



- 95 -

CAPITAL MAZIMO O AUTORIZADO

"Es la cifra mdxima que puede alcanzar el capital suscrito sin
necesidad de que se reforme 12 escritura constitutiva. S

Algunas legislaciones admiten el capital mdximo o autorizado
0 sea que permiten que la sociedad se constituya sin que se2 necesa-
rio suscribirlo en su totalidad; otras en cambio, no lo admiten y por
lo tanto exigen la suscripcidn total de las acciones.

En este segundo grupo se sivia nuestra legislacién. En efecto, -
el Cédigo de Comercio estatuye que para proceder a la constitucion
de la sociedad anénima, se reguiere; que el capital social no sea me
nor de veinte mil colones y que esté integramente suscrito ( Art.192
I Com.); que se exprese la manera y plazo en que deberd pagarse la
parte insoluta del capital suscrito ( Art. 184 I Com.); que se deter-
mine el importe del capital social v que cuando el capital sea varia-
ble se indique el minimo ( Art. 22 VII Com.) De laa disposiciones
anteriores vemos que la ley no exige entre los requisitos de 12 es--
critura social la indicacitn del capital autorizado. ILa unica referen
cia que encontramos al capital autorizado es la contenida en el inci-
so segundo del Art. 310 Com., al expresar: " Gueda prohibicdo a las

sociedaces anunciar el capital eayo aumento esté autorizado o sim--
3. Roberte L.Mantilla Molina "Derecho Mercantil", Pdg. 409.
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plemente el capital social, sin anunciar al mismo tiempo el capital mi
| nimo. Los administradores o cualgquier otro funcionario de la socie--
dad que contravengen este precepto, serdn responsables ilimitada y -
solidariamente por los cafios y perjuicios que se causen". Pero esta
dnica referencia incidental no es suficiente para sostener vdlidamen-
te la exigencia del capital autorizado en nuestras sociedades andnimas
de capital variable, sin embargo, es posible que la escritura social -
senale un capital méximo, 1o que traeria como consecuencia gue la -

variabilidad del capital podria llegar hasta la cifra sefialada.

ACCIONES DE TESORERIA

Cuando I2 suscripeidn total del capital no es obligatoriz, 1a --
parte suscrita del mismo, estard representada por las llamadas ac--
ciones de tesoreria o en cartera, de ahi que, en tales casos, capital
suscritoc mds la parte del capital representadc por estas acciones --
sea igual al capital autmrizado. Estas acciones estdn creadas o emi-
tidas pero no suscritas y se conservardn en la caja y poder de la so-
ciedad para ser puestas en circulacién a medida que vayan siendo sus
critas por los adquirentes, que deberdn exhibir el importe de las mis
mas o el porcentaje que Ia ley exige.

"En las sociedades andnimas escribe el profesor Rodriguez Ro

driguez, Tratado de Sociecades NMercantiles, pdg. 416 y 418, es esen
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cial distinguir entre el capital autorizado que es el limite méximo pa
ra exceder el cual precisa una reforma de estatutos, el capital mini-
mo que es el limite minimo que para ser_pasado requiere también re-
formas de los estatutos y el capital desembolsado que es lacifra del
capital efectivamente ingresado en la caja social por concepto de apor
taciones ce los socios, cuya cuantivnmminal oscila entre dichos limi-
tes, segin qQue se practiguen aumentos o disminuciones de su cuantia”.
"E1 capital autorizado y no suscrito podrd estar representado por las
llamadas acciones de tesoreria , documentos que las sociedades emi-
ten sin titular v que quedan depositados en 1a caja de 1a sociedad has-

ta que son puestas en circulacién”.

SISTEMA SALVADCRENO

Al hacer un andlisis comparativo sobre este punto entre nues--
tra legislacion y las legislaciones mexicana y hondurefia ,que entre o-
tras han servido de fuente a nuestro Cédigo de Comercio, encontra--
mos diferencias notables que nos hacen llegar a 12 conclusién Jde --
que nuestras scciedades andnimas de capital variable tienen una orga

nizacitn muy particular.
MERICO

En la Ley General de Sociedacles Mercantiles, si bien es cierto

que no existe una referencia expresa al capital autorizado y que por
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el contrario exige, como la nuestra, 12 suscripcidn total del capital -
social y que se indigue dnicamente €l capital minimo en las socieda--
des de capital variable, encontramos sin embargo, una clara referen-
cia a las acciones de tesoreria, en el inciso 20., del Art. 216 de la ci
tada ley, que dice: " En las sociedades por acciones, el contrate so--
cial o 1a asamblea general extraordinaria fijardn los aumentos del ca
pital y Ia forma y término en que deban hacerse las correspondientes
emisiones de accicnes. Las acciones emitidas y no suscritas o los --
certificacdos provisionales, en su casc, se conservardn en poder de la
sociedad para entregarse & medida que vaya realizafidose la suscrip-
cién".

Si legalmente estd permitico 2 las sociecades anénimas de capi
tal variable emitir acciones de tesoreria, 16gicamente que debe exis-
tir un capital aulorizado, porque no puede concebirse la existencia de

este tipo de accicnes con un capital totalmente suscrito.

HONDURAS -

A diferencia de la legislacién mexicana en ésta si encontramos
regulados en forma expresa, el capital autorizado y las acciones de -
tesoreria, como se verd de las disposiciones del Cédigo de Comercio
hondurecfio que a continuacidén se transcriben: " Art. 94: La escritura

constitutiva de la sociedad andnima deberd expresar, ademds de los



requisitos necesarios, segin el Art. 14: 1. El capital exhkibido y cuan
do proceda, el capital autorizado y el suscrito™.

Art. 302 Inc. 20.:" En las sociedades por acciones el pacto --
social o la asamblea general extraordinaria fijardn los sumentos de
capital y la forma y término en que deban hacerse las correspon---
dientes emisiones de acciones. lLas accicnes emitidas y no suscritas
o los certificados provisionales, en su caso, se conservardn en poder
de la sociedad para entregarse a medida que vaya realizdndose 12 sus

cripeidn.

EL SALVADOR

Art. 309, inc. 20.:" Zn las sociedades por acciones, el pacto
social y en su defecto 12 Junta General Extraordinaria, fijard los au-
mentos del capital, lo mismo que Ja forma y términc en que deba ha-
cerse la correspondiente emisidn ce acciones, en cada caso".

Coimno puede apreciarse de laa disposiciones transcritas, en --
nuestro pais fue suprimida la parte final del inciso que se refiere a
Ias acciones de tesoreria en las legislaciones mexicana y honcurefia,
y por lo tanto, 12 conclusidn a que podemos llegar es que de propdsi-
to fueron suprimidas las acciones de tesoreria y por consiguiente el
cé.pital méximo o autorizado, ya que un Cédigo tan prolijo en regular

situaciones , jamds podria haber omitido ese tipo de accicnes, omi-
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5i6n que viene 2 dar una fisonomfi muy particular a toda la institu-
cién cdel capital variable, como tendrémos oportunidad de ver mds a-

delante.
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CAPITULD IV

VARIABILIDAD DEL CAFITAL

I. AUMENTO DEL CAPITAL

En miiltiples ocasicnes las sociedades se ven obligadas a recu-
rrir a2 nuevos medios econdmicos que les permitan alcanzar los fines
que se han propuestc. Para atender tales necesidades de dinero las
sociecades pueden optar bédsicamente: o por emitir obligaciones, 0 --
por elevar la suma de su capital. " El primero representa el inconve
niente de gravar el pasivo con an débito considerable que pesa sobre
los dividendos futuros y puede hacer bajar la cotizacién de las accio-
nes, mientras que ¢l segundo, haciendo afluir a las sociedades ma-~-
sas consicderables de dinerc liguide, permite llevar a cabo mds vas-
tos planes de empresa y mejorar las perspectivas de beneﬁcios".l

