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LAS ACTINNES FREFERINAS

CACITILD X

1, CRIQEN v DFE&EADRCLLE,

F1 oricen de las anciones preferidas no es recierte, como perecie
T2 ser a rrimera vista, ror el hecho de gue hesta hace poco tiempo se -~

han difundidp ampliamente.

Lo rnierto es gue esta clase de acciones aparecieron sendn los tra
teristas de derecho mercantil en el sinlo XYII. 21 respecto, el maesstro
Micola RAasreroni, indica gue er el afio 1639 se di¢ en Holanda un casc -
de acciones privileniadas, como también =e les deromins doctrinarismen=
te. "grensndo gue la primers emisidn de estas acciones se did en Italia
en 1884, (1),

Lamentaklemente para nuestro propdsito ninnln tratadists nrofundi
za sobre los privilenios gue rconfirieron inicialmente a sus tenedores -~

les acciones rreferides, ror 1o gue tenemcs que conformarnos con sefia--

lar Onicamente la érnorA en nue surgieron.

N eportinuacidn expondré = prandes rasgos como paulatinamente, es-
te tino de ecciecnes han sido 2cept=das y renuladas expresarente por las

diverses lenisleciones.

Fn Alemania aparecen renuladas en los Arts. 1R5 y 252 Inc. 289 del
Cédino dAe Comereio Alemdn de 1RA7 nue estipulahan al respecto asi: Arr
1A5 "F1 Contrato Social podréd fijar determinados derechos para ciertas
mcciones, especialmente en 1o que se refiere al reparto de nanancias o
de la fortuna, de la Sorciedad".

Art. 292 Inc. 28 "51 se emitizren varias clases de acciones, el -

contrato social podré determinar la importancia y extensidn del voto pa

ra cagda clase®.

(1) Nicola Sasperoni, Las Acciones de las Sociedades Mercantiles. Edite
rial Revista rde Derecho Privada. Madriu, 1950. Pag. 162.



La Ley Francesa de @ de julio de 1902 fue la primera gue expresa-
mente ~mutorizd las =cciones re nrioridsd o preferidas, al decir: "Salvo
disrnsicitn covtra~in Ar- los estetutos, la scriedad puede crear accio--
nes Adp prioridacd, investides del derec-o de particioar antes gue lag -~
otras acciones en la reparticién de los heneficipns, o en la distribucidn
del activo soci=al".

En Panamd, la Ley NO 32, de 26 de Febrero de 1927, autorizd expre
samente y en forma amplia estas accicnes, al disponer en su articulo -
23: "Todes las acciones de una clase, ya sean con vzlor nominal o sin -
valor nominal, serdn igusles a las ecciones de esa misma clase, con su-
jecién, no obstente, 2 las designaciones, preferencias, privilenios, fa
cultad de voto, restriccicones o reguisitos conferidos o impuestos con -
respecto a cualguier clase de acriones®.

En Inglaterra se nromulpa en 1929 1a Ley deraminada "Companies -
Act (conscolidate) to 1929, cuyos antecedentes see encuentran en los tra-
bajos de la "Comision Greene"integrada por porsnnalidades de la Aanca,
Comercio e Industria.

futorizando el frt. 46 de 12 citeda Ley, las acciones privilegia-
das "amrrtizshles" cue corresponde a un nuevo género de acclones prefe-
ridas de naturaleza similar a las ohlinaciones o debentures. Renlamen--
tendo el Art. 61 de 1s misma, la sunresidn del privilegio coneedido a
una serie de acciones, estahleciendp rmarz ello un rrocedimiento arigl -~
nal.

Ademés de los palses citados tamhién renulan las accioncs preferi
das, Itelia, Fspafia y otros naises Furopeos.

Respecto & los paises americanas, es muy significativo referirnos
@ la Sexts Conferencia Internacional Americana, gue tuvo lunar en 1928
en la Habana, Nuba, debido a gque en la misma, se adoptd una resolucifn
gobre la unificacion de 1las diferentes lenisleciones relativa a las So-

ciedades Andnimas, gque comprendia, a las acciones preferidas.



