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CAPITULO 1 

CONSIDEP~CIONES PREVIAS 

CONCEPTO DE SOCIEDAD ANONDfAA 

Nuestro C6digo de Comercio, a düerencia de otras legislacio 

nes" no define las Sociedades An6nimas, únicamente conceptúa en-

su Art. 17, lo que es la sociedad en forma genérica. 

En todo caso el concepto en cada país será resultante del co,!!­

junto de disposiciones legales que la reglamenten. En tal supuesto 

y concretándonos a nuestro régimen jurídico, podemos conceptuar-

la como: tlun ente colectivo de naturaleza mercantil, con denomiD!. 

ci6n propia, cuyo capital social estí dividido totalmente en partes 

alícuotas representadas por títulos valores llamadas acciones y c! 

yos socios limitan su responsabilidad al valor de sus propias acci~ 

nes. 

Analizaremos los elementos o notas características que en--

contramos en el concepto anterior y así tenemos: 

1)- Ente Colectivo de Naturaleza lVlercantil. 

Supone la existencia cuando menos de dos personas que concu -
rran a su constituci6n; posteriormente el número de socios podnt-

variar por la negociaci6n de las acciones y llegar a ser tantos co-

roo acciones haya. la reducci6n del mlmero de socios, a uno solo 

será causa rara que la sociedad deje de existir si transcurren tres 
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meses sin que se haya transferido alguna participación social a otra 

persona; pero la empresa mercantil subsistirá como ¡Empresa In­

dividual de Responsabilidad Limitada, perteneciente al único 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 denominación propia. 

Toda persona tiene un nombre y las sociedades como perso-.. 

nas jurídicas no son la excepción; por tanto es necesario que ten-­

gan un nombre con el cual se identifiquen al actuar en las distintas 

relaciones jurídicas. El nombre comercial de las Sociedades puede 

ser Razón Social o denominaci6n, el primero es propio de las so-­

ciedades de personas y la denominación dle las de capitales, la que 

en la sociedad en estudio deberá ir seguido de las palabras ti Sacie 

dad Anónimat! o de su abreviatura u S.A. tt, con el objeto de lndi-­

car al público que la responsabilidad de los accionistas es limita-­

da. No existe disposición que prohiba que figuren nombres de per­

sonas naturales en la denominación de la 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 const,! , 
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tuirse bajo razón social que se forma cuando menos con el nombre 

de uno de sus socios. lINo obstante el hecho de actuar bajo un pro-

pio nombre no excluye que la sociedad sea. an6nima. El anonimato 

consiste en que los nombres de los socios que han intervenido en -

el acto constitutivo no figuren en la n denominaci6nll
, que por ello 

es objetiva n • 1 

Tampoco se exige como en otras legislaciones, que la deno-

minación sea adecuada. a la finaUcad social. La única limitaci6n -

es que sea distinta a la de cualqUier otra sociedad. 

3)- Es una Sociedad de Capital. 

Porque lo que importa es la cuantía de la aportaci6n 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 tran~ 

mite por la libre cesi6n de sus acciones y que la muerte o i~capa­

ciclad de algún socio es instrascendente para la Sociedad. Conse-

cuentemente y dada la estructura capitalista de este tipo de soci~ 

dad, cada accionista decide en ella en proporci6n al l;1Úmero de -

acciones que le pertenecen puesto que cada acción da derecho a 

un voto en toda clase de Juntas Generales de Accionistas, salvo 

el caso de las acciones preferidas de voto limitado que sólo vota­

rcln en las Juntls Generales Extraordinarias de conformidad al -
l. Antonio Brunetti. IITratado del Derecho de las Soc. 11 , T. U, págs. 76-77. 
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Art. 160 del Código de Comercio. 

4)- Responsabilidad Limitada de los Socios. 

Significa ésto que los socios únicamente tienen, frente a la 

sociedad,ya terceros, la obligación de pigar el importe de las ac­

ciones que hayan suscrito. Ningún socio responde con su patrimo-­

nio dejas deudas sociales, sólo se ofrece en garantía 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 está limi~ 

da al valor de sus acciones. 

TIViPORTANCIA DE LA SOCIEDAD ANONIl\IIA 

Por su estructura jurídica, la sociedlad an6nima es la forma 

más 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 aventurarían a invertirlo en 

empresas que podrían conducirlos alfracaso total. En cambio, 

la sociedad an6nima permite obtener la eoue entraci6n de grandes 

capitales mediante la participaci6n de muchos individuos que no -
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arriesgan más que la cantidad que suscriben, pero 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 los riesgos que corren por participar en ellas es-­

tán limitadas a la pérdida de las cantidades empleadas en la adqui~ 

sici6n de las acciones. Por otra parte, la divisi6n del capital en 

acciones, además de permitir la participaci6n de muchos asocia-­

dos, tiene la ventaja, de que en cualquier momento dada la fácil n~ 

gociaci6n de los títulos, pueden convertirse en dinero efectivo, re­

cuperando así la inversi6n realizada. 

FORl\flAS DE CONSTKTUCION 

De conformidad al Art. 21 Com., la Sociedad An6nima se -­

constituye por Escritura Pública, que deberá contener, adéxmts -

de los requisitos generales aplicables a tom sociedad, los espe-­

ciales que enumera el Art. 194 Com. 

El otorgamiento de la escritura pública es el único requisito 

formal del contrato de sociedad, pues la inscripci6n en ellRegis-­

tro de Comercio, es requisito necesario ¡:ara que el contrato oto!, 

gado genere un ente con per sonalidad jurídica; lo anterior se ve 

confirmado por lo que dispone el inciso lo. del Art. 25 Como lb La 
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personalidad jurídica de la sociedlad se perfecciona y extingue por 

la inscripci6n en el Registro de Come!"cio de los documentos res-

pectivos". 

lDoctrinariamente y en nuestra legislaci6n el proceso de cons 

tituci6n puede revestir dos formas: a) Constituci6n sim.ul~nea; y b) 

Constituci6n sucesiva o pública. 

Constituci6n Simultánea 

!lEs aquella en la que los socios solemnizan su obligaci6n y -

realizan , parcialmente por lo menos ~ sus aportaciones en un s610 
2 

acto por comparecencia ante Notario u • 

Según esta forma de constitución~ 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 acción suscrita, la proporción que 

exige la Ley ~ o la totalidad del valor de cada acción 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 dep6sito del dinero, 

hecho en un Banco, debioamente endosado y tratándose de aportac~ 

nes en especie con la certificaci6n del valúo efectuado por peritos 
2. JoaqurñRodríguez ROdríguez ftTratado de Soc. Mercantiles rl 

, T. X, 
pág. 366. 
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de la oficina que ejerza la vigilancia del Estado. 

Constitución Sucesiva o Pública 

ttEs aquella mediante la cual los promotores de la sociedad --

por fundarse o sea los que tienen la idea de constituirla para ded.i~-

carlas a un negocio determinado, ]hacen llamamiento al público, a -

fin de que quienes lo deseen, sin distinción de personas, participen 

en ella, suscribiendo y pagando accioneslf. 3 

En esta forma de constituci6n se distinguen las siguientes e~ 

pas: a) Redacci6n del Programa y dep6sito de un ejemplar del mi! 

mo en el Registro de Comercio previa aprobaci6n de la Oficina que 

ejerza la vigilancia del Estado. El Programa será redactado por 

los promotores de la idea y deberá contener: tI todos los detalles 

del negocio que se pretende establecer ll • 4: y tI todos los requisitos 

esenciales para la constitución de la socieo.adll • 5 ; b) suscripcio-

nes y aportaciones; depositado el Programa en el Registro de Co-

mercio ,los restantes ejemplares diel programa circularán entre 

el público con el fin de obtener suscripciones de acciones~ Cada 

suscripción se hará en original y duplicado, quedando el original 

en poder de los fundadores y el duplicado al suscriptor, realizán 

dose a través de ese sistema la suscripci6n del capital de la socie 

dad. 
3. Roberto Lara Velado uIntroducci6n al D.MercantiPl, Pág. 84. 
4. Roberto Lara Velado l1irntroducci6n al D. Mercantil 11 , PáZ. 84 
5. Joaquín ROdríguez Rodríguez ItTratado Boc.lVlerc. It ,T.ll,¡fág.370. 
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Los pagos de las suscripciones que deban hacerse en efectivo 

serán depositados en los bancos designados al efecto, para ser en­

tregados a los representantes de la sociedad cuando haya sido con! 

tUuida.. Las aportaciones en especie se formalizarán al constituir 

se la sociedad., debiendo otorgarse al hacerse la suscripción una 

promesa de aportación con las formalidades legales. 

En esta forma die constitución, el capital se suscribe antes -­

del otorgamiento de la escritura de constitución de la sociedad; en 

cambio en la simultánea, el capital se suscribe por el hecho mis­

mo de firmar la escritura de constitución; c) Junta General Cons­

titutiva. Suscrito el capital social y hechas las exhibiciones legales 

los fundadores convocarán para la reunión de la Junta General Cons 

titutiva la que tendrá por objeto, entre otras cosas, aprobar el -

proyecto de escritura de constituci6n de la sociedad, designar a -

las personas que deban otorgarla ante notario, etc. 
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CAPITULO n 

EL CAPITAL SOCIAL 

CONCEPTO 

aToda sociedad para la consecución de su finalidad necesita de 

recursos económicos que le son proporcionados o aportados por-­

los socios • La suma del valor de tOMs esas aportaciones constitu­

ye el capital social l el cual en las sociedades anónimas se encuen- . 

tra dividido en partes alícuotas representadas por títulos valores -

llamados acciones, de donde resulta que el capital social equivale 

a la suma del valor nominal de las acciones en que se encuentra di 

vi~Udo. 

Los socios por el hecho de suscribir acciones contraen frente 

a la sociedad la obligación de liberarlas , obligación que cumplen -

efectuando aportaciones en efectivo o en especie y cuyo objeto es 

crear el capital de la sociedad o sea el conjunto de recursos con que 

inicia sus operaciones. La ley exige que se satisfaga íntegramente 

el valor de cada acción cuando su pago haya de efectuarse, en todo 

o en parte, con bienes distintos del dinero; estas aportaciones en 

especie semn efectuadas según valúo hecho previamente por peri­

tos de la oficina que ejerza la vigilancia del estado l haciéndose · 

constar esa circunstancia en la escritura social; si el valor de ca 
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da una de las acciones ha de satisfacerse en efectivo deberá cubrir ' 

se cuando menos el veinticinco por ciento del valor de cam acción 

y en este caso la parte insoluta de las acciones suscritas represen 

ta un crédito activo a favor de la sociedad que se hará efectivo de 

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

CAPITAL Y PATRJrnlIONlO 

"Estos conceptos muchas veces han sido considerados como sl 

nónimos siendo en realidad cosas distintas. En efecto, el capital 

social 11 es un concepto aritmético eqUivalente a la suma del valor 

nominal de las aportaciones realizadas o prometidas por los 80--

Cios ll • l En cambio, el patrimonio 11 es la suma de valores rea~ 
2 

les poseídos por la sociedad en un momento determinado 11 • 

Lógicamente y aún cuanro son distintos, capital y patrimo-

nio social, coinciden cuando la sociedad se constituye; puede su-

ceder que los socios sólo aporten el mínimo que exige la Ley del 

valor de las acciones suscritas, pero por el hecho de la suscrip-

ci6n de las acciones, la sociedad tiene un crédito contra los so--

cios que form.a parte del patrimonio. Sin embargo, aún en el na-

cimiento de la sociedad, existe la posibilidad teórica de que c~ 

pital y patrimonio sean diferentes, lo que ocurrirá cuando las 

acciones se colocan por un precio imerior a su valor nominal (b~ 
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jo la par) lo cual prohibe nuestra legislación en forma expresa 

(Art. 133 Com.) o viceversa, es decir, que las acciones sean pue~ 

tas a la venta con sobreprecio (sobre la par), lo cual considero ~~ 

que aún cuando no está puesto expresamente en nuestra legislación 

si podría darse por cuanto no está prohibido y con ello se estaría 

aumentando la garantía del público, pudiendo en tal caso el sobre­

precio ingresar a la reserva legal, al igual que en el caso de au­

mento de capital, tal como lo prevée el Art. 175 Como 

Fuera de esas posibilidades te6ricas, capital y patrimonio 

coinciden al momento de constituirse la sociedad, más en cuanto 

ésta comienza a operar el capital permanecerá constante, invaría 

ble, pero el patrimonio comenzará a variar en sentido ascendente 

o descendente según sea el éxito o fracaso de lasoc;_edact en sus -

operaciones. El capital social puede en esta forma llegar a ser -

mayor que el patrimonio como consecuencia de las pérdidas sufr.! 

das o llegar a ser menor que el patrimonio debido a la buena mar 

ella de la empresa. 