En las sociedades de capital variable el capital social sexrd sus
ceptible de aumentarse por cualesquiera de las formas siguientes: -

1) por nuevas aportaciones efectuadas por nuevos socios que ingresen »
a 1a sociedad o por los ya existentes; +2) por capitalizacién de reser-

vas o utilidades; 3) por revalidacién del activo. Sin perjuicio de anali-
zarlas separadamente por las especiales condiciones de cada una, es-
tas formas de aumentar el capital pueden ser reducidos a dos grupos:

1. Antonio Brunetti: "Tratado del Derecho de las Sociedades"T.TI, pdg.
843,
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d primero comprende aquellas formas que suponen €l ingreso de nue-
vos elementos patrimeniales a la sociedad como seria el caso de nue
vas aportaciones; y el segundo que engloba aquellas formas que no su
ponen el ingreso de nuevos elementos patrimoniales sino que Gnica--
mente movimientos en la contabilidad de 1a sociedad. |

En las sociedades anénimas constituidas con capital fijo, el au
mento de capital podrd hacerse mediante 1a emisidén de nuevas aceio-
nes o bien por la elevacion del valor nominal de las ya emitidas, en
cambio, tratdndose de sociedades andénimas que adoptan el régimén
de capital variable ¢l aumento de capital en lo que se refiere a la
parte variable, dnicamente puede hacerse mediante 12 emisién de
nucvas acciones, es decir, que ya se2 que se realicen nuevos apor-
tes, se capitalicen reservas o utilidades ¢ se revalorice el activo,

12 dnica forma de representar el aumento es emitiendo nuevas accio

nes con el mismoe valor nominal de las ya existentes. Sostengo lo an

terior porque 12 otra forma de aumentar el capital y que consiste en

¥ un incremento del mismo, equivalente 2 12 suma de los aumentqs -
fraccionarios hechos en todas las acciones. “2,no puede aplicarse en

las sociedades anbnimas de capital variable, ya que para aumentar el

valor nominal de 1as acciones ya emitidas, seria necesario modificar 1a
escritura social,porque si el capitelenlas sodedades anSnimas se encuertra i

2. Joaquin Rodriguez Rodriguez "Tratado de Sociedades Mercantiles *
Tomo @I, pdg. 194.
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dido en partes alicuotas o sea contenidas exactamente cierte ndmero
de veces en un tedo, légicamente que todas las acciones que repre--
senten el capital social cdeben tener un mismo valor nominal; y siendo
de 12 esencia de las sociedades que adoptan esa modalidad que el ca-
pital pueda aumentarse sin que sufra modificacion el pacto social, -
siempre y cuando no se modifique el capital minimo, es légico con--
cluir que el aumento de capital no puede representarse elevanco el va

lor nominal de las acciones ya emitidas.

AUMENTO POR NUEVAS APORTACIONES

Las nuevas aportaciones pueden ser efectuadas por los socios
que ingresen a la sociedad o por los accionistas existentes y entre és
tos dltimos podrdn realizarias todes los accionistas o solamente alga
nos de ellos.

Si las nuevas acciones se emitieren como consecuencia de la
admisién de nuevos socios ¢ de aportaciones posteriores de los exis-
tentes, por aplicacidn de los principios generales sobre la formacidn
del capital social, serd necesario que estas nuevas acciones g - repre
senten el aumento acordado sean suscritas totalmente y que se pague
cuando menos, el veinticinco por ciento de cada accidn pagadera en -

numerario y totalmente 1as que deban pagarse on especie. Silas =--
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nuevas acciocnes han de ser pagadas con bicnes distintos del dinero,
adn cuando 1a ley nada dispone expresamente,edimo que tales aporta-
ciones deberdn de efectuarse segidn valdc hecho previamem_e por peri
tos de la oficina que ejerce ia vigilancia del estado, ya que lo que se
persigue con este valdo es garantizar los intereses de terceros que
contraten con la sociedad que no han tenido ninguna intervencidn en la
determinacidn de los valores de los bienes aportados por los socios;
por otra parte " Las sociedades de capital variable se regirdn por --
las disposiciones que correspondan a l1a especie de sociedad de que
se trate..." y la mgla del valiio previo de las aportaciones en espe-
cie es una disposicién general aplicable a la sociedad andénima. Po--
dria decirse , sinenbarge, que tal valdo estd establecido dnicamente
para los casos de constitucién y no para los aumentos de capital, pe-
ro la verdad es que no existe ninguna razdn légica pam oxigir el va-
Ido s6lo cuando se trata de 1a constitucién de 1a sociedad, puesto que
1o que se persigue es proteger a los acreedores sociales que tienen
en el capital sccial una masa real de garantia, por lo tanto, si exis-
te la misma razdén debe aplicarse la misma disposicién. §i el au--
mentc se hiciera elevande el walor de las acciones, lo que implicaria
modificar el pacto social, y para satisfacer el aumento del valor de -

las mismas, los accionistas tuvieran que realizar nuevas aportaciones,
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en efective o en especie, serd necesario el consentimiento undnime de
todos cllos, porque a ningdn accicnista puede obligdrsele a realizar
una aportacién acdicional no prevista en el pacto social por voluntacl
de la mayeria de sus consocios". Es evidente que la realizacidn de
nuevas aportaciones solo puede acordarse por unanimidad, puesto
que ningdn socio podria ser obligado a modificar la cuantia de 12 a-
portacién inicalmente pactaca. Ni siquiera cabe que en los estatu--
tos se cstablezca la posibilidad de que se exijan nuevas aportaciones
a los socios, por acuerdo mayoritario, porque ello sélo estd permi-
tido en las sociedades de responsabilidad limitada®. 3
En todo caso, siempre que se trate de ejecutar el acuerdo de
aumento de cgpital por nuevas aportaciones, serd necesario que las
acciones que representen el capital original y los aumentos decreta-
dos con posterioridad 2 la constitucidén, se encuentren integramente
pagados, ya que si lo que se persigue con las nuevas aportaciones
es la obtencién de ingresos por parte de Ia sociedad, no se justifica
rin buscar nuevos aportes cuando la sociedad tiene un2 fuente de in-
gresos representada por el adeudo de 12 parte insoluta de las acciones
suscritas por los actuales accionistas.
El aumento de capital mediante 1la emisién de nuevas acciones -

3. Joaqubn Rodriguez Rodriguez " Trataco de Socieda des Mercantiles"
Tomo II, pdg. 416.
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supone la posibilidad de que ingresen nuevos socios, lo cual podria
traer un deseguilibrico e las rclaciones de los socios entre sf, por
cuanto verian disminuida su inﬂuencia en Ia direccién de la socie--
dad en la proporcidén que el capital social se aumente. Para evitar
los perjmicios que puedan ocasionarse a los accionistas, la ley les
ha concedﬁdo el derecho de opcidn o de adduisicién preferente de
las nuevas acciones que se emitan en case de aumente de capital so
cial.

La antigua doctrina del Derecho Merfantil consicderaba el de-
recho de opeidn, como un derecho inherente a la accidn; moderna=-
mente se le considera como un derecho propio del accionista, La -
justificacidn de este derecho a los antiguos accionistas la encontra-
mos en el hecho de " que el aumento del capital acordado por un2 so
ciedad, que en varios afios de acertada gestién ha acumulado nota--
bles reservas, determina incdudablemente una situacién de favor para
quien suscriba al valor nominal las muevas acciones. Seria injusto
que no disfrutacen ce estas ventajas los socios, que, renunciando a -
una parte cde beneficios de la empresa, han hecho posible la formacién
de esta reserva. "La concesidn de tal preferencia tiene un notable va
lor econémice, porque las nuevas acciones han de tener un valor nomi

nal idéntico al de las antiguas, perc por lo general tienen un sobrepre-
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cio determinado por la existencia de la reserva“.4

El derecho de opcidn corresponde a los accionistas que se en--
cuentren inscrito como tales en el Libro Registro de Acciones, pues-
to gue en las sociedades andnimas de capital variable las acciones se
ran siempre nominativas. Este derecho les corresponderd en propor-
cién a2l ndmerc de acciones gue posean al momento de celebrarse la
Junta General que acuerde el aumento. Ahora bien, cuande los accio-
nistas con derecho 2 suscribirlas nuevés acciones no lo hubieren he~
cho totalmente, qué destino tendrdn las nuevas acciones? Creo que
para estos casos es perfectamente licito pactar en el acto constitutivo
que se reconozca 2 los restantes accioni stas, también en proporcién
al ndmero de accidnes gue posean, el derecho de adguirir las nuevas
acciones que no hubieren quericdo suscribir otfos accionistas, pues 1o
que se persigue con el derecho preferente para adquirir las nucvas
acciones , es proteger la influencia que el socio pueda ejercer en la
sociedad y su derecho 2 las reservas cxistan tes.

