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LAS ACCIONES PREFERIDAS 

Cf:IrITULO 1 

l. rRIGEN y DFSAR~rLlCo 

El oriqen de las acciones preferidas no es reciente, como perecie 

re ser a nrimera vista, ror el hecho de que hasta hace poco tiempo se -

han ~lfundirlo ampliampnte. 

Lo cierto es que esta clase ne acciones aparecieron senún los tra 

tadistas rle derecho mercant.i1 en el siolo XVII. Al respecto, el maestru 

~icolR Gasrpron~, inrlica que en el aAo 1639 se di6 en Holanda un caso -

de acciones prjvileqiadas , como también se les denomina doctrinari amen-

tp. roreoanrlo que la primera emisi6n de estas acciones se di6 en Italia 

pn lf\P.4. O). 

Lamentahlemente paTa nuestro prop6sito ninnún tratadista nrofundl 

za sohre los privileqios que confirieron inicialmente a sus tenedores -

las acciones ~referirlRs, por lo que t8nemcs que conformarnos con seña--

lar únicamente la época en Que surqieron. 

Q continuaci6n exponrlré a Qrandes rasqos como paulatinamente , es-

te tino de accionps han sido aceptpdas V renuladas expresa~ente por las 

diversps leoislaciones. 

~n Alemania anarecen reQuladas en los Arts. 185 V 252 loco 2º de: 

Córlioo de Gomercio rlemán de 1887 que estipulaban al respecto así: Ar ~ 

lA5 "El Contrato Social nodrá fijar determinados derechos para ciertas 

acctones p especialmentp en 10 que se refiere al reparto de oanancias ~ 

de la fortuna, de la Sociedad". 

Art. 252 Inc. 2º "Si se emitieren varias claseo de acciones, el -

contrato social podré determinar la importancia V extensi6n del voto p~ 

ra cada clase". 

(1) Nicola G~speroni, Las Acciones de las Sociedades Mercantiles. Edito 
rial Revista de Derecho Privado. MRdrid, 1950_ P~g. 162. 
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La Ley Francesa de q de julio de 1902 fu~ la primera que expresa-

mente ~utoriz6 las acciones de nr iori rlad o prpferida s , al decir: "Salvo 

o1snos1816n cO\ltrari8 ~ c l os estRtutos, la sociedad puede crear accio-­

nes de prioridad , investidas del derecho de particioar antes que las -­

otras acciones en la repartición de los beneficios, o en la distribución 

del activo SOCiAl". 

En Panamá, la Ley Nq 32, de 26 de Febrero de 1927, autorizó expr~ 

samente V ~n forma amplia estAs acciones, al disponer en su artículo 

23: "Todas las acciones de una clase, va sean con valor nominal o sin -

valor nominal , serán iguales 8 las acciones de esa misma clase, con su­

jeción, no obstante, a las designaciones, preferencias, privileqios, fa - -
cultad de voto, r estricciones o requjsitos conferidos o impuestos con -

respecto a cualquier clase de acciones". 

En Inqlaterra se promulqa en 1929 la Ley denominada "Companies 

Act (consolidate) to 1929, cuyos antpcedentes ee encuentran en los tra-

bajos de la "Comisión Green~"inteqrada por personalidades de la Banca, 

Comercio e Industria. 

Autorizando el Prt. 46 de la cit~da Ley, las acciones privilegia-

das "amnrt i zables" oue corresponrle a un nU2VO g~nero de acciones prefe­

ridas de naturaleza simi18r a las 0~1 1i~acione8 o debentureso Reqlamen-­

tando el Art. 61 de la misma, la surres i6n del privilegio concedido a 

una serie de accion~s, establecienrlo nara ello un procedimiento orig: -­

na10 

Además de los países citados tambj.én reflulan las acciones preferi 

das, Italia, España y otros países Europeos. 

Respecto a los países americanos, es muy significativo referirnos 

a la Sexta Conferencia Internactona1 Americana, que tuvo lugar en 1928 

en la Habana, ~uba, debido a que en la misma, se adoptó una resolución 

Bobre la unjficación de las djferentes leqis18ciones relativa a las So-

ciedades Anónimas, que comprendía, a las acciones preferidas. 
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Dicha rR801uci6~ eSR ncialmente ~ p c{~: "~up reforman su 1egis1a--­

ci6n (refiriénrlose a cada uno de los países jnt~Qrantes de la Unión Pa­

namericana) en el sentirlo de permitir la urqanización de sociedades anó 

nimas sin que se expres~n ni el valor de s u capital, ni el ne sus accio 

nes v cuyas acciolles ~ued8n estar divididas en diversas categorías ~ 

der~08 diferente~ resoecto a voto y otras actos de gestión y a la pa~ 

ticipación en el haber social y en las gananc ias". 

Reitero ~ue fué muy siqnificativa la Conferencia menciGnarla, pa~a 

el tema que nos ücupa, pues la recomendación formulada a los pa l sp. s pa.:E, 

ticioantes no cavA en saco roto sino que r ué Duesta en práctica púr l~ 

mavorí8 de ellGsc 

Asi v~mos , que la RepGbl l c ~ del Brsai l meniante Decreto Nº 21 ¡ - -

536, de 15 de j unio de 19~ 2 aGep~5 y req l B'~n t~ las Acciones preferidas, 

disponiendo en el Arto lº Incu 3º lo sigui8nte: ~L QS es t atutos podr~n -

dejar de conferir B las acciones prefe~irl8a al.guna o algu~~ s de 1ús d~­

rechos reconocidos ~ 122 ac~iones cr~!:~e G, i nc lusive el de voto, o de -

conferirlos con restricciones, no pudi~nrlo, s i n embargo, impedir a sus 

pospenares la fiscalización de los actos de administración o la quiebra 

de 18 sociedad, en los casos previstos por la Ley". 

El Inc. 4º del referido Art_ lº dice: ~Est~ vedado el voto plu---

ral"" 

El .l\rto 3º dt!l. Decr Eto 1 () 2ncl[j~:ldc d:spcoe: 111as aCi::ionE5 prEf E!reI1. 

ciales 8dc¡uir~rán el derocho de voto de q :.Je ro o qozan por los CJtdt f '~"'''' 

siempre qUg en el alazo en E!llos ~ijado y nun ca superior a tres ahos, -

dejaren de pagarse los div i~2nnos f 5jQS qJE l ~ s cDrresponden, con6erva~ 

do ese privileq i o h ~sta 4ue lus rlivldendo ~ vue1v8n a ser pagados sino _ 

fueren acumulAt : vcs ~ o h::3s t2 qu~ S8an p<:"lLj,"r:os los d iv ':'d~r.[1os acumu::'a ti.-

VDS, o hasta q ~e SEan p~gado8 los dividendu s a~~rnulativ05 atraz8dGo~o 

La leqis18ción ~ ex lc8 na por medio de la LeV General de Sociedades 

Mercantiles de 1934, edml t i6 expreS8mente ; 88 acciones prererIdas y las 
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r ::· '"''-Iló Em Q l . /'\I'-t ~ 113 rl e 18 r'its d8 L2'!, iJ\, ', :,i t e r a lmRntc, dice: "No po- -

dr8n asir)ns rse div i denrCls ~ l a s aCCiOnE'8 o: dinari26 s in que an t es se p~ 

gue 8 18s de voto limit8do un dividendo del cinco por ciento. Cuando en 

alq6n ejercicio soc18l no haya dividenrlos o sean inferiores a dicho cin 

co por ciento, SE cubrirá éste en los 8ños siquientes con la prelación 

indjcsda. ~l hace~se la liquidación de la sociedad, las accionES da vo-

to limitado reembolsarán antes que las ordinarias o En el contrato socipl 

Dodrá pact2!rse que a las acciones de voto limitado si? les fije un divi-

denrlo superior al Me las acciones ordinarias. Los tenedores de las ac--

ciones de voto limit8~0 tendrán los derechos que esta Ley confiere a --

188 ~inorias pRra ooonerse a las decisiones de las asambleas y para re-

visar el balance v los t~bros de la Sociedad"o 

Chile, a t ravés del Decreto con Fuerza de Ley 251, de 20 de mayo 

de 1931, reQuló cnn amplitud estas acciones. 

En efecto, el Art. 1[14 del refeT'ido Decreto prescribe que : liLas -

acciones nreferidas podrán tener derpcho para que , de las utilidades so 

ciales, declaradas nor la ASRmbleR de accionist~s y disponibles para di 

videndos, s e les paque preferentemente un interés sobre su valor nomi--

nal. Estas acciones pOdren también tener derecho a un 'mavor o menor nú-

mero de votos en l as . Asaf"bleas de accionistas, según lo establecieren -

los est8tutos sociales". 
. ~.. ..~ , 

El Art. 105 ~el mismo Decreto dice: "POdrán, asimismc 23tipu'R~:-

a favor de estas acciones que si las utilidades líquidas de un ujerci--

cio' social no fueren suficj entes para pagar en todo o ~n parte el monto .. 
" 

de los intereses estirulados, ellos serán cubiertos preferentemente, --

sln intereses, con las utilidades liquidas de los ejercicios siquientes 

que declare la Asamhlea de accionistas, como disponibles para dividen--

dos. Además pOdrá estipularse a su favor que el valor de su aporte e i~ 

teresee devenqados sean pRqados p~eferentemente a las acciones ordina--

rias en la liquidaci6n de la Sociedad". 
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Al igual que los anteriores ralses latinoamericanos , también han 

aceptado V reolame ntado l as acciones prefer:das, Arqentina, Colombia, -

Ecuador, Para~uaV V Perúo 

En El SalvRdor las acciones preferidas no aparecían reglamentadas 

expresamente en el 8ntiquo Có~iqo de Comercio, pero tampoco había en di 

cho cuerpo de leves prohibición expresa para su existencia. Al contra-­

rjo se puede sostener que perfectamente se pOdrían emitir estas accio-­

nes con base a lo dispuesto por el Art. 242 Inc o 2º del mencionado Códi 

QO que decia: "Para modificar los derechos concedidos a cierta clase de 

acciones, si la modificación les fuere nerjurlicial , se necesita) además 

el consentimiento de los accionistBs perjudicados". 

A partir rlel ~ctual Código de Comercio que fué promulqarlo por De­

creto Le~islBtjvo Nº 671, de fecha 8 de mayo de 1970 V publicado en el 

Diario Ofici~l Nº 140, Tomo NP 228, correspondiente al 31 de julio de -

1970 V vigente a partir del lQ de enero de 1971, nuestro 1eqislador re­

qul~ expres~mente la existpncia dp- las acciones preferidas en una Sec-­

ción Fspecial denominada: I'SECCION C. DE LAS ACCIONES PREFERIDAS".Arts. 

159 a 163, comprendida en el CAPITULO VI, que trata de las sociedades -

de capitales, Libro Primero del mencionado Código, siendo esta requla-­

ción muy similar a la leqis18ción mejicana , la cual sirvió de modelo a 

la Comisión enc8rqada de redact8r el Provecto de Código de Comercio que 

se encuentra actualmente en vigencia. 

Podemos decir que las acciones preferidas han tenido poco a pocu 

un Qradual desarrollo V acept~ción por las legislaciones de 108 diferen 

tes países 7 B t~l Qrado que actualmente están reconocidas e~plícitamen­

te ror CAsi todos los países de 108 diversos continentes o 
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"En una Acepci6n jurirlica moderna, la nalabra "acci6n" significa, 

en rrtmer lua8r, le parte alicuDta del capital social, que renresenta; 

en sequndo luqar 9 El conjunto d~ derechos que le corresponden a esa --

parte; Vt finelmente s el título con que los socios hacen valer sus de-

rechos y los trasmiten e otros"o (2L 

Desde nuestro punto dG vist R , n09 interesa la Acción en cuanto -

representa el conjunto de derechos que le corresponrlen a su titular? -

En efecto, si bien, en principio v todos los socios deben gozEr de ~~u~ 

les derechos en nroporción a sus aportes, est3 reGla se ve trasqredi--

da, cU8nno 188 socied8oes onónim~s emiten dos o más series de acciones 

8 las cuales les Rtribuven diferentes derechos. Eri este C8S0 en que se 

infrinae el orincipio de la iqualdad, aparecen las ecciones preferidas 

oreferentes, orivileqiadas o de Drioridan , a l as cuales la socieded les 

concede unR sp.rje de ventajas mayores a las de las acciones ordina---

rias. 

La mavorte de los autores dan con~ept t. s de acciones preferidas ~ 

tomando el criterio dp. enumerar 108 privileaia8 que las mismas conce--

. ., 1« d den a sus titulares o VerbigrAc18, el tratadlsta Hpctor A egrla nos a 

el siguiente: "La Rcción preferida, ~s aquella quP. tiene acordada una 

preferencia patrímordial qUE ouede consistir en: a) Cobro de un divi--

dendo fijo siempre que haya utilidades; b) Cobro de un dividendo fijo 

hasta un Dorcentaje determinado: y participación en el sobrante de uti 

lidades en IR misma proDorción que 12s accion2s ordinarias; Yt e) Cual 

quier combinación ~ue sobre las bases de l AS expuest88 siqnifi~ue acor 

dar un derecho a cob~o pref erenciaJ de 188 acciones preferirlas sobre -

(2) Cesare Viv~nte, Tratado de üerechc :~ 2 rcantl1, Vol. 11. Madrid,1932 
P§q. 208. 

(3) Héttor Aleqria, citada por Martín Arecha y Héctor M. García Cuerva. 
Sociedarles Comercie]es < ~dic~. onBs De Palma ~ Buenos Aires. 1973. -­
páq. 3030 
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En base al criterio e nume r 8t ivo¡ es difícil e18bor 8r un concep to 

de acciones prefe rides qu~ co~prend a ton as las fo~mas y combineciones -

que en la práctica pueden adoptar estas aC8 i ones , debido 8 que las 1e-­

qis1aciones qUB ren18mentan a las mi8~as, no son uniformes en cuanto a 

108 derechos que otorgan; asimismo los EstRtutos de las sociedades va-­

rían qrandemente en los privil enios que confieren; por ello, estimo que 

es más lóqico elRhorar un conce pto de l as acciones preferidas en senti­

do amplio arl.aptBble 8 todo tipo de legislación. 

~ mi juicio un concepto a~ecu~do sería el siguiente: 

Acciones PreferiM ~s son aqu~llBs que otorqan a sus titular es un a 

serie de nerechos socia les (patrimoniales y/o administretivos) propor-­

ciona1mente sur-eriores a la cuot~ del eapi t Rl social que representan. 

Del anterior I ~ oncprto se rlvduce que para que existan las acciones 

preferirlas ~ s in~isrp.nG8hle que en la Soc l r d~d Qn6nimo s e den dos ccndl 

ciones: 

a) Emisión de dos o m~s series de a cc iones; y, 

b) Que 8 igua lea fraccione s d~ l u bpit ~ l social les correspondan -

derechos desiguales. 

De acuerdo con eGe concepto sabremo s si a stR.MOS o no frente a una 

acción oreferid8, ana lizando lo s elementos siquientes: 

a) La P8rte de l capital social que representa; 

b) La extensión de 108 derechos que le corrEsponden; y, 

e) La orororcionalida rt que existe entre 81 c apits1 inver ~ ido en -

l a acci6n y los derechos que el1 3 representa. 
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3. ORJETO DE LAS ACCIONES FREFERIDAS. 

El objeto de 186 ~cci~nes preferides es acreditar la seguridad de 

la inversi6n efectu~d8 por el tenedor rle di chAs 8ccion~s; otorq~ndole -

una narantía en el sentido de que el dinero que desembols6 al suscribir 

las, le será rein+.eorarlo íntegramente; en contraoosición a lo que suce-

de con 18s Acciones Ordineri2s o Comunes, las cuales en ning6n momento 

le otor08n a su tenedor la certeza de que rer.oDrar~ parcial o tot81~en-

te su inversión. 

Por ello el futuro tenedor de acciones preferidas invierte sin te 

mor, sabedor de que, en el peor de los casos, recobrará su capital inve~ 

tino; por cllanto al liquidarse lA 8ocied~d, sus acciones le serán reem-

holsadas Antes que las acciones ordineriAs o comunes. 

Consecuente con lo enterior, el Leqislador al reqular las Accio--

nes Prefe~idas busca proteQer la in~ersión de aquellas personas cuyo d~ 

seo, seQ6n é1 7 es 6nic8 V excluqivamente e l de invertir V no el de in--

tervenir en la q~stión o en l a dir2Gcl ón GQ una Socied8d. f.sí aparece -

en la exnosición de motivos de la L~y G~ np rRl de Sociedades Mercantiles 

de ~ ' exico, que en lo ¡:18 rtinente dice: "'::1 moti.vo que imoulsó al Ejecutl 

va a reqlamentar dichAS acciones se refiere a las oreferidAs, fU8 el de 

reconocer que pnra muchas persnnAS lA suscripción de una acción no exte 

rioriza el propósito de intervenir en la qestión oen la dirección de -

una empresa; por lo que pAra esas personas el voto, salvo en los casos 

excepcionales 1ue lB ley menciQna, no amp8ra ning6n interés real que --

amerite ser proteqido. En tales casos lo que debe proteqerse es precis~ 

mente la seouridad de la inversión dentro de los límites indispensables 

para que esas mismas personas contin6en siendo socios, esto es, conti--

núen vinculgdas 8 la suerte final de la empresa y no se conviertan en -

simples mutuantes. (4). 

(4) R~fael De Pina Vara. Elementos de Derp.cho Mercantil Mexicano. Edi­
torial Porrua, S.A. 9au Edici6no 1977. pág 105. 
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Razonamientos qUE son en todo aplicahles a nuestro derecho positi 

vo, ya quP I R comisión que c lahor6 El r roy 2cto rle C6diqo de Comercio, -

que actu8lmente rioe en nuestro r21s, expresamente se remiti6 a ello en 

la exnosición rle motivos del aludido proVEcto. En virtud de lo cUAl el 

objeto de Rsta clase rle acciones entre nosotros, es garantizar la inver 

si6n rle los 8ccionistps privileqiRdos V dicho objeto fué el que animó -

81 Leoislador SalvAdoreño 8 reqularlas expresamente, siquiBndo el ejem­

plO ~el Leoislador ~exicano. 