Estas diferencias entre capital y patrimonio se reflejarán 

en el balance "no por cambios en el capital que permanecerá fijo, 

sino que por modificaciones en otras cuentas como las de reserva 

utilidades pOI' distribuir o pérdidas. " 
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ti En antítesis con el patrimonio social efectivo, esencialmente 

mudable, está el capital nominal de la sociedad, . fijado de manera -

estable, por una cifra en el contrato, que tiene una funciÓn contable 

y jurídica, una existencia de derecho y no de hecho. Todos los es~ 

fuerzos legislativos tienden a hacer coincidir el valor del patrimonio 

social y el importe del capital en el momento en que se constituya 

la sociedad. ]La diferencia entre el patrimonio, siempre mudable, 

y el capital, cifra constante, no está acompañada en el balance 

por ninguna variación del capital fijo, sino por la variación de los 

fondos accesorios de la reserva, de los beneficios y de las pérdidas 

que, sumados al capital, equivalen al entero patrimonio de la socie 

dad. lt3 

F UNCION DEL CAPITAL SOCJIAL 

(Aparte de constituir el conjunto de recursos iniciales emplea-

dos por la sociec'lad para lograr su finalidad y por ende el fin de lu-

ero perseguido por los socios, la declaraci6n del capital en el pacto 

social cumple una función especial cual es la de constituir una ci -- . 

fra qe garantía para los acreedores sociales, ya que tal declara---

ción significa «rlue la sociedad se ooli ga , en interés de los acreedo-

res, a mantener un pat:rimonio efectivo cuando menos igual a la ci-

ira del capital, ya que contablemente la cüra del capital social cona 
3. Vivante citado por B:runetti "Tratado del Derecho de 1a,s Boc ll • T:-n 

pág. 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 funci6n de garantía que representa 

el capital como cifra aritmética es solo indirecta, pues hemos vis­

to que el capital es una partida permanente en el pasl vo ' del balance 

que, aunque debiera tener, no necesariamente tiene corresponden~ 

cía en un equivalente patrimonial; en otras palabras, el capital no 

indica el patrimonio, o sea el conjunto de valores que realmente 

existen, sino que el que debiera existir. Es pues, técnicamente, 

el patrimonio y no el capital el que sirve de garantía a los tercerOls 

que contratan con la sociedad. 

La declar.aci6n del capital social en la escritura social y en 

el balance tiene también gran 'significaci6n en lo relativo a la dis~ 

tribución de utilidades, ya que solamente cuando el patrimonio e! 

ceda al capital social, como cifra aritmética, podrá estimarse -­

que existen utilidades susceptibles de distribuirse a los socios; pe 

ro si fuere menor el capital y éste no se hubiere reducido, todo i~ 

greso tendrá que acrecer el patrimonio stn que pueda distraerse 

para repartir beneficios hasta que el capital y patrimonio coinci-­

dan nuevamente, tal como estipula el Art. 37 del Código de Come!, 

c io en vigenc ia. \ 
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CAPITAL AUTORIZAlí}O,SUBCRXTO y PAGADO 

En el derecho comparado existen diversos sistemas legislati­

vos sobre la determinaci6n, suscripción y liberación del capital en 

las SOCiedades an6nimas. 

CAPITAL AUTORIZADO 

~ Es el que se determina en el acto constitutivo de la sociedad. J 

Algunas legislaciones señalan un capital mínimo y otras dejan en 

completa libertad a los fundadores para constituir la sociedad con 

cualquier capital. Cuando la suscripci6n total del capital auto:riz~ 

do no es obligatoria, los administradores de la sociedad . conser­

varán acciones en cartera, llamadas acciones de tesorería, que po 

. oirán poner a 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 la modificación de la escritura 

social. En otras legislaciones se emplea la expresión llcapital a~ 

torizado ll como facultad de los administradores delegada en el -­

mismos acto constitutivo de la sociedad para aumentar el capital 

social bajo ciertas limitaciones. También se usa el término ti c§: 

pital autorizado" en el sentido de capital emitido pero no suscrito 

lo que no está permitido en nuestra legislaci6n. 
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CAPITAL SUSCRITO 

Es ]a parte del capital autorizado que los socios se obligan a -

cubrir. Algunas legislaciones permiten que el capital determinado en 

el acto constitutivo sólo sea suscrito enparte, variando los porcen-

tajes de suscripci6n obligatoria. Otras exigen la suscripción total del 

capital. 

CAPITAL PAGADO 

Es la parte del capital suscrito que los accionistas han. aportado 

en efectivo o en especie. 

En nuestra legislaci6n se señala un capital fundacional mínimo 

de I!/t 2«l!. 0010. 00 fuera de esta limitación y otras comprendidas en le~ 

yes especiales *, los fundadores están en libertad para establecer .-

las cifras del capital de la sociedad. 
-

Asímismo exige que el capital se suscriba totalmente, de ahí 

que las cUras del capital autorizado y el capital suscrito coincidan ~ 

pues si todas las acciones deben suscribirse el capital suscrito no -

puede ser sólo una fracción del capital autorizado, sino que tienen 

necesariamente que coincidir. 

En cuanto al capital pagado, su monto al constituirse la socie 

dad no puede sel' inferior a ]a cuarta parte del capital suscrito, siem 
* Ley de lInstituciones de Crédito y Organizaciones Auxiliares y Ley­

reguladora del Ejercicio del Comercio te Industria. 
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pre y cuando 819 haya: pagado en efectivo. 

PRINCIPIOS QUE HEGULAN EL CAPITAL SOCIAL 

a)- JPrin~ipios de -' la determinación y unidad del capitaL 

En virtud de este principio toda sociedad ha de constituirse -

con ún capital determinado y único, fijado formalmente en el acto 

constitutivo. Es por ello que las sociedades han de manifestar ]a 

cuantía exacta de su capital y si todo él ha sido exhibido o si s610 

se ha pagado parcialmente. Este principio tiene aplicación en las 

sociedades de capital variable, cuando menos en lo que al capital 

mínimo se refiere. 

b)- Principio de la 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 -

carácter absoluto y bien entendido, significa que la cifra del capi­

tal fijado en el contrato social no puede modificarse libremente,pe 

ro sí con sujeción a las normas legales q¡ue se establecen para los 

casos de aumento y disminución del capital. 

Podría pensarse que en las socieOlades de capital variable, 

por la posibilidad que existe de m adifiear el capital IIpor simple 

acuerdo de la Asamblea de Accionistas, haciendo caso omiso de ~ 

\ 
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4 
toda publicidad especial. esteprimcipio caracería de aplicación, p~ 

ro la verdad es que aún en las socieo'lades que adoptan esa modali ~-

dad el principio de la estabilidad tiene aplicaci6n cuando menos en-

lo que se refiere al capital mínimo legal o convencional. 

4. Joaquín Rodríguez Rodríguez. IITratado de Sociedades Mercanti-­
lesu • Tomo K, Pág. 250. 
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C ,A PITULO m 
REGIMEN DE CAPITAL VARIABLE . -

ANTECEDENTES HISTORIC-oS 

La modalidad del capital variable tiene sus primeros antecede,!! 

tes en la legislación francesa, específicamente en la Ley del veinti-­

cuatro de julio de mil ochocientos sesenta y siete. Dicha Ley derog6 

las normas de derecho común que establecían restricciones para ]a 

organización de sociedades cooperativas, es decir, se trataba de ---

crear un organismo jurídico que tuviera por finalidad suprimir las .. 

trabas que la legislación civil babía impuesto a las sociedades coope 

rativas exigiéndoles para toda sePlraci6n de socios n a medida que -

éstas se produjeses, publicaciones incesantes que implicaban lenti-­

tud y gastos considerables nI. Pero el legislador francés no quiso .. 

crear un régimen de privilegio para las sociedades cooperativas, s!. 

no que al contrario, legisló 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 estín inspirados directamente en la citada ley francesa. Fu! 

ron reguladas tanto en el Código de Comercio de 1884 como en el de 
l. Houpiñ y BosVieux, citados por Rodríguez· Rodrrguez, 'tTratado 

de Sociedades Mercanti les", Tomo n, pág. 412. 
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1889, con la diferencia que en el primero de los C6digos citados" las 

sociedades de capital podían ser de capital variable aunque no fueran 

cooperativas; en cambio en el segundo s610 eran sociedades de capi 
,. 

tal variable, las. sociedades an6nimas cooperativas. Posteriormente 

la Ley Gener.al de Sociedades Mercantiles de 1934, aún vigente, regu 

la el régimen de capital variable con carácter general, es decir, apli 

cable a cualquier tipo de sociedad • 

. En nuestro país el Código de Comercio anterior no admitía en 

forma general el régimen de capital variable, únicamente lo permi--

tía en la figura llamada sociedad cooperativa contemplada en el Art. 

313 del derogado cuerpo de leyes, cuyo texto es el siguiente: 

tt Las sociedades cooperativas se caracterizan por la variabili-

dad del capital social e ilimitaci6n del número de socios. 

Las sociedades cooperativas deberán adoptar para ' su constitu 

ci6n una de las formas preceptuadas en el derecho común, y regirse 

por las disposiciones que regulen la clase de sociedades cuya forma 

haya adoptado y con las modificaciones que se expresan en el presen 
. . -

te capítulo. 

Cualquiera que sea, sin embargo, la forma social que una 80-

ciedad cooperativa haya adoptado, quedarn sujeta a las disposiciones 

relativas a las sociedades an6nimas en lo que respecta a la publica--
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ci6n del título constitutivo y las alteraciones que en éste se introduje 

. sen, así como a las obligaciones y responsabilidades de los adminis­

tradores. 

Las sociedades cooperativas deberán hacer que preceda o siga 

a su firma o denominaci6n las palabra. s It Sociedad Cooperativa de -

Responsabilidad Limitada tt o 11 ilimitam It según ésta sea. n 

En esta clase de sociedades es esencial la mutabilidad de so­

cios y variabilidad de su capital. Aquellos y éste pueden aumentar 

° disminuir, sin necesidad de que para ello haya moaüicaci6n al 

pacto social. Asimismo de acuerdo al Art. 315, No. 2, de dicho C6 

digo, el título con~titutivo deb lB. fijar un límite mínimo de capital 

. debajo del cual no podía ser reducido a menos de seguir el trámite 

de disminución de capital establecido para las sociedades de capi­

tal fijo. 