Zn las scciedacdes andnimas constituidas con capital fijo, este
derecho de cpcidn debe ejercitarse cuanco menos dentro de los quin-
ce diis siguientes a la publicacién del acuerde de aumento de capital,
entonces cabe preguntar: Gué plazo tendrdn los accionistas para ejer

4, Salandra citado por Brunetti "Traiade del Derecho de las Socieda-
des" Tomo II, pig, 647.




cer este derecho en las sociedades andnimas de capital variable, sien
éstas no es necesaria la publicacién del acuerdo mencionado? ILa ley
nada dice al respecto, perc estimo que el plazo para ejercer este de-
recho deberd determinarse en el pacto sécial y &i en éste nada se hu-
bicre dispuesto, serd la Junta General Extraordinaria que acuerde el

aumento, la que tendrd que determinarlo.

AUMENTO POR CAPITALIZACION DE RESERVAS O DE UTILIDADES

\Un2 de las formas mds frecuentes de aumentar el capital social
es por el. pasc de reservas o de utilidades por repartir a la cuenta de
capital, completdndose la operacidn con la emisién de nuevas accio--
nes que les serdn entregadas a los accicnistas en la misma proporeidn
a que tienen derecho para participar en los dividendos.

Sabemosa que en el pasivo del balance de una sociedad figura -
el capital social, las reservas legales y voluntarias y las utilidades
no repartidas, por lo tanto, si las reservas y las utilidades por dis-
trbuirse se capitalizan, el pasivo no se aumenta, sigue siendo ¢l mis
mo y como consecuencia tampoco hay aumento de la cantidad de bie--
nes que componen el activo; lo que ha sucedido es que 12 parte repre-
sentada por las reservas ¢ utilidades por distribuir han cambiado su
situacién juricica y contable, ya gue lo que antes del acuerdo de au-

mento tomado por 12 Asamblea Generd tenia cardcter juridico de -
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reserva o de utilidad por distribuir, adguiere el cardeter de capital
social, por lo tanto, el pasivo estard formado dnicamente por ¢l ca-
pital social lograﬁdose con esa fox;ma de aumento de capital, estable
ger nuevamente el equilibrio entre activo y pasivo, entre patrimonio
y capital social. En estos casos "el importe del aumento no es apor-
tado por extrafios, ni directamente por los socios que no hacen de-
sembolso alguno, sino que &éste es realizado por 1a sociedad, que al
efecto transforma juridica y contablemente sus reservas en capital
social dividido en acciones". 6

Para tomar ¢l acuerdo de capitalizar 12s utilidades es necesa-
rio que intervengan dos asambleas generales de accionistas? pues -
es competencia de 1a ordinaria conocer de la distribucién de utilida-
des y de la extmaordinaria, en las sociedades anénimas de capital va
riable, fijar los aumentos de capital si éstos no se hubieren fijado
en ¢l pacto social ( Art. 309, inc. 20. Com.); no sucede lo mismo
con la capitalizacién de reservas porque éstas fucron antes benefi-
cios que pudieron repartirse y por tanto si han llegaco a tener el -
cardcter de reservas es porqué un2 2samblea general ordinaria an-
terior, decidid no distribuirlas.

Bn las scciedades anénimas constituidas con capital fijo, no
solamente Ias reservas voluntarias, sino también las legales, pue-

6. Joaquin Rodrfguez Rodriguez, " Tratadc de Sociedades Mercanti~
- les ®, Tomo I, pdg. 195.
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den capitalizarse pues con ello no se perjudica a los acreedores so-
ciales sino que mas bien se les favorece, porgque al convertir Ias re
servas legales en capital social se constituye una garantia mayor pa
ra ellos, " El propdsito del legislaclor al establecer las reservas le-
gales , es ampliar ]2 base econdmica de la sociedad y suministrar -
una garantiz adicional a los acreedores sociales. Pues lbien, al con-~
vertir en capital sccial la reserva, en nada impide tal propésito al
contrario la sociedad estard obligada a separar parte de sus utilida-
des, que sin dhaumento del capital quiza ya fueren repartirbles, para
constituir una nueva resei'va,' cuyo monto, por estar en proporcién
con el del capital social, ha de ser mayor que el que habia de alcan
zar la primitiva reserva®. 7 Sin embargo, en las sociedades ahéni—
mas de capital variable estimo que la cantidad correspondiente 2 1a
reserva legal podrd capitalizarse si ¢l aumento tiene por objeto mo-
dificar el capital minimo, pues sélo en esa forma constituiria para
los acreedores una garantia mayor que la que se habrfa lg rado con
el capital minimo anterior, de lo contrario, si se capitaliza 1a reser
va legal para aumentar el capital en su parte variable, sin que ello
implique modificacién del minimo, como esta parte del capital puede
disminuirse sin cumplir con las rigurcosas formalidades establecidas

para las de capital fijo, podria suceder que, al ejercerse por parte
7. Roberte L.NMantilla Molina "Derecho Mercantil", Pags. 333-334.
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de los socios el dereche de retiro, se les estén entregando a &stos -
las cantidades que estaban formando la reserva legal y por lo tantc -
la proteccibn adicional a terceros habria disminuido, por lo menos -
durante dtiempo necesaric para poder a ccnstitairse nueva =-=--~ -

mente I2 reserva legal correspondiente 2l capital minimo.

AUMENTO PCOR REVALIDACION DEL ACTIVO

Sobre esta forma de aumentar el capital una parte de la doctrina
admite la revalidacién o revalorizacién de los bienes del activo y o-
tra se inclina por la ilicitud de la misma.

[ El capital social figura sicmpre al lado del pasivo del balance
y por lo tanto, en €l activo debe de existir un conjunto de bienes cu-
yos valores representen, cuando maencs, para evitar una situacién de
ficitaria, una cifra igual a 1a del capital. Normalmente ccurre que -
los elementos del activo tienen nn valor superior al del capital ya --
que de no ser asi, no se podrian repartir dividendos, pues " 1a exis-
tencia de utilidades supone necesariamente un exceso del valor de los
clementos del activo sobre el valor de los del pasivo, diferencia que
se compensa por ¢l asiento en el pasivo de un resultado favorable en
la cuenta de pérdidas y ganancias. u8