Dicha rrsolucidn esencialmente feoic: "aue reforman su legisla---
cidn (refiriéndose a cada unp de los naises intenrantes de 12 Unidn Pa-
namericana) en el sentido de permitir la urnanizacidn de sociedades ané
nimas sin gue se2 expresen ni el veluor de su capital, ni 21 fde sus accio
nes v cuyas acciones nuedan ester divididsas en diversas cateqgoriac con

derechos diferentes resmecto & veto vy otros actos de gestidn y a la par

ticipacifn en el haher scocial y en las gananzias'.

Reitero nue fué wuy signifirative la Conferencia mencinnada, per-s
el tema que nos ccupz, pues la recomendacidn formulada a los paisee par
ticinant2s no cayn en szs0 Toto sino gue Tue ouesta en practica por ls
mAayoria de ellcs.

Nsi vemos, ouz 1z Replhlipe del Sre:.l mediante Decretc NG 27, -
536, de 15 de junio de 1932 acepua y rogle ento las acciones preferidas,
disponiendo en el Art. 19 Inc. 32 1o siguitnte: “Loz essAatutos podran -
dejar de conferir A l1ms acciones preferidss alguno o algurss de los de-
rechos reconocliras 3 lec acciocnes oomvoeg, inclusive el de vota, o de -
conferirlos con restriceciones, no pudiendo, sin embarpo, impedir a sus
noseedores 1a fiscalizacidn de los actos de administracidn o 1es gulebra
e l» sociedad, en los casos prnvistos ror la Ley".

Fl Inc. 49 del referidao Art. 10 dice: “Esta vedado el voto plu--—-

ral",

a2

El frt. 389 del Decietu menclonodc disnore: "las acoiones wrederean

ciales edguirirén el derccho de voto de gue no nozan par los osiabotnas

m

giempre quz en el nolazo en ellns Yijado vy nunc

supariocrs a tres ahos, -

videndos f°dos .2 les oo

=

dejaren de pagarse los o espunden, vonservan
do ese privilegio hesia que los dividendo. vuelvan a ser panados sino .-
fueren acumulativecs, o hasie gue scan vog o 'os los dividerdos acumalati-
vos, 0 haste pgue =ean pegaenos los dividenoos azomulativos atrazedaz®,

La lenisimcidn "uxicene nor medio de la Ley Seneral de Sociedades

Mercantiles de 1934, sdnitid expres#=mente "As scciones preferidas y las



omuld ogm ool Mrh. 110 de 1= pcitode Loy, e Jitcralmento dice: Mo npo--
drAn asinnarse dividendrns a las accionrsz nodinARrise sin gue antes se ra
gue A las de voto limitade un dividendo dzl cinco por ciento. Cuando @n
alnln eiercicio socisl ne haya dividendos o sean inferiores a dicho cin
co ror ciento, se cubrird éste en los afics sinuientes con 1a prelacion
indiceda. N1 hacerse la liquidsciin de la sociedard, 1ds acciones da vo-
to limitado reemholsatén antes que las ordinerias. ©n el contrato socirl
nodrd pacterse nue a las acciones de voto limitado se les fije un divi-
dendo superior =21 de las accicnes ordinarias. Los tenedores de las ac--
ciones de voto limitardo tendran los derechos que esta Ley confiere a --
las mincrias pAra ononerse a las decisiones de las asamhleas y para re-
vigar el balence v los libros de la Sociedad”. B

fhile, & través del Decreto con Fuerza de Ley 251, de 20 de mayo
de 1931, requld con amplitud estes acciones.

Fn efecto, el Art. 104 del referidc Decreto prescribe gque: "Las -
acclones preferidas podrAn tener derecho para nun, de las utilidades s
ciales, declaradas nor 1a Asamblena de accionistrs y disponibles para di
videndos, seo les panue nreferentemente un interés sohre su valor nomi--
nal, Estae acciones podrén temhifn tenmer derecho a un mayor o menor nf-
mero de votos en las Asarbleas de accinonistes, seqln lo establecicren -
los estetutos sociales".

F1 Art. 105 del mismc Decreto dice: "Podran, asimismc catipuiatz-
a favor de estas acciones que si las utilidades liguidas de un cjerci--
cio sccial no fueren suficientes para pagar en todo o en parte el monto
de ims intereses estinulados, ellos serdn cubiertos nreferentemente, --
gin intereses, con las utilidades liquidas fe los ejercicioe siguiente=s
que declare 1la Asemhlea de accionistas, cowo disponibles para dividen--
dos. AdemAs podré estipularse a su favor gue el velor de su aporte e in
tereses devengsdos sean pannados peeferentemente 2 las acciones ordina--

rias en la liquidacién de 1a Sociedad".