- 10 -

4. ~LASIFICAClr~ DE Lr S 0CClr~[S pn~FrR lnDS. 

Los t.rAtadistas ind ican que las acciones preferidas pueden -­

clasifir,arse desde cuatro puntos ne vista , 2SÍ: a) En atención al tipo de 

privilenios que conceden a sus titLllares ; b) A 18 natura leza del pr ivi­

l eo io; c) r n cuanto a su creación; y, d) En lo referente a l a extinción 

de tales accionos. 

A) Seqún Rl tino rle privilegio, las acciones preferidAS pueden ser: 

1.- Acciones de voto orivilegiarlo; 

2.- Acciones con ~ividendo prioritnrio; 

3.- Acciones reembolsablus preferentem8nte; 

4.- Acciones con derecho a nnmhrAr mayoría de Directores; 

5.- ~cci~nes que permiten rlesiqnar una m8yQría de miembros integran­

tes de la ~omisión Liquidadora; 

6.- Accjones con derecho a suscrthir, preferentemente, todo o parte 

de los aumentos de capital; 

7.- Acciones con orivileqios combinados. 

B) Seo ún l a naturaleza ~ el privileq io 8dcrt~dQ, s e les puede clasificar 

en: 

lº) Acciones con rrivi12oios de or~e n pe cuniario; y, 

20) Acciones con privile~ ios ~ ~ orden admi nistrativo. 

Pertenecen 81 primer qrupo 8quéllas que conceden ventajas de or-­

den económico, ya sea sobre 18S utilidades sociales, ya sea sobre el ca 

pital social. 

Al sequnno qrupo pertenecen Aquéllas acciones que rermiten una in 

tervención super ior pn las funciones administrativAs de la sociedad. 

Las acciones preferidas Gon privile~ios de orrle n pecuniario admi­

te~ 18 siouiente rlivisión: 

a) Acciones preferidas con privi1eoiQs ~e orden pecuniario en el 

reo8rto de los benefir.ios socia les: 
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1.- Acciones con ~ivjrl e ndo siMr18mentR orioritario; 

11.- Accionee crn ~l vi.rl2 nrlD fijo; 

111.- Aocionps que oanan r~Eferp.ntempnte un primer divirlendo, i ~ u e lánd~ 

se desp ués, 8 las orrlinprias ; 

IV.·· Acc iones con divide ndo prioritArio acumulativo o r ec uperab l e ; 

v.- ncciones con privi l eqio s obre 108 beneficios, en raz6n de su va·-­

lor nom i nal i nf e rior; 

VI.- 0cciones con rlerecho a un po rcenta j e mayor en los beneficios so-­

ciales. 

b) Acciones preferidas con nrivileqios de nrden pecuniArio sobre 

e l activo soclnl d isponible a l liquiderse lB sociedad. 

1.- ~ccirnps ou~ OOZRn rlel ~erecho de reembols~rs e pref e r entempnte a 

l as ordinaTi~s, del capital nominal que represent2n; 

11.- Acciones que oozan de l derecho de cob r ~rJ contra dicho activo, -­

los djvidenrlos at r azRrlos que S8 les ade uden , si su privileqio es 

acumulat ivo; 

111 .- Occio nes que pueden qozar del rler~ cho 2 se r r eembolsarlas con una 

prima espe c ial nrioritar i a . 

Las acciones Drefer i~ as que confieren privileqios de orden admi-­

nistrativo son: 

1.- Acciones con voto privileqiado; 

11.- Acciones que otorgan derecho para designar mgyoría de Directores; 

Liquidadores. 

La práctica de l~s soci8rl8~es anónimas Chilenas es l a de equili-­

brar los derechos preferidos que se conceden a los socios; y si a una -

serie de ?cciones Dreferidas se l e pe rmi te intervenir prp.oonderantemente 

en 18 administr 8 ción, a la otra s erie se l~ otorgan ventajas de orden p~ 

cuni8rio, Dara loarar una nosici6n equitativa e 
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c) En CU8nto 8 su cr~ación o r2cimiento de las acciones preferi--

das se puede distinquirlas, asi: 

le) Qcciones pr8ferjd~s ~ue nacpn con e l contrato soci8l mismo, o 

sea al fundarse la sociedRd anrnima ,' y, , 

2º) Acciones oreferid~s nue son crea~as dur8nte la vida de la so-

ciFJdad. 

d) En cupnto a su extinción, tomando en cuenta l a rluración riel prl 

vileoio, las acciQnes Q~QferidAs se rijviden en: 

lR) ~CC~Qnes con privjlenios rl e finitivos, o sea oor toda la vida 

de la sociedad; V, 

~e) Acciones con privileqios trRnsitDrios, sujetos 8 condición o 

['IIazo. 

VeAmos en que consisten cade un a de l8s formas quP adoptan las ac 

ciones oreferirl~9 s~ oún e l ti~o y naturaleza del privilenio, así como -

en cuanto a su ~ roca de creaci6n y extinci6n . 

A. - Df:: '\~\.I[R()O AL TIFO OE F'RI\/I LF:: GIO o 

l. Acciones Preferid8s de voto priv i l egiado. 

Las Bccionps de vnto orivileqi arlo r e ciben do ctrinar5Bmente unG 

serie de denominaciones t a les CQmo: de voto plural, desinual, acumulati 

VD, múltinle, preferenciel, superior, mavnr, de dirección, de qestión, 

de control, de protección, de comRndo , rrerlominante, e tc. Se definen -

diciemrlo que son las que en las aSAmbleas de 8cciGnistas tienen un de re 

cho de voto superior al de otras accion8s, con re18r.ión a la cuota del 

capital social oue ellas representen. 

Este t ipo de acciones confieren a su poseedor un derecho de VD 

to m§s elev8rlo que el que a~ribuyen l as accion2s ordinerias. 

En nuestro paie no se pp.rmite la existEncia rle estas acciones, 

ya que nuestro leqisla~or tom6 como morlelo l a 12nislación mexicana, la 
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que limita el derecho dp vnto a 188 Bccion~s rreferidAs a las asambleas 

ext.raordinariaso 

Consecuente cnn lo 8nt8rior j nUGGtro legis18 rlor establec56 en 

el Arto 160 del C6rlin8 de Comsrcio el rrinc ipio qeneral de que cada ac­

ción rla derecho a un voto en 18S Junt8s 3enera12s de accionistas V la -

li~it88\6n Me voto DRr? l ss accione s prefer idas en id~ntica forma a co­

mo lo dispone el leQislador mexicano. 

2. nccinnes Preferirlas con dividendn prioritari~. 

Este tino ~e acción nreferid2 se explic8 fÁciJmente dicierrlo -

nue son aquellas acciones q'Je confj.pren a su poseedor el derecho de ob­

tener un rljvirlendo mayor que la6 acciones ordinariAs o El monto del divi 

~endo vRriará de una sociedad a ot.ra, va que quena al Arbitrio del 6rg~ 

no desiqnado para fijar los djvirlennos a las diferentes clases de accio 

nes el Que estAblecerá en Gada C8S0 el di videnrio Que oozBrán las accio­

np8 preferid8so 

El leqisl?dor Sa lv prioreA o conscient e de la impracticidAd de fi 

jnr un rlivirlendo nriorit2rio a las a ccinne s prEfGridas, ha dejado al li 

bre albedrío de las 90ci e~?des an6nim2s la fijacién rle rlichos dividen-­

dos para esta clRse rl~ acci8nes , l i~it8nrl D expresamente en el Prt. 161 

Como, que estas acciones ~n ninqún caso deberÁn tene r un dividendo me-­

nor riel seis por r.i e nto sobrR su valor nomin81, o sea que regula el mí­

nimo ppro no el m~ximo d81 divid~ndno 

30 Acciones nreferidss reemholsahles preferentemente. 

Estas acciones preferidas cDnsis~en en que sus noseedores reci 

ben, en CelSO de liquid8ción de la sociedad anóntma, el VAlor de su apo!, 

taci6n ?ntps que 105 accinnistas ordinArios o Este privileqio est§ requ­

lado Qor el leqislaoor s81vadoreño en e l Ince 4º del Arto 161 Como, que 

liter8lmente Miee: "nI hacer la liquidaci6n rle la sociedad, las accio-­

nes rle voto limitndo se reemhols~r~n 8ntes nue la8 ordinArias". 



4 ,. r.\cciom~a nrt?fe""idAS con l1erEcho e nOl1"or8J:' ma voríE' rle DirEctores 

El privileaio dp est8R pccion~s cnno su nomhre lo dice, estri-

ba en que confieren R RUS ~o8R~dore8 pI ~erpcho a nombrar la mayoría de 

los miembros de la Junta Directiva de la Socip.rlad Anónima. Gracias a es 

te privilenio si un~ snciedad an8nim8¡ ti ene nor ejelnr1o, 5 Directores, 

que ps lB reqls qener~l Bn la or§ctica, l~s ti tulares de las acciones -

prefetidas est~n fac ulta~os pa r a eleoi r 3, ª_iqiendo los 2 restantes, -

los 8ccj(1nistas orrlinRr ios. Este derecho :1 (1 está requlado en nuestro 1:,9. 

rlico de Comercio, ni lo han puesto en práctica las sociedades Bn6nimaa 

que operan en el pRís V que emiten estas Gccioneso 

dadorec _ _ ..-----... 

ru rlisrJlIJerSB l~ Gocied8d 
, . 

2nonlmB rlRbe procaderse a desiqnar -

la comisi6n liquirlRrlors Que SB enC8rQ~r~ de re~liz a r el activo V pasivo 

de la socied8~ V ne pr(1ceonr 2 efectuar lB partic ión de los bienes en--

tre los socios, sBqún 10 dis¡:!uI:JEitu ell el [;ulr~rat[' social. 

El liquidador e s tamhi~n un mandatario de la sociedad y sus --

funcinnp.s, jurirli~8mente h8b18ndo¡ snn idénticas 8 las rlp. los adminis--

tradores V representAr8n 8 la sociedad t8nto ante los terceros, como an 

te ]08 socios mismos, al mismo tiempo qu~ eatán facultados para dirigir 

los ne90cios soci21es penrlientes y dems8 atribuciDnes que les señala ex 

preRP~ente el Art. 332 Como 

Se c(1~prend e f~cilmente que los socios est6r~n bastante intere 

8Ados en desiqnar liouidarlores de su confl8\1ZB, que cump:an su cometido 

con honradez V al mismo ti81,lpO caute1ando B US ~portes ~ V t6mbi~n, sus -

preferen8iAs sobre el 8ctivo r~p8rtjblea 

Por la imDo r t~nciR y t!Bac2prle~ci8 dE la funci6n que desempeñ~ 

rán los liquida~ores , se erlvj.erte ~l volar OUE tienen las acciones pre-

feridas que qncen dul privilegio de desiqnaT 18 mavoría de liquidadores, 

Va que infunrl sn confianza e ntre los inver~ionistaso 
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Entre nosotros este tiro Ge aCCi8np.s preferidas nn ha sirlo adopt~ 

do a Gn, rioienrlo lo r p12tivo G la rl8siqn8Ci~n rle 108 mismos por lo dis­

Duesto e n e l P81. t O Rnci~l de carla sociedad ~ nónim8 V en su rl e f ecto, se 

h8r~ ~or acue~do de los SOC~08 V en el mismo BctO en que se acuerde o -

s e reconozca le rlisoluci6n, t81 coma lo oldena el Art . 328 Com. 

Constdero que estp nodglidRrl ~p acciones preferidas pueden s er -~ 

emitidas Dar las sociedades an6nimes de nuestro pais va que no hay dis­

Dosici6n 81quna quP ~ xpres~lnente lo prohiba. 

La SociedRd ~omerciBl Cusc8tl~n, Sociedpd ~n6ni~a de Capital Va- ­

riable, que es un2 de las socierlnd es ~xis t2 nt ~ s en nuestro pais que han 

emitido accjonps prefer idas , no cnmprende este privileqio a dichas ac-­

ciones, limit§nrlose a seMelar e n l b cl~~sula t~iq~s ima cuarta de su pac 

to social que la JuntA Gener81 Extraordin Rr ia nnmbr Ará dos o más liqui­

darlores y les asjqnRr~ sus correspondientes emolumentos. 

60 qcciones preferidas . con nerecho PJefe!ente para subscribir l as 

acciones nUBV8S en los aumentad ne cBPital. 

l a ~ ocied8d nn6nima, al proc~der a aumentar su cacital, emi--­

tienrln accjrnps nuev8s, Duerle of rpcer1as a l pGblico , a reservarlas para 

los antiquos accionis tas, p fin de CQmDensarlcs la depreciaci6n que, c~ 

mQ resultado de la nU2V8 e~isi6n, exrerim p. nt ará n las acciones antiguas o 

El leQislarlor estah1pce e l derecho de sU8crirción preferente -

parA tonos 108 Accionist.As en el Arto 157 Como, salvo que el pacto so-­

cial se disponoa otra cns a . 

SegGn mi 001n16n, este privileo i o es aplicable tanto a los ac­

cionist8s crdin~rins como 8 los preferidos, des lirodándose o diferencié~ 

dose que su ejerr.icio se limi te 8 que e l Gccionista or~inario Donrá te­

ner el derecho preferente d~ suscrib ir 18s accir nes nuevas ordinarias -

pero no preferidAS, V el accionis ta prefer irlo, sólo podrá sus c r ibir con 

oreferencis le s nU~V8S acciones preferidas V esto naba ser SSl pues de 

lo contrario se reu~iriBn o confundi r lan en ung sola persona la calidad 
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de socio nrrlinario y ~referido ~l misMo tie~no, lo cua l no es 16qico. 

Las vent.ej as que confieren a sus t:tulares este tipo de accio-

nes son las siquientes: 

8 ) Los pone a cubi~rto d8 ios peligres censiquientes a tono su 

mento de c8p i~a l v nrinci~alwente de 13 disminuci6n del valor de las ac 

ciones 8ntinuas, l a cual cornpens8n con le adquisici6n de l as nU 8VBS que 

les rrororcionan de inmerliato utilidades; 

b) Evita la nosib ilidad que l as nueves emisione s cei qan en ma -

nos de competidores comerci a l~s o inct ustri a l es 1 de mane ra que ~stos lle 

qeran 8 dominar en 18 Socier.arl y que , en cnnsecuencia 1 se produzcan va -

riaciones en l a direcci6n de l a socie rl8d por la formación de nuevas ma-

~ 

vorl~S, qraCiBG a los votos que confieren las nu evas acciones. 

e) La nueV8 s uscrjpc i6n , siqnifiGn r~ uno m~onifica invorsi6n -

de capib31. 

7. Pcciones pref eridAs con pri vileq 10:..8 combinarlos. 

Esta clase Me B cci~neB oreferidas, como su nombre lo in~ica , -

aolutjna D~r8 sus titu12res, varios de los privileoios antes menciona--

dos, tales como : Voto orivilenia~o, rlividonrlo rrioritario, reembolso --

nreferente, etc. 

En nuestro pal.s es permitirlo la existencia rlE' lAS acc í ones pr~ 

feridRS con privileqios combinarlos , pero en ninqún caRO podr8n ooz ar de 

voto privileqja~o Dor prohibirlo expresamente nues tro leqisla rlo r. 

8) SESUI\I Lr- No.rURf'LEZl:', GE L F'RII.IILEG IO. 

n~~Ir NES CON PRIVILEGlrS DE DROFM rEC~NIrRIO E~ EL REPnRTO DE LOS 9E 
NEFIClns Sr~ I ~LES. 

Cuando extstcn Es ta Dodalidad de acciones oreferidas en la 80-

cjerlad an6nims¡ s e ~rnccde A rBttr~r? p r i~8rRmRnte de los beneficios so 

ciales le cém tirlé'd nC:C p.G8 r:l.A ¡J2r8 r i str ibu ir entre 138 ?cciones privil~ 

qiadRs o preferiM as¡ un dividenro f ijo determinado en los estatutos (su 
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ponoamos un 7% al 8~D sob~e su vRlor n~Mi r181); hecha Esta operación, y 

si los h en8fi~io8 l uti liGaMeG lo ~n rmiten , Sb rl"stribuV8 a las accio-­

nes orrlinartRG un ~ivid8ndG iousl al qu~ le c~ rresrondi6 8 las preferi­

dAS; finalmente , si queda un SBI rlo , 8 2 r eparte entre torias las 9cciones, 

s5n djstin~j. 6n ni preferenciA. 

Esta ~"rl~lirlad rermite que las dos series de accion8s partici­

pen de una porción iqual on e l repArto de utilidanes, o sea qU2 amha~ -

tiene n iquales derpchos; rpro, estos osrechos son ejecut~dos sucesiv8-­

m~nte V no simulténeamentp., en lo que conl~ierne al primer reparto de dl 

vioenrlQS si las utilirlades permiten un sequndo reparto de divi~cndos, -

entpncps la ioualdarl entre acciones preferidas V ordinari8s es perfec-­

ta. Par8 que orere el privileqio de las acciones preferidas en este ca­

so, es necesario que los dividendos corresrondientes al primer reparto, 

únicamente cubran comnletamente lA t8sa oe estas acciones pero que no -

8lc8ncen para las orrlinariaso 

b) Acciones preferidas qUA qanan sólgmente un dividendo fijo. 