8. Joaquin Dorgiecuz Rodriguez " Tratado de Sociedades Mercantiles®
Tomo I, pdg. 189.
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Pero en el caso de aumente de capital por revalid'acién del -
activo no estamos en presencia de utilidades que provengan de las
actividades del girc ordinario de los negocios sociales, sino que son
ingresoso Yeneficios extracrdinarios si se quiere, provenientes de
los cambios de valor que experimentan los bienes sociales, cam=--
bios que pueden deberse a la plusvalia que experimentan los inmue-
bles propiedad ce la sociedad o gue pueden ser prévocados por des-
valorizacién de la moneda que implica un aumento general de los --
precios. En estos casos 12 asamblea general de accionistas puede
revalorizar dichos bienes con el propdsito de establecer 1a verdacde
ra situacidn patrimonial de 12 sociedad y el saldo aetivo resultante
de l2 revalorizacién es precisamente lo que puede pasar g 1a cuenta
de capital. Esta diferencia de valor de los bienes revaluados se re~
flejard en el activo del balance., pero cstard contrarestado en el
pasivo por un aumento en la cifra del capital o por la constitucidn -
de una reserva especial que no podrd repartirse entre los socics --
mientras no se enajenen los bienes revalorizados y se perciba el im
porte de la plusvalia. Tl aumentc cel capital en estos casos es conta-
ble, se aumenta el valor de los bienes que integran el activo pero no
su nimero y en la misma medida se aumenta del lado del pasivo la

cifra del capital social.
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Bsta forma de aumentar ¢l capital puede prestarse para de-
fraucar al pibicco si los bienes son wvaluados arbitrariamente res-
pondiendo a transitorias situaciones del mercado o 2 dolosas especu
laciones; para evitar el inconveniente sefizlacio estimo que los reva
ldos deben ser hechos con intervencién de la oficina que ejerza la vi
gilancia del fAstado. Por otra parte, si & importe de la plusvalia -
no se pasara directamente a Ia cuenta del capital sccial, sino que 2
una reserva especial y posteriormente esta reserva se capitaliza,
podria ilegarse a repartir entre los socios sin que se haya realizado
el bien o bicnes revaluados y percibido el importe de la plusvalia al
ejercer éstos el derecho de retiro, lo cual estd prohibido expresa=--

mente por los Arts. 30 y 445 Com.

PROCEDIMIENTO PARA EL AUMENTO

Bstablece el Art. 309 inc. 2c. Com., que "In las sociedades
por acciones el pacto social v en su defecto 1a Junta General Extra--
crcinaria , fijard los aumentos de capital, lo mismo que 12 forma y
términc <n que deba hacerse la correspondiente emisién de acciones
en cada caso'.

De la disposicidn transcrita vemos que legalmente existe la po

sibilidad de pactar los aumentos de capital y las condicicnes para --
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ello, &s decir que en principic el anmento deberd llevarse a cabo de
acuerde 2 lo establecicio en el pacto social v que solamente que en el
pactc social no se haya determinaclo en qué condiciones ha cde hacerse
el aumento de capital corresponderd a la Junta General Extraordina-
ria resclver scbre todo 1o no previsto en 1a escritura, perc en ningdn
momento se permite gue el pacto social pueda remitir 12 decisidn de
fijar los aumentos y determinar la forma y término en que deha hacer
se Ia emisifn cde acciones a ofro organismo de la sociedad.

"Esto significard que si no se ha previsto en los estatutos las
condiciones del aumento de capital, en las sociedades andnimas que
1o tengan variable, toda decisidn por sobre pumntos no establecicos -
en la escritura corresponderd a la Asamblea General Extraordinaria.

De lodiclp se deduce que en las sccieddedd andnimas de capi
tal variable los aumentos de capital estédn expresamente previstos en
los estatutos o no lo estdn. Si ocurre loprimero, el acuerdo de ejer-
cicio podrd corresponder 2l consecjo de administracion, pero si ello
no fuere asi, los acuerdos nunca pucden delegarse en el consejo, si-

no que son de la competencia exclusiva de 1a Asamblea. ud

9. Joaquin Rodriguez Rodriguez "Tratado de Sociedades Mercanticles"
Tomoc IE, pdg. 415.
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Fijades los aumentos lo mismo que 12 forma y término en que .
deba hacerse la correspondiente emisién de acciones de 12 manera
antes mencionada, se procederd a la suscripcién del aumento acor
dado, pudiendo entonces los accionistas ejercer su derecho ce ‘og---
cidn o de preferencia para suscribir las nuevas acciones que se emi
tieren. Suscrito totalmente el aumento y pagado cuando menos en la
proporcidn que indica la ley, se inscribird el aumento en el libro --
de Registro de Capital que al efecto ha de llevarse la sociedad y se
procederd 2 emitir y 2 entrgar las acciones correspondientes.

Si el aurmnento fuere por capitalizacidén de reservas o utilidades
o por revalidacién del activo, como en estos casos no hay suscrip--
cidén de acciones, la sociedad, previo el pago que ha de hacer por --
cuenta de los socios del irpuesto de capitalizacién de utilidades y re
servas en ¢l primerc de esos casos, procederd a inscribir el aumen
to en el Libro Registro de Capital y 2 emitir nuevos titulos de accio-
nes que distribuirsd entre los accionistas.

Si en nuestra legislacién existiera acciones de tesoreria y por
lo tanto capital autorizado, no seria necesario esperar a que se sus-
cribiera totalmente el aumento para emitir las nuevas acciones, puesto
que las acciones de tescreria son puestas en circulacidn a gedida que

se va realizanclo la suscripcidn de las mismas. Indudablemente que adn



existiende esta clase de accicnes seria conveniente que se fijara un

plazo dentro cdel cual se cubriera totalmente el aumento acordado.

II. DISMINUCION DE CAPITAL

MOTIVOS DE LA REDUCCION

Las causas determinantes que pueden conducir a una socciedad
a la disminucidn de su capital pueden clasificarse en voluntarias y
legales. Entre las primeras tenemos el caso del capital ocioso, o
sea cuando el capital resulta excesivo para los fines de 12 sociedad
. Entre los segundas podemos sefialar :@)pérdida de capital o sea cuan
do el valor nominal clel capital declarade esté muy por encima del
patrimonio real;b)las sehaladas en los Arts, 139.141y 1 80 Cora.

Cuando el capital suscrito resulte posteriormente excesivo en
relacién a laantidad realmente necesaria para el cumplimiento de -
Ia finalidad social, lo que puede deberse entre otras causas, a cdl-
culos equivocados sobre las necesidades financieras de Ia empresa,
Bn estecaso la scciedad se encuentra einteresada en reducir su capi
tal a2 la cantidad incispensable para alcanzar la finalidad para 12 que
se ha constituido, devolviendo a los mccionistas el capital inactivo
due podrdn invertir provechosamente en sus negocios particulares y
que de mantenerls en la medica originaria no les proporcicnaria una

remuneracidn satisfactoria.
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Cuando haya pérdida de capital los accionistas estardn intere-
sados en que se rebaje el capital al 1imite del patrimonio porque de
lo contrario, afdnque 12 sociedad obtenga beneficios posteriores, los
accionistas no podrdn repartirse las atilidades ya que si hubiere --
pérdicda del capital deberd reintegrarse o reducirse antes del reparto
o asignacifn de utilidades, Por ctra parte, la funcidén de garantia
del capital social, que se concrets, en 12 obligacién por parte de la
sociedad de mantener en su activo on conjunto de bienes cuyo valoer
sea igual, cuando menos a la cifra del capital, no se cumplirfa ade
cuadamente y por lo tanto, " los acreedores no tienen ventaja alguna
con ¢l mantenimiento de la cifra abstracta del capital , que ha llegado
a ser como un cascarén vacic que no les ofrece garantia real sino -
en la medida en que dicho capital esté respaldado por 12 existencia
de un patrimonio". 10

1La reduccidn del capital no conlleva forzosamente devolucibn
de aportes a los accionsias, como en este caAso en que 2 consecuen~
cia de perdidas se hace necesario equilibrar el capital con la cifra
del patrimonis; aqul estamos en presencia de una reduccién puramen
te contable, "porque el capital que se reduce, ya se habia perdido y

12 recduccidn se limita 2 una adaptacién de la cifra del capital nominal
10. Joaquin Rodriguez Rodriguez "Tratado Soc.Mercantiles". T.II

pig. 206.
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a la del patrimonio efectivo“.u

FORMAS DE REDUCCION

En las sociedades de capital variable el capital social serd sus
ceptible de disminuirse por retiro parcial o total de algunas aporta -~

ciones y por desvalorizacién del activo.