Es a partir del primero de abril die mil novecientos setenta y 

uno, fecha en que entr6 en vigencia el actual Código de Comercio, 

que se permite que todas las sociedades, cualquiera que sea su for­

ma, puec1an organizarse como Sociedades de Capital Fijo o como So 

ciedades de Capital Variable. 

GENERALIDADES 

El capital de una sociedad que mmo sabemos es la suma de --
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las aportaciones de los socios, ha de ser permanente en garantía de 

los socios y de los terceros. De ahí que existan una serie de princi-

pios que consagran una rigidez formal en lo referente a las 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 según las 

ocasiones; de aquí la necesidad! de sociedades de capital variable 

que 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 sociemdes de capital variable no constituyen una nueva -

forma de sociec'lad, sino que simplemente es una modalidad que pue-

de adoptarse cualquiera clase de sociedad, ya sea de personas o de 

capitales; en otras palabras, todas las socie~.ades tienen la posibili-

dad L~gal de constituirse con capital variable. Confirman lo anterior 

el Art. 18, inc. lo.Com., que expresa: ti Las sociedades se dividen 

en sociedades de personas y sociedades de capitales, ambas clases -

pueden ser de capital variable 11 y el Art. 307 Com., cuando explresa: 

lt Las sociedades de capital variable se regirán por las disposiciones 

que corresponden a la especie de socie(6.ad de que se trate ..• " . Si-

BIBLIOTECA CENTRAL 
UNJVERSIDAD DE EL SALVAOOR 
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se rigen por las normas correspondientes a la especie de sociedad -

de que se trate, significa que no son una forma distinta, sino una IDO 

dalidad en 10 referente a la estructura del capital. 

Generalmente, casi toms las sociedades adoptan el régimen -

de capital fijo, lo que signüica que el capital social está establecido 

de manera rígida en el pacto social; por lo que cualquier aumento o 

disminuci6n trae como consecuencia necesaria la modificaci6n 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 pueCla modificar el capital social sin que ello implique ne­

cesariamente modificar el contrato sociaL Ahora bien, este aumen­

to o dismmución deberá realizarse dentro de ciedos límites, de -­

allí la existencia, en las sociedades an6nimas que adoptan esta mo­

dalidad, de un capital mínimo y un capital máximo o autorizado . . 

En las sociedades an6nimas que adoptan este régimen a la de­

nominaci6n social deberá añadirse las palabras ti de capita~ varia­

ble ti o su abreviatura Ir de c. v. It, con el objeto de advertir o preve 

nir a los terceros que con ella contraten de los riesgos que corren 

por la posibilidad de reducci6n del capital social por la naturaleza -

variable de éste. Aún cuando la Ley no establece sanciones para el 

caso de que no se añadan las palabras o abreviaturas mencionams, 



salvo las infraccionas geneJa les a que se. refiere el Art. 26 literal -

ñ) de la Ley Cle 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 la variabilidad del 

capital, los terceros pueden considerar a la sociedad como de capi-

tal fijo, de manera que si se redujo el capital sin haberse observado 

las formalidades que la ley exige , para las sociedades consttuidas -

con capital fijo, dicha reducción será 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 deberán inscribirse en un Libro Especial de Regis-

tro de Capital, el cual podrá ser consultado por cualquiera per.sona 

que tenga interés en ello·. Este libro deberá ser legalizado por el -

Registrador de Comercio (Art. 8, No.2, Reglamento de la Ley de -

Registro de ComerCio). También se exige a las sociedades an6nimas 

de capital variable que las acciones en que se encuentra dividido el 

capital social sean siempre nominativas. La raz6n de esta exigencia 

estriba, en opinión del profesor Mantilla Molina, 6 en que de este mo-

do podrá conocerse quienes eran socios en el momento de realizarse 
6. Roberto L.lVlantilla Molina uDerecho Mercantilt!, pág. 412. 
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una determinaoa operación y exigirles las responsabilidades que de -

ella resulten, si el patrimonio social. es insuficiente para cubrirlas. 

CAPITAL MINIiVIO 

Es el límite mínimo 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 capH:al social y que cuando el capi 

tal sea variable se indique el mínimo (Art. 22 vn Com.), y que para 

proceder a la constitución de una sociedad anónima, el capital no sea 

inferior a veinte mil colones y que esté íntegramente suscrito ( Art. 

192 ][ Com.). Esta cifra representa el capital mínimo legal ya que la 

sociedad puede constituirse con un capital mínimo superior a veinte 

mil colones, pero sea que la sociedad se constituya con el mínimo -

legal o convencional, para su modificación, (aumentarlo ¡:ara que -

se convierta en mínimo o disminuirlo 'a una cifra menor, pero mm­

ca inferior a veinte mil COlones) se necesita reformar el pacto so-­

cial. 

Siempre que se anunc ie el capital social deberá indicarse tam ~ 

bién el capital mínimo escriturado,con el objeto de que quienes vayan 

a contratar con la sociedad sepan hasta qué cifra puede reducirse el 

capital y consiguientemen.te sus garantías. 
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CAPITAL MAXIlVIO O AUTOFdZADO 

!tEs la cifra máxima que puede alcanzar el capital suscrito sin 

necesidad de qu.e se reforme la escritura constitutiva. 3 

Algunas legislaciones admiten el capital máximo o autorizado 

o sea que permiten que la sociedad se constituya sin que sea necesa-

rio suscribirlo en su totalidad; otras en cambio, no lo admiten y por 

lo tanto exigen la suscripción total de las acciones. 

En este segundo grupo se situa nuestra legislación. En efecto,-

el C6digo de Comercio estatuye que para proceder a la constitución 

de la sociedad anónima, se requiere; que el capital social no sea m~ 

nor de veinte mil colones y que esté íntegramente suscrito ( Art. 192 

1 Com.); que se exprese la manera y plazo en que deberá pagarse la 

parte insoluta del capital suscrito (Art. 194 II Com.); que se deter-

mine el importe del capital social y que cuando el capital sea varia-

hIe se indique el mínimo ( Art. 22 Vil Com.) De las disposiciones 

anteriores vemos que la ley no exige entre los requisitos de la es~-

critura social la indicaci6n del capital autorizado. La unica referen 

cia que encontramos al capital autorizado es la contenida en el inci-

so segundo del Art. 310 Com., al expresar: tl Queda prohibido a las 

sociecJades anunciar el capital 6Uyo aumento esté autorizado o sim-­
a. Roberto L. Mantilla Molina It Derecho Mercantil 11 , Pág. 409. 
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plemente el capital social, sin anunciar al mismo tiempo el capital mí 

nimo. Los aCh'Aünistradores o cualquielr' otro funcionario de la socie-­

dad que contlr'avengan este precepto, serán responsables ilimitacl-a y -

solidalr'iamente po!' los (laños y pelr']uicios que se causenll
• Pelr'O esta 

única lr'efelr'encia incidental no es suficiente para sostener váliCla.men­

te la exigencia del capital autorizado en nuestras sociedades anónimas 

de capital variable, sin embargo, es posible que la escritura social -

señale un capital máximo, lo que tlr'aería como consecuencia que la -

variabilidad c1elcapital podría llegalr' hasta la cifra señalada. 

ACCIONES DE l' ESORERIA 

Cuando la susclr'ipción total del capital no es obligaiolr'ia, la -~ 

parte suscrita del mismo, estalr'á lr'epresentada por las llamadas ac-­

ciones de tesorería o en cartera, de ahí que, en tales casos, capital 

suscrito más la palr'te del capital representado por estas acciones -­

sea igual al capital aubrizado. Estas acciones están creadas o emi­

tidas pero no susclr'itas y se conselr'valr'án en la caja y poder de la so­

ciedad para selr' puestas en cilr'culaci6n a mediCla que vayan siendo SU~ 

critas pOlr' los adquilr'entes, que debelr'án exhibir el impolr'te de las mis 

mas o el porcentaje que la ley exige. 

ti En las sociedades an6nimas esclr'ibe el profesolr' lRolC1Jríguez Ro 

dríguez, Tratado de Socieoades Melr'cantiles, pág. 416 Y 415, es esen 
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c ial distinguir entre el capital autorizado que es el límite máximo p~ 

ra exceder el cual precisa una reforma de estatutos, el capital míni­

mo que es el límite mínimo que para ser pasado requiere también re­

formas de los estatutos y el capital desembolsado que es la cifra del 

capital efectivamente ingresado en la caja social por concepto de apor 

taciones de los socios, cuya cuantíatDm¡:¡al oscila entre dichos lími­

tes, según que se practiquen aumentos o disminuciones de su cuantía". 

tl El capital autorizado y no suscrito podrá estar representado por las 

llamaoas acciones de tesorería , documentos que las sociedades emi­

ten sin tiltuJa.r y que quedan depositados en la caja de la sociedad has­

ta que son puestas en circulación". 

SISTElVilA BAlLVADOREi~:O 

Al hacer un análisis comparativo sobre este punto entre nues-­

tra legislaci6n y las legislaciones mexicana y hondureña ,que entre o­

tras han servido de fuente a nuestro Código de Comercio, encontra-­

mos dliferencias notables que nos hacen negar a la conclusi6n .;,;1e-­

que nuestras sociedades an6nimas de capital variable tienen una or~ 

nizaci6n muy particular. 

lVi EXJC O 

En la Ley General de Sociemdes 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~ la suscripción total del capital -

social y que se indique únicamente el capital mínimo en las socieCla-­

des de capital variable, encontramos sin embargo~ una clara referen­

cia a las acciones de tesorería, en el inciso 20., del Art. 216 de la ci . 

tada ley, que dice: 11 En las sociedades por acciones, el contrato so~­

cial o la asamblea general extraordinaria fijarán los aumentos del ca 

pital y la forma y término en que deban hacerse las correspondientes 

emisiones de acciones. Las acciones emttiClas y no suscritas ° los ~­

certificados provisionales, en su caso, se conservarán en poder de la 

sociedad para entregarse a medida que vaya realizaíidose la suscl"ip­

ci6n lt 
• 

Si legalmente está permitido a las sociemdes an6nimas de capi 

tal variable emitir acciones de tesorería~ lógicamente que debe mds­

tir un capital autorizado, porque no puede concebirse la existencia de 

este tipo de acciones con un capital totalmente suscrito. 

HONDUHAB . 

A diferencia de la legislación mexicana en ésta sí encontramos 

regulados en forma eJ.rpresa~ el capital autorizado y las acciones de -

tesorería, como se verá de las disposiciones del Código de Comercio 

hondureño que a continuación se transcriben: n Art. 94: La escritura 

constitutiva de la sociedad anónima deberá expresar, además de los 
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requisitos necesarios, según el Arto 14: X. El capital exkibido y cuan 

do proceda, el capital autorizado y el suscrito ll • 

Art. 302 me. 20. : 11 En las sociedades por acciones el pacto ~­

social o la asamblea general extraordinaria fijarán los aumentos de 

capital y la forma y término en que deban hacerse las correspon--- ~ 

dientes emisiones de acciones. Las acciones emitidas y no suscritas 

o los certificados provisionales, en su caso, se conservarán en poder 

de la sociedad para entregarse a medida que vaya realizándose la sus 

cripción. 