EstR mOGalirl8~ de 12S acciones preferio88 conaisten en que la 

snci E~~rl les reoonoel? R IR s e rio Me que f (' rm~n p~rte el derecho prefe­

rRnte 8 un divirlendo fijo dp~ermin 8rlQ? que e~uiv81~a a un tanto por -­

ciento anual sobre su valor nominal (suponoamos un 8%)~ Ij que deberá -

p~q~rseles, por tanto crn Gnteriori~8~ 8 torio reparto a las acciones -

orrlinarias, pero, estableciéndose que e l exceDente de l as utilidades -

será rl\stribuido exclusiVAmente entre las acciones ordinarias. 

En nuestro país ha sirlo adoptado este modalidad de 8cciones -

preferid88 por 13 Sociedad METRDCEN1~O, snSIEn~D nNONIf4n OE CAPITAL VA 

RI r 8LE, Ij expresa~ente dispone en l a cláusula sexta de su pacto sociol 

que: "Las nociones Prefe rirlAS t e nrlr6n únicampnte derecho al dividendo 

que se les haya fijarlo en la respectiv8 emisión, de manera que una vez 

paqado, si hubiere utili~Rrle6 restantes y cU81qu iera que sea su cuan-­

tia, corresponderán exclusivamente 8 188 acciones comunes". 
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c) r. c c lo ne 8 P r e f e r l rt 8_, R __ O_. u_e. 9 ::m . .:..:e::..n~.:..;f1.:.r.2:e:..:.f...:;e:.:r...:E:;.;n:..:.t.:., E::,m;.;,;.;;:B.;,.,n;.;.t;.;;e;....:;u;;.;n ___ D .... r:;....;.;;i_ioI..;,E_r_d_i-

videndo iou a lánrlose, rlesnués a , as orQinarj8s. 

La morl81i~ad de estas 8cciones estriba en que Qozan u obtienen 

un rljvj~pn~o fijo, rletprmin8rlo en lQ~ pst~~uto s (supnnnBmns un 7% anual 

sohre su vRlo~ nnmin~l); efectu8~o ~Gte repArto, rl excerlente rl~ las u-

tilirl.arles si l as hay, se dis"tribuV8 ror pr-<rtfJG iOll81t's entre tarlas las 

accjones, ordin8rias V privilPDiRrl.as. 

(n Bste CASO, el privilr-nio es m8S pronunciArlo on fpvor ~e las 

preferirlas; pues, siempre obten~r~n url di virl endo SUPRrinr pI que se les 

~istrjhuva a lRs or~inpri2s. 

d) ~ccjones Proferirlas con rlivi~en~Q nrioritBrio Rcumu18tivo o 

recuperable. 

Este tipo de acciones consisten en que aseouran a sus titula--

res el rarJO do sus r1j, vi ~Bndos en los CASOR que los ejercicios no arro--

~en uttlirlRdes~ pues rlichos divirlPll~ns deben serIes pAq~doR pTeferente-

mentA rle las gananciRs que 82 obtenqan ~n l ~s sAos pr6speros siguien---

tes, es decir que los divirlenrlns no s8 tisfechr s se van trasladAndo por 

acumulaci6n a los ejercicios posteriores, dE tal manera que el 8ccioni~ 

t8 preferido puerie ir recu~eréndolos en los ejercicios que dejan utili-

dades. 

Su utilirl8rl princinal, cnnsiste, nrecisamente , en la seguridad 

de que el tituler de la acci6n, obtp.nrlr8 finalmente su nivi rlendo . 

Esta mndalida~ de acciones preferidAS también han sido adopta-

das entre nosotrns V es ~e observancia oblioatoris D~ra las SociedBdes 

que p.mitan estA clase de acciones qarantizar a las mismas el rago de --

sus dívidendos . 

~l resnecto el rrt. 161 room., estahlece que cuanrlo en alqún 

ejercicio socip.l no se fijen rlividennos a 12s 8cciones preferidas, o 

los seAal~rlos sean inferiores al seis Dor ciento sobre su valor nominal, 



·. , ... ~ <e 

se cubrirá éste¡ o l a rl i ferp nGÍ 2, e n los años siQuientes con preleción 

a lps ordinarias o 

contemDla las acr-iones preferirlas de divi~en~c acumul at. ivo, al estahle-

cer en l a cl~usul a sexta de su p8Ctc SQci~l, lo siauiente: "Si en un --

e jercicio socia l no ha y rep 2rtos de divid8ndos, o éstos son inferiores 

R lo asinnado a la acción Dreferida , éste, o l a diferenciA será acumul a 

tivo, c ubrj 6 n~ose pn los años subsiquiente s con l a p~elación indicada". 

e) Acciones preferirl88 con privilegio sobre los beneficios, en 

razón de su v8l ~ r nominal infe rior. 

El nrivileqio rl~ estas Bc ciQnes , resulta del hecho de que en--

tran a Qozar de los miSMOS dere chos que l as aCGiDneS de maVDr valor no-

mjnal. hl consiqnar e l ~ri vilp.oio, se disrone e n los estatutos de la so 

ciedarl oue, sin oerjuicio de su distinto v ~ lor nomina1 7 torlas las 8ccio 

nes cazarán de iqual derecho en e l rep8rto de los di videndos, tomándose 

"acción ror 8cciAn", o sea} considerAndo B to~as las acciones CQmo si -

fueren iqua1es. 

Re a lmente , no existe, ~rori8mente hahlQnrlo, una preferencia 8n 

el reparto rle las utilirlAoes, r e ro sí existe un privileqio por CU8nto G 

distintas 8roporc iones r1e capital social l e van 8 corresponder idénticos 

dividendos o Por Ejemplo: una acción de un valor de cien colones y otra 

de cincuenta colones , Dbtendr5n Ufl iqual dividendo de diez colones por 

. , 
aCClon. 

f) Pcciones preferi~As con derecho a un Dorcentaje mayor e n --

los beneficios sociales o 

De acuer do a esta morlali dad , 18 sociedad atrihuye 8 la serie -

corresronrltente 8 las acciones rTeferid8s un t8nto por ciento mayor en 

los divlden~os que se van R repartlr, de t a l manerR que l es tocará a --

sus titulares o accionistas preferirlos, ¡:la r ejemplo , e l '70% de las uti-

lidades V a 108 de la serie ordin ~ ria 51 r8sto o 
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En este caso no existe un rli videndo fijo, ni tAm"oCo preferen-

ci a , s61 8mente existe un privilenio en cu?nto l as acciones pr8feridos -

van a per~ibir mRvor ~8nti d8rl qUE l as ordin~rjas. 

r CCl rNFs ~rN rRI\/I LF~IQS nF GRDeN r~~UNlrRln SORRE ~L n~TJVO SOSInL AL 

a) 0,cciones pre f p.rio88 que nozan rl~l der~ ch o de r eembolsarse -

prefep l;.mtern,e nt.e a l as ordinari?s, riel c8pi téJl nominal que. -

representcm. 

Esta modAlid ad de acciones preferirl8s ya fu~ explicada ante---

riormpnte ro r lo que nos remit imo s o lo dicho r especto R ellas. 

b) cciones preferi~Rs Que oozpn riel rle recho de cobrAr contra 
'--' 

el 8 ~t i vo social, ,los divi~endos 3trRzad08 que se les adeu-

den, si su privils.oj.o es 2c umula tivou 

t.St8 varied8d de acciones oreferidas l e otorg an a su titular -

e l derecho rie cohrar los divj.dp. ndos Ade urlados del 8ctivo social líquido 

cwmr10 su privileqio es acumulRtivo. P8rCl que opere estE' privileqio se 

r equiere que exr r esame nte const p. e n e l pac to soci al, pues de 10 contra-

rio ser§n conside rarlas como o rrlin ~ri8s al liquidarse l ~ socierled V no -

h ab r~ nhljo8ci6n alo una rle DRqarles los di videnrlos atrazarlos. 

rstA modRli dad de 8cciones ~referid3s no e s muy acnnseja ble 

oues se nuede oresentpr el C8S0 que la acumulación de divirlenrlOs, lle--

que 8 aumentar en tal forma, que obse rva Dar entero el activo r e parti--

ble, perjurlicenrlose a las 8cciones ordin?ri8s que verían desap arecer --

uno de sus d ~rechos esencialps. 

c) ncciones pref~ridas que nozan riel derecho de ser reembolsa-

das con un a prima especi a l prioritaria. 

~ste úl+'imo prí v i le~io o u~ n u~r.en adoptar l a s acciones pref erl 

das consiste en que r uede n qoz ar de l derecho 8 una prima, que rlebe ser-



les paoarla preferentemente, al mnmento de efectuarse ~ l reembolso de --

esas accicnps. ~ or RjEm~lo , SR estir ul a rus 18S acciones preferidas que 

tienen un va lor n~min8 1 Me ~i~ n Golün~s? sHr~n reembolsadas preferente-

~ent Q cDnsi~~r~n~n18s como de un valo r nominal de quinientos colones q~ 

n8nrlo en esa forma, cada acc16n¡ pr eferid2, una prima de reemholso de -

cURtroGípntos colones. 

En el suruesto de que una sociedad an6nima emita 8~ciones pr2-

feridBs qUR acrerliten los tres privilegios antes expuestos y se produ:e 

su liquidaci6n, el activo distribuible deher8 procederse a r epartir lo -

I 

aSl: 

a ) primero, se pRqará los dividenrlos acumulados que se adeuden; 

b) sequndo, lueoo se reembolserén de su v810r nominal y prima 

corresponrli2nte l as acciones rr2fBrirlas que nacen de esos -

derechos. 

c) ense~uirla, si aGn rest8 oarte del act ivo, 8~ proceder~ a --

reembol sa r e l valor nominal de las acciones ordin?rias; y, 

d) finalmente, si hubiere aGn un s a ldo, éste deberá prorratea~ 

se entre todos los accinnistBs, sin distinci6n alnuna do se 

ries o clAses. 

Desde lueno, hav que tomar en cuen~R que el ord8n señala~o es 

suscpptible de ci'1m h iar rje :::!cuerdo ;:¡ l a variedad infinita que nupde adDE 

t8r la ordenpci6n de 18s preferencips sobre e l activo social. 

Entre nosotros, únicamente se d8n en la práctica las accioneo 

preferidas Que tienen derecho de reembolsarse preferentemente a las 0:'-

dinariaso 

Esta sub-clasificpciún de acciones preferidas, de acuerdo a la 

naturaleza de l privileqio ~rlnpt8rlo, compren~e las siquientes modali~a--

des: 



a' "ccjone s OTeferirlAs da V8 tO or ivileniado ; 

b) ncciones prpf~rirl88 con Jp TPcho a n8mbrar ma yoria de Direc-

tflres; 

e) Acc inne s pT.'Efertd28 con dere cho a nombr ar mayoría de liqui-

dar:JoTes" 

Las tres formas rlc privileqio ant Ds me nc j onadas va fu aro n tra-

tadas e n lR primera clBsificpci6n que se r efiere a l tipo de privilegio¡ 

nor lo nue Qmitimos repetir lo Va expues t o . 

C) Clf'.'-IFI Cf'\Clr~J DE L",S r,CCIPr.lF:S r'REFF:RID"'S Er-J r,TF. NCIO ~¡ r, SU WiC:rTIfl\ TO 

lº) ~ccione s prEfer. :i.rias que nacen con e l contrato socínl miE!~, 

o ser3, . al fun r8rs8 la socied ad anónipla. 

Est8 formR rle CrG8c ión rle 18s accion r s prefe ri~~s es l a más co 

mún V simple, Va que h8st8 que en 18 escri t ur e de constitución se seña-

le expresamente el hechO de qUt: la sncieoBd emitirá series de acciones 

nrd~nari2s y preferi rla s ) estjpulando ~8ra ~S~~ 8 Gltimas los privilegios 

que t endrán con relRcirn 8 las ordinariAs. ~espp t8ndo lAS lim i,taciones 

que estf.'lblece e l Córlic¡o rle Camercio en c ur:> n"to 2 la amp litud de los pri-

vileoios de que qoz arán l as acciones ~ re f eridps, pues to que, ~ n ninqún 

c aso pndrán tener ~r ivi leqio en e l votOe 

Entre nosotros; l RS socierlprlQq anón i~Bs que em i ten Rsta clase 

de acciones, l a s han creado al constituirse la sociedad, verhlgr~ c ia: -

M~TRDCENTRQ, S.~. de ~ .V., VI cuscns~ Df C.V . ; e n am~os casos a 'l momen -

to ~e otorq8r l a 8Bcritura de constitución de dichas socie~ades se esta 

blecjó lA emisión rle acciones preferiocs así como los rlerechos de que -

QDzarían tales 8ccioneso 

2º) ncciones pr2feridas c ~ ead8s dura nte l a vida Qe la socied2d . 

Para crear l as acciones o ref eri~B8 cuando l a soc iedad va está 

en marc~R, ~ebe atenderse e n nrimer luq ar, a si los estotutos rle la so-

ciedad contie nen cláus ul as expresas que autoricen la emisión de accio--
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ces, l~G mavorio8 . e votos neC P82J'iUG ~BT8 d8~ lu n~T 8prob8do. etc. 

En sequndo luq¡:::r, rlebe tomp.:rse en cwmta la no existenr:::i<1 en -

los estatutos de l ~ s cl~usul~s que n8r¡n it ~n lR creaci6n V rlem~s c o~di--

ciones rle l~s 8ccj on28 p ref er iri~ a du nnte la ex~s tenciB de la 6Q c ~,8 dEd. 

En el primer Cé!sn, no hay prob lemR 81nunc: que J'9solver y rJet'e 

8tenrlerse ~ lo requlerlo QGI' la soci~d~d en les C18U3U18S res pectivas " 

En el secundo C8S0, pRra poder crear o 8\ litir s eries d2 8CC ~0-

nes preferirlAs) hay que VGr lo rlisruesto oor el Códioo de Comercio v1--

oente, para qU2 oeA procedente la existencia ne estas acciones. 

el rre. 176 C08~, di snnne que vI acuerdo 

de aumento de capitDl (uus es e l supuesto neC2RRr~0 pRra que opere la -

emj si6n de acciones prefp. rlrl 8s en eate [;Rsn/ Ger8 tomflrlo pC1r 13 Jllll'Ga -

General de nccinnist~s en sBsi6n extr8ordinariR, 8upec~al~2 ntG convoc a-

da al efecto y crn a l voto f8vora~ 1 2 de l AS t~e8 CU8rtas partes de l as 

acciones, debi~ndo oublicarse rlicho acuerrlGn r oreqando el ~rt . 177 Como 

que transcurridos quince ~i88 desllu~s de ~B pUblicaci6n riel acuerdo an-

tes mencionarlo y hBhi~nrlosr suscrito tod~s l AS acciones ) se D~ocedBr§ a o 

torDar la escrjtuJ'8 de aumpnto rl e l capital socia l siemor~ que la 8US---

crjnci6n rle las nueV RS acciones se haya re811z~rlo ~2 acuerdo i~ las re--

018s de la constituci6 n simult6~e a, si el plGZO para suscribir e l cari-

tAl fuere hasta de un mes, V con l as de la suc~siva, si rlichu plazo fU E 

rR maVor; ou~i~nrlose otoroar i nrnedi8t~~8Gte lo Rscritura de o u~en~o [le1 

cppitel sociAl, Sil1 ~eG e t Er lBS ~B~12s de GuscriDci6n, cuando torlOR les 

accionist8s est!Jvie rsn presentes e n lA Junte SenEr~l ~UE acuerde el 8U-

m~nto y sU8cribie~en tctAlme~te l B8 nuev ~p 8 c~iQne8. 

El secunrlo C250 r18nt8ado~ ae d~ en 12s socied3des an6nimas 

que nn sean de cppital variable, V2 que en ~5t~SI 21 l eqis18dor expres! 

mente establBce en el 0rt~ 3n9 Inc. 2Q Como , que en las sociedades por 
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acciones} el ppcto snr.iAl , V, en su opfect.n, la junta qener21 extraord! 

n8rj. ~, ftjar~ los Rum8ntGS de c8n it2l, lo ~ismo que la f orma V t~rmino 

en Que deha hac erse la co rrBsDnn~jente emisiAn de acciones. 

La vRntAja ~ue ~rosent8 oRrp una sor.ierlAd an6nima en marcha, -

le emtsión de 8ccinnes prefe r irl 8s, es triba ~n que r ecibe una inyecci6n 

económica en los lloríodos de crists por l a que Querla atraveS8r la soci.§. 

rlRr! V ante la amenaza de quebrar, s e re~urre al aumento del capital me­

diante la emisión de acciones preferirlas , pues lo más seguro es quP. los 

socios ordinsrios tendrán temor rle suscr ibir nue vas acciones ordinarjas; 

en c8Mhio, con el impulso del nuevo c8pital la sociedad tiene expectatl 

vas de desarrollar sus neqocias V obtener utilidpdes, superRnro l a si-­

t.uación rlifícil en Olle se encontraba. 

D) ~LrS IFIC~CTrN OE Lr s r CCIr NES rREFERIDrs EN rTrN~ IQN r Lg DUR nCION -

DF.L FRIVILt:GIO. 

lQ) ncciones llreferirle8 ~on priv51eqins definitivos, es decir 

llar toda la vine de la sociedad. 

F.sta forma de acciones oreferirlas no tiene ningún problema en 

su exr.ltcaci6n. Fs naturRl que los derechos p~eferentes Que conceden las 

acci~nes preferid~s 8 sus noseedorps, pU2~8n ser eje rci rl os ror 8Stos -

durante t.ode l~ I/irig rle la SOCi 8rl8~ y terminan al extlnquirse ~sta. 

2º) Accinn~s preferidas con privileqios transitorios, sujetos 

a condición o plazo. 

Partiendo de la h~se que las acciones preferidas no constitu-­

v~n un~ instituci6n permanente dentro del réqimpn de las sociedades an6 

nimas, es perfecta~pntp comnr~nsible qU E los privileqios que otorqan, -

oU8dRn sujptarsp 8 plazo o c onrici6n. 