RETIRO DE APORTACIONES

El capital social estd integrado per l2 suma de las aportacio--
nes realizadas o prometidas por los socios, de ahi que el retiro de
algunas aportaciones o sea 12 devolucién de aportes por la sociedad
conlieva una disminucion de capital social, y si el retiro de 1as apor
tacién de un socio fuera total, la consiguiente scparacién o retiro
del socio de la sociedad.

En otras legislaciones como l2 mexicana, cuando una sociedad
de capital cambia de finalidad, de nacionalidad, o se transforma en
otro tipo legal, los accionistas que hayan votado en contra en 12 Asam
blea General que adopte tales acuerdos,tienen el deredeo de retirarse
0 separarse de la sociedad y obtener el reembolso del valor de sus ac
ciones. En estas legislaciones el derecho de retiro o separacién fun-

dado en ¢ sas legales, representa una excepceidn a la norma general

11. Joaquin Rodriguez Rodriguez " Tratado Soc. Mercantiles ", T. 10
pdg. 209, '
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de dque las modificaciones del contrato social, adoptados de acuerdo
cén los preceptos legales y estatutarios, producen efectos incluso -
en relacién a los socios disidentes..

En cambio nusstra ley, basada en un criterio de mdxima pro-
teccidn a los terceros, ya que la separacién de la sociedad implica
el reembolsc a los socios separatistas del valor de sus acciones, --
con la consiguiente reduccién del capital social, suprimié el derecho
de separacidn con o sin expresién de causa o motivos legales en Ias
sociedades de capitales, exceptuando el caso de fusién de sociedades
(Art. 320 Com.)., y dnicamente queds establecide para las socieda-
des de personas. De ahf que la dnica via que tienen los accicnistas
de una sociedad anénima de capital fijo para retirarse de 12 sociedad
sea traspasar sus acciones a ofra persona, ésto es sustituyéndose
un accicnista por otro, sin que sea menester modificar la escritura
social.) Este tratamiento diferente que establece nuestra ley entre ~
ambas clases de sociedades estriba en que, a diferencia de 1as socie
dadles de personas en las que la responsabilidad de los socios es ili-
mitada y solidaria con la sociedad, l2 responsabilidad de los accio--
nistas de las de capitales se limita al pago del capital suscrito y una
vez satisfecho éste ya no existe responsabilidad ni obligacién del so-

cio para con la sociedad y muche menos con terceros..
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Sin embargo, nuestro Cédigo de Comercio establece que cuan_
do una sociedad, cualgquiera que se2 su forma, adopte el régimen de
capital variable, el capital social serd susceptible de disminucién -
por retiro parcial o total de algunas aportaciones, sin més formali-
dades que las establecidas en el capitulo T ( Art. 306 Com.). Esta
disposicién viene 2 constituir una excepcitn 2 lo antes expresado,en
el sentido de que en las sociedades de capital como es 1a anénima -
vy que adopten el régimen de capital variable, es posible que los ac-
cionistas puedan ejercer por su propia véluntad el derecho de sepa-~
rarse o retirarse de 12 sociedad, sin necesidad de expresar causa
alguna o de alegar motivos para su retiro, por ser ésta la forma ti
pica de disminuir el capital en las sociedades de capital variable.

El retiro total o parcial de las aportaciones deberd notificar-
se a la sociedad y no surtird efectos hasta el fin del ejercicio anual
en curso, si ia nctificacidn se hace antes del Gitimo trimestre de di
- cho ejercicic; v hasta el fin del ejercicio siguiente si se hiciere des
pués ( Art. 313 Com.). La exigencia de esta notiﬁcécién que ceberd
ser judicial o por acta notarial, se establece con el propdsito de pro.
teger los intereses de 12 sociecad y los terceros y por consiguiente
estos plazos puecden modificarse por las partes en el sentido de au~-

mentarlos pero no disminuirlos. Es también con el propésito de pro



teger a la sociedad y a terceros que 12 ley prohibe el ejercicio del -
derecho de separacién cuando tenga como consecuencia reducir a me
nos del minimo legal o convencional el capital social.

La disminucitn del capital social puede llevarse a cabo por de
volucidn total o parcial de las aportaciones, bien a solicitud de los -
socios o bien porque la sociedad prefiere devolver el capital impro-
ductivc. Perc en todo case la devolucidn de aportaciones se hard -
acdoptando un régimen de igualdad en relacién con los socios, ya
sea reintegrando 1as cantidades en proporcién 2 las que han aporta-
do o por sortec, siasi se convino en el pacto social.

Por otra parte dacda 1a exigencia del principio de igualdad de
las acciones, cada vez que un accionista ejercite su derecho de se-
paracién, habrd de hacerlo por una cuantin minima igual al importe
de una de sus acciones.

Se plantea un problema en torno a lo que debers recibir por
su participacién social el accionista que ejerciendo el derecho de re
tiro se separe de la sociedad. En gpinidén del Profesor Rodriguez Ro.
driguez, caben tres soluciones: Pagarle el valor nominal, entregar-
le solo el valor pagado o bien cubrirle el valor real determinacio de
acuerdo con las normas comunes.

"%l valor nominal es injusto, porque en caso de pérdida o de



ganancia el socio separado recibiria mds o menos de lo que consti
tuye su verdadere derecho; tampoco puede tomarse como base el -
valor pagads, porque el mismo nc es mds que una expresién parcial
del valor nominal y porque si se pagd totalmente, incluso cor prima
este precio no dice nada el valor actual de la accién. Por eso enten-
demos que en los casos de separacidn, debe abonarse al separatista
el valor de su participacién, que puede ser superior o inferior al va
lor nominal o al valor pagade si la participacidén estabe integramente
satisfecha.m

Anteriormente dijimos que la forma tipica de disminucitn de
capital en Ia sociedad que acdopta el régimen de capital variable, es
el retiro parcial o total de algunas aportaciones que puede conlle-~
var la separacién del socio por su propia voluntad, sin alégacién
de motivos y cumpliendo dnicamente con los requisitos de notificar
previamente 2 12 sociedad su deseo de retirarse ¢ inscribirse la
disminucidn de capital en el libro correspondiente; y ésto es asi -~
porque cuando se adopta el régimen da capital variable, el capital
social es susceptible de aumentarse o disminuirse "sin méds forma
lidades que las establecidas en este Capitulo "( Art. 306 Com.).

Pero no se crea que en las sociedades que adoptan este régi-

12. Joaquin Rocriguez Rodriguez "Tratado de Sociedades Mercanti-
les" T. T, pdg. 417.
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men, los accionistas son absclutamente libres para decidir si retie
nen sus acciones ¢ liquidan su participacién exigiendo a la sociedad
la devolucién de sus aportes, porque como lo expresa Rodriguez
Rodriguez " La separacién libre propia de sociedades de capital va
riable puede ser cendicionada al cumplimiento de una serie de re-
quisitos y circunstancias previstas en los estatutos". Por otra par-
te la misma Ley exige que 12 escritura social debe contener las con
diciones que se fijen para la disminucién del capital social (Art.309
inc. lo. Com), es decir, que 12 misma ley exige que se condicione
el derecho de rebiro.

En las legislaciones en que existen acciones de tesoreria, el
retiro de aportaciones ne produce necesariamente y en forma inme-
diata disminﬁcién de capital social, ya que cuando se liquidan sus
acciones 2 un socio, éstas se convierten por el mismo hécho en ac;
ciones de tesoreria y pueden colecarse 2 la venta nuevamente, con
lo cual el impacto que sufris el capital pagado queda subsanado de
inmediatc sin que sea necesaric tener gque acordar un aumento de ca
pital posteriormente, porque el capital autorizado no ha sufrido nin-
guna variacién.