EL SALVADOR 

Art. 309, inc. 20.: n En las sociedades por acciones, el pacto 

social y en su defecto la Junta General Extraordinaria, fijará los au­

mentos del capital, lo mismo que la forma y término en que deba ha­

cerse la correspondiente emisión de acciones, en cada casol!. 

Como puede apreciarse de las disposiciones transcritas, en -­

nuestro mis fue suprimida la parte final del inciso que se refiere a 

las acciones de tesorería en las legislaciones mexicana y hondureña, 

y por lo tanto, la conclusi6n a que podemos llegar es que de prop6si­

to fueron suprimidas las acciones de tesorería y por consiguiente el 

capital máximo o autorizado, ya que un Código tan prolijo en regular 

situaciones , jamás podría haber omitido ese tipo de acciones, omi ~ 
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si6n que viene a dar una fisonoma muy particular a toda la institu ~ 

ci6n del capUa1t variable, como tendrémos oportunidad de ver más a­

delante. 
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CAPITULO IV 

VARJIABILIDAD DEL CAJF][TAL 

l. AUMENTO DEL CAPITAL 

En múltiples ocasiones hs sociedades se ven obligadas a recu-

rAir a nu.evos medios econ6micos que les permitan alcanzar los fines 

que se han. propuesto. Para atender taJes necesidades de dinero las 

sociecaaes pueden optar básicamente: o por emitir obligaciones, o --

por elevar la suma de su capital. ti El primero representa el inconve 

niente de gravar el pasivo con un débito considerable que pesa sobre 

los dividendos futuros y puede hacer bajar la cotización de las accio-

nes, mientras que el segundo, haciendo afluir a las socieoades ma--

sas considerables de dinero líquido, permite llevar a cabo más vas­

tos planes de empresa y mejorar las perspectivas de beneficioslt. 1 

En ]as sociedades de capital variable el capital social seJrá sus 

ceptible de aumentarse por cualesquiera de las formas siguientes:-

1) por nuevas aportaciones efectuadas por nuevos socios que ingresen 

a la sociedad o por los ya existentes; :c. 2) por capitalizaci6n de reser-

vas o utilioodes; 3) pol" revalidaci6n del activo. Sin perjuicio (le anali~ 

zarlas separadamente por las especiales condiciones de caca una, es-

tas formas de aumentar el capital pueden 'Sel" reducidos a dos grupos: 
l. Antonio Brunetti: IlTratado del Derecho de las BociedadesllT. TI, pág. 

643, 

--
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do primero comprende aquellas formas que suponen el ingreso de nue-

vos elementos patrimoniales a la socieClad como sería 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 única--

mente movimientos en la contabilidad de la socie~d. 

En las sociedades anónimas constituidas con capital fijo, el au 

mento de capital podrá hacerse mediante la emisi6n de nuevas accio­

nes o bien por la elevaci6n del valor nominal de las ya emiticas, . en 

cambio, tratándose de sociedades an6nimas que adoptan el rágimen 

de capital variable el aumento de capital en lo que se refiere a la 

parte variable, únicamente puede hacerse mediante la emisi6n de 

nuevas acciones, es decir, que ya sea que se realicen nuevos apor-

tes, se capitalicen reservas o utilidades o se revalorice el activo, 

la única forma de representar el aumento es emitiendo nuevas accio 

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

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

n un incremento del mismo, equivalente a la suma de los aumentos -

fraccionarios hechos en todas las acciones. tt2 ,no puede aplicarse en 

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

valor nominal de las acciones ya emitidas, sería necesario modificar la 

escritura social,porque si el capitalmlas sociedades anónimas seencuatradM 
2. Joaquín Rodríguez Rodríguez UTratado de Sociedades Mercantiles n r 

Tomo n, p1g. 194. 



dido en partes alícuotas o sea contenidas exactamente cierto número 

de veces en un todo, lógicamente que too.as las acciones que repre~­

senten el capital social deben tener un mismo valor nominal; y siendo 

de la esencia de las sociedades (]lue adoptan esa mo(lalidad que el ca­

pital pueda aumentarse sin que sufra modificación el pacto social, -

siempre y cuando no se modifique el capital mínimo, es lógico con-­

cluir que el aumento de capital no puede representarse elevando el va 

lor nominal de las acciones ya emitidas. 

AUMENTO POR NUEVAS APORTACIONES 

Las nuevas aportacione.s pueden ser efectuadas por los socios 

que ingresen a la sociedad o por los accionistas existentes y entre é~ 

tos últimos podrán realizarlas todos los accionistas o solamente algo. 

nos de ellos. 

Si las nuevas acciones se emitieren como consecuencia de la 

admisi6n de nuevos socios o de aportaciones posteriores de los exis­

tentes, por aplicaci6n de los principios generales sobre la formaci6n 

del capital social, será necesario qu.e estas nuevas acciOIles q~ . . repre 

senten el aumento acordado sean suscritas totalmente y que se pague 

cuando menos, el veinticinco por ciento de cada acción pagadera en -

numerario y totalmente las que deban pagarse .en especie. Si las ~--
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nuevas acciones han de ser pagadas con bienes distintos del dinero, 

aún cuando la ley nada dispone expresamente,estimo que tales aporta­

ciones deberán de efectuarse según valúo hecho previamente por perl 

tos de la oficina que ejerce la vigilancia del ~stado, ya que lo que se 

persigue con este valúo es garantizar los intereses de terceros que 

contraten con la sociedad que no han tenido ninguna intervención en la 

determinaci6n de los valores de los bienes aportados pOlr los socios; 

por otra parte ti Las sociedades de capital variable se regirán por -­

las disposiciones que correspondan a la especie de sociedad de que 

se trate ... I! Y la :regla del valúo previo de las aportaciones en espe­

cie es una disposici6n general aplicable a la sociemel anónima. Po~­

dría decirse, sin Glmbargo, que tal valúo está establecido únicamente 

para los casos de constituci6n y no ¡Jara los aumentos de capital, pe­

ro la verdad es que no existe ninguna razón lógica pare exigir el va­

lúo sólo cuando se trata de la constituci6n de la sociedad, puesto que 

lo que se persigue es proteger a los acreedores sociales que tienen 

en el capital social una masa real de garantía, por lo tanto, si exis-

te la misma razón debe aplicarse la misma disposici6n. Si el au-­

mento se hiciera elevando el valor de las acciones, lo que implicaría 

modificar el pacto social, y para satisfacer el aumento del valor de -

las mismas, los accionistas tuvieran q\le realizar nuevas aportaciones, 
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en efectivo o en especie, será necesario el consentimiento unánime de 

todos ellos, porque a ningún accionista puede obligársele a realizar 

una aportación adicional no prevista en el pacto social por voluntad 

de la may0ría ele sus consocios!!, "Es evidente que la realizaci6n de 

nuevas aportaciones solo puede acorcarse por unanimidad, puesto 

que ningún socio podría ser obligado a modificar la cuantía de la 21.-

p01r'tación inicialmente pactaca. Ni siquiera cabe que en los estatu--

tos se est!blezca la posibilidad ele que se exijan nuevas aportaciones 

a los socios, por acuerdo mayoritario, porque ello s610 está perroi ~ 

tiao en las socieCl.ac1es de responsabilidad limitada. 11 • 3 

En todo caso, siempre que se trate de ejecutar el acuerdo de 

aumento de c2Pital por nuevas aportaciones, será necesario que las 

acciones que representen el capital original y los aumentos decreta-

dos con posterioridad a la constitución, se encuentren íntegramente 

pagados, ya que si lo que se persigue con las nuevas aportaciones 

es la obtención de ingresos por parte de la sociedad, no se justifica 

ría buscar nuevos aportes cuando la sociedad tiene una fuente de in-

gresos representada por el adeudo de la parte insoluta de las acciones 

suscritas por los actuales accionistas. 

El aumento de capital mediante la emisión de nuevas acciones -
:3. JoaquIDll1 ROdríguez Rodríguez tt Tratado de SocieCJa des lVIercantiles" 

Tomo XI, pág. 416. 
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supone la posibilidad de que ingresen nuevos socios, lo cual podría 

traer un desequilibrio m las relaciones de los socios entre sí, por 

cuanto verían disminuida su influencia en. la dirección de la sacie-­

dad en la proporci6n que el capital social se aumente. Para evitar 

los perjimicios que puer.'lan ocasionarse a los accionistas, la ley les 

ha concedido el derecho de opci6n o de adquisición preferente de 

las nuevas acciones que se emitan en caso de aumento de capital s'2.. 

cial. 

La antigua doctrina del Derecho Mel'fantil consideraba el de­

recho de opci6n, como un derecho inherente a la acción; moderna-~ 

mente se le considera como un derecho propio del accionista,. La -

justificación de este derecho a los antiguos accionistas la encontra­

mos en el h.echo de It que el aumento del capital acordado por una s~ 

cieood, que en varios años de acertac'la gesti6n ha acumulado nota-­

bIes reservas, determina indudablemente una situaci6n de favor para 

quien suscriba al valor nominal las nuevas acci ones. Sería injusto 

que no cUsfrutacen de estas ventajas los socios, que, renunciando a -

una parte de beneficios de la empresa, han hecho posible la formaci6n 

ae esta reservan. lila concesión de tal preferencia tiene un notable va 

101' económico, porque las nuevas acciones han de tener un valor no~ 

nal idéntico al de las antiguas, pero po!" lo general tienen un sobrepre-
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4 
cio determinado por la existencia de la reserva tt • 

El deJrecho de opción con."esponc1e a los accionistas que se en--

cuentren inscrito como tales en el Libro Registro de Acciones, pues-

to que en las sociedades anónimas de capital vaJriable las acciones se 

rán siempre nominativas. Este derecho les correspondeJrá en propor .. 

ci6n al número de acciones que posean al momento de celebJrarse la 

Junta GeneJral que acuerde el aumento. Ahora bien, cuando los accio-

nistas con derecho a suscribir 1'SS nuevas acciones no lo hubieren he-

cho totalmente, qué destino tendrán las nuevas acciones? Creo que 

para estos casos es perfectamente lícito pactar en el acto constitutivo 

que se reconozca a los restantes accioni stas, también en proporci6n 

al número de acciones que posean, el derecho de adquirir las nuevas 

acciones que no hubieren querido suscribir otros accionistas, pues lo 

que se peJrsigue con el deJrecho preferente para adquirir las nuevas 

acciones , es proteger la influencia que el socio pueCla ejercer en la 

sociedad y su c1er<acho a las reservas existm tes. 

En las sociedades anónimas constituidas con capital fijo, este 

deJrecho de opción debe ejercitarse cuando menos dentro de los quin-

ce d~s siguientes a la publicaci6n del acuerdo de aumento de capital, 

entonces cabe preguntar: 'lué plazo tendrán los accionistas para eje!. 
4. Balandra citaclo por Brunetti tlTratado oel Derecho de las Socieda­

des tl 'fomo XX, pág, 647. 
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cer este derecho en las sociecades annnimas de capital variable, si en 

éstas no es necesaria la publicación del acuerdo mencionado? La ley 

nada dice al respecto ~ pero estimo que el plazo para ejercer este de­

recho deberá determinarse en el pacto social y si en éste nada se hu­

biere dispuesto, será la Junta General Extraordinaria que acuerde el 

aumento, la que tendrá que determinarlo. 