Al igual cuer los antericres naises latinoamerircanos, tambien han
acepterdo y reolarmentadeo 1as acricnes preferldes, Argentina, Colombia, -
fruador, Pararuay vy Ferd.

En F1 Salvedor las acciones nreferidas no anarecian reglamentadas
expresamente en el antiguo CArioo de Comercio, peroc tamnoco hahia en di
cho cuerpo de leyes rrohibicidn expresa para su existencia. Al contra--
Ti0 se puede sostener gue perfectemente s2 nodrian emitir estas accio--
nes con bhase a 1o dispuesto por el Art., 242 Inc. 29 del mencionado Eédi

oo que decia: "Para modificar los derechos cnncedidos a cierta clase de

acciones, si 1la modificacitn les fu

ul

re nerjudicial, se necesita, ademés
£l consentimiento de los accionistPs perjudicados®.

A partir del actual Cérioo de Comercin que fue promulgedo por De-
creto Lenisl=tivo NC 671, de fecha 8 de wmayo de 1870 y publicado en el
Dizrio DOficinl N2 140, Tomo N® 228, correspondiernte al 531 de julio de -
1970 y vigente a partir del 19 de enero de 1871, nuestro logislador re-
gula expresamente 1a existencis fe las acciones preferidss en una Sec--

cidn Fepecial dencminada: "SECCICN C. DFE LAS ACCIONES FREFERIDAS".Arts.

159 a 163, comnrendida en el CAFPITULO VI, gue *trata de las sociedades -
de capitales, Libro Primerc del mencicnado CAdigo, siendo este requla--
cidn muy similar a la leoislacién mejicana, la cusl sirvid de modelo a
la Zomisidn enceroada de redact~r el Proyecto de CAdigo de Comercio gue
se encuentra actualmente en vigencia.

Podemos decir gque las accirnes preferidas han tenido poco a poca
un gradual desarrocllo vy ascept=cion por las lenisleciones de los diferen
tes paises, & tml nrado gue actualmenie estén reconocidas explicitamen-

te por casi todeos los paises de los diversos cortinentes.



2. GCOMNCEPTO,

"En uns acepciin jurifica moderne, 1a nalabra "accidn™ significa,
en nrimer lunar, ls parte zlicunta cdel carital social, gue rerresenta;
en senqundo lunar, el conjunto do derzchos gue le corresponden 8 esa --
parte; v, finalmente, el titulo con guc los sccios hacen veler sus de-
rechos vy los trasmiten = otros%. (2).

Desde nuestro punto de vist=, necs interesa la accidn en cuanto -
renresenta el conjunto de dereches gue le correspenden a su tisular. -
Fn efectn, si bien, en nrincipio, tedos los socioes deben gozer de igua
les derechrs en nrorarcidn 2 sus aportes, estz rerla ge ve trasqredi--

da, cuando las sociedades antnimms emiten rdos o més series de acciones

b}

las cuales ies atribuyen diferentes derechos. Fri este ceso en gue se
infringe el oprincipiu de la inualded, aparecen lss 2ociones preferidas
nreferentes, nrivilenizarnas o de rnriorided, & 1as cusles la socieded les
concede una serrie de ventajas mayores a les rde las acciones ording---
rias,

La mayorie de los autaores dz2n concept.s de acciones preferides -
tomando el criterio de enumerar los privilecies gue les mismas conce--
den 8 sus titulares. Verbigracia, el tratAdictz Héctnr Alegris nos da
el siguiente: *lLa »ccion preferida, es aguella gur tiene acordada una

nreferencir pAatrimardiai gue nuede consistir en: a) Cobro de un divi--

dendo fijo siempre gue haya utilidsdes; b) Cohro de un dividendo fijo
hasta un porrenteje determinedo, y participacion en el schrante de util

lidades en la misma prorporeifin gue 1

b

2g Aaccicne

1]

ordirarias; y, ©) Gual
guier combinseifn que snhre las hases de As expuestas signifique acor
dar un derecho a cobzo preierercial de las acciones preferidas sohre -

1=3 ordineri=s®. (3),

(2) Cesare Vivente, Tratado de oerechc Mercantil, VYpl., II. Madrid,1932

PAn. 208.