En El Salvador, no existiendo accicnes de tesoreria o en car

tera, todo retiro de aportaciones implica necesariamente y en for-



ma immediata reduccién del capital social, ya que la scciedad no pue
de adguirir las acciones que liquide 2 sus socios ni puede ponerlas

a la venta nuevamente. Lo anterior ha hecho pensar que: " para ejer
cer el dereche de retiro, es necesario que previamente se haya re-
sueltc disminuir el capital por el organismo correspondiente" .]‘3,
pues el Art. 30 Com., que es una disposicion que estd ubicada den-
tro de las normas generales aplicables a todo comerciante social, -
dispone en su segundo inciso gue " El aumento ¢ reduccién del capi-
talrequiere el consentimiento de los socios dado en la forma corres-
pondiente 2 la clase de sociedad de que se trate”.

Sin embargo, considero, que si bien el derecho de retiro pue-
de ¢ mejor dicho debe, condicionarse. al cumplimiento de ciertos re
quisitos y circunstancias previstos en el pacto social, no es forzeso
que previamente se haya resuelto por una Junta General Extraordina
ria de accionistas reducir el capital, porque el Art. 306 Com., que
enuncia 12 esencia de la variabilidad del capital, dispone que en las
sociedades que 2dopten el régimen de capital variable, el capital so-
ciales susceptible de aumentarse o disminuirse sin més formalidades
que las establecidas en el Capitule TE del citado Cédigo, y ésta es u-
na disposicién de cardcter especial para las sociedades de capital va~-

13. Art. Publicado en el Boletin ndmero tres del Registro de Comer-
cio.
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riable en lo referente al aumento o disminucién de capital, y por tan
to priva scbre el Art. 30 Com., que es de cardcter general aplica-
ble a todas las sociedades; por otra parte, cuanta vez hubiere retiro
de algunas apertaciones, por pequenas gue fuesen, seria necesario
publicar el acuerdo de reduccién de capital social y comuhnicario a

Ia coficina que ejerce 12 vigilancia del estado y los acreedores o cual
guicr interesadc o el Ministerio Pdblico podrian opconerse a la re-
duccidn del capital, porque todo ésto también estﬁ establecido en el
mismo Art. 30 Com. , todo 10' cual, de ser necesario su cumplimien
to iria contra la esencia de la variabilidad del capital. Abona lo an-
terior las opiniones de los profesores Mantilla Molina y Rodriguez -
Rodriguez, al expresar: " Por el contrario, consideramos que, no
obstante 12 generalidad de los términcs empleados por el Art. 9o.
LSM.; no son gplicablesa las sociecides de capital variable las re-
glas que formula sobre la publicidad de la recduccidn y sobre el dere
cho de oposicibn de los acreedores sociales, pues éstos queéan sufi
cientemente advertidos de 12 posibilidad de reduccidn del capital so-
cial, por la indole variable de la sociedad con que tratan, y para su
proteccifn encuentran diversas normas en el capitulc consagradeo a 1as

sociedades que tienen la modalidad que estamos estudiando. " 12
13. Roberto L.Mantilla Molina "Derecho Mercantil" Pdgs.41l y 412.
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"El precepto transcrito (se refiere al Art. 213 LGSM, equiva
lente a2 nuestro Art. 306 Com.), significa que las socied®@des de ca-
pital variable gozan de un doble beneficio, ya que el aumento o dismi
nucién del capital puede hacerse sin necesidad de modificar la escri
tura y sin publicidad, bien entendido que sélo en los limites que en
la misma se determinan.

Seria un error creer que se trate de una simple dispensa de -
publicidad pues aunque la dispensa existe, " es un corclario de la
cldusula de variabilidad y de la publicidad misma®. 14

De ahf que si para ejercer el derecho Ce retiro fuere necesa-
ric que previamente se haya resuelto disminuir el capital por la Jun-
ta General Extraordinaria de Accicnistas, legalmente convecada y
reunida y tomado el acuerdo con los porcentajes de votacitn que 12 -
ley exige y cumpliendo con los demés requisitos que para 12 disminu
cibn del capital exige el Art. 30 Com., resultaria que practicamen-
te lo dnico que diferenciaria a las sociedtdes de capital variable de
las de capital fijo, seria el otorgamiento de la escritura pdblica de
disminucién de capital y su posterior inscripeidn en el Registro de -

Comercio.

Por otro lado, el Art. 313 Com., que establece la notificacién

14. Joaquin Rodriguez Rodriguez " Trataco Soc.Mercantiles " T.I1
phg. 412,



previa al retiro de aportaciones de uh socio, prdcticamente carece-
ria de gplicacién para los accionistas minoritarios a quienes en reali
dad se les vuelve nugatorio el derecho que tienen de retirarse de la

sociedad exigiendo 12 devolucidn de sus aportes.

DISMINUCION POR DESVALORIZACICON DEL ACTIVO

Asf como se permite aumentar el capital social por revaloriza
cién del activo, como consecuencia de 12 plusvalia experimentada por
algunos de sus elementos, también se permite que cuando exista una
desvalorizacidn o depreeiacidn de esos elementos gue componen el -
activo, la sociedad pueda reducir su capital social.

Pero generalmente ocurre que en el sistema contable adoptado
por las empresas, se prevee que en cada ¢jercicio econdémico se se-
paren ciertas sumas para la formacidn de las reservas para deprecia
cidn de los bienes afectos a las distintas actividades quela sociedad -
explote , . con el objeto de compensar la pérdida de valor que expe
rimehtan tales bienes debido al usc, agotamiento u obsolecenec:a de
los mismos.

Asfmismo ocurre que para los riesgos eventuales como incen-
dios terremotos,etc, se contratan segurcs para cubrir los dafios o des

perfectos que sufran los bienes, de modo que solamente en hipStesis
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remotas de producirse dafios o desperfectosqae la reserva formada

o las respectivas pdlizas de seguros nc alcancena cubrir habrd una
pérdida de bienes ce activo fijo, Estas pérdidas no deben confundirse
con las que se producen en las actividades ordinarias de operacién

y que hemos analizado eomo motivos determinantes de la reduccién
del capital. Unicamente en esa ‘situacidén extracrdinaria puede tener
lugar o admitirse licitamente 12 recduccidn del capital social, 12 que
implicard qué disminuya la cifra del mismo en el pasivo y paralela

mente también los rubros afectados del active.
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CAPITULO V

'MODI(FICACIONDEL CAPITAL MINIMO

El capital minimo,legal o convencﬁonal,es el limite minimo -
que para ser modificaco precisa reformar la escritura social y por
1o tantc,el aumento o disminucién del mismo se hard cumpliendo con
tocas las formalidades que la ley establece para las sociedades ané-
nimas constituidas con capital fijo en los arts. 173 al 186 del Cédligo
de Comercio.

El aumento del capital minimo por el hecho de implicar una
reforma al pacto social, puede hacerse medimte emisién de nuevas
acciones o bien por Ia elevac'ién del valor de las ya emitidas, a dife
rencia del aumento de capital en su parte variable, que debido al --
principic general de que todas las acciones ahan de t_ener un mismo
valor nominal y no implicar el aumento modificacién de la escritura
solamente puede llevarse a cabo emiti encdo nuevas acciones.

En las sociedades de capital variable el capital minimo es la
vercadera garantfa con que cuentan los acreedores. De ahf que su re
duccidn por los perjuicios que puedan derivar ) los acreedores socia
les , debe sujetarse al cumplimiento de ciertos requititos tendientes
todos 2 proteger a los térceros que contraten con la scciedad, requi
sitos que no son aplicables a2 la reduccién del capital social en la -

parte variable.
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La ejecucidn cel acuerdo de recduccibn del capital minimo con
vencional superior al legal, puede llevarse a cabo ya sea reduciendo

el valor nominal de las acciones o reduciendo el ndmero de cllas.

REDUCCION DEL VALOR NOMINAL DE LAS ACCIONES

Hh este caso el ndmero de acciones ecn que estd dividido el ca
pital social permanecerd igual, sin variacidn; serd el valor nominal
de cada accidn lo que quedard reducido.