AUMENTO POR CAPITAJLIZACION DE RESERVAS O DE UTILIDADES 

t Una de las form.as más frecuentes de aumentar el capital social 

es por el. paso de reservas Q de utiliClades por repartir a la cuenta de 

capital~ completándose la operaci6n con la emisión de nuevas accio-­

nes que les serán entregaClas a los acciomi.stas en la misma proporción 

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 repartilns~ por lo tanto, si las reservas y las utilidades por dis­

trbuirse se capitalizan, el pasivo no se aumenta, sigue siendo el mis 

mo y como consecuencia tampoco hay aumento de la cantidad de bie-­

nes que componen el activo; lo que ha sucedido es que la parte repre­

sentada por las reservas o utilidades por distribuir han cambiado su 

situación jurídica y contable, ya que lo que antes del acuerdo de au­

mento tomado por la .4.samblea Gened tenía carácter j"urídico de -
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reserva o de utilidad por distribuir, adquiere el carácter de capital 

social, por lo tanto, el pasivo estar~ formado únicamente por el ca-

pital sociallogntndose con esa forma de aumento de capital, estable 

<;er nuevamente el equilibrio entre activo y pasivo, entre patrimonio 

y capital social. En estos casos l1el importe del aumento no es apor-

tado por extraños, ni directamente por los socios que no hacen de-

sembolso alguno, sino que éste es realizado por la sociedad, que al 

efecto transforma jurídica y contablemente sus reservas en capital 

social dividido en acciones lt • 6 

Para tomar el acueroo de capitalizar las utilidades es necesa-

rio que intervengan dos asambleas generales de accionistas, pues -

eS competencia de la ordinaria conocer de la distribución de utilida .. 

des y de la exbaoroinaria, en las sociedades anónimas de capital va 

riable, fijar los aumentos de capital si éstos no se hubieren fijado 

en el ¡neto social (Art. 309, inc. 20. Com.); no sucede lo mismo 

con la capitalizaci6n de reservas porque éstas fueron antes benefi ... 

cios que pudieron repartirse y por tanto si han llegado a tener el -

carácter de reservas es porque una asamblea general ordinaria an-

terior, decidi6 no distribuirlas. 

En las sociedades anónimas constituidas con capital fijo, no 

solamente las reservas voluntarias, sino también las legales, pue-
6. Joaqufn ROdr!guez Rodríguez, n Tratado de SociedadeS Mercanti­

les n, Tomo n-, pág. 195. 



den capitalizarse pues con ello no se perjudica a los acreedores SO~ 

ciales sino que más bien se les favorece, porque al convertir las re 

servas legales en capital social se constituye una garantía mayor pa 

ra ellos, Ir El prop6sito del legislador al establecer las reservas 118-

gales , es ampliar la base econ6m.ica de la sociedad y suministrar -

una garantía adicional a los acreedores sociales. Pues bien, al con-

vertir en capital social la reserva, en nam impide tal propósito al 

contrario la sociedad estará obligaoa a separar parte de sus utilida-

des, que sin dl aamento del capital quiza ya fueren repartirbles , para 

constituir una nueva reserva, cuyo monto, por estar en proporción 

con el del capital social, ha de ser l"./.1.ayor que el que había de alean 

zar la primiH va reserva 11 • 7 Sin embargo, en las sociedades anóni-

mas de capital variable estimo que la cantidad correspondiente a la 

reserva legal podrá capitalizarse si el aumento tiene por objeto mo-

dificar el capital mínimo, pues sólo en esa forma constituiría para 

los acreedores una garantía mayor que la que se habría kg rado con 

el capital mínimo anterior, de lo contrario ~ si se capitaliza la reser 

va legal parra aumentar el capital en su. parte variable, sin que ello 

implique modificaci6n del mínimo, como esta parte del capital puede 

disminuirse sin cumplir con las Jr"igmwsas formalidades establecidlas 

para las de capital fijo, podría suceder que, al ejercerse por parte 
7. Roberto L.lVlantilla Molina !!Derech.o Mercantil ll

, Págs. 333-334. 
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de los socios el derecho de retiro ~ se les estén entregando a éstos -

las cantidad.es que estaban formando la reserva legal y por lo tanto -

la protecci6n adicional a terceros habría disminuido, por lo menos -

durante e1l.tii.empo necesario para poder a ccnetitulree nueva ----- ~~. 

mente la reserva legal correspondiente al capital mínimo. 

AIDAIENTO POR REVALIDACION lDEL ACTIVO 

Sobre esta forma de aumentar el capital una parte de la doctrina 

admite la revalidación o revalorización de los bienes del activo y 0-

tra se inclina por la ilicitud de la misma. 

f El capital social figura siempre alIado del pasivo del balance 

y por lo tanto, en el activo debe de existir un conjunto de bienes cu-

yos valores representen, cuando menos, para evitar una situación de 

ficitaria, OOla cifra igual a la del capital. Normalmente ocurre que -

los elementos del activo tienen un valor superior al del capitaJi ya --

que de no ser así, no se podrían repartir dividendos, pues !t la exis-

tencia de utilic'lades supone necesariamente un exceso del valor de los 

elementos del activo sobre el valor de los del pasivo, diferencia que 

se compensa por el asiento en el pasivo de un :resultado favorable en 

la cuenta de pérdidas y ganancias. ,,8 
8. Joaquín Dorgíeuz Rodríguez 11 Tratado de Sociedades Mercantiles tl 

Tomo XI, pág. 119. · 



Pero en el caso de aumento de capital por revalidación del -

activo no estamos en presencia de utHiClades que proven.gan de las 

actividades del giro ordinario de los negocios sociales, sino que son 

ingresoso ~eneficios extraordinarios si se quiere, provenientes de 

los cambios de valor que experimentan los bienes sociales, cam-~~ 

bias que pueden deberse a la plusvalía que experimentan los inmue-

bIes propiedad de la sociedad o que pueden ser provocados por des-

valorizaci6n de la moneCla que implica un aumento general de los ~~ 

precios. En estos casos la asamblea general de accionistas puede 

:revalorizar meRlOs bienes con el propósito de establecer la verdade 

ra situaci6n patrimonial de la sociedad y el saldo antivo resultante 

de la revalorizaci6n es precisamente lo que puede pasar a la cuenta 

de capital. Esta diferencia de v210r de los bienes revaluados se re~ 

Ilejará en el activo del balance ., pero estará contl'arestado en el 

pa.sivo por un aumento en la cifra del capital o por la constitución -

de una :reserva especial que no poc1:rá repartirse entre los socios -~ 

mientras no se enajenen los bienes revalorizados y se perciba el im 

porte de la plusvalía. El aumento del capital en estos casos es conta-

ble, se aumenta el valor de los bienes que integran el activo pero no 

su número y en la misma medida se aumenta del lado del pasivo la 

cifra del capital social. 

BIBLIOTECA CENTRAL 
UN'VERS. 

_ . DAD DE EL S .... L.VADOR 
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Esta forma de aumentar el capital puede prestarse para de­

fraudar al públcco si los bienes son ¡evaluados arbitrariamente res­

pondiendo a bransitorias situaciones del mercado o a dolosas especu 

laciones; para evitar el inconveniente señalado estimo que los .re~ 

lúos deben ser hechos con intervención de la oficina que ejerza la vi 

gilancia del ~::1;§tado. Por otra parte, si el importe de la plusvalía -

no se pasara directamente a la cuenta del capital social, sino que a 

una reserva especial y posteriormente esta reserva se capitaliza, 

podría llegarse a repartir entre los socios sin que se haya realizado 

el bien o bienes revaluados y percibido el importe de la plusvalía al 

ejercer éstos el derecho de retiro, lo cual está prohibido expresa-­

mente por los Arts. 30 y 445 Como 

PROCEDllVngNTO PARA EL AillVI ENTO 

Establece el ArL 309 mc. 20. Com., que !lEn las sociedades 

por acciones el pacto social y en su defecto la Junta General Extra-­

ordinaria , fijara los aumentos de capital, lo mismo que la forma y 

término an que d.eba hacerse la correspondiente emisión de acciones 

en cada cason • 

De la disposici6n transcrita vemos que legalmente existe ]a po 

sibilidad die pactar los aumentos de capital y las condiciones para --
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ello, Es decir que en principio el aumento deberá llevarse a cabo de 

acueroo a lo establecido en el pacto social y que solamente que en el 

pacto social 110 se haya determinado en qué com:liciones ha de hacerse 

el aumento de capital corresponderá a la Junta General Ei..1:raoroina-

ria resolver sobre todo lo no previsto en la escritura, pero en ningún 

momento se permite que el pacto social pueda remitir la decisión de 

fijar los aumentos y determinar la forma y término en que deba hacer 

se la emisión de acciones a otro organismo de la soc iedad. 

tt Esto significará que si no se ha previsto en los estatutos las 

condiciones del aumento die capital, en las sociedades anónimas que 

lo tengan variable, toda oecisi6n por sobre puntos no establecidos -

en la escritura corresponderá a la Asamblea General Extraordinaria. 

De lo dicro se deduce que en las socieddedd anónimas de capi 

tal variable los aumentos de capital están expresamente previstos en 

los estatutos o no lo están. Si ocurre lop:rimero, el acuerdo de ejer-

cicio podrá corresponder al consejo de administraci6n, pero si ello 

no fuere así, los acuerdos nunca pueden c1elegarse en el consejo, si­

no q~e son de la competencia exclusiva de la Asamblea. 119 

9. Joaquín R~driguez Rodríguez IITratado d.e BociedaEles ,Mercantieles lt 

Tomo 11, pág. 415. 
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(Fijados los aumentos lo mismo que la forma y término en que 

deba hacerse lla correspondiente emisi6n de acciones de la manera 

antes mencionaqa, se procederá a la suscripción del aumento acor 

dado, pudiendo entonces los accionistas ejercer su derecho de 013-­

ci6n o de preferencia para suscribir las nuevas acciones que se emi 

tieren. Suscrito totalmente el aumento y pagado cuando menos en lla 

proporci6n que indica la ley, se inscribirá el aumento en el libro ~­

de Registro de Capital que al efecto ha de llevarse la sociemd y se 

procederá a emitir ya entrgar las acciones correspondientes. 

Si el aumento fuere por capitalización de reservas o utilidades 

o por revalidaci6n del activo, como en estos casos no lhay suscri'P-­

ción de acciones, la sociedad, pJrevio el pago que ha de hacer por -­

cuenta de los socios del impuesto de capitalización de utilidades y re 

servas en el primero de esos casos, procederá a inscribir el aumen 

to en el Libro Registro de Capital ya emitir nuevos títulos de accio­

nes que c1istribuirá entre los accionistas. 

8i en nuestra legislación existiera acciones ele tesorería y pOI' 

lo tanto capital autorizado, no sería necesario esperar a que se sus­

cribiera totalmente el aumento para emitir las nuevas acciones, puesto 

que las acciones de tescrerí'a son puestas en circulaci6n a xp.edida que 

se va realizando la suscripción de las mismas. Indudablemente que aún 
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existiendo esta clase de acciones sería conveniente que se fijara un 

plazo dentro del cual se cubriera totalmente el aumento acordado. 