La tempQrRlid8d ne 10B privi18~ios pUEden reqularse en el pa~ 

to social de cada socien?d . 
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Con rel pc ión 81 p18Z0 del r.r ivileqio, la snciedad oup.de indi-­

C8r en sus estatutos que los privilenios conferidos por lBS a ccione~ -­

p~eferirlBs reqir8n ~~r un lapso ne tres, cinco, diez años, etc., 8 par­

tir dE SL! errisión. 

nesnecto de la condjcj.6n n2rB ~U8 rl e je de oner 8r el rrivi1egio, 

se nue~en señaI pr como ejemplos los sinuientes: 

a) Transferencia de las acciones preferidas a terceros no con­

temolarloR en el p~cto social; 

b) Supresión del ~rivileqio merltante acuerdo de una mayorla es 

pecialmente de socios, oreest~blecida; 

c) Extinción del privileoio mediRnte un siste~a de rescate, -­

que consiste en irIas resc8tanoo psulBtinamente, emrleando 

OBra ello un fondo p.8p8ci 8 1 V recmnlazénrlolas ror acciones 

ordinariRs. 
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c r,PITULO II 

1. r::mnnJIf"lQ Dr. LOS T ITllLOS DE L "''5 "' CCICI\!ES FR'T[fl I f1f S o 

8 ) flfll lIS1 TOS o 

Los trat8~is +.as seña lan tres clase s rE requisitos que debe n cDnte 

ner los tí tulDS rie l8s 8cci onps 8 f1 fl em:rp l, el los son: 

a) Pe rsonaJ,es. ~ ue s on lDs re1 8tivos a 18 Sociedad, 2 sus repre-­

s en t,8ntes V a l titular rl p. la acci8n, CU?n QD ésta sea nominati-

vs . 

b) Realeso Que s on los r eferen tes al título mismD; V, 

c) FunciDn ales. i tinentes B los de r echos V obliqacionBs impuestas 

al t enerlor riel tí+'ulD V 18.8 limitaciones del derecho de votD, 

cuanrn se trate de 8ccinnes preferirlas. 

rplicando l a ante r io r cl asificaci6n a nuestra l e qisl ~ci6n mercan­

til, t pnemos renu18~os los r equisitos pe rs onales en 106 NumerAles I, 

11, 111, V VII del Grt . 149 rl e l r::6~ioo rl e ComerciD; los rea l e s e n los -

Numerales IV, V, V VI del citarlo artículD; y. fin a lmente los funciona-­

l es, +,ienen su asidero lecal en e l inc iso último de l a expresada dispo­

sici6n V en e l r rto 158 Como, e n e l orrle n in~icBdc pasar6 a exponerlDs. 

prR'3r~Jr;LES : 

le) Denominaci6n, rl omicilio y nIazo de la socie~ arl . 

De conformid a ~ con e l 0rt. 22 Gom., l a escritura socia l constitu 

tiv8 rle las socie rl 2j es rebe contener la razón social D rienDmineción se 

qún el CRSO, es rlecir, en cuantD a e stD últimD, cuando sean sDcierlanes 

anónimas, las cu~l e s s e constituyen siempre bajD rlenominaci6n, seqún -

e l 0 r t. 191 CDm. la que se formará lihremente sin más limitación que -

l a Ge 8~ r rlisti nt8 rp. 18 ~8 cualqui pra otrn sDc ied8ri exist.ente e irá -

inme~iBtamente senuirla rle l a s palabras: "SDcied8~ ~n6nima", o de su -­

abreviatura: "S. 0.". ~ símismQ s e puerlen ccnstituir bajo rlen~min8ci6n 
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rlA . Le ~En8minAc~6n dphe anarFcer e n el titulo ~e 18 acci6n, pues con -

el lo person81i~a e i~entifica 2 la sn~ier~~ emisora para to r os los ef e e 

tos l eqa l e s V es tÁn import8nte que su omisi6n , s egún el tratadtsta Joa 

quin R01riouez ROrlrinuez , Dcarrea nulirl a1 abs oluta riel titulo emitido. 

O) " 

El rlomiciJ.io rle l~ s nci Gris rl ¡ 01 cURl rle he estahlecarse y est~r --

contenl~o en 18 Es cr i.tur a 508181, r rt. 22 ND 2º Com ~ , rlehe aparocer en 

el ~xto del titulo y su imrort~nc ie ohedece a que 88 decis ivo desde el 

punto de viste rle compe tpnci8 l eqislRtiva y judici al. 

El plazo pRra e l que la S ocjprl~ rl se const ituye o l a declaraci6n -

rie constituirse "or tiempo inreterm inprlo, ~ehe Estar cnntenido en 18 e s 

critura social , nrt. 22 NO 6º ~omo, y 18 importancia rl e que fiour e en -

el título, estriba en que lp confjere 21 t.e ne~o r l a pe rsrectiv8 tempo--

ral de sus derechos. 

2º) Fecha Me l a Escritura Pública, el nombre de l Notario, que l a 

8 ut~riz6 V los da tos de la inscripci6n en el Reqistro de Co--

mercio. 

~ unque ~stos po rl r~n omitirse En los certificarlos provisionales, -

si no s e hubi e re efectu8rlo e l reoistro. 

Sabemos que la 50ciedarl ~n6nim8 se constituya po r escritura pú---

blica I"1 r t. 193 Com., y que ésta debe inscribirse en e l Reqi.strc de Co···-

mercio, tal como lo esteblece el r r t . 24 Como 1 Y el r rt. 13 Nº 3º de l a 

Ley Me Ren istro de Comerci o , pa r a que se porfecc ione la oersona lidad j~ 

rfdica de la soci eda~, "rt. 25 Como 

La f echa rel otorqami entc d8 l a ~scritur8 Pública, r a t os de su - -

inscripci6n y el nombre del Notario que l a 8uto riz6, son de suma impor-

(1) Joaq uin Ro drinuez Ro rl riquez. Tratado Me Sociedades Mercanti les. To­
mo l. páos. 265 V 266. 
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taneia n8ra el rocio DTeferirlo, norque en el mDrnento que lo de s ee puede 

verificar la ex~ctjtu~ Me los mismos, lo qu P. contribuye a q2ran t jzar 

sus derecnos como SQcio , o mejor rlir:ha co~ocer que ~f~ct iv8~Bnte los de 

rechos que amp aru e l titulc 1e su Rcció n son ciertos, pues provtenen de 

una sociedAd que efp. ct i V ~M~nte t.iene existpncia leo a l J V como t a l es t á 

facul tada oara emi tir Bcciones. 

La par te final del numeral en comento es obvia, va que l a misma -

l ey fAculta l a emisi6n de certificarlos orovisiona l es ~nte s de que l a es 

ccritura social se ha ya inscrito en el Rellistro de CDlne r c io o 

3º) El Nombre del ~ ccionista. 

En el caRn de que lo s t í tulos s ean nomina tivos . rrt . 149 Nº 111. 

Como 

Esto es asi 9 norque nURstro Cód i go p8 rmit e J.8 clasificac ión r ef e·­

rR nte a la s acciones nominRtiv8s V a l rortRror , no csí 168 acciones a .­

l a ordeno f"1. sÍmismo l as accione s nn~ i n8t.i v 8s rJE:tcrnü nar, clararl1p.ilte en su 

t~xto la rersona B quien corre8pond~ ~ u pron i eded 1 V por lo tanto quien 

puerle e j e rce r los rlerechos que ampara n , así como ta~bién quien resrond~ 

rá no r las obliqaciones que cn n11e vpn o 

La r azAn que tie n ~ la sociedRrl de e~ltir acciones nQmina tivas, es 

pvit.ar perjuicios nA r 8 la misma , al no saber qué pe rson a r esDo nde rá rlel 

adFwrlo rle 18 suscrioción .. Por ello , e l r\rt. 134 Com o dispone que l 8S BE. 

ci ones serán siemnre nominatj vas, mientra s su v810r no se haya rag ade -

totalmente. V así l a sociedRd conoce e n to~o momento a que socios ruede 

reclamar12s el DRnn de los llamamientos. 

40) Lp Firma ~e los r dm inistradores que conforme a la Escritura -

Socia l deban suscribir El Titulo. nr to 149 Nº VII. Como 

Le firma es el nemore V apellido o t.itulo, Me una rerso na, que és 

t e pone como rúbrica al pie de un doc umento escrito de mano pr on i a o 

ajena , para Q~rle autenticidad o pa r 8 ob l igarse a lo que é l se d1ce.(2) 

(2) ~iccionRrio de l a Lenqu 8 Española . Op. cit. Peno 621. 
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Para GRrantizar la autenticidad ds lQ~ documentos se usan diver-­

sos métodos tales como l a impresi6n del rlocumento en pape l de seguri--­

d~1, la numeraci6n y serie tal como se hace en el p8p~1 sellado o en -­

los cheques , ¡:1e ro s iernrre hay un ~enominarlor común que se usa como ga--­

rante ie la lenitimidad y Rutenticidad del doc umento, t a l es la firma -

Que 8uscrjbe 01 rnismo, puesta por la persona legalmente autorizada o d~ 

siqna~A para hacerlo. ~n e l ceso de l AS acciones Qreferidas, son el Pre 

sldente V el Secretarjo de la Junta D ire ci~ ivB de la Sociedad 1m; que n.!:, 

neralmente se desiqnan en la escritura social p2ra esa funci6n. 

Por ello el requisito que exige al 1eois18~or de que los títulos 

de las acciones sean firmadas r,or los administradores que conforme a la 

escritura social deban suscribir e l título, es de suma imrortancia, por 

cuanto, con dichas firmas , se amparan los derec hos V demás contenidos -

de tales titulas. 

RE f' LES. 

lº) El Importe del Capital Social, el Número Total y el Valor No­

minal de las rcciones Preferidas. ~rt. 149, Numeral IV. 

Podria decirse a primera vista, de que la importancia de este re­

quisito es minima, por cuanto dichos datos Dueden consultarse perfecta­

mente en 18 escritura social o en los reoistros prorios rle la sociedad, 

pero la raz6n de ser éste, se da cuando un particular ajeno a la Socie­

dad tiene interés en adquirir acciones preferidas de la misma, V enton­

cea al ver el titulo puede determinar Dar medio de los datos contenidos 

en el mismo, que son los exigidos en el numeral en comento, la mayor o 

menor influencia que puede tener en l as decisiones sociales, la conve-­

niencia o no de arlquirir tales títulos. Recu~rrlase adem§s que éstos da­

tos no sólo ~p.ben estar contenidos en los títulos rG las acciones, sino 

que también en los certifi r.~dos provision p 1p-s o definitivos. Somo sabe­

mos, un certifica~o r eorpsenta una o más acciones, y en r.aso de ser va­

rias, 18 forma rle rlet.er~iner el v210r r.e 18s accionp.s que Ampara con ba 
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se en BU vAlor nOMln8l, es multi~11c~ r ~ s t , ~ 6ltimG ror e l n6mpro de ac-

c;.ones que el cert ific8do r erresentao F.ste requisi t Ll forma l es cie utill 

QR~ práctica , +,amhién pR r8 el acc ionista Qr eferido, va que en cualquier 

momento ruede verificRr la tot8li~ed rle su apo rtación , l a suma de su --

responsabilida1 V el indice ~c su pa~ti c ip2ci~n patrimonial o 

También estF! J:'er¡uisito PS ele qran utilidad en los CAS OS en q U E' e l 

accíQnist8 prefErente V 3 3 qravar su p~rtJ.ci r8ción Bocia l, pues al fut~ 

ro acreerlor 18 bB8tar~ consultar e l contanirlG do l titulo para cnnocer -

12 eficacia o no rle la qarant18 que l e ofrece el aGcionis tao 

Por otrQ l8do, con este req uisito S8 6h~rra una qran c ant ~dad de 

tiempo oues de lo c ont r a ri. o t.Ellrlr írJ que i!"se rrimercl a consul tpr al Re-

qistro rle Comerci o la 8snri t.uJ:'8 SQci ~ l rora c ünoce r los nat.os descritos. 

No omito mencinn8r que pI c8pit81 soci81 a oue se refiere este - -

apartacio, es el cpnitrJl suscrito Bun que nn est~ exhibido V ~ste es el -

oue se nQnrlr~ en el tItulo, v en lRs so~ierl?rlEs ~e c8pitai v8riablE, de 

ber~ inrlicarse el m:nirno. 

2º) La Serie y N6mAro rle l a rcci6n Preferi rla o de l Certificado --

".rto 14g ~!umeral Vo 

~l n6mero rle l a serie sirve OBra llamar la atenci6n sobre le . 
eX1S 

t8ncia de rliversas c~teqorias de acciones. Nu dehe omitirse, de mallero 

que si s610 haV una se r ie, se har6 const~r que es serie UNIC~ o serie -

"0" a fin ~e inrlividu81~zarla frente a las ser!es que puede n ~mit irse 

posteriormente o PrevÉ este re qu isito l a e~istencia rle acc icnes pref erl-

das, rUE?S en ese caso, se 8costumbra emitir serieS d :i.ferp.n tes pa:'6 [lH~ 

renciar las s cnio nes or~inE3ri8s de 188 prp.feT irl ~-j ~l o r:3ftlbién se Duede pr_~ 

sen tRI' el C8S0 de que en un aumpnto de canital se ac uerde hacerlo me---

diante la emisión ~e nuevas aCCiO~p.5 p r2f~rldB8, l ~ s cU81es se do cumen-

tAr~n por me~io de una nueva serie, y en t B~ C~80 su=oe la serie como -

un elemento formal ne cBs8riCl pa ra pl cQr.trcl V reqistro de los titulos 

rerresenta tivos rlp l cBpit21 social. 



- 31 -

Fl n6me r o rl2 l a . cc i~ n Q r~f e Ti rl~ V rlE l c ert i f i c ~~o snn tBmbi~n -­

fn r~81i rl 8rl e s ~ue VRn a l orde n e l ~ane jo ~c 12 s cc ied8d V A l a se ~urid8rl 

del accionista. 

~ada Rcci6n ti2ne un nG~e r o corrEl Rtivc y en su orden s8r§n r eais 

trarl s s ~n el corr es pondiente libro. Fl n6mBTo de l certific?rlo, por r e - ­

qlR nener81 , B S [!jf2TPnt8 del n6mR r o d ~ 18 acci6n que ampara, pues casi 

siempre 8M~ar2n m~s de un a . 

F i n8 1m~nte, MRbe h?cerse indj~~ci~n ~ e l n6~pro total de a~cione s 

preferirlas oup correspnno8 p. la 8p.rie o 

Esto tiene aplicGción cU8nrlo se emiten V?rJ.8s series De acciones 

V tiene ror objet , dar al accionista y 2 los terceros los elementos na 

ces8rios para est~blecer los rlerechos rlel oosearlor del título en la 50-

cje~8rle 

3ºo Los llam8mientos que sobre el valor de la r cc 16n Preferide 

h8Va pBO~~O el _8ncinnist~, o l a in~ic n ci6n rle estBr tot81men­

te pag ad8e ~ rte 149 Numera l VI . 

LB pSGritura de le 8oc ied8d anónima rl obp eXr r 8S?r de m2nera clB-­

ra, l~ formp V pIez a en qup rleber~ pena rse 18 08r t e i nso luto del cBni-­

tal suscrito o ~ 1 vencer los rlazos ~~cta~o8 p 8 r~ e l P 8Q O de l a suscrip­

ci6n, los accionist8S est~n obligarlos a pagar el valor 8deud ~do de las 

8cciones privileqi8~Bs que h8yan suscrito o Los r18zos Dare el rooo rue­

den prerletermin8rse V cnnstpr en los títulos el plazo que deban p8~arse 

los 118mamientns V el monto de los mismos, o bien nUE0e ~ej2rS p. di ct18 -

determinRción a juicio de la Junta GenerA l o rl Q 18 Junta Directive y de 

cretar el llamamiento con 188 fnrmalirlades que prescribe 81 ~ rte 137 Como 

Pues bien, estos pa nas de los 1 1 ~m8mientos 1eben constar en el titulo -

V cnn este Anot8r.inn Dueden, tqnto el accíonis +.a como 108 terceros, co­

nocer en un mom~ntn determinado, l ~ 8 obligacinnRs penMiEntes de pRqO 8 

cuenta de la suscr3rción, o l a in~ic2ci6n rl e Esta r totalment8 pegada, -

rlpto de particular imrortRncie ~o r la resro~s~bil ~rl8d solidaria que hay 
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entre el actual ros cerlc~ V los 2 nt 2T ir r~ s t t ~u18re s ~e la accj~n, • RS ] •• 

como pR ra efRcto8 de suficiencip crRrliticiR cU8nMo 88 pre terl de garanti-

zar alauna oblinación con t31ee títulos. 

Los t{tulos contpnrlr~n +2~hifn los rrincipa l es derechos V obliqa-

ciones riel t enedor Me 18S ?ccion~s p referid~s ! YI en su c ~so 183 

lirni t8cinnps ,",el Cer[~cho cíE voto ; qejanrlo suf} cient.e espac io .pa . 

r A 10B enrlosas. ~rt . 149 Inc. Final. Como 

Los requisi~os funcionales se denom i nRn as r porque se refieren -

al réaimp.n interno rle 18 soci p~rrl. Su import~ncia r-ricR p. n ~ue por m~ 

dio rlP ellos, l a ~oc\pd~rl le recuArrl8 nl sncio dI'? s us rlerechos y ohli-

oRctQnCS nue tiene po r e l hecho ~e ser rospedor del título, e fin de -

que el sor.io tenqa en todo momento conocimien to de SU9 alcances y limi 

t?ciones rle su cRlirl8n. Los derechos v oblinpcio~os son por lo aenera l 

similRres en cndR sociedRrl anónim3, vari ando de Ull8 socied8d a otra, -

en su qredo de intensirlad, pero en el fon~o se mantQnrlr~n iqu8 l~s va -

que dehen seRirse a lo dispuesto por e l C6diqo de Comercio. 