Con este sistema se asegura la igualdad de trato a todos los -
accionistas y pucde hacerse de las siguientes maneras:

1)- Restituyendo a los titulares de las acciones la suma en que
se disminuye ¢l valor nominal de las mismas, mediante 12 asignacién
a cada uno de ellos,en efectivo o en especie,de determinados elemen-
tos del activo;

2)- Liberando a los socios del pago, parcial o total, segin lo

acuerde 1o Asamblea, de las cantidades atin no desembolsadas para
cubrir el valor nominal de las acciones que han suscritc; y

3)- Si existen acciones pagadas totalmente y otras sélo parcial
mente, vy se desea reducir el valor nominal de todas las acciones, pue
de llevarse a cabe bien exigiendo a los que tengan acciones pagadas
parcialmente que las cancelen en su totalidad y proceder 2 12 emi--
sidn con reembolso o restitucién parcial,que seria el casc del ndme-

ral 1)-, o bien liberando de ulteriores desembolsos a los accionistas
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titulares de las acciones parcialmente pagadas y reembdsande en la
medic2 en que se disminuya el valor nominal de cada aceidn, las que

cstuviesen tetalmente pagadas.

REDUCCION DEL NUMERO DE ACCIONES

"Consiste en 12 sustitucién de un mdme ro determinado de ti--
tules por otro menor de igual valor nominal, disminuyendo el capi--
tal en I2 suma de todas esas diferencias de valores".]'

Como vemos, el valor nominal de las acciones no varia, lo --
que cambia es el ndmerc de acciones. Ejemplo: Una sociedad que -~
tiene un capital minimo de 1060.000 colones, representaco por 1.000
acciones de 10¢. 0o colones de valor nominal cada una, totalmente pa
gado, desea reducir su capital a 25.000 colones, entonces dispone -
gue por cada cuatro gacciones 8e entrgue 2 los titulares upa nueva -
del mismo valor nominal, con lo que el capital quedard reducico a
25.000 colones y el ndmerc de acciones serd de 250.

Esta forma de reducir el capital presenta el inconveniente de
que existen acclonistesgue no tengan el ndmero suficiente cde accio--
nes que les permitan realizar el canje, cono seria en el ejemplo
propuesto, de un accionista que sdlo tuviera dos accicnes o de otro
gue tuviera diez, en tales casos; se verian forzados a adquirir o=

tras o 2 vender las que les sobran, o a quedar en situacién de copro
1. Joagudén Rodrigiez Rodriguez. "Tratado Soc. Meecantiles" T.II

pdg. 212,
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pictarios cde un2 accién, k cual causaria a los accionistas inconve-
nientes de indole prdctica, por el hecho de imponérseles situaciones

de co=propiedad,

AMORTIZACION DE ACCIONES

Se Hama amortizacidn de acciones " al procedimiento de re-
duccién del capital social gue consiste en la determinacién por sor
tec de las accicnes a 12s que se les reintegrard su aportacién antes
de que la sociedad se disuelva. n2

La resolucién p@r' 12 que se acuerde amortizar acciones clebe~
rd adoptarse en la Asamblea General Extraordinaria de Accicnistas
(Art. 224 1I Coin. ),y la determinacidn de los titulos que han de amor
tizarse se hard por sorteo a fin de que exista igualdad entre todos
los accionistas en cuanto a la posikilidad de sacrificio que implica la
amortizacién; el sorteo en mencién debe realizarse con intervencidn
de un representante de la oficina encargada de la vigilancia del esta-
do y se levantard acta notarial en la que se hard constar las circuns
tacias y el resultado del mismo ( Art. 185 Com.) . Por el hecho del
sorteo los titulos quedan sin valor legal.

Adn cuando en el pacto social pueda disponerse otra cosa, €8s
conveniente que el valor de amortizacién de las acciones 1o sea por

su valor real o contable, ya que amortizarlas por el valor nominal -
2. Joaquin Rodriguez Rodrigucz "Trat.Soc. Mec." T, I pdg. 209 .
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podria representar un enriquecimiento para los accionistas cuyas ac
ciones no se amortizan cuando el valor contable sea superior al va-
lor nominal ¢ de un empobrecimiento cuando sea inferior al nominal.
dudablemente que Ia amortizacién de actiones podria consi-
derarse como una modalidad o mejor dicho un2 manera de lograr la
reduccién del ndmero de accicnes, pero con la diferencia de que en
tanto en ésta todos los accicnistas sufren ladisminucién de sus ac--
ciones en proporcion a las que posean, en la amortizacién si bien -
todos participan en el riesge que implica, no todos sufren la disminu

cifn, sino dnicamente aquellos que 12 suerte determine.

PROCEDIMIENTO PARA EL AUMENTO Y DISMDTUCI@N DEL CAPI

TAL MINIVO

DISPOSICIONES COMUNES

Son comunes a ambas operacicnss los siguientes requisitos:

a)- El aumento ¢ disminucién del capital minimo requiere el
consentimiento de los socios, dado en la forma correspondiente a la
clase de sociedad de que se trate ( Art. 30, inc. 20. Com.) . En las
sociedddes andnimas de capital variable el acuerdo para modificar el
capital minimo deberd tomarse por la Junta General de Accionistas -
legalmente convocada y reunida y se regird en cuanto alguorum para

sesionar y 2 la proporcidn de votos para resolver, a los porcentajes
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due secfiala ¢l Art. 243 dal Cédigo de Comercioc. Como ambas ope=
raciones implican una modificacién al pacto social, debe ser conoci
das en sesifn extracordinaria especialmente convecada al efecto.

b)- El acuerde de reduccidn o aumento de capital minimo se
publicard y comunicard a la oficina que ejerza la vigilancia del Es-
tado. Tal comunicacidn tiene por objetc asegurar con la debida pro
teccidn los intereses de terceros gue contratan con la soci.edad. 1a
publicacién se hard en el Diario Dficial v en un Diario de circula--
cién nacional, por tres veces encad2 uno, y deberdn ser alternas,
los plazos consiguientes se contardn desde el ¢&ia siguiente de la dl-
tima publicacién en el Diaric Oficial ( Art. 486 Com.)

REGUISITOS ESPECIALES PARA EL AUMENTO DEL CAPITAL MI
NI 0

1)- Nopodrdn emitirse nuevas acciones, en tanto las anterior-
mente emitidas no hayan sido fntegramente pagadas. §i no obstante,
ne estar completamente pagadas las acciones anteriormente emiti-
das se ejecutare el acuereo de aumento , ¢l Registrador de Comercio
tendréd que denpgar la inscripcidn.

2) Publicado el acuerco los accionistas pueden ejercer su de-
recho preferente pa ra suscribir las nuevas acciones que se emitan

en proporcién a las que tenga el momento de tomarse el acuerdo. -



Si el plazo para la suscripcién de las ﬁuevas acciones fuere hasta de
an mes, se hard de acuerdo a las reglas de la constitucidn simultd-
nea; pero si fuere mayor se sujetard a las reglas de 12 constitucidn
sucesiva o pablica.