U. DISiVHNUCION]DE CAPITAL 

MOTIVOS DE lA RElDUCCION 

Las causas determinantes que pueden conducir a una sociedad 

a la disminuci6n de su capital pueden clasificarse en voluntarias y 

legales. Entre las primeras tenemos el caso del capital ocioso, o 

sea cuando el capi~al resulta excesivo para los fines de la sociedad 

Entre los segundas podemos señalar :a)pérdida de capital o sea cual!. 

do el valor nom.inal del capital declarado esté muy por encima del 

patrimonio real; b)las señaladas en los Arts. 139.141 Y i 8~ Como 

Cuando el capital suscrito resulte posteriormente excesivo en 

relaci6n a lamntidad realmente necesaria para el cumplimiento de -

la finaliClad social, lo que puede deberse entre otras causas, a cál­

culos equivocados sobre las necefJi.cbdes financieras de la empresa, 

En este caso la sociedad se encuentra einteresada en reducir su capi 

tal a la cantidad indispensable para alcanzar la finalidad para Jla que 

se ha constituido, devolviendo a lOGE!Jccionistas el capital inactivo 

que podrán invertir provechosamente en sus negocios particulares y 

que de mantenerlo en la medien originaria no les proporcionaría una 

remuneraci6n satisfactoria. 



Cuando haya pérdida de capital los accionistas estarán intere-

sados en que se rebaje el capital al límite del patrimonio porque de 

lo contrario ~ aúnque la sociedad obtenga beneficios post e!"Íor es , los 

accionistas no iJodrán repartirse las utilidades ya que si hubiere --

pérdida del capital deberá reintegrarse o reducirse antes del reparto 

o asignación de utilidades, Porr otra parte, la funci6n de garantía 

del capital social~ que se concretE, en la obligaci6n por parte de la 

sociedad de mantener en su activo un conjunto de bienes cuyo valor 

sea igual~ cuando menos a la cifra del capital, no se cumpliría aóe 

cuadamente y por lo tanto, 11 los acreedores no tienen ventaja alguna 

con el mantenimiento de la cifra abstracta del capital ~ que ha negado 

a ser como un cascarón vacío que no les ofrece garantía real sino -:, 

en la medida en que dicho capital esté respaldado por la existencia 

de un patrimonio ll •
lO 

La reducción del capital no conlleva forzosamente devoluci6n 

de aportes a los accioñ:st:as~ como en este caso en que a consecuen-

cia de 1::ér¿¡ic~s se hace necesario equilibrar el capital con la cifra 

del patrimonfó; aquí estamos en presencia de una reducci6n purame!! 

te contable, "porque el capital que se reduce, ya se había perdido y 

la reducción se limita a una adaptaci6n de la cifra del capital nominal 
10. Joaqu.ín Rodríguez Rodríguez IITratado Soco Mercantilesl!. T. n 

pág. 206. 
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a la del patrh'X"wnio efectivo ll •
11 

FOR1'"V\S DE REDUCCXON 

En las sociedades de capital variable el capital social será sus 

ceptible de disminuirse por retiro parcial o total de algunas aporta-

ciones y por desvalorización del activo. 

RETIRO DE APORTACIONES 

lEl capital social está integrado por la suma de las aportacio--

nes realizadas o prometidas por los socios, de ahí que el retiro de 

algunas aportaciones o sea la devolución de aportes por la sociedad 

conlleva una disminución de capital social J y si el retiro de las apor 

taci6n de un socio fuera total, la consiguiente sopara ci6n o retiro 

del socio de 12. sociedad. } 

En otras legislaciones como la 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 la Asam 

blea General que adopte tales acuerdos,tienen el deredl!:o de retirarse 

o separarse de la sociedad y obtener el reembolso del valor de sus ac 

ciones. En estas legislaciones el derecho de retiro o se~:raci6n fun-

dado en ce aas legales, representa una excepción a la norma general 

11. Joaquín ROdríguez Rodríguez I! Trataao Soc. Mercantiles Ir, T. IX 
pág. 209. 
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de que las modificaciones del contrato social, adoptados de acuerdo 

con los preceptos legales y estatutarios, producen efectos incluso -

en relación a los socios disidentes. 

En cambio nuestra ley, basam en un criterio de máxima pro-

tección a los terceros, ya que la separaci6n de la sociedad implica 

el reembolso a los socios separatistas del valor de sus acciones. --

con la consiguiente reducci6n del capital social, suprimi6 el derecho 

de se¡:araci6n con o sin expresión de causa o motivos legales en las 

sociedades de capitales, exceptuando el caso de fusi6n de sociemdes 

(Art. 32C Com.)., y únicamente qued6 establecido para las socieda-

des de personas. De ahí que la única vía que tienen los accionistas 

de una sociec1ad anónima de capital fijo para retirarse de la sociedad 

sea traspasar sus acciones BI otra persona, ésto es sustituyéndose 

un accionista por otro, sin que sea mene"ster modificar la escritura 

SOCial.) Este tratamiento diferente que establece nuestra ley entre -

ambas clases de sociedades estriba en que, a diferencia de las socie 

dades de personas en las que la responsabilidad de los socios es ili-

mitada y solidaria con la sociedad, la responsabilimd de los accio--

nistas de las de capitales se limita al pago del capital suscrito y una 

vez satisfecho éstlíi ya no existe responsabilidad ni obligaci6n del 90-

cio para con la sociecad y mucho menos con terceros. 



Sin embargo, nuestro Código de Comercio establece que cual!.. 

do una sociedad, cualquiera que sea su forma, adopte el régimen de 

capital variable, el capital social será susceptible de disminución -

por retiro parcial o total de algunas aportaciones, sin más formali-

dades que las establecidas en el capitulo IX (Art. 306 Com.). Esta 

disposición viene a constituir una excepción a lo antes expresado,en 

el sentido de que en las sociedades de capital como es la an6nirna -

y que adopten el rágimen de capital variable, es posible que los ac-

cionistas puemn ejercer por su propia voluntad el derecho de sepa-

rarse ° retirarse de ]a socieC'ad, sin necesidad de expresar causa 

alguna o de alegar motivos ~ra su retiro, por ser ésta la forma tí 

pica de disminuir "el capital en las sociedades de capital variable. 

El retiro total o parcial de las aportaciones deberá notificar-

se a la sociedad y no surtirá efectos hasta el fin del ejercicio anual 

en curso, si la notificación se hace antes del último trimestre de di 

. cho ejercicio; y hasta el fin del ejercicio siguiente si se hiciere des 

pués (Art. 313 Com.). la exigencia de esta notificación que deberá 

ser judicial o por acta notarial, se establece con el propósito de pr~ 

teger los intereses de la sociedld y los terceros y por consiguiente 

estos plazos pueden modificarse por las partes en el sentido de au--

mentarlos pero no disminuirlos. Es también con el prop6sito de pr~ 



teger a la sociedad y a terceros que la ley prohibe el ejercicio del -

derecho de separación cuando tenga como consecuencia reducir a m~ 

nos del mínimo lega.l o convencional el capital social. 

La disminuci6n del capital social puede llevarse a cabo por de 

voluci6n total o parcial de las aportaciones, bien a solicitud de los -

socios o bien po~que la sociedad prefiere devolver el capital impro-

ductivo. Pero en todo caso la devoluci6n de aportaciones se hará -

adoptando un régimen de igualdad en relaci6n con los socios, ya 

sea reintegrando las cantidades en proporci6n a las que han. a.porta-

do o por sorteo, si así se convino en el pacto soc ial. 

Por otra parte cada la exigencia del principio de igualdad de 

las acciones, cada vez que un accionista ejercite su derecho dé se-

pa.raci6n, habrá de hacerlo por una cuantía mínima igual al importe 

de una de sus acciones. 

Se plantea un problema en torno a lo que deberá recibir por 

su partiCipación social el accionista que ejerciendo el derecho de re 

tiro se separe de la sociedad. En cpini6n del Profesor Rodríguez RQ.. 

dríguez, caben tres soluci<mes: Pagarle el valor nominal, entregar-

le solo el valor r:;agado o bien cubrirle el valor real determinado de 

acuerdo con las normas comunes. 

!lEl valor nominal es injusto, porque en caso de pérdida o de 



ganancia el socio separado recibiría más o menos de lo que consti 

tuye su verdadero derecho; tampoco puede tomarse como base el -

valor pagado, porque el mismo no es más que una expresi6n parcial 

del valor nominal y porque si se pagó totalmente, incluso con prima 

este precio no dice nada el valor actual de la acci6n. Por eso enten-

demos que en los casos de separaci6n, debe abonarse al separatista 

el valor de su participaci6n, que puede ser superior o inferior al va 

lor nominal o al valor pagado si la participación estaba íntegramente 

satisfecha. 12 

Anteriormente dijimos que la forma típica de disminución de 

capital en la sociedad que adopta el .régimen de capital variable, es 

el retiro parcial o total de algunas aportaciones que puede conlle--

val' la separaci6n del socio por su propia voluntad, sin alegaci6n 

de motivos y cumpliendo únicamente con los requisitos de notüicar 

previamente a la sociedad su deseo de retirarse e inscribirse la 

disminución de capital en ellibl"o correspondiente; y ésto es así --

porque cuando se adopta el réginloo da capital variable, el capital 

social es susceptible de aumentarse o disminuirse IIsin más forma 

lidades que las establecidas en este Capítulo n( Art. 306 Com.). 

Pero no se crea que en las sociedades que adoptan este régi-
12. Joaquín Rodríguez Rodríguez tlTratado de Sociedades Mercanti­

les tt T. ll, pág. 417. 



men, los accionistas Bon absolutamente libres para decidir si retie 

nen sus acciones o liquidan su participación exigiendo a la sociedad 

la devoluci ón de sus aportes, porque como lo expresa Rodríguez 

Rodríguez n La separación libre propia de sociedades de capital va 

riable puede ser condicionada al cumplimiento de una serie de 1'19-

quisitos y circunstancias previstas en los estatutos ll • Por otra par-

te la misma Ley exige que l~ escri tura social debe contener las con 

diciones que se fijen para la disminuci6n del capital social (Art.309 

ine. lo. Coro), es decir, que la misma ley exige que se condicione 

el derecho de retiro. 

En las legislaciones en que existen acciones de tesorería, el 

retiro die aportaciones no produce necesariamente y en forma inme- . 

diata disminución de capital social, ya que cuando se liquidan sus 

acciones a un socio, éstas se convieden por el mismo hecho en ac-

ciones de tesorería y pueden colocarse a la venta nuevamente, con 

lo cual el impacto que sufri6 el capital pagado queda subsanado de 

inmediato sin que sea necesario tener que acoroor un aumento de ca 

pital posteriormente, porque el capital autorizado no ha sufrido nin-

guna variación. 

En El Sal vaelor, no existiendo acciones de tesorería. o en cal' . 

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



ma inmediata reducci6n del capital s?cial, ya que la sociemd no pue 

de adquirir las acciones que liquide a sus socios ni puede ponerlas 

a la venta nuevamente. Lo anterñ. or ha hecho pensar que: II para eje!, 

cer el derecho de retiro, es necesario que previamente se haya re­

suelto disminuir el capital por el organismo correspoooientelt .13, 

pues el Art. 3ij Com., que es una disposici6n que está ubicada den-

tro de las normas generales aplicables a todo comerciante social, -

dispone en su segundo inciso que tt El aumento o reducci6n del capi-

talrequiere el consentimiento de los socios dado en la forma corres-

pondiente a la clase de sociedad de que se tratetl . 