Por ello t 8mbién se exiqe que cuenrlo se trate de sociu prpferido, 

el titulo conten~r~ 18 limit~ciAn en cuanto al ejercio io del derecho de 

voto, para ebitar que ha ya confusi6n entre las acciones ordinarjas V 

l Rs prefe~ides, puesto que podría darse 01 C8S0 de que un socin pr eferl 

do compareciera a hacer uso del voto en una Junta General de ~ CCiOl,is--

t?S de car~cter orrlinArio. 

nsimismo, se exiqe que cad a título Lonte nqg el esrecio suficiente 

par a que se consiq~2n 108 undosos, lo cua Jo reprEs nta una facilidarl pa-

ra la socierlad, ya que luego rl e las firm~G de l en~os8tario y de l endo--

sante, se pondr~ un a r8z6n 8c¿pt~ndo e l tr ~ sP8so del titulo, anotando -

en su caso, el nGmaro del acta de aprobBci6n nor l a Junta Directivp de 

l p Soc i edad V firm arán s eg uidampnte l ~s per30nas 8utorizadRs, qua ro r -

renla neneral son el ~ir~ct~ ~ Pr~~trl~n +~ ~ ~l nirector Secretario. rde-
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m~ s , esto es un~ c8nsecuencia rle IR ohliq8Gi6n l e~8 1 con~emp 1 8d8 en e l 

~ rt. 662 Com., que orrle na que e l e ndoso rleb2 cons t8r En ~ l t i tulo res--

pectivn¡ sRlvo que sea i MDosib l s, en cuyo supuesto permi te pI legisla--

dor Que se h8q2 constar en hOjA ad her ida a l mismo. 

El 61timo de los r equisi tos de car~~ter funcional, consis te qua -

en e l titulo de le acci6n oreferid8, se haDa cons t~ r ls cl~usula consis 

tente en aue e l trascaso de l a s acciones nomin a tiv as , cuyo va l or no es-

t~ totalmente paqano, sólo se hará con autorizacifn de l a administra---

ción 8oci ~ 1, va le Mecir, de la Junta Oirectiva , s i empre que se haV a pa c . -
tado en la escritura soci a l. ~ rt. 158 Como 

La razón de semejante exiqenci2, cuando se hay a pactado en la es·-

critura social, ohede cp a que la soctp.dad siempre tra t a de proteger a -

tarja costa e l cani ta l invertido V nanmtiz8roe de que' 81 accioniste pref~ 

rino, cumpla con l a oblioeción de efectua r su aocrte a que s e comr r nme- ­

t ió al suscribir el titulo, y 'or e llc s e resC'rV8 el ~erecho de quP. le -

Junta I) ire ctiva ca lj ficará en cs;.:" l:R3CJ el tr ~'8pa8 0 rle las acciones nomi 

n8t5vas, cuyo valor no es t~ tot21mcnte renRrlo. T2n es as i, que cuando -

lss acciones 2 s t~n tot~lme ntB n~qadRs , DOGn i mnorta que haya c~n6cnti--

mi e nto ~e la SOCiPrl81 e n contrario 81 t.rns~asoí DorqU p. rles2 pa rece la ra 

z6n rle nrohibict6n. Y ast l o h8 requ1ado e l leqislado~ en ~l Inc. 2º 

ri e l nrt. 158 Como 

RE1U JSITnS FIScnLES. 

f'de lT'ás rle torlos los requist tos anteriormente descr l. tos, 1'8Y un 6l. 

timo r eaui s ito formal Rplicable a 18s acciones preferidas, el cua l se -

rpsume p.n la obliqpción de adherir al título los timbres fiscales co---

rresnonrli p. ntes ne acuerdo a la t8rifa establecida por nuestro leqisla-­

dOTo 

Esta tarifa est~ contenida en la LFY DE pnpEL SELL r DO y TIMBRES, 

la cupl est8bleoe la cart i dad a rag~ r, así: For ceda acción, que acredi 

te o represente una Darte del capital rle cualquier sociedad, dos centa-

LIOTECA CENTRAL 
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vos PQr ceda veinte cnlones o frAcción SQhre e l valor nominal; cuando -

no expreSA cantirlarl, carlp título, p~q9 ré cillr.uenta centavos ne cdlón. -

LAS mismas CUC~88 panAr~n las accionps o bpnos de fundador V cualquier 

docum~n+.o, pue, sin representar el capital acrediten derecho a rartici­

paci6n en las utilirlRrl8s. nr+.. 13 Secci6n "n", numeral primero de la -­

LpV rle Papel sell?rlo V timbres. 

b) FGR~~ DE LOS TITULOS. 

No existe rlisoosición leqal alquna que requle la forma, t amaño o 

color rle los títulos rle las accionQS rrefe~idas V los certificarlos. 

Por rpnla qeneral son impresos V como medida de autenticidad, se 

imprimen en raoel de seouridRo o en pape l resistente a dos o tres tin-­

tas sobre uestas. Su forma, Dor razones rl e como~irl8d es rectanqular, 

aunque ello no obstp a que pU8den hacerse en cualquier forma. 

El tRmaño también varía ne una socienad a ntr8, rero comunmente -

pueden observ9rse nran cAntidad de títulos, del t8maño de una hoja de -

papel bond tamaño oficio. 

El color queda al arbitrio de cada soci edad así como la fnrma de 

combinRrlos, para que los títulos adquieran una apariencia llamativa o 

estétjca. La imrort~ncia del color radicR en que a través de él se dife 

rpnciA ron fAcilidArl l~s Series de accion2s rTeferidae de las ordina--­

rias. 

En la leqislación mexicana, los títulos rle las acciones, constan 

de tres secciones o partes destin8das 8 desprenderse unas de otras. Una 

de ellas permanpce en el talonario de acc lones V constituye la matriz -

del documento o Esta contiene los natos requeridos ~Rra la acci6n V son 

quardarlos por la sociedan. La sequnrla 2cci6n es el cuerpo del título 

proDi8~p.nte dicho V debe contener tonos los requisitos enumerados en el 

apart2do prece~enteo L8 tercera sección está constituírla ror cupones nu 

merados que corresro nrl e n a la acción. (3) 

(3) Joaquín Rorlriqu8z ROrlriquez. Dr. Cit. P ~qa 2Al. 
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Fst? tercera seccinn se 8mi te en nuestro medio ~ ~ero no hay obs--

táculo leq8 l n.ue impida que pue~a form8r Dar te dp.l título de la acción 

oreferidao Es más, nuest.ra L~v 'le Procedimientos Mercantiles¡ que es 

posterinr al r.6~i8o de Comercio, establece en el numeral cuprto del 

~rt. 50 dp. la misma, que los títulos valOl'es tendrán fuerza ejecutiva -

cm l a8 sir¡u~ entes cí'n r-licir1Oes: "Los cupone s de las acciones para el co~ I 

bro de d ividen~os, serán ejecutivosaoe". En consecuencia, de acuerdo a 

dicha disposición las Sociedades fn ónimas que ope r8n en nuestro país 

rueden emitir acciones preferid8s que consten de las tres partes indica 

nas. 

2. PL ~ZO DE EMISION DE L ~S rCCIDNES PREFERIn ~s. 

La leqislBción mercantil salvadoreAa, sienta al princioio de que 

108 títulos rlefinitivos de las acciones n~p.feridas u ordinarias, no de-

hen emitirse antes de la inscrinción riF. la escritura sociRl en el Reqi~ 

tro de Comercio} es decir, que el Dlazn en el cual deben emitirse di---

chos títulos defini+'ivos, debe contarse 8 partir da la fecha e~ que se 

inscriba la escritura constitutiva de la Sociedad en el Reqistro de Co-

mercio. ( r rto 25 ComO! V 13 Nº 3º a Ley de Registro de Comer ciO) , o sea 

que los títulos definitivos emitirlos antes de ~icha inscripción ? según 

mi ooinión, son existentes jurídicamente, puesto que no tienen asidero 

legal alnuno para emitirse, V como en nuestra leqislnción no s e regula 

la inexjst.encia, Rdolecería de nulidad absoluta, óe acuerdo al Códiqo -

Civil que nos riqeo 

"' hora l1ien, va establecimos que los títulos (jefini tiIJos de las 8,E, 

ciones preferidas Qeben emitirse nesr-u8s de h:lbe rse logrado la inscrip-

ción de la escritura socia l, pe rn en qué tiempo contado a partir de la 

inscrípción es que neben emitirse tales tt~ulos ? o 

, . 
El legislador ha s eAalado expresamente que el plazo maXlmo para -

emitirlos es de un aAo contado a pRrtir de 18 inscripción, ( nrt. 148 
r ----

lnc. lº Como)o 
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En v5.sta rle que l~ in8cri~cj~n rl e ]B 8scrt t uTs rl2 constitusi6n j -

de I n co~ierlarl ~ n6nimR, dghidO 8 la nr8n c~ ~tid 8 ct rl ~ es~rituras que de-

hen calificarse en el Reqistro de Comercio, se lleva una qran cantidad 

de tj.emoo indeterminado, el leois18dnr faculta 8 la Sociedad parB que -

entre tgnto no se exp iden los títulos definitivos j pueda emiti~ certifi 

C8rl8s rrn vision21es, los cuales pOrlrán c8njeRrse ro r los rlefiní~ivos en 

su onortunidado Estos certificados provisional es son neqociab188 al 

igual qU 2 los titulas ~efinitivoso (~rto 134 Inco 3º Coma) 

En cuanto B la constitución sucesiva o públi~a de la Sociedad hnó 

nima, surne una variante en el sentirlo de OUP. los dupli cados dGl proor~ 

mp. en que se hAyan recoqido las suscrirciones ¡ servir6n como cer"tifica-

dos provisionalp8, entre tRnto no se ~ntrequen éstos o los tí tulDs rlefi 

nitivDs; lD único que dichos rroaramas no tenrlr~n la calid2d de certifi 

CRrlrs provisicnales durante el mismo lupso qUG e l leqislRrlor SEñala pa·-

ra lDs casos dE constituciAn simult~nea, reducien~o e l ~lazD a dDs m~--

ses f' flar+.ir de la fech "i re D tC I'OSr:' ~P. ilt o dp. l a ~scri t ura SDciRl y dura,!2 

te ese plBzo de dos meses S 2 can;earán ios r i urliCe~Q6 Gel prD qrama por 

cprtificadDs rrovisionAles nrDri3m~nte dichos, seqGn lD disoDne el ~r tn 

148 Inco 39 , parte nrimerB riel C6~ ioD de CDmercio. 

Se entiende nues, que le mec~ni~a e senuir e n lqs caSDS de consti 

tuci6n suces 1v8 D púb lica e s: primero, entrcqs de dup licados del prDgra . -
ma e l accicnista, lDs cua l ~s servlr8n como cprtific2dos prDvisionales -

hAsta Dor dDS meses, cont8QOS a p8rti r dp. la fpchR de la escr i tur a so ·_-

cial; V, segun~o, vencidD rlicho ple zo s e canjearán lDS duplicados ror -

c~rtifir.ados provi8ionales o por títulos definit ivDs 7; y aqui se pl an­

t~8 un prolJlr:-ma, pues de la redacción ne l ,"rL 148 1m:. 3º CDmo, se de.§. 

pren~e que los rlurlicados del prOqrAma deben canjearse por certificarlDs 

provisionales a flor 106 titulos rlefjn itivos dentrD de un plazo que nD -

excede de dos meses co n ~8dos 8 partir de la fecha rje otDrqamientD ~e la 

escriture sDr.ial. Exiq pncia que PS impDs ibl p. ~e cumplir jurídic8mente, 
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por cU8nt.o c~mo va lo dejnmos estRbleci~o antp-riormente los títulos de-

finitivos 8610 rueden emitirse a partir de ~8 inscripción de la escritu 

r a social en el Reqistro de Comercio. 

Suponqo ~up fué un l2DSUS del leoislador al establecer tal exige~ 

cia, pero aten~ienrlo al esniritu rle la l ey , considero que debe hacerse 

caso omiso ~e ello V e ntende r 18 obliqación únic ame nte en lo r e lativo a 

los certificados provisionales; ror lo t anto, el orden correlativo, 

cuando se trAta rlB constitución sucesiva será: 

a) Entrega rle duplicados riel rroorama; 

b) Sustitución oe los duplicados Dor certificados provisionales;v 

e) EntreOR al socio pr eferido de los titulos definitivos. 

3. R[CIJRSO EN c ~ sr DE INCU~PLI~ IFNTO DE LOS PL~ZOS Df E~ ISIDN. 

Los socios tiene n derecho par8 l a obtención ne sus acciones, de -

conformid8d con l a l e v, el cURl no r uede ser altergdo o mo~ific8dol V -

la emisión rle las acciones preferidas po r par t e de la sociedad debe 

efectuarse precisamente en el nIazo que la l ey s eña l a expres8mente; o -

en el menor que señalen los est8tutoS. Surqe la interrogante de, si el 

suscript~r rle acc innes preferidas, nuene ex i gir a la sociedad l a emisión 

forzosa de los titulos, en el supuesto que ~st8 incumpl e con su oblig8-

. , 
Clono 

n1 efectuarsp la suscrinci6n, nacen oblio8ciones recinrn cas entre 

el futuro accionista y la n8cip.nte sociprlarl , t Rles ob1i98ciones se con-

traen en lo que reSDBcta al tema en comento, de parte del suscrintor A 

efectuar el enorte prometido y de ~arte de la sociedarl a entreqarle el 

titulo provisional o definitivo en su oportunidad , 8 fin de que éste h~ 

qa uso dR su calidad de acciontsta en cugn to al ejercicio de sus rlere--

chos . 

Toda oblioación conlleva la posibili~8rl de su incumplimiento por 

el obliqarlo V consecuentemente el acreedor debe estar ~ota d o de los me-

canismos jurídicos necesarios para poder reclamar a l obligado, coerci--
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bl~mpntE, el cumDli~ipnto de BU nhli~ 8~i6n. ~ si vemos OU8 en ceso de --

que le socieQad no cumr la con su obliQBcion de emitir 1 08 certificados 

provisionRles y la rle 108 titulos definitjvos¡ a l concluir los plazos -

previstos en la escriture social o en la Ley, los 8ccionist8s podrán --

exiqir judicialmente dicha exrerlici6n. ~si lo dispone el ~ rt. 152 Como 

rlisposicj6n Que es ap licable n los Bccionist"s prpf8rirlos. 

Para hacer uso de RS t p derecho, los accionistas privileqiarlos de·· 

he rán justificar sum8rianlr=nte los hechos que sirven de funrlamento al --

mismo, ante el Juez rle Comercio co~pet~nt2, quien al admitir l a rlemarda 

~resent8da por los accionistas, recihir§ ~a prueb a con la citaci6n deh i . -
d8, dentro del término rle ocho días, V venc idos dictRrá sentencia con -

arr~qlo a derecho , sin más tr~mite ni ~iliqenci8. Esta trámite lo estp-

hlRcen los ~rts . 69 I nc. 3º de la LeV de Proce~imientos ~e rc8ntilps, en 

rel ac i6n con e l 975 V 979 rlQl ~Arliqo de Prncerlimi~ 1 tos Civ iles. 

TRnto en el CRSO de constituci6n stmult i ne~, como e,~ el caso de -

constituci6n sUCEsiva o p~hlic8j lO G n d~ inidtr8~QrQ s ~ e la sociedad y -

los encarnarlos ~e la emisi~n de 18s ac c iones pr efer idas; respo nder§n so 

lidsriamente d~ 10R rl8Aos V perjuiciD8 quP oC8s iDnen a los tenedo r es de 

dichDS titulos, cuando ver ifiquen 18 emisi6n omitiendo ~n el t exto rle -

los mismos , alqunos ~e los requisitos ~UP estpblece e l ~ rt. 149 Como, o 

porque los emitan con infr8cción 1e otrAS diaposiciones leqales o de la 

escritura soci81 ~ Esta resprnsabilirlad solirl a ri~ la contempl e el frt o ~ 

150 Como V su razón de ser estriba en que si se resDonsa Dilizar8 a l e -

socied~d ~or tRIes daños y perjuicios? ya qUE los administradores sorl -

renresentantes de FIl e al verificar la emisión, seri8 resDonsAbilizar -

en definiti va a los accinnistas perj udicados. puesto que por su calidad 

de socios, vendr!B n a sufrir el result ado de la aGtuaci6n negligente de 

las per80n~s enc2TnRrlas de la emisión. 
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4. R~rCSI~IrN DE ~C~JrN~S rREFERIn~s. 