3)- Otorgamiento de la escritura. Transcurridos quince dias
- después de la dltima publicacidn cel acuerdo en el Diario Oficial v
estando suscritas todas las nuevas acciones que se emitan y pagados
los porcentajes de cada una de Ias acciones en la forma que indica
la ley, se procederd al otorgamiento de 12 escritura piblica de au-
mento de capital minimo por los representantes de la sociedad o por
el ejecutor especial que 1a Junta designe. Adn cuando todes los accio
nistas estuvieren presentes en la Junta General que acuerde el au--
mento de capital minimo y suscribieren iotalmente las nuevas accio
nes, habrd que esperar que transcurran los quince dias subsiguien-
tes a 12 publicacién del acuerde, lo cual en mi opinid no tiene ningu
na2 razén de ser,porque el plazo de guince dias es para suscribir --
las nuevas acciones y si ya se suscribieron todas no hay porque espe
rar a que transcurra el lapso indicace. El Proyecto de Cédigo de Co
mercio, establecia que " &1 todos les accionistas estuvieren presen-
tes en la Junta General que acuerde el aumento y suscribierén total-

mente las nuevas acciones la escritura podrd otorgarse desde luego",
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en cambio el Art. 177 inc. 20.Com., establece " ...la escritura -
podrd otorgarse inmediatamente después de cumplidos los requisi-
tos sefalados en el inciso anterior", que no es otro que el de espe-
rar que transcurran los quince dias después de la publicacion del -
acuerdo.
4)- Inscripcién en el Registro de Comercio. Por tratarse de
una escritura de modificacién del pacto sccial, el testimonio debe-
rd inscﬁbirse en el Registro de Comercio y el aumento surtird e-

fectos a partir de la fecha de inscripeidn en el mencionado Registro.

REQUISITOS ESPECIALES PARA LA DISMINUCION

1)=. Derecho de Qposicién: Fublicado el acuerdo de reduccidn
del capital minimo y comunicacdo 2 12 oficina que ejerza la vigilan-
cia del estado, los acreedores de 1a sociedad, el Ministeric Pdblico
o cualquier otro tercero interesado,podrdn oponerse 2 1a reduccidn
del capital minimo dentro del plazo de treinta dias siguientes a la -
tercera publicacidn en el Diario Oficial, mientras nc haya transcu-
rrido éste piazo y resueltas las oposiciones que hubieren presentado
no pueden continuarse los trdmites para la disminucion,

2)- Liquidacién y pago de obligaciones: IEs precisc que previa

mente se liguiden y paguen todas las deudas y obligaciones de 1a so-
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ciedad pendientes a2 1a fecha en gue se acuerde 12 disminucidn del ca
pital minimo, salvo que la sociedad obtenga el consentimiento pre-
vio y escrito de sus acreedeores. 12 razdn de esta exigencia legal
es proteger a los acreedores que contraten con la sociedad en base
a un capital minimo determinado y 2l reducirse éste se les ofrece-
rd una menor garantia, porque como antes hemos dicho, la verda-
dera garantia para los acreedores en las sociedades de capital va-
riable, estd representada por el capital minimo.

3)- Adn cuandc no se obtaviere el consentimiento de los acree
dores, por excepcidn la sociedad podrd reducir su capital minimo
si el active de 12 sociedad excediere del pasivo en el doble de 12 -
cantidad de la disminucién acordada. En este caso, los acreedores
sociales podrdn eﬁigir el pago inmediato de sus créditos, adn cuan
do los plazos no hubieren vencido. Siempre se va buscando 2 pro-
teccidn de los acreedores, perc en este caso se permite ejecutar -
el acuerde de disminucidn del capital minimo porque ¢l riesgo que
puede sufrir con la disminucién es mucho nienor.

4)- Los administradores de las sociedades presentardn a ia -
oficina que ejerce la vigilancia del estado, un inventario en que se
apreciardn los bienes sociales al precic medio de plaza. Esta cfici

na ordenard la verificacién de los bienes inventariacos por peritos



adscritos a 12 misma y con base en el informe pericial resolverd -
autorizando o denegando la disminucion. Para presentarse esta so-
licitucd nc es preciso que hayan transcurrido los treinta dias siguien
tes a la ditima publicacién del acuercdo en el Diario Oficial.

5)- Otorgamiento de 1a escritura: Cumplidos todos los requi-
sitos anteriores, se procederd a otorgar la escritura de disminu--
cibn de capital, debiendo ctorgarse por los representantes legales
¢ por la persona que 12 Junta General Extraordinaria desighe como
ejecutor especial de tal acuerdo.

8)- Inscripcidn en el Registro de Comercio: Para la inscrip-
cién del testimenio de la fscritura de Disminucidn de Capital Mi-
nimo en el Registro de Comercio, deberd acompanarse al mismo,
certificacién de la resclucién proveica por la oficina que ejerce Ia-
vigilancia del estado, en virtud de 1a cual se autorizd 12 disminu--
cidén del capital m:inimo. Los efectos de 12 disminucién respecto -
de terceros se contardn a partir de 1a fecha de inscripecidn en dicho

Registra.
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CONCLUSIONES

Nusstar legislacién al haber suprimido de fpropésito las ac-
ciones de tesoreria y el capital autorizado, que son presupuestos
necesarios para que funcione a cabalidad el régimen de capital -~
variable en las sociedades anénimas, se aparté de los moldes de
los legislaciones mexicana y honcdurefia,que, entre otras, le sir-
vieron de fuente y le ha dado un2 fisonomia muy particular a la
institucidn. ZEn efecto,de existir este tipo de acciones no seri® ne
cesaric esperar 2 que se suscribicren totalmente un aumento de
capital para poder emitir las nuevas acciones y por otra parte el
retiro de aportaciones no conllevaria forzocsamente a la dis--
minucién  de capital en forma inmediata, como ccurre entre
nosotros, pues las acciones que se ligquiden 2 los socics que re-
t'ren. aportacions por el mismo hecho se convirten en acciones
de tesoreria y la sociedad tiene oportunidad de no reducir su ca-
pital. Existiendo este tipo de acciones Ia sociedad habré de tener
un capital autorizado, lo cual, aparte de ser beneficioso para el
fisco por cuanto el papel sellacio de los testimonio de Ias escritu-
ras constitutivas tendria gu sser por el valor correspondicnte al ca
capital maimo permitiria conocer de antemanc cudl es la cifra
méxima que puede alcancar el capital suscrito y establecer los cos

extremos dentro de los cuales ha de cscilar ¢l capital pagado.



No obstante no existir acciones de tesoreria y por consiguiente
todo retiro de aportaciones implica: una reduccién del capital en for
ma inmediata, considero que para ejercitarse el derecho de r¢ tiro
por parte de los socibs, ne es indispensable que previamente se haya
acordado recucir el capital por la junta general extraordinaria de ac
cionistas, pordque si asf fuere lo nico que diferehciari‘a a las socie
dades anénimas de capital variable de las de capital fijo, s exrfa el otor
gamiento de la escritura de disminucidn de capital y la inscripcién -
en el Registro de Comercio, [L.o anterior no significa que la facultad
de retirar aportacicnes sea irrestricta porque el dereche de retiro
debe , por edigencia legal, quecar condicionado al cumplimiento de
ciertos requisitos que han de fijarse en la escritura social.

Aparte de considerar necesario que se regulen en Ruestra --
ley las acciones de tescreria y el capital autorizade, estimo conve
niente que se establezca alguna sancidn especial para el caso de que
sin hacer mencién ala variabilidad del capital éste se redujese en
perjuicic de terceros, Asfmismo considero que en las sociecades
anbnimas yue adoptan este régimen la capitalizacién de 1a reserva
legal como la proveniente de revalorizacién de activos, dnicamente
puede llevarse 2 cabo cuancdo tenga por objetc aumentar eleapital mf

nimo.



También estimo que en las Sociedades Andnimas que adoptan
este régimen, el aumento de capital en la parte variable puede ha-
cerse Unicamente emitiendo nuevas acciones que deben tener igual
~valor nominal que las anteriores, porque si pudiera hacerse aumen
tanclo el valor nominal de las yo emitidas, se tendria que feformar
el pacto sccial al aumentarse el capital de Ia sociedad, lo cual es
contrario a la esencia de la variabilidad.

La modalidad del capital variable resulta til en cierto tipo
de sociedades en las que dada la clase de negocios que realizan,
el capital social estd sujeto a constantes Variaciones; sin embar-
go, entre nosatros, quizﬁ per 1a influencia de la moda o por evi--
tarse ciertos gastos, se han constituicdo sociedades andnimas de ~

capital variable sin existir una motivacién suficiente para ello.
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