(3) Héctor Alenaria, citads por Martin Areccha y Héctor M. Garcis Cuerva.
Sopciedades Nomercirles. FEdicinpes D2 Paima. Buenos Aires. 1973, --
PAn. 303,



Fn hase sl criterin enumerctivo, es #ificil el=horar un concepto
de acciones preferides que comprenda todas 12s formas y combineciones -
gue en la prantice puerden adoptar estes scciones, debido s que las le--
nislacinnes que renlementan 2 las mismas, no scn uniformes en cuanto a
los derechaos que ntorgen; asimismo los Estetutos de las sociedades va--
rian orandemente en ios privilenics gue confleren; por ello, estimo que
es mAs logico eleshorar un caoncepto de 1ss acciones preferidas en senti-
dp amplip adenirhle =2 ipdo tino de lenislacidn.

A mi juicio un concento adecusdo seria el siouiente:

Accinnes Preferif=s son aguéllas gue otoroen a sus titulares una
serie de derechos socierles (patrimoniales y/o administr=tivos) propor--
cionalmente sureriores a 1a cuntm del capital sccizl gue representans.

Del #nte-ior snnecerto se deduce gue nare gue existan las acciones
preferidas =s indigpenashle gque en la Secirdad Andnima se den dos condi
ciones:

a) Fmision de dos o m®s series de scrniones; v,

bB) Nue a icucles fracciomes del vapitzl social les correspondan -

derechos desigusales.

De acuerdo con ese conoepto sabremns si cstemes n no frente a8 una

pceidn nreferidn, enalizende los elementos siguientes:
a) La parte rel capitsl social que representa;
b) LA extensifin de los derechos gue le correspenden; vy,

c) La nrorcrcicnalinad que existe entre el capitel inver-ide en -

- £ 2
la accion y los derechos gue 211= representa.



3. ORZETO DE LAG ACCIONFS FREFERIDAN,

FEl ohiete dr las accinnes preferides eg ~creditar lz sequridad de
la inversitn efectunde por el tenedor de diches acciones; otorgandole -
una narsntia on el sentido de gue el rdinero gue desembolsd al suscribir
las, le serA reintearads inteoramente; en contranosicifn a 1o que suce-
de con 1lms Neeiones Ordinariss o Comunes, 12s cusles en ningdn morento
le otornan a su tenerdor la certeze de que rerohrard percial o totalmen-
te su inversion.

Por ello el futuro tenerdor de aceciores preferidas invierte sin te
mor, sabedor de gue, en el peor de los cesos, recobrard su capital inver
tida; mor cuento 381 liguidarse 1o socied=sd, sus escciones le seréAn reem-
holsarlag Antes que las accinmnes ordinAriss o comunes.

Consecurnte con lo 2nterior, el Lenislader =21 renular las Accic--
nes Preferidas huseca nratener la inyerﬁién de aguellas perscnas cuyo de
seo, =enln f1, es (nice y exclusivemente 21 de invertir v no el de in--
tervenir en la gestidtn o er 12 direccidn e una Socied=d. fsi aparece -
en la exnosicidn de motivos do 15 Lzy Szneral de Sociedades Mercantiles
de Vexico, que en 1o pertinente dice: "T1 motivo que imoulsd al Ejecuti
vo 2 renlamentar dichas accicnes se refiere @ las nreferidsg, fué el de
TECONOCRT que nATrs muchas persrnas 1a suscrincidn de une 2ccidn no exte
rioriza el propdsito de intervenir en la gestidn o en la direccidn de -
una empresa; NOT 1o gue pAra esas personas el voto, selvo en los casos
excepcionales que 1la ley mencirna, no ampara ninqln interés real que --
amerite ser proteaido. En tales cesos lo gue debe protenerse es precisa
mente la senuridad de la inversidn den+tro de los 1limites indispensables
nAra que esas mismas persnnas continden siendc socios, esto es, conti--
nien vinculsades A 1a suerte final de 1s empresa y no se convierten en -

simples mutuantes. (4),

(L) Reafael Ne Fina Vara, Clementos de Derecho Mercantil Mexicano. Edi-
torial Forrus, S.A. 9a. Fdicidn. 1977. Fég 105.