Sin embargo, considero, que si bien el derecho de retiro pue-

de o mejor dicho debe, condicionars6 · al cumplimiento de ciertos re 

quisitos y circunstancias previstos en el pacto social, no es forzoso 

que previamente se haya resuelto por una Junta General Extraordina 

ría de accionistas reducir el capital, porque el Art. 3«)6 Com., que 

enuncia la esencia de la variabilidad del capital, dispone que en las 

sociedades que adopten el régimen de capital variable, el capital 80-

cialas susceptible de aumentarse o disminuirse sin más formalidades 

que las establecidas en el Capítu.lo IK del citado C6digo, y ésta es u-

na disposición de carácter especial para las sociemdes de capital va-
13. Art. Publicado en el Boletín número tres del Registro de Comer­

cio. 



riable en lo referente al aumento o disminución de capital, y por tan 

to priva sobre el Art. 310 Com., que es de carácter general apUca-

ble a todas las sociedades; por otra parte, cUanta vez hubiere retiro 

de algunas aportaciones, por pequeñas que fuesen, sería necesario 

publicar el acuerdo de reducci6n de capital social y comuilicarlo a 

la oficina que ejerce la vigilancia del estado y los acreedores o cual 

quier interesado o el Ministerio Público podrían oponerse a la re-

ducción del capital, porque todo ésto también está establecido en el 

mismo Art. 30 Como , todo lO' cual, de ser necesario su cumplimien 

to iría contra la esencia de la variabilidao del capital. Abona lo an-

terior las opiniones de los profesores Mantilla Molina y Rodríguez -

Rodríguez, al expresar: 11 Por el contrario, consideramos que, no 

obstante la generalidad de los términos empleados por el Arto 90. 

LSM.; no son aplicables a las sociedades de capital variable las re-

glas que formula sobre la publicioad de la reducción y sobre el dere 

cho de oposici6n de los acreedores sociales, pues éstos queClan sufi 

cientemente advertidos de la posibilidad de reducci6n del capital so-

cial, por la índole variable de la sociedad con que tratan, y para su 

protecci6n encuentran diversas normas en el capítulo consagrado a las 

sociedades que tienen la modalidad que estamos estudiando. 11 13 
13. Roberto L.lViantilla Malina ttDerecho MercantiP' Págs. 411 y 412. 



it El precepto transcrito (se refiere al Art. 213 LGSM, equiva 

lente a nuestro Art. S08 Com.), significa que las sociedades de ca-

pital variable gozan de un doble beneficio, ya que el aumento o dismí 

nuci6n del capital puede hacerse sin necesiffid de modificar la escri 

tura y sin publicidad, bien entendido que s610 en los límites que en 

la misma se determinan .. 

Sería un error creer que se trate de una simple dispensa. de -

publicidad pues aunque la dispensa existe, u es un corolario de la 

cláusula de variabUimd y de la publicidad misma tt • 14 

De ahí que si para ejercer el derecho Ge retiro fuere necesa-

rio que previamente se haya resuelto disminuir el capital por la Jun-

ta General Extraordinaria de Accionistas, legalmente convocam y 

reunida y tomado el acuerdo con los porcentajes de votación que la -

ley exige y cumpliendo con los demás reqUisitos que para la dismin~ 

ci6n del capital exige el Arto SO Com., resultaría que pl'ácticamen-

te lo único que diferenciaría a las sociec'lLjes de capital variable de 

las de capital fijo, sería el otorgan'1iento de la escritura pública de 

disminuci6n de capital y su posteX"ior inscripción en el Registro de -

Comercio. 

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

14. Joaquín Rodríguez Rodríguez 11 Tratado Soc. Mercantiles I! T. TI 
¡::ág. 412. . 



previa al retiro de aportaciones de uh socio, prácticamente carece-

ría de iIDplicaci6n para los accionistas minoritarios a quienes en reali 

QaQ se les vuelve nugatorio el derecho que tienen de retilrarse de la 

sociedad exigiendo la devolución de sus aportes. 

DISMINUCION POR DESVAJLOlRliZACION DEL ACTIVO 

Así como se permite aumentalr el capital social por revaloriza 

ción del activo, como consecuencia de la plusvalía experimentada por 

algunos de sus elementos, también se permite que cuando exista una 

desvalorización o depr~ación de esos elementos que componen el -

activo, la sociec"ad. pueda reducir su capital social. 

Pero generalmente ocurre que en el sistema contable adoptado 

por las emplresas, se prevee"que en cac1a ejercicio económico se se-

paren ciertas sumas para la formación de las reservas para deprecia 

ci6n de los bienes afectos a las distintas actividades q¡e la sociedad -

explote, ;. con el objeto de compensar la pélrdida de valor que expe 

rimentan tales bienes debido al uso, agotamiento u obsolecenc:a de . 

los mismos. 

Asimismo ocurre que para los riesgos eventuales como incen-

dios,t~rremoto8,etc, se contratan seguros para cubrir los daños o des 

perfectos que suflran los bienes, de modo que solamente en hip6tesis 



remotas de productrse c'laños o oesperfectosque la reserva formada 

o las respectivas pólizas de seguros no alcanc81a cubrir ,habrá una 

pérdida de bienes de activo fijo, Estas pérdidas no deben confundirse 

con las que se producen en las actividades ordinarias de operaci6n 

y que hemos analizado eomo motivos determinantes de la reducci6n 

del capital. Unicamente en esa 'situación e}ttraordinaria puede tener 

lugar o adr.'1O.itirs8 lícitamente la reducción del capital social, la que 

implicará que disminuya la cüra del mismo en el paSivo y paralela 

mente también los rubros afectados del activo. 



CAPITULO V 

MODIFICACION DEL CAPITAL MINThtl0 

El capital mínimo , legal o convencional,es el límite mínimo ~ 

que para ser modificado precisa reformar la escritura social y por 

lo tanto,el aumento o disminuci6n del mismo se hará cumpliendo con 

toms las formalidades que la ley establece para las sociec1ades anó-

nimas constituidas con capital fijo en los arts. 173 al 186 del Código 

de Comercio. 

El aumento del capital mínimo por el hecho de implicar una 

reformli al pacto social, puede hacerse medimte emisión de nuevas 

acciones o bien por la elevación del valor de las ya emitidas, a dife 

rencia del aumento de capital en su parte variable, que debido al --

principio general de que tooas las acciones aban de tener un mismo 

valor nominal y no implicar el aumento moc1ificaci6n oe la escritura 

solamente puede llevarse a cabo emiti endo nuevas acciones. 

En las socie~.ades de capital variable el capital mínimo es ]la 

vercadera garantía con que cuentan los acreedores. De ahí que su re 

ducci6n por los perjuicios que pueoan derivar 1 los acreedores socia 

les, debe su.jetarse al cumplimiento de ciertos requititos tendientes 

todos a proteger a los terceros que contraten con la sociedad, requi 

sitos que no son aplicables a la :reducción del capital social e n la -

parte variable. 



La ejecu.ci6n del qcuerdo de reducci6n del capital mínimo con 

vencional superior al legal, puede llevarse a cabo ya sea reduciendo 

el valor nominal de ]as acciones o reduciendo el número de ellas. 

RElDUCCION DEL VALOR NOMINAL lOE LAS ACCIONES 

El este caso el número de acciones en que está dividido el ca 

pi tal social f)8rmanecerá igual, sin variación; será el valor nominal 

de cada acción lo que quedará reducido. 

Con este sistema se asegura la igual CIad de trato a todos los -

accionistas y puede hacerse de las siguientes maneras: 

1)- Restituyendo a los titulares de las acciones la suma en que 

se disminuye el valor nominal de las miBmas~ mediante la asignación 

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, según lo 

acuerde la Asamblea, de las cantiCJ.ades aún no desembolsadas para· 

cubrir el valor nominal de las acciones que han suscrito; y 

3)- Si existen acciones pagadas totalmente y otras sólo parcial 

mente, y se desea reducir el valor nomLnal de todas las accione8~ pue 

de llevarse a cabe bien exigiendo a los que tengan acciones pagadas 

parcialmente que las cancelen en su totalidad y proceder a la :emi--

si6n con reembolso o restitución parcial,que sería el caso del núme-

ral 1)-, o bien liberando de ulteX'io:res desembolsos a los accionistas 
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titulares de las acciones parciahnente pagaa,as y reembdsando en la 

medica ~m que se disminuya el valor non1inal de cada acción, las que 

estuviesen totalmente pagadas. 

REDUCCION- DEL NUMERO DE ACCIONES 

IJConsiste en la sustituci6n de un núrrn ro determinado de tí--

tulos por otro menor de igual valor nominal, disminuyendo el capi--

1 
tal en la suma de todas esas diferencias de valoresu • 

Como vemos, el valor nominal de las acciones no varía, lo --

que cambia es el número de acciones. Ejemplo: Una sociedad que --

tiene un caplital mínimo de 100. om» colones, representado por 1. (jijij 

acciones de lijij . 00 colones de valor nominal cada una, totalmente pa 

gado, desea reducir su capital a 25. ((}OO colones, entonces dispone -

que por cada cuatro acciones ee entrgue a los titulares una nuewa -

del mismo valor nominal, con lo que el capital quedará reducido a 

25. ijO{} colones y el número de acciones será de 250. 

Esta forma de reducir el capital presenta el inconveniente de 

que existen acciollÍsUlsque no tengan el número suficiente de accio~-

nes que les permitan realizar el canje, COnD sería en el ejemplo 

propuesto, de un accionista que sólo tuviera dos acciones o de otro 

que tuviera diez, en tales casos, se verían forzados a adquirir 0-

tras o a vender las que les sobran, o a quedar en situación de copro 
l. JoaquónRodrigúez Rodríguez. IlTratado Soco Meecantiles lt T. rr -

pág. 212. 
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pietarios de una acción, le cual causaría a los accionistas inconve-

nientes de índole práctica., por el hecho de imponérseles situaciones 

de ca-propiedad, 

AlVIORT][ZACION DE ACCIONES 

Se llama amortización de acciones" al procedimiento de 1"18-

ducci6n del capital social que consiste en la determinación por sor 

teo de las acciones a las que se les reintegrará su aportaci6n antes 

de que la socieéiad se disuelva. 112 

La resoluci6n por la que se acuerde amortizar acciones 0181018-

rá adoptarse en la Asam.blea Geneml ExtJraordinaria de Accionistas 

(Art. 224 JO[ Com.), y la determinación de los títulos que han de amor 

tizar se se lhará por sorteo a fin de que exista igualmd entre todos 

los accionistas en cuanto a la positiliCla d de sacrificio que implica la 

amortización; el sorteo en menci6n debe realizarse con intervenci6n . 

de un representante de la oficina encargada de la vigilancia del esta-

do y se levantará acta notarial en la que se hará constar las cirClms 

tacias y el resultado del mismo (Art. 185 Com.) • Por el hecho del 

sorteo los títulos quedan sin valor legal. 

Aún cuando en el pacto social pueda disponerse otra cosa, es 

conveniente que el valor de amortización de las acciones lo sea por 

su valor real o contable, ya que amortizarlas por el valor nominal -
2. Joaquín Rodríguez Rodríguez ItTlI'at.Soc.Mec.11 T. TI pág. 209. 



podría representar un enriquecimiento para los accionistas cuyas ac 

ciones no se amortizan cuando el valor contable sea superior al va-

101' nominal o de un empobrecimiento cuando sea inferior al nominal. 

Indudablemente que la amortizaci6n de actiones podría consi-

del"arse como una modalidad o mejor dicho una manera de lograr la 

reducci6n del núm ero de acciones, pero con la diferencia . de que en 

tanto en ésta todos los accionistas sufren ladisminución de sus ac--

cionea en proporci6n a las que posean, en la amortizaci6n si bien -

todos participan en el riesgo que implica, no todos sufren la disminu 

ci6n, sino únicamente aquellos que la suerte determine. 