Como es natur~ l los titulos de l as ac~iones preferidas, sI igual 

que todos los bien~s materi s les ~stán 8xrup- stos 8 una serie ~e situacio 

nes que DUp.rle n motivar una altercción ne su contenido o bien destruirse 

D8rcislo totalmente, verbinracia: un incenrlio¡ inundación r etc., o si~ 

plemente, que su tenedor l as extravía V como ~s lóoicn son de oran im--

nortencla pRrB su titular el poseerlas materislmente, ruesto que por --

elles quena privado de la posihili~8rl de 8jercer los derechos derivad~8 

del título. En efecto, en virtud de la incorpor8ción V sus efectos: la 

tenencia del documento p.s, Dor 10 genere1, condición inrlispensab1e asra 

el e,;ercicio de los derechos que aquél confiere, por CU8nto el ejerci--

CiD del derecho estÁ conrlicion2rio p la roses ión riel título. En tal vir-

tud, el lenislRrlor le confie re al tenedor la reposición ~e los titulos, 

est8nleciendn al resn~cto, ~os forma s: la rerosiciñ.n voluntari a , por me 

riio rle l~ CU81 lRS psrtes r e ponen e l título, sin intervención judicial, -
estRnno amh~s rle a cuerrio en h a cF.~lo? V llcnrlnrlo únicamente el requisito 

de la puhl icidad rrevin 8 l a r8ons lci6n. ( 0rt. 932 Inco 2º Com a), V la 

reposición jur1ir.ial, nue es la autn riZ íyJa ror el Juez rle ComRrcio comp~ 

tentp, en los CASOS en que l~s ~8rtrs no pstén ~8 Acuerdo en reroner v~ 

luntari am8nte el título o cu~ndo la na tur ~ 1 8z8 de éste lo haq8 necesa·--

rioo 

Los casos de reoosición voluntaria ~e l 8s acciones Dreferidas a -

mi juicio son: 

a) Título rle la acción nominativa deteriorado o destruÍ do en pa~-

te, del cual el tenedor conserva una porción suficiente que --

oermite identificRrlo. 

b) Título de ar,ción nominAtiva, en que falten los datos necesa---

rios para su irlentificación, extraviado o destruído totalmen--

te, siempre que su reposición sea solicitada por la persona a 

cuyo nombre está reqistrado en el reoistro ne la sociedad emi-

/ 
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1 .. ' ' C" " t h SOrRa En 8s te CPso F r2p0 3 1CJO~ 88 verlrlcare nas 8 que ayan 

tr8nscurr5rlo tre intR rli 28 de l B 61t imn ~ubl i c8ci6n de un Bviso 

Que contenQ~ toMas l as c8rActe riRtic3S necesarias ~8ra identi-

ficar e l ti tulo rl e que se trRta~ inrlicanrlo claramente qUB se -

va R reponer. (rrt. g32 Como)o 

Los caso~ de reposici6n jurli ci 8 1 de es tas Acciones, son l es 81---

quientes: 

a) Titulo rle 18 acci6n nomin8~i v8 deteriorprlo o rlestrui10 en par-

te, del cual e l tenerlor COn~GrV8 una porción sufici ente que --

permite, su identific8ci6n,cuAnrlo lo 8ocied~rl 8misore se n1e-

ge ::1 reronerlo vL11untariamente. ( n,rt. 93Q Ino. 3º Gom.) 

b) T{tulo je acción nn~ in8tlvR, en que falten los natos necesarios 

para su i denttfic aclón, extraviaDo o destrui rlo tota lmente, 

siempre que su r epos ición se2 snlicitAda r or le pe rsona A cuyo 

nomhre estÁ renistrADo en el reQistro de la soci~rlad em isora, 

cuando en e l transcurso rje los t:::-eint a '-'lÍ as de l a ell t i ma ¡:: ubll 

cae ión riel Aviso que orden8 e l ~rt. 4A6 Coma, se present~ una 

oersona o8onjéndos~ a la re nosic'ón vol unteri8 9 y exhibiendo el 

título de l~ 8cción nominBtivs que se presumía perdi1o; (rrto 

c) Título oe acción nominat.iva, que se encuentra en i dé n ~ica si--

tURción al li~er8l anterior, cuando su reposición sea solicit~ 

~a por una persona a cuyo nombre no aparece reqistrarlo en el -

reqistro de la sociedad o 

d) Titulo de acción Rl nort8dor en todo casoo ( 0rto 934 Com.)o 

Para reponer judicialmente los titulos de las acciones privileq~~ 

das, los interesarlos debp.n sequir previRmente el ~rocedimiento 8stable­

ciMa en el C~nítulo VII de la Ley de Procerlimipntos Me rcantil es, ( r rtso 

45 a 48 y 935 V siquientes de l ~6dioo de Come rciO), ante el Juez del lu 
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qar en que ha de rRoa rse el titulo. Prvcerlimi~ntc que a~mite la rendi--

c16n d~ fianzR ~or parte rlel sr l' c itRnte a f5n dE que el Juez ordene la 

suspensión de los derechf1s que el t5tulo confiera v le otarque autoriz~ 

ci6n rara rRaIizar los actos conserv?tivos rle tales derechos. ( fr ts. 

936 Co~., 45 Inco 2º y 46 Le y de Procerljmientos Mercantiles), la fianza 

crnsistir~ ~n cU81~uiera ~e las seAalarl ~ s en el nrt. 61 de la Ley de Pro 

ce~im1entos Mercantiles ( ~rto 45 Inc. 2º rarte final de la citada Ley). 

La nntificación de la suspensión rle los derechos que el título confiere, 

a 18s 801s8s rle VRlores que indique el solicit8nte V e la8 que el Juez 

in~ique, establecida en los ~ rts. 937 Como y 46 de lB Ley de Procedi---

mip.ntrs Mp.rcantiles, es un requisito tenrico, Dar cuanto a la fech a no 

existe Rolsa de Valores en nuestro pals, pero en el futuro sí tendrá --

aolic8ción práctic8, cuando se creen 18s Rolsas de Valores. 

Si se prespnta alquna persf1na oroniéndose a la reposición del tí-

tulo, pretenrlienrlo tener mejor derecho que el solicitante, llenando los 

requisitos que establecen los 0. rts. 938 y 939 Como y en el nIazo que in 

dica el rrt. 47 de la LeV de Procedimientos Mercantiles, se admitir~ la 

orosición, la cual Re tr8mit8r~ en Juicio Sumario ~ercRntil ( r rts. 47, 

59 V siouipntes de la Ley de Pro~e~imientos Mercantiles). 

Si transcurrido el plazo que seAala el Arto 47 de la Ley de Proce 

rlimientos Mercantiles no se presenta persona alguna oponiénrose a la re 

Dosición jurl ici81 rlel título o si habiénrlnse presentado, se haya dec18-

rado sin lunar la orosición por sentenci.a firme, el Juez competente 

( nrt. 3 Ley de Prncerlimientos ~ercRntiles), a petición rlel interesado, 

decret2rá la c~ncplación del título V orrlenará la reposición del mismn. 

"rts o 48 Lev de Proce~imlentos ~ercBntiles V 941, 942 Y 944 Como 

Heno lA aclpr~ción rle qu~ las disposiciones citadas con relación 

1 .. ' C· 'f' tI' f' 8 8 reposlClon, no se re, ~~ren especl 1C8men e a 8S aCCIone s pre erI-

d?s, sino a lAS acciones en qenera l, Dar cuant.o es innecesario que el -

leois18oor es tRbler.jera diferencias pAra reponer las accicnes privile--
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giadas, por lo que CQmo nota fjnRl ~~l rr~s~nte CGpitulo, s610 me resta 

decir que tono lo ~icho de 18s acciones ereferidas se entiende aplica-­

ble 8 las 8ccion~s ordinart2s, 8xcerto en los casos en oue se hayan se­

Aqladn alqunBs vpri~ntes respec t o de las mismas, que como habr~ notado 

~1 lector son {nfimRs, Dar lo que ruedo afirmar que en principio V de -

acuRrrlo 2 nuestro ~6diqn ~e Comercio, no hay diferencias sustanciales -

entre acciones pTefeTi~ps V oTdinR~i8s e n cuanto 81 contenido , forma, -

nlB70s de emisión V reposición vnlun tBria o jurlicial de los títuloso 
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JU~TJFlr.rr.lr ~ ' nr- L '- r-XJST!:-~'r:I r r l [ L r,S rcr.IrrWr- ~" RF.F::::Rlf) f"\ So 

La bas~ principal que jus ~ ifica IR ex l stcnc5R rle }~S acciones Dre 

feridas rpside en la utilirl8d ecnnóMic?' que nrestan a l as socierlRdes de 

cari~?18s, principalm8nte las an6 nimas, va que CDmo h~mos visto anterior 

mente , l8s accionPR ore r erirl~s Du~ den adon tar una oran v Ari~~8d de moda 

lirlArles en cURnto 8 los privileqios qUR cnnf 4 eren a sus t itulsres y 

?dontar diversas co~bi n pcion2S de t8les privil eqios s i n menoscahar su -

naturRleza de tRleso 

Es nues, l a va riedad misma 1e l as combin~cinne s R que se pres ta -

~s ta cl~se de Rcciones , lo que hace resaltar su utilidad V el valor 

r ráctico de el las o 

LA ut.ilirlad econDmica que rronnr cionan l AS Rcci rn2s pr efer i das p~ 

re l as Bociedadps snDnimas nueoe verse e n rlos di f erentes momentos; Al -

momento de constituirse 12 sociedad y ourpnte e l func ion~miento de és-­

t ~ s o 

En Bl pr imer moment o , o Bes a l constituirse I R Socipdprl nn6n jma , 

hay que t omRr en cuenta l a funci6 n ecnnómicB rl e las sociedpdes de capi­

tRIes, e90eci8lment~ les anónimAS, cual e s la de aqlutinar o conc entrar 

qranrle s carit.Rl e s rp r p l a creaci6n re empreSAS re qr ~ n ma~nitud , nue -­

por lB cU8ntiR 1e l B inversi6n que requieren, es t 6n fuer a del a:cance .. 

de l8s posibilidades de las pe rscnas ais1 8d~mente consideradas D de un 

reducirlo núme ro de ellas, y en ese sent i rlo , las acciones preferidas pro 

curan a l as soci~ dRrles los fonrlos de explot8ci6n suficientes para ~ ue -

puedan ~oner en marcha proyectos ambiciososj pa ra e l CRSo bastR mencio­

né'lr e n nuestro país a la SociedRd ~ 1ETRO CEN TRO, So r . de CoVo, qur:~ ha ernl 

tido esta clase de accio n~s y cuenta con un capital soci a l de OCHO ~ I-­

LLO~~S OE ~rLnNES con el cua l esta Sociedad est~ desarrollando un vasto 

plán rle inversiones, oraci8s a la emisión Me accion~ s preferid as o 

En e l curso de la existenciA de l as sociedRdes an6nimas, la emi-­

sj6n de ~cciones rreferidas es de vit8l i mQor t anci a en los periodos de 



crisis econ6miG8, VR qu~ ~nnstituy 8 el 6nic~ medio ~e sacar a flote y -

salvar de l ~ rliso1uci6n V su posterior liqui~8ci6n a las sociedades, --

ror cURntn, cuando una s~cip.darl se enc uentre 3t ravezanrlo una situ2ci6n 

ecnnómica aflictiv8 v éSt8 renu iere una inyección rle c a~ it81 pa~8 po---

~er salir a~elante, es muy difIcil, Dar no decir imposible, que S8 le -

concerBn nuevos créoitos DO~ rarte de sus acreedores o de inter~s5r E -

los accionlst.8s ordinRrios para que inv iertr'ln más dinero en la compre _. 

de aGcinnes ordinariRs; en ese momento dificil, se justifica 8G~ m6s, -

la pxis+'enciR rle las acciones preferiras ya que a l loorar por su medio 

que la sociedad an6nima reciba una nueV2 tnversi6n que loare mantenerla 

con virla V le pp rmita salir adelante, reafirma la confianza en 108 inv l?E. 

sionistRS que ven en estas acciones el merlio id6neo de verifica r inver-

siones sin el temor natural de perder su dinero: lo Due viene a r edun--

dar en beneficio rle las sociedarles an6nimas, por una parte V por lB 

otra, en IR economía de los diferentes paIses d~n1e se rerr.ite la exis-

tencia de las acciones nr~fer i rl8s , yo que las soc i~da~Q s an6nimRS moler 

nas se encuentran vinculpoRs estrech2IT'ente 8 la econnmía rle 13s nacio--

nes, crnstituyp.nrlo una fuerte bRse de le r.iqueza V rrosperid81 de un --

pals rnr la cURnt.í8 rle los capitales que reunen y diriqen, 108 intere--

ses oue rppresentRn, las one r8cJ. ones que desarrollan V la multitud de -

inrljvi~uos a qui e nes les 8sequr~n la existencia; 8 tal grado que en 18 

actuRlirl8rl las socj 2rlRrles an6nims8 son un f2ctor decisivo 2n l e econo--

mlp ne los países c8ri tAlistBS Ij su exi stBncia interes8 a la neción · ~ o-· 

dA V no s610 al qruno m~s o menos reduci rlo de accionist as; de ahl, S Il -

destaca la imnortpncia que le corresp8nde 8 las acciones preferidas en 

18s socie~8~es an6nimas, y que por lo t2n to justifican su existencia --

con creces. 
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DF:: snCTO. 

Es de SU~8 imnortRncia 8st~l' l e cer si pI t e nedor rle acciones pre-

fer5dRs ps s~cjo, V3 Que Me ello d8r ivR una s e rie de consecu8nrt ~s re-

DoctrinRri 8~e nte , S8 r18ntea l A intBrrOQ 8nte de sI Al suscriptor 

adquiere realmente ~or el 8610 hech o re la suscrincinn, la cond i ci6n -

ne socio. r rqument~n~CsE que l a c onr1 ici6n si ne qua non para adquirir~ 

En qu~ 8nnsiste la "r ff ectio RocietAtis" ? 

El tratadista FrRNrN~r H. MrSCHE~rNI (1), expresa que une acep--

ci6n vulq~r referente a l~ "r ffectio SocietRtis", la identifica con la 

afinid8d o confianza reclnroca Que debe merli8r entre los socios en ra-

znn de sus resoectiv8S circunst~n~ias nerson81~s, critic an~o dicha con 

conci6n, ~ste tret8~iste, nor cu?nto 21 acent 8 rla, SG lo s e darí a cabal 

mente la " ~ffectio" en las Socipdnrles ~~nstitui~as "Intuito Personae". 

Una s e Qunrla aCBnci6n de la "rff~c tio" ? pRrtiendo de la intenci6n 

rle lRS p8rt~s contr8tantss, l A definr. como el "~nimo Ge ContrRer Socie 

rlar1". "Sienrk' ese eleme ntn intencional, vol i ti vo, el que carac te riza El 

la socierl~d, distinquiéndo18 de otrRs comun ida~e s jurldic8s, como la -

merp 1n~ivisi6n o el conrlominio. ~8t~ desprovisto de connot cinnEs 

afectivas o rerson~les, defini~ndGse ?or 18 voluntpn enc8~ inari a a vin-

cula~se sociR~ariamente". (2). 

~odernamente se anrega R la "0ffectio Societatis", otra caracte­

ristjc2 seA8lada ror la rloctrina: "LB coonerpci6n entre los contr8tan-

tes rara el cumnJ.imipnto nel objet~ social". " 1 resnec to, F~RGOSI (3) , 

(1) Fernando H. ~R scheroni. El Vinculo Gccionist8-Sociedad 0n6nima y -
el SontrRto de Suscrinci6n.Frl i trr '81 C8ng a 110s ] S.0.,R. ~ \re s 1970. 
P8q. 37. 

(2) Fernando H. Masche roni. Opa r. it. pá~. 37. 

(3) Faroosi, Horacio P. "L8 nffectio Sor:ietotis". E 1itnriAl Valerio 
~be lR rlo . 8. 0ir r s. 1955. r, i t~~Q ror ~aG cheroni. Opa Cit. P~g. 38. 
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seAala que 18 "rffpctio" no ?~ t8n 8610 18 ~8snudp intenci6n de formRr 

80cipd8d, sino l a Flcept8ción -flGr el cont.r8tance- de 12 necesi:1Hd de cE: 

lahor2r cnn su nrest,~ci6n r~rp. el lonra ~el ohjeto socirtRrio? V la co­

rrelAtiva subordinFltión de sus fines individuales a los fines QQnerales 

del ente cDnstituÍdno 

Doctrin?riC'fllp.nte, rues} el cClncerto mo~erno de la '.I(\ffect i o Socí~ 

tRtis" se resume en I R fórmula: "nnimus contrahende Societati s V Coope-

rBción"o 

En base 8 10 anterior, los tratRrlist~s modernos, sostien~n que a6 

lBmente ti enen la c?lidad de socios, l as personRS que suscriben accio-·­

nes p8ra participar 8ctiv8~ente en la vida de la sociedad, participando 

en pI qobi p. rno y conrlucci6n de los neoocios sociales; no adquiri enrlo -­

esa conrlición aquél que sólo esper8 rasivame nte el cobro de los dividen 

dos, porque no lleve a la práctica e l cnnr.erto moMerno de la " ~ffectio 

Societatis", ?unquG formalmente cubra la fiqura 1eq81 del óccionista c 

Con resoecto Rl C 8 60 í]UC" nns OCUf'B? i'r,asc.he ron i (I~) expresa quP. el 

suscriptor y tenedo r de accinnes nr eferid3s Dcuoa una r osición interme­

di8, hlbric~, csbrÍ8 rlecir, entre e l accionis t8 cnn ánimo sOGietsrio y 

el tercero screedor ~e la sociedad. ~ore08nQO que en t6rminos estrictos 

no procerle nen arl e 18 con~iciQn 1p.qal de accionista, Dero del ml SWO mo­

do resu1t8 i~prorio arljudicorle l a celid8d 1e socio. 

Nuestro 1eqis1arlor, Dar su parte, en formn exr-r288, estgblecE en 

el ~rt. 126 del ~ódino de Comercio, oue en las Socied8rles de ~8pitBle 8 , 

la c81irlad f:1p.rsonal (ie los socios o accionist8s nr influye de ¡.lodo 

esenciRl en la vo1unt8M d~ asociarse. n diferencia de las sociedade s -

de rersones, en las cU81es si se exige la calidad personal, como cnndl 

ción esenci~l de la vo1unt2d de 8sor.iarse, acorde a lo preceptuaoo en 

(4) Fernanrlo H. Mascheronio Op. Cit. P~n. 45. 
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el ~ rt. 44 ~omo 

Es deGir, que 86n cuan~o nuestro l e qisl~~or reconoce cierta in--­

flu encia Q la intonción rlel suscriptor de accicnrs de Socied8rles ~e Ca­

~itples , tom~ c~mo sinónimos a los socios V accionistas, reserv8ndo e l 

término accionistss rarR los socios de l as Sociededes de C~pitales, por 

lo Que se cnncluve que lcnelmente no existe ~iferenciA a l~un a entre el 

srcio v e l accionist.a. 0s imis~0 no rlistinnue entre el suscriptor de ac­

ciones preferi~as V el de r ccjonps comunes u ordinari as , por lo que le­

qalmente el tenedor de acciones preferidas tiene c~lidad de socio V por 

enre qoza rle los derechos inherentes 8 t e l conrición, salvo las limíta­

ciones que establece la Ley V la Escritura 50ci2l. 