Razonamientes gue scon en tode aplicehles a nuestro dereche positi
vo, ya gue le comisian que elehord ¢l [royocto de Rading Ae Comercio, -
que actumlmente rine en nuestro peis, expresamente se remitid 8 ello en
17 pxnosicidn fe motivos del 2ludido provecto. Fn virtud de 1o cusl el
objeto de esta clase de esccicnes entre nosotros, es garantizar 12 inver
siftn fe los accionistes privilenisdos y diche ohjeto fué el gue animd -
#l Lenislador Salvaderefio a regularlas exrresomente, sinuiendo el ejem-

nlo fdel Lenislador Mepxicano.



L, CLARIFICACTICMN DF LNE NOCICMTE PREFITIDAS,

Los tratadistzs indican nue las aceicnes preferidas pueden --

[4
an

)}

1 tipc de

[

clesifirarse desde cuetro nuntos re vista, ngi: a) En atenc

m

nrivilenios gue conceden 2 sus titulAares; b) ° la neturaleza del privi-

> . » o 7
lenin; c) Fn cuente a su creacidn; y, d) Fn lo referente a 12 extincion
de teles acciones.

A) Senlin el tipo Ade privilenio, las acciones preferidas pueden ser:

l.- Accinones de voto orivilengiardo;

?2.- Pcciones con dividendo priorviterio;

3.- Acciones reembolsables preferentemrmnte;

L.~ Agciones con derecho a nomhrar mayoria de Directores;

5.- Ncpirpes gque permiten fdesinnar una meayoria de miembros inteqren-
tes de la Comisidn Liguidadorn;

6.~ Acciones con derecho & suscrihir, nreferentemente, todo o parte
de los aumentos de capital;

7.- Beeiones con privileoios combinados.

B) Senln 1= naturaleza el privilengio adentedo, se les ouede clasificar

en:

19) Aeriones con privilenios de orden pecuni=rio; vy,

29) ANcciones cen nrivilenins Ae orden administrativo.

Pertenecen =1 primer arupo @guéllas gue conceden ventajas de or--
den econfmico, ya sepe sohre las utilirdeades sociales, ya see sobre el ce
pital social.

Pl seounro orupo pertenecen Aguellas acciones que rermiten una in
tervencidn superior en las funciones administretivas de 1a socieded.

Las mceciones preferidsas con privilenios de orden necunizsrio admi-
tem 1la sinuiente Aivisicn:

a) Acciones preferirdes con privilenics de orden pecuniario en el

reparto de laos benefircios socifles:



T.- Neciones oon Adiyidendn simnlerments rricriteriog

I1.- Qfcoiones crn Alvidonde Fijc

IIT.- Meriones que ozpan nreferentemsnte un nrimer dividendo, inualéndg
se desnués, # las orfdinsrisg;

IV.-- Acciones con dividende srioritarin scumuletivo o recuperable;

Ve - feecinnes con nrivilenio sobre los benefirios, en razdn fe su va--
lor nominal inferior;

VI.~- MNceclones ron rfderecho & un porcentais mayor en los heneficios so--

ciales,

b) Pcciones preferidas con privilenins /e orden pecuniario sobre

21l active srnoinl risponible Al ligquiderse 1A sccieded.

I.- fcelenes mue nozAan del derecho de reembols=rse preferentemente a
las ardineri=s, del capital nominal gue representan;

I1.- Acciones que aonzen del derecho de cobrar, contra diche activo, --

?
lns dividenroa atrazados gue se les adeuden, si su privilengic es
Aacumul=ative;

IIT.- fpnionres gue pueden nozar del rderecho & ser reembolsades con una

nrima especial nrioritaria.

LAas acciones nreferidos gue confieren privilenios de orden admi--

nistrative son:

T.- Accicnes con vote privilenimdo;

IT.~ Acciones gue ctorgan derecho parzs designar mayoria de Directores;

Liguidardores.