PROCEDIMIENTü PARA EL AUMENTü y DXSlVUNUCION DEL <CAP! 
TAL lVHNJIDIl D 

DISPOSICIONES COMUNES 

Son corrmnes a ambas operaciones los siguientes requisitos: 

a)- El aumento o dism.inuci6n del capital mínimo requiere el 

consentin1.iento de los socios, dado en la forma correspondiente a la 

clase de sociedad die que se trate ( Art .. 30, inc. 20. Com.) . En las 

sociedades an6nimas de capital variable el acuerdo para modificar el 

capital mínimo deberá tomarse pOi' la Junta General de Accionistas -

legalmente convocada y reunida y se regirá en cuanto alquorum para 

sesionar y a la p:roporci6n de votos para resolver, a los porcentajes 



que señala el Art. 243 dal Código de Comercio. Comoambas ope-

raciones implican una modificación al pacto social, debe seI' conocí 

das en sesión extraordinaria especialmente convocada. al efecto. 

b)- El acueI'do de reducción o aumento de capital mínim.o se 

publicará y comunicará a la oficina que ejerza la vigilancia del Es-

tacto- Tal comunicación tiene pOI' objeto asegurar con la debida pro 

tecci6n los intereses de terceros que contratan con la sociedad. La 

publicación se haI'á en el Diario Oficial y en un Diario de circula--

ci6n nacional, pOI' tres veces en caca uno, y deberán ser alternas, 

los plazos consiguientes se contarán desde el día siguiente de la úl-

tima publicación en el Diario Oíicial ( Art. 486 Com.) 

. _. 

REQUISITOS ESPECIALES PAlRAEL AUMENTO DEL CAPITAL MI 
NIMO 

1)- No podrrán emitirse nuevas acciones, en tanto las ante:rrior-

mente emiUoas no hayan sido íntegramente pagams. Si no obstante, 

no estar completamente pagaoas las acciones anteriormente emiti-

das se ejecutare el alCueroo de aumento, el Registrad.or de Comercio 

tendrá que d~n;3ga1t' la inscripci6n. 

2) Publicado el acuerdo los accionistas pueden ejercer su de-

recho preferente pa ra suscribiI' las nuevas acciones que se emitan 

en propol"'lCi6n a las que tenga el momento de tomarse el acuerdo.-



Si el plazo para la suscripción de las nuevas acciones fuere hasta °de 

un mes, se hará de acuerdo a las !reglas de la constitución simuUá-

nea; pero si fuere mayor se sujetará a las reglas de la constitución 

sucesiva o pública. 

3)- Otorgamiento de la escritura. Transcurridos quince días 

después de la última publicación del acuerdo en el Diario Oficial y 

estando suscritas todas las nuevas acciones que se emitan y pagados 

los porcentajes de cada una de las acciones en la forma que indica 

la ley, se procederá al otorgamiento de la escritura pública de au~ 

mento de capital mínimo por los representantes de la sociedad o por 

el ejecutor especial que la Junta designe. Aún cuando todos los aceío 

nistas estuvieren presentes en. la Junta General que acuerde el au--

mento de capital mínimo y suscribieren totalmente las nuevas accío 
. . .... ' . -

nes, habrá que esperar que transcurran los quince días subsiguien-

tes a la publicaci6n del acuerdo, lo cual en mi opiíiim no tiene ningu 

na razón ele ser~ porque el plazo de quince días es para suscribir ~-

las nuevas acciones y si ya se suscribieron todas no hay porque espe 

ral' a que transcurra el lapso indicado. El Proyecto de Código de C2 

mercio, establecía que lt Si todos los accionistas estuvieren presen-

tes en la Junta General que acuerde el aumento y suscribieren total-

mente las nuevas acciones la escritura podrá otorgarse desde luegon ; 



en cambio el Art. 177 inc. 20.Com., establece It ••• la escritura ~ 

podrá otorgarse inmediatamente después de cumplidos los requisi-

tos señalados en el inciso anterior!!, que no es otro que el de espe-

1'a:r que transcurran los quince días después de la publicaci6n del -

acuerdo. 

4)- Xnscripci6n en el Registro de Comercio. Por tratarse de 

una escritura de modificación del pacto social, el testimonio debe-

rá inscribirse en el Registro de Comercio y el aumento surtirá e-

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

RE(,EUISXT08 ESPECIALES PARA LA IHSMJlNUCION 

1)- Derecho de Oposici6n: Publicado el acuerdo de reducción 

del capital mínimo y comunicado a la oficina que ejerza la vigilan~ 

cia del estado, los acreedores de la sociedad, el Ministerio Público 

o cualquier otro tercero interesado,podrán oponerse a la reducción 

del capital mínimo dentro del plazo de treinta días siguientes a la -

tercera publicación en el Diario Oficial, mientras no haya transcu-

rrido éste plazo y resueltas las oposiciones que hubieren presentado 

no pueden continuarse los trámites para la disminución~ 

2)- Liquidación y pago de obligaciones: Es preciso que pl'evi~ 

mente se liquiden y paguen todas las deudas y obligaciones de la so~ 
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ciecad pendientes a la fecha en que se acuerde la disminución del ca 

pital mínimo, salvo 'que la sociedad obtenga el consentimiento pre-

vio y escrito de sus acreedores. La razón de esta exigencia legal 

es proteger a los acreedores que contraten con la sociedad en base 

a un capital mínimo determinado y al reducirse éste se les ofrece-

rá una menor garantía, porque como antes hemos cUcho? la verda-

dera garantía para los acreedores en las sociedades de capital va-

riable, está representada por el capital mínimo. 

3)- Aún cuando no se obtuviere el consentimiento de los acree 

dores, por excepción la sociedad podrá reducir su capital mínimo 

si el activo de la sociedad excediere del pasivo en el doble de la -

cantidad de la disminuc ión acordada. 1&.n este caso, los acreedores 

sociales podrán exigir el pago inmediato de sus créditos, aún cua!! 

do los plazos no hubieren vencido. Siempre se va buscando la pro-

tracción de los acreedores, pero en este caso se permite ejecutar -

el acuerdo de disminución del capital mínimo porque el riesgo que 

puede sufrir con. la disminución es mucho menor. 

4)- Los administradores de las sociedades presentarán a la -

oficina que ejerce la vigilancia del estado, un inventa:rio en que se 

aprecÜl:rán los bienes sociales al precio medio de plaza. Esta ofici 

na ordenará la verificación de los bienes inventariados por peritos 



adscritos a la rnisma y con base en el informe pericial resolverá -

autorizando o denegando la disminución. Para presentarse esta so-

licitud no es preciso que hayan transcurrido los treinta días siguien 
. -

tes a la última publicación del acuerc~o en el Diario Oficial. 

5)- Otorgamiento de la escritura: Cumplidos todos los req~.ü;" 

sitos anteriores, se procederá a otorgar la escritura de disminu--

ción .ae capital, debiendo otorgarse por los representantes legales 

o por la persona que la Junta General Extraordinaria designe como 

ejecutor especial de tal acuerdo. 

6)- Inscripci6n en el Registro de Comercio: Para la inscrip-

ci6n del testimonio de la Escritura ele Disminución de CapitallVIí-

nimo en el Registro de Comercio, deberá acompañarse al mismo, 

certificación de la resoluci6n proveida por la oficina que ejerce la 

vigilancia del estado, en virtud de la cual se autorizó la dismiml--

ción del capital mínimo. Los efectos de la dis:n.linuci6n respecto -

de terceros se contarán a partir de la fecha de inscripción en dicho 

Registro. 

*********** 

*************************** 

ACH/nvl. .. 



e ONC ILUSIDNES 

Nuastar legislación al haber suprimido de prop6sito las ac­

ciones de tesorería. y el capital autorizado, que son presupuestos 

necesarios para que funcione a cabaUo.ad el régimen de capital -

variable en las sociedades anónimas, se apartó de los moldes de 

los legislaciones mexicana y honc1ulr'eña,que, entre otras, le sir­

vieron de fuente y le ha cado una fisonomía muy particular a la 

institución. En efecto,de existir este tipo de acciones no sería ne 

cesario esperrur a que se suscribieren totalmente un aumento de 

capital para poder emitir las nuevas acciones y por otra parte el 

retiro de aportaciones no conllevaría forzosamente a la dis--

minución de capital en forma inmediata, como ocurre entre 

nosotros, pues las acciones que se liquiden a los socios que re­

t';~ reli· aportacion s por el mismo hecho se convi~ten en acciones 

de tesoreríá y la sociedad tiene oportunidad de no reducir su ca­

pital. Existiendo este tipo de acciones la sociedad habrá de tener 

un capital autorizado, lo cual, aparte de ser beneficioso para el 

fisco por cuanto' el papel sellado ele los testimonio de las e8critu~ 

ras constitutivas tendría qu sser por el valor correspondiente al ca 

capital ffiaXimo permitiría conoe el' de antemano cuál es la cifra 

máídma que puede alcancar el capital suscrito y establecer los dos 

extremos dentro de los cuales ha de oscilar el capital pagado. 
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No obstante no existir acciones de tesorería y por consiguiente 

todo retiro de aportaciones implica~: una reducci6n del capital en fol' 

ma inmediata, considero que para ejercitarse el derecho de:r~ tiro 

por pa:rte de los socios, no es indispensable que previamente se haya 

acordado rec1ucir el capital po:r la junta general extraormna:ria de ac 

cionistas, porque si así fuere lo único que diferenciaría a las socie 

dades an6nimas de capital va:riable de las de capital fijo, s ería elotor 

gamiento de la escritura de disminución de capital JI la inscripci6n -

en el Registro de Comercio, Lo anterior no significa que la fa·;ultad 

de retirar aportaciones sea irrestricta porque · el derecho de retiro 

debe , por edigencia legal, queClaJr condicionado al cumplimiento de 

ciertos requisitos que \han de fijarse en la escritura social. 

Aparte de conside:ra:r necesario que se regulen en Duestra -­

ley las acciones de tesorería y el capital autorizado, estimo conve 

niente que se establezca alguna sanción. especial para el caso de que 

sin hacer menci6n ala variabilidad del capital éste se redujese en 

perjuicio de terce:ros, Asímismo considero que en las socieclades 

anónimas ~lJe adoptan este régimen la capitalización de la reserva 

legal como la proveniente de revaJo:rización de activos, únicamente 

puede lleva:rse a cabo cuando tenga por objeto aument~:r elcapital mí 

nimo. 
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También estimo que en las Sociedades Anónimas que adoptan 

este régimen 1 el aumento de capital en la parte variable puede ha­

cerse únicamente emitiendo nuevas acciones que deben tener igual 

valor nominal que las anteriores 1 porque si pudiera hacerse aumen 

tando el valor nominal de las ya emiiticJ2s, se tendría que reformar 

el pacto social al aumentarse el capital de la sociedad1 lo cual es 

contrario a la esencia de la 'Variabiliood. 

La modalidad del capital variable resulta útil en cierto tipo 

de sociecades en las que daoa la clase de negocios que realizan, 

el capital social está sujeto a constantes variaciones; sin. embar­

go, entre nosotros, quizá por la influencia de la moda o por evi-­

tarse ciertos gastos, se han constituido sociedades an6nimas de -

capital variable sin mdstir una motivaci6n suficiente para ello. 

***************** 
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