Por mi parte, considero adecuarla la posición adoptada por el le-­

gisledor,de considerar como secio, al tenedor de acciones rreferidas, -

sin d8rle ~8vor relevRncia a la intención rie l mismo al suscribirlas, a 

pesar de 18s críticas que formula la doctrina, porq ue si aplicaramos 

los razonamientos de 18 doctrina, prácticpmente SErí a imrosihle determ! 

nRr qué oersonas llenArían los r equisitos pnra adquirir la condi ción de 

socio; arlemss, no haV Que olvidar oue e l Derecho r enu l a lo tanqible, lo 

que se exter ioriza; e diferenci~ de la ~r. Qral que r eo u18 la conrlucta in­

terna dp.l inMivi~uo. 

En cnnspcuenci A, el teneror de acciones preferida s tiene l a cali­

dad de 808io V ~omo tal, es sujeto de los derechos V oblig8c~ones que -

estinulan el r.ódiqo de r.omercio V 18 F.scritura Soci81 de las Sociedades 

que e~it8n tales acciones o 
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Por rrnla C18n !:> T;:31 f V '~e ar l1errlo 8 nues tro Derpcho Pos i t;j vo, las -

~ GCiQnPR r;omunes u Orrl4n R r~ 8s S R dif e rencian rle 188 Acciones PrBf~r id a8 

en los sinuient.es puntos: 

1º ) Las accinnes comunes nr zan rle voto tanto en las Juntas Ordin~ 

ríes rlG " ccionist.P8 como en las Extraorrlin8ri p s, en c 3~hio, l as ~ccio-­

n~ s Preferidas, solo vot?n en las Juntas Extraord i nari ?8 ; 

2Q) ~ las ~ cciones Comunes no se l e s nuerle as iqnar dividendos, 

s in que n~evipMPnte se les s eARle a l as ncciones Preferi~as, el cua l S E 

qún lo est~r]ece el Có~iqo de Comercio, en el 0rto 161, nunc a porlrá ser 

mennr rle l seis por cie nto sobre su vRlor nominal; 

39) Re r uerle pac t Rr e n la Escritur 2 Soc iR l un dividendo suoerior 

para 18s Acciones Preferidas con re1aci6n 8 1 di virl endo de las nccio ne8 

r:omunesi 

4Q) ~ l liouid8rse l a SOr.i8d8d , l as f\ cciones r,o~unes S8 reem~olsa 

rén desoués de hRberse OA ~ Rd o 18s ~ cciones Preferidas; 

Pero se prpsent8 un a si tuar.ión merli¡:mte la cU8l las acciomes ¡: r!:. 

feJ'irl;::ls se equiORrRn 8 las acci ones orrlinnrias, confirie ndo a sus t e n.!:, 

dores, torlos los dr r e chos qll~ l as acc iones cnmunGS otorn an a los accio 

njstas ordinArios. 

La con rli ción si ne que non para que s e dé lo a nt.erio r, cons i ste 

en que rlejen de ~ep8rtir8e por más de tres ejercicios, consecutivos a 

no, los divinenMos preferentes A est8 c1 8se QE acciones, tal como lo -

dispone en forma e xpr esa el Inci~o final del nrto 161 rie l r,ódiqo de Ca 

mE'rcioo 

r l d8rse dicha c~nrltción, automá~ ic8mentB , las accion~s pr eferi­

das adquieren el nerecho al voto V los demás derec hos [lo los accionis­

tas comunes o 
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rlas, RCQr~e e nU8 S~~o r6dtno rlR ~om~rcio , Ctlnfi2ren a sus te nedo res los 

siauien t es rlerechns pa~rimnn:R12 s y dp consecus i6n: 

l. Derecho a l rlivi rlenrlo rreferenteo 

2. ner"?cho a 18 cuot.a r.e JiauidRcif. n con ante l aci6n 8 las ordi 

nar iAs. 

3. Derecho A suscribir n ro~orci8nalmente nuevas accionp.s pr efe 

rinas, cU2ndo haya nuev a Dm isión por rarte de l a sociedad . 

4. Derecho a t raspasar V oravar las acciones preferidas. 

B . f1Enrr:;HQS Dr r:;OI\ISF.: CUSION. 

l. Der~cho de voto limi t Rdo . 

2. Derecho de ped ir oue SE reunR la J unta Ge nera l par a l a apro 

baci6n rie l Ga l ancs y ES~RrlO Me P~rdirl ~s y Ganan cias. 

3. Derecho a nedir que fiouren dete r minados r untos en l a aqen-

rla. 

4. Derecho Me rerlir ~ l ap l a zamiento rlP la se8 i~n rlP JuntA Ge ne 

ral Extrao rdina ria. 

5. Oerecho Me informacinn. 

6. Dere cho de i mo unna r los acuerdos sociAles. 

7 D h d 1 
. ., 

• . erec o a suspe n er a EJecuclon. 

80 Derecho 8 revisa r e l 88lance V los Libros de la Sociedad. 

9. Derecho de denunciar Dar escri to al au~ i tor, los hechos -

irrequlares en la ~dministraci6n. 

~hora bien, al disooner el leqisla~or que las acciones pr eferi--

dAS edoui rir~n el derecho a l voto de los accionistas comunes, debe en-

tenrlersp Que arl~l'irir~n e l derecho 8 voto en las Juntas OrdinRriRs de 

f ccior.ist8S, ya que de antemano roseen el de r e cho a v~tRr en las Jun--
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tas Extr8nrdin~rias, V en lp expres~ón: "los r, ~~ás der2chos de lo~ ac-­

cinnist8s comunes", se entiEn~e, se06n mi ar r eci8ci6n person8l, que se­

r~n los siouientes: 

a) Derecho de ~edir el aplaza~iBnto de la sesión de Junta General 

Ordinaria. ~ rto 234 Como 

b) Derpcho de participAr con su voto en la aprob8cj.6n o improba-­

ci6n del BAlance Genrr81, el est.ndo rl.e pp.rdirlas V qnnanci as V 

el informe del ~ urlitoro ~ rto 223 Ordo l. Como 

c) Derecho de p8rt.ici~Rr en el nomhTamiento y remoci6n del rudi-­

tor V de los ndministrArlorp.s. Art. 223 ~rdo 11 Como 

d) Derecho de particiosr en lp ftj 8 ción de emolumentos al ~uditor 

V Gdministrarores, cU8nrlo no se hayan fijpdo en el Pacto So--­

cial. nrt. 223 Ordo 111 Como 

Fstos derechos Me los pccionistas cnmunes son los qUE ordinaria-­

mente les están ved~dos a los Rccionistss preferidos , V s610 en el su-­

ruesto anterior 8S Que llenan a 8~quj . rirlos. 

Una cuesti6n que es imoortpnte 8sc18recer es la siguiente: 

Si por el hecho de que lRE accion~ s oreferid2s adquieran el dere­

cho al voto en las Juntas Ordin~ri8s V los demás derechos de los accio­

njst8S comunes, ant~s citados, siqnificar8 que pprderán sus privileqios 

econ6micos, o si por el contrario, seguirán conservándolos hasta que de 

saparezca el adeudo ? 

Estimo que las acciones preferidas se equippran 8 las acciones co 

munes u orrlinarias 6nicamente en cuanto al ejercicio de los derechos 

que les conllevan ventajas V de los cueles, como ya lo dij imos , están -

priVAdos orrljn8ri~~ente, pero siemQre conservan los derechos que les -­

son inherentes por su cali~ad (dividendo superior r8qRdero anücir8dame~ 

te, derecho 8 recihir su cuota de liquidAci6n antes que las ordinarias), 

• 
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rf" ~r lo cnntr~~l"o serí.p. o,rnO_I' a las acciones r. referidas en un lrm..., ,_ '=' .. . , . . . 

~l~no ne ioualdRd total con 18s acciones ord inariRs, lo que a mi juicio 

no es arlmj.sible, pues nerrlerfan su naturaleza V se convertirian en ac­

ciones orrlinRrias, es decir des~D8rBcerf~n como talp-s y sólo ha~ría ac-

ciones ordin8rias¡ rlanteánnose ~e hecho una suspensión en el e jerc icio 

no sus rlerechos, lo que no es conc~hihle, seo6n mi oninión, poroue ve n-

rlda a ser una sanción ORra los Accionistt='s nreferirJoG, sin tener culpa 

alguna. 

Por ello sostengo, que la equ j naracióD entre accinnes r:~eferid8G 

y ordinpriAs debe limitarse en cupnto 8 que , l8S primeras adqujrirsn --

los rlprechos que comunmente estÁn Driv~rlRs de ejercer ror s u condición 

de tales V conserv2nrJo los derecho s q U 2 l es son aronios. 

Surqe otra interrOq~nt8 de mucha imrortAnci~: Dur ~nte que vlazo -

es que las acciones preferirlas ~onserv~r~n e l rlerecho al voto V los de· · 

m~s derechos de los accionistRs comune~ 7 . 

El 12 nis1 8r~ [)r 110 e5 t 2blBció un D12zo (Ie t e rminado al respecto, li-

mit~n~ose a cons iqn8r en el Inc. fin ql del r r t. 161 Co~. que est? si tua 

cjnn rlur~rÁ h~8t.R nup. rl p. s3p~rezcA e l arlp.urlo¡ o sea que hasta el momento 

preciso en Que lR SOCiRdRd l es cancele 8 los Rccionjst. RS prefe ridos los 

divirlen~ns oreferpnt.es a que t ienen rerecho, re rder8n los de~echos de -

los qccionist.As comunes l a que nos hemos ref erido anteriormente. 

Crnsirlero que l e deci3inn ~Ql lenis18~or de no establecer un 010-

zo determinArlo, obedece a lA intencinn ~e s2ncionaT a los Bccionis~as -

comunes por su negligencia o c8pricho en no I'8par tir los dividendos prg 

ferentes, oto r oándole a 108 accionist8s rreferidos, l a oportunidad de -

intervenir en forma ~irect? V precis8 en ]a administr8ci6n De la s ocie -

d~rl v loqrar asi ~ l a ~Rvor hreve dRd nosible el pa~o de sus dividendos . 

Tamhi~n creo, que otra de las razones que tu~o el leqis12~or de no 

seAalar un nIazo determinRdn, estribR e n e l hecho de que la socierlad 

atraviese nor unn situRción económico-finp~cier2 cifíCil, en l a cual no 
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cnPITULn IV 

DERECHnS DE MINrRI 0S nUE cr'NFIFRf NU~STRr Lr GISLnClnN r Lrs ~CCIQNES -­

PRF.FERID~S. 

Fn la l eqis18ci ón mexiCRna l ~ s minoT í 8s tienen los siguientes de ­

rechos: 

l Q) Fl rle nombrR r un adminis tr prlor, cU Rndo son tres n m~s, dere-­

cho atribuirlo 8 los accionistas que r epresenten un 25% del ca 

pital social (frt. 144 L.G.S. M.); 

2º) El de nomhrar un comisario, a tribuirlo a los accionistas que -

representen el mismo rorcentsjp de capital seMalarlc en el nu­

meral anterior. ( ~rt. 141 L.G.S. ~ .); 

3Q) El de nedir l? convocatoria de la Junta de r ccionistss para -

tratar de los nuntos que determinen. ( ~ rt. lB4 L.G.S. M.); 

4º) El de ejercer 18 acción de re spo ns8bili~arl civil contra los 

administradores. ( 0. rt. 153 L.G. S. M.), 

50) ~l de ped ir el anlazamiento rle las decis iones sociales. ( ~rt. 

199 L.G.S.M.); 

6º) El rl e impugnar los acuerdos soc ia les. ( ~rt. 202 L.G.S. M.);y, 

7º) El de nerl ir que se suspenda la ejecución de los acuernos im-­

puqnados. ~ r rt. 202 L.G.S.M.). 

Exiqiendo el lenisladnr mexicano para ejercer los de rechos seM a l a 

rlos en los numerAles 3º) al 5º) que l as minorías llenen el 33% del capl 

tal social. 

Nuestro leqisla~or, el elAhorpr el actUAl Córliqo de Comercio que 

nos riqe tomó de base le l enisl?ción mexiCAna, transcribiendo casi t ex­

tualme nte la m8vorí8 de sus dis posiciones. 

~ sí vemns que en el ~Adiqo rl e Comercio vigente s e regulan los s1-

quientes derechos de ~inorías: 
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Ir) Dere~ho de no~br2r un Oirec~Qr, cu~ndo seAn tres o m§s; de r e­

cho at ribuído 8 los accionist?s que representen por lo menos un 25% del 

ca~i tA l socialo ( 0rt. 263 Como); 

2º) Derecho ne p~~ir nar escrito 8 108 administr8rlorRs, en cual--

quier tiempo, l a ~onvocBtcriR de una Juntg GenerRl de r cc ionist8B, para 

trRtRr ~e los asuntos que inrliquRn e n su petición. Purli 2ndo e j ercer es -

te rlerecho los accionistas Que represente n el 5% del capit a l soc i al o 

( nrto 231 Como). F~cultRnrlo el 0rt . 232 Como al titulRr rle una SÓ1 8 ac-

ción p~ra e jercer este derecho, cu~ndo no se haVa c e l p.b r ~do junta duran 
. -

t e rlns e~ercicioR consecutivos V cuanrlo l BS juntas celeh radas durante -

ese períorio no haya n conncido de 108 asuntos indic8rl8s en e l nrto 223 -

Como; 

3º) Derecho de e jercer rt ir8 ctR~ente la acci6n de r esronsabilidad 

civil contrA los anministrR r:l oreso Este rierpcho lo puerlen ejercer las m2-. 

norías que r enresenten por lo menos e l 25% del carital sociel. ( nrto280 

Como); 

4º) Derecho de orosicj.ón judicia l a 18s r e s oluciones de la Junta 

Gp neral, cu?n ~o se viole un nre cepto l~qRl G Botatutprio. ( nrt. 250 

r:om.); este rlerecho se p jercerá Riquü~nrjo el trÉ'mite r:h:l juido sumario 

me rC F.1ntU rle ~onf(1rmid arl a lo estipu18rlo e n e l P. rL 64 de la Ley ce Pr~ 

ce rl tmientos Merc8ntiles V dentro rlB los s e is meses conta~os 8 partir de 

la f pcha de la termin8ción de la respectiva Junta Gene rAl, rues de lo -

cnntr8rio, prescrihe la acción; y, 

5º) Derecho d~edir al Juez, en cuslquier es t ado de la cause , la 

susoensión de la ejecución ~e los acuerdos impugnRdos. ( r rt.251 Com.). 

~l doctor Roberto Lara Vel R~o , en su obra, Introducción a l Dere--

cho Mercantil, P~q. 103 seAala como derecho de minorías el contemDlado 

en el ~ rt. 245 Com., consistente en el Derecho que tiene todo accionis 

ta, a pedir en la sesión de Junta Gpn~r~l, toda l a información que ne-
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cesite en releción c r' n 108 run tos que se discut8n. Personalmente no es­

toy de acuer~o con l a 08inión rle tan ilustrado tr8tadista , porque esti­

mo oue el derecho concebirlo en dic ha disr08íción, queda enqlobado En los 

dGrechos dp. que 00Z8 ~orio accinni8t,a nrr su celirlad de tal V no r or su 

ccr8cter de acrerlitar un ca r ital mínimo que le confiere e~e rce r los de­

rechos rle minoría. 

Es ~e hAr.er not ~ r que nuestro r.óciqo rie Comercio no conteMnla el 

derecho rle nombrRr un c8mis Rrio por cRrte de las minori8s, 8 diferen-­

cíR de l~ leoislación mexicana. Lo anterior oberlece a qU2 en M~x icn -­

existen requlAdos expresamente los comisarios, qua son los órgano s en-­

C8roaQOS de viqt18r D~rmAnentemp.nt.e la nestión social, con indepenrlencia 

de la admjnistr8ción V en jnterés exclusi.vo ~2 la sociedad; la ley mexl 

cana h8 querido creRr un órqano rl p. viqi18nci8 CCl De z de e nfrent8l'se, ll~ 

Qarlo el C880, con el Conse,io de 1:r1ministr¡:¡ c ión. F.ntre nosotros, la vigl 

lRncia de la sociedari est~ 8 caroo rlel ~ uditor, quien rlesemneAa lBS fun 

ciones de los cnmisarios, y Dar ~llo se suprimi6 al elahorAr el Córligo 

dp ~omercio a rlichns f uncionarios . Por otro l A~o, e l ~rt. 294 Com. , es­

tahlece la oosibiljd8 rl QP' c~nstjtuir un cnnsejn de viqil ~ncia qU2 dese~ 

peAs funcj.rnes similpres 8 los comisarios, ~ ero siemrre es necesario 18 

existpnciA riel auditor . 

r símismo no se compren~e en nues tro C6djno , el rlerechn de mi norí as 

de pedir el a~lazamiento dR las decisionp~ soci a l es, ignoranrlo Al moti­

vo por el CUAl se suprimi6 ese dr recho a l elAborRr el cuerpo de l~ ves en 

t es citarlo. 

En lo demás , los derechos rle minorías que confiere nuestra l G gisl~ 

ci6n son similAres a los concedirlos por el derecho mexicano, con lineras 

vRriantes en CUAnto 81 porcentaje que dehen llenar las minnrías oara - ­

ejercerlos. 

y a enumer?mos 108 rlerechns que confiere a 18s minorí89 nuestro -

CóMi90, ahor8 veAm~s cuéles de 280S de r echns ruede n ejercer los tenedo­

r es rle 18s acciQn~ s preferidas. 
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Sobre e l J:18 r t j cu1 8r, e l "rt . 161 Inco 3º CClm o 7 establece : "Los t~ 

ne Qores ~e l~s accionp. s de voto limi t ~do t i 8nen los dRr e cho s que este -

~6~iqo confier e a 188 mino rl ~8 r a r a or~ne rs e 8 128 deci 8 i on~ s de l a s 

Junta~ Ge ne r Rl es en Rque llo que l es af e c te y para r ev i s a r e l ba lance V 

los libros rl2 l a soc i e rlad " o 

De lo exnup-sto en e l r ef eTirlo inci so , se colige que los derechos 

de minorí as que c onfi e r e nuest r o l eqi s 18do r 8 lo s tenedores de 8cciones 

pre fe ri Q ~s, s on m~s limitadCl S, r nr cuanto s61 pmente Dueden oron~rS8 ~ -

18s decisiones de las Juntas G e n8 r81~s en a que llo que les afe~tc c 

Fn consecuencia, es ne cesar i o estRhlece r con claridad cuáles son 

las rleci.siones de l a s Juntas Ge nR r ~ lp s que af ecten a los t enedores de -

186 acciones Dreferi rl8 8 7 ~ue 6 sólo en esos casos po~rán or one r se a ell as . 

El 0rt. 250 Como, nQS auxili a en nues tro ~ ro pósito a l establecer 

los presuDuestos Dar e e jerce r la acci6n de opnsic ión ro ~ narte de l os -

t ene10res de acciones pr eferi das o 

D ichClS presur; ues tos Sorl: 

a) Que el motivo de oposici6n s e co ntr8 i~8 a la violación de un -

precppt o 1poa l o de una estir ul eci6n dG l pacto social ; 

b) Que no s e tr8t e de resoluciCln p. s sClbre res~o ns 8hilid~d rle los -

admi nistrad Clres o de qui e nes t ienpn 8 su ca r oCl l a viq tl pnc i a de 

I R sociedarl; y, 

e) nue los rec1 2mante s no ha yan asistido a la Junta imr~gnada ; 

Hac iendo a un 1aro l os lite rales b) y c) 'la r no t ener IT,o'¡o r imro~ 

tancia para nU p.st rD obj e tivo, nos quedamos con e l liter a l a ) y de s u 

18 ctur~ observ8mr s a ue los cesas que rupde n motivar la oposici6n Dar 

parte de los tenedores rle accionps pr efer irla s se bas an en d03 SUr- U8S-- ­

tos: 

ID) Violación de un Dr ecep to l e081; y , 

2Q) Vio1p.ci6n ne una esti~ ul aci6n rl e l p8CtO 80ci81 0 
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E8 dl'!cir? que l o;:; t EnL.Q[lrr-s Me RCCj. P :l ~ 'S ,-,rr; f 8rirl"'8 rU2cen oro nel"­

se e 188 rlec i sicnes ~e l a Jun~2 Gr nerp1 qU8 viole un precepto l eqa l o 

uno esti[l ulaci6n de l P8CtO ~ n ci R l que afpc te S U R de r ? chos. 

SeQ6n mi criterio, los C880S de cposici6n¡ son los siguientes: 

IT o - c nso ~ DE VIQL~C InN DE UN r RECEPTO LEG~Lo 

10) Cu anrlo la JuntA Gr nera1 rle r ccionistes Bcuerrl ~ ~LIR l as accio­

nes pr eferi dRs no 80zarÁn rl p voto e n l ps juntas extraordinArias; 

20) Cuando la Junta Gene r8l acuerr\a asiqnarle dividendos a 19s 8C 

cir;n~s orrljnRrias ~ ntes que B l as accion ES preferidas; 

3º ) En el acue rno rl e la JuntA General se~ a lánrlol p. ~ l as accione s 

~referidas un rliviQendo menor del s e is ~or ciento sobre su va lor nomi - ­

na l; 

4º ) 1cuerdo de 18 Jun ta G2 n2r8l de que las a cciones preferirlas no 

adq uirirán el derecho a l voto V los demás derechos de los accionist8s -

comunes , cu~nro se l es rleja r e de r ep2rt ir l os divirlenrlos r r e fer Gntes -­

nf"lr más de tres eje rcicios, cons p. cutivos afIO; 

5º) ~ cue rrlo de le Junta Genaral de no fij ar dividendos a las ac-­

ciones pr eferidasi 

6º) n'cuerdo rlp. l a Junta Gene rRl re que los acciones pr8feridas no 

tenrlr~n los de rechos de minor í as ra r a oponerse a sus decisiones que l es 

afecte n; V, 

7º) ~cuerrlo de la expresada Junt~ de que al liquidarse lA socie-­

da rl las acctones pr eferid 8 s no se reembolsarán antes que lRS ordinariAs u 

Ere C0.S0S I)E \lIOL0CION r\ lINf. ESTI PUL ."¡CIDI\I DEL prCTO SOCI f' L 

Puedo dec ir que, a mi juicio, sólamente existe un caso de viola-­

ción a una estipulac ión de l pacto soc ia l V se r.rese nta cU8ndo la Junta 

General acuerdo asignarle a l as Rcciones preferidas un dividendo menor 

81 est.ablecido en l a escritura social, el cual necesariamente tendrá --

1 BffiLIOTECA CENTRAL I 
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que s er mayor del s e is por ciento sobre su va lor nomin a l, pues si es me 

nor, cas rí amos en al caso rle violación ~e U ll ~re cep to 1eg810 

Habrá vari a nt~s en cuanto 8 18 cuontí8 ~e 1 divide ndo es tinulado -

de una sociedad a otra, ya que l a primHTa po~r ia haber es table cido en 

el pacto soci81 un o ivi~endo de l diez por ciento y l a otra, un quince -

por ciento • 



f 
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co r·!CL L!S IQ. NES 

La creaci6n y reqlamGntaci6n de l a s acciones pr 2f erid8s obedecB a 

l a necesidad de allpgRr con m§s f 8 ~il irl2d ar8ndes car itales B las Socie 

dsdes Me Capital J ~s neciA lmen tB 8 18s Sociedades ~n6nim8s, su existen--

cia, pues, coadyuva a loqrar m~s r~Dirlamp ntp la r eu njón de granrles ma - ~ 

ses ~e dinero para que las socied8des de ca r ita1, pued a n re81\za r inv2~ 

siones millonArias, qU8 serí a imnosible v8rificar comunmente, rces el Q~¿ 

cionista ordinario se muestr a m~s renuente e efectuar grandes desembo .l -

sos O 8rriesoer su dinero al invertirlo en la compra rle acciones ordina 

riRs, m§xime en AqUEllos momentos en que l a sociedpd at rRvi e za Dor una 

situ2ción económica difíci1n Por eso, e l leoislarlor 88lvedoreñ D, a~ r e-

qu18r las acciones preferidRs buscó proteger la s8Qurid ad de la inver--

., f slon, e ectu2da por esta Liase de socios y con ello incentivnr la inve r 

si6n rle un qr8n nGmero de pe rsonAS, que nc r m81me nte no invertirlan su -

dinero en la compJ'fl ele acciones orrlinari8s , impuls<1nrlo así el surqimie,!! 

to y desarrollo de "grandes" socierl8des rl e carit8les emisores Me este -

tipo de élccicmes, que poseen un a fin81irla d s ocial n~mbicio~~" ; la emi-­

sión de l as acciones preferides, ~ues, respGnde a necesi dades es pecia--

1e '-' del finAnciamiento de ciertas s ocied8dBs ¡ llamadas il granc1~~" en con 

trarosición R 18S restAntes socipdprles que cuentan con capitales BYi---

ouns. Para este tipo dD sociedades, la emisión de acciones nr 2fe ridas , 

reoresenta un modo de atr?er capitples , con e l inc 3ntivo de l us pr i~ilG 

qios patrimoniales oue otorgan R sus titulares el mismo tiempo que Gon-

llevan a la ventaja de no crear un sistema ríqido de deudas como el su-

puesto ~nr la emisión de ob1i9aci~nes, y ~e impedir l a entr8da de cari-

tal común Accionista, que Docirla rlesrlazar a los antiquos socios del - --

mando y ~irección de l a empresao 

Las Sociedades rle ceoitales "grandes" , ve rifican inversiones 

exhorbitRntes reRlizanrlo oroy ectos nlJe A l a vez que les producen lucro , 
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f avrrecen ('11 mismo ti emDo el rlEsrJ I'rC' llo cr-" ,lÍm i so r.81 p:::JJ.8 en que OPB-­

r an, y en 2 se Rrmt.i:ln r IOrl B t'10S r1pcir que l as :¿ccieT1es r:1r8ferirlas desemp.§:. 

AB n un pane l relevante , va qU8 o rocur~n ~ 18s Socieded8s los fondos cte 

exrlotación necesarirR p8T8 nue r ued an poner en marcha tales f' royectos o 

T ambi~n esta c la sE rl e acc10n~s rermiten a las Sociedades de ca ni­

tales, salir 8jel~nte en l os re rlodos ~ E cri sis e con6mic8 , gr ac ias a -­

que pue~en arlopt~r una qran v2r ieda~ ee mod81 idades en cuanto 8 lo~ prl 

\/ileoios que confieren, loor8nr. o en 8S8 forma que las sociedades s e r 2-

cu~pren de su dificil posici6n. Por otra r arte, 18s r cciones Prefe r i das 

pueren existir dur8nte tona la Vi~8 de la Sociedad o parte de ella? ya 

que por su naturale za no constituyen una instituci6n r ermanente dentro 

del r~g imen de las SocjerlRdes de Capitales, pr inci na lme nte ~n6nimas, a 

diferencja de las acciones ord in8rias, e n virtud oe lo cu81 un a vez -­

cumnlid8 su misi6n, re rf ectamente l a Soci8dad rroceor- a extinouirlas. 

Por e llo s e h ~ c omQ ren~id o l a qran u tili ~8rl ~ e las acciones pre­

f er i das , V D8ul~tin8mente han sido acoqirl ?s po r cas i t Crl8S las leoisla 

ciones del mun rlo , v8riRnrlo Me una l egislac i6n 8 otr p , l o cDnc ~ rn j Ente 

a l.os pr ivileqios que otor~ ~ n a sus titul e r es 8 incluso se d~ el caso 

de que a l gunes leqi s l ac innps no s 610 188 conf ie r en privile~ios econ6-

micos sino t :-:>mb j É! n 8d~inistr?Uvos, t;::les C080 e ) vnto plur:ü (Colom­

bia, Ch ile). 

Nuestro lBQiq l ~~or, 81 e 1 2bor~r el ac t ual C6diqo ~e Co~p rc ~ o que 

nos riqe desd e 1971, s e hi zo eco de l sentir y re nGar de la ma yoría rle 

l e~ i s1 8cjon~s que requ]?n l ~ exist.enci a de 18R Ac~ iones p re fer i ~ 8s y 

tomp nrio c o~o bpse l a doctrina V l eq i slqciñn mexicpna , reQ18m~ nt6 ex-­

n res8m8n~ e l~s ncciones Pr ef er irl as en e l Cap ítulo VI, Seccion "e", -­

del Libro PrimRro del C6digo de Comercio en una forma casi idéntica a 

I R leoi8 1 aci~n az t eca. 

Req 1 8men~ac16p, que, seqGn mi criterio, es incompleta po r cuanto 



no ' se permi +;e a 18<;: socieriarles anónimas que oneran en El Salvar10r que -

Quedan emitir acc iones prpferi ~ P6 ~up comprendan los diversos nrivile--

q i~8 de tipo ec~n6mico que pue den erlortsr estqs acciones, de acuerdo a 

l8s necesidRdes 1e cpda socie~ R rl, lo cual es un error, ya que no debe -

1 ir:.itRrs e a nuestrps s ociedpdes lOE~ privileClios que ~ueden otorlJer a e~ 

t a s clRses de ac c iones, pues ello constituye un freno a la inversi6n. -

~n ViSt8 Me t~l circunst~ncia9 propongo c~mo solución a este orobl ema -

nue se le su~rima 81 In~o 10 del Arto 159 Como, la frase siouiente: 

!lC lId··· d tC'...I· 11 d . d ,. l ' on 8rreq o a RS '1 SnOS1CIOnf?S e es ,e ,o l! ~c¡o , _ey=m o as~ un 8 :111J 10 

mÁraen rRrR nul? CBOA una de las sociedades existentes 8ctuelrnente, e8t~ 

dieil cadF.l una rl e les divers8s mod81idades que pueden adquirir las acci~ 

np8 nrpf n rid88 \1 puedan ponerlAq en pr8ctic8, de acuerdo a sus propias 

necesid Rdes y se creen nuevas sociedades que emitan este tipo de accio-

np.8o 

En cupnto a los privilegios de tipo 8dm1nistr~tivo, va seARlamos -

8nteriormente que nuestro le~islador no pDrmite la emtsi6n de acciones 

preferidas que otorquen a sus titulare R ~l rl 8 r p ch o 8 voto plural~ por -

lo ~ue estimo que debe hacerse un esturlio det e ntdo de las vent8jBs y 

desventajas que confiere ~st8 mod81i~ad de acciones preferidas, par8 

ver la fac+'i~ilid8d de que pn el futuro s e permita 8 nuestras socieda--

rles an8nimas erni tirIas, proponiendo desde va, que en CR S O de llue s e P' ':!. 

mita la exist8nciB n8 las acciones preferirlas de voto pIure? s r el8 bo~e 

QreViRmente una reql::1mpnt;;:lción ele las misrDAs oor lRs putoridad2E' r e spr?E, 

tiV8R p"ra evitar los abusos llue hen oceR i onado en otros pa{seso 

Es conveniente que se requle exprps~m~nte el porcentaje del capi--

tal social [lUP pstará rerresen t 8do nor las acciones prefe ridas, y e l no,!. 

c2nt~je de las orrlinarias, para evitar, comn ha sucedido e n otros paí--

ses, que unos pocos accionistps orrlinarios, con una inversi6n infima, -

tengan en sus manos el dest.ino de une sociedaD de muchos millones, ap0E. 

tados por los accionis tas preferirlos o 



- 52 -

SeriR ~8 orRn bpnefjcio, rl rtprmi nar ~ n una forma precisR 7 10B dere 

chos V oh li08c iones Me los s ocios pref ~ridDs, pues e n l a 8ctuallda~ hay 

incertid um~re en CU2 nto 8 ~llo. po r lo qua ser i A una merlirla mu y acerta-· 

rl8, Que se reformara la Spcci6n "C"¡ C8pi ~ ul o VI del Libro Pr ime ro del 

C6cliqo de COlnercio, 2 fin de [?c;t2b lE'L BT' E'n f Orr.lB nrcienada V precisa 108 

d l' r~chpB y obliqac i ones dp Gue riisrondr~n los titulare s rlP este c18se ~e 

ac~iones ? 2nrupando RS! ]8S rlisoosiciones dispe rsRs que rBou18n a c~ u 81-

mpnte estos derechos . U ~rhiqracio el Art. 2~O Com. 

En rlicha reformR s e podr!a inclui r una rlis Po8ici6n que ~equ _5=a e~ 

~resamQnte e l quorum neces2rio para que los accionis t as prefpri rl os pce­

rlRn ce le hr~r v§Jid8~pnte l a aSRmblea especiRl a que se refiRr e el Art n 

171 Com., as i C D~O e l tr~mite de 18 convocatoria r8 rs ese caso r up s s c 

h l81m p- nte hay un V8cío en r elRción 8 rlichnn puntos e 

Consjdero de qran relevAncia que al r eformarse 18 Secsi6n ant2s .. 

menGionad8 , s e mod'fiq ue l a r edacción del inciso fin81 del Ar t o 161 

del actua l Códiqo de Comercio e n 10 toca nte al n6mero de ejerr:icios so 

c181e6 que exiue el leqislndor para que el accionista preferido adq uiE­

ra e l derecho 81 voto V 108 demÉl¡::: derecho s dE: J.os a[~cj. on:i.st28 cfJmurlC?s .¡ 

por CURnto estimo que esperar que transcurran ~~s de t ' ~ e s PErIodos eDIl 

secutivos sin que S8 l e reoart8 n rlividenrlos para quP puedan adqu i ri r -

tRIes ~er.2 chos, es unA 88ncjnn injusta a todas luces parR Jo s prop iE't~ 

rios de esta clase rle Ac ciones . 

Finalmente, es neces ario que r.m nue s tro Da is se rl ifundan anpl ' ... 8--'­

mente 189 accio ne s p referid~s, ya que ha stR la fecha s on rar ~s las soc 1~ 

dRdes anónimas que han emitido Bsta clase de acciones, l o cua l se debe 

8 Que nuestro s inve~sionista8 desCDncce n su existencia y la utilidad -­

que orestan v como eR nRtura l no VRn a invertir su dinero comprando ac­

ciones que no conocen 2 prefi riendo tener su cepital depositAdo en cuen­

t AS de 8horro V en vi ~t~ de elJo las Sociedades se abstienen de em i tir-
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Para lonrar este propósito, ooino que e l Estado a través de las 

instituciones idóneas, tRles como: el Reqistro de Comercio, Superintan­

dencia de Sociedades V Empres2s Mercantil es dé a conocer r.ú~ J.ic 8mente -

(Boletines, revistAs, conferencias , e tc.), l as ventajas de las Acciones 

Preferides, anfi1izando V explicRndo de talladRmente las distintas morla li 

d2nes que pueden adoptar este tiro de accion es V princjpalmente la enb~ 

me utilid8d económica que prestan 8 las sociedades an6nimas duran te s u 

oxistencia, V la s pnuridad qu~ tiene e l particular al invertir su dirle ­

rQ en la compra rle las ~isma o 
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