La practica de l=2s snociedares andnimas Chilenas es 12 de equili--
brar los dererchos preferidos gque se conneden & los socins; y si 2 una -
serie de epooinneg nreferidas se le nermite intervenir preronderantemente
en la administrscion, A la otra serie se le otornan ventajas de orden pe

cuniario, para lonrar una posicifn equitativa.
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19) Agciones nreferides que nacrn con el cnntreto socisl mismo, o

sea al fundsrse le sociedsd anfnime; vy,

20Y hAcciones nreferidans nue son creadas dursnte l=2 vida de la so-

ciedad.

d) £r curnto 8 su extincidn, tamando en cuente la duracidn fel pri

vilenin, las accicnes nreferidas se dividen en:

19) fceirnes con nrivilenios definitivos, o sea por toda la vida

de 1= sociedad; vy,

22) Nccicnes ron privilenics transitorios, sujetos 2 condicidn o
nlaza.
Veemns en gue consieten cede une de les formes que sdoptan las ac
ciones preferidas gealn gl timo y natureleza rel privilenio, #2si como -

en cuanto a su 2roca We cremcinn v exbingsidn.

fa— DE MTHERDD AL TIPD D8 MRIVILEGIO.

l. Apciones Preferides de voto privileniado.

Les eccicrnes de voto nrivileniardo reciben doctrinariamente unsz
serie fde denrminariones tsles como: de voto plural, desioual, acumulati
vo, mbltinle, preferenciel, superinr, maynr, de direccidn, de nestifin,
de contrel, de proteccidn, de comandn, predominante, etc. Se definen -
diciemdo gue smn 1as gue en leas asambless de accicnistas tienen un dere
cho de voto superior al fde otras accicnes, con relarién 2 1a cuota del
capital sorinml que elles renresenten,

Fste tipo de accinones confieren s su poseedor un derecho de vo
to mas elevado nue el gue atribuyen las acuiones nrdinsries.

En nuestro pais no se permite la existenciaz de estas acciones,

p)

ya nue nuestro lenislaror tomd como modelo la i=nislecidn mexicana, la

(3]



que 1imita el derechn e vatn o 1n2s aAcciones [reforides 2 las asambleas
extracrdinarizg,

slarcr estehlecid en

P

Nonsecuente con lo Anterior, nuesitro leq
el Art. 1A0 drl Nodine de Comcrcio el rrincinio general de gue cada ac-
cifin fda derechc a un voto e les Juntos Generalss de fcecinnistes vy la -
limitanidn de vnto ners las rucicnes nreferidss en idéntica forms o co-

mn 1o digponz el leniclader mexicano,

2. Nproimpes Preferidas con dividendn prioviterio.

Fate tiro de accitin nreferirdes se explics fAcilmente dicierrds -
aue san Aguelles scciones e confierren 2 zu poseedor el derecho de op-
tener un dividendo mayeor que les acciones ordinarias. F1 monte del divi
dendn vAariara de wna soriedad 2 otra, yA que gueda al arbitrio del érqg
no desinnadn para fijar los dividendos a lag diferzsntes clases de accio
nes el nuer est-hlecerd en rade c=sn el dividende ouec Aozerén las accio-

nre nreferidns,

b

1 leaislerior Salvedorenno consciense de 1a impracticidad de f1
jar un dividerdo nrioriteric a las accinnes prcferidas, ha dejado =1 11
bre albedrin de las =socipderdes anAnimes 15 Tiiecitn de dichnos dividen--
dos para estz clasge fip aoccirnes, limiftondo expressmente en el Prt. 161

Com., que estas acciones cn ninaln ceso deberan tener un dividendo me--

nor el seis por ciento snbro su veior nominzl, o sea que renula el mi-

nimn pero no el méximo el dividendo.

3. Ncciones preferidas reembolsahles preferentemente,

Fstas acciones preferirdess consis“en en gque sus poseedores recl
ben, en paso de liguidacidn de le sociedad endnima, el velor de su apor

4 - - - - ° 3 - fid
tacion Antes gue 1los sceinnistas ordinarics. Este privileoio estd requ-

lado ror el lenislardor smRlvedorefio en el Inc. 4O del Art. 161 Com., gue

Lo

daci

e
(=1

literalmente cdirpe: "4l hacer 1= 1 rn de la sociedad, lss accio--

au

|5H]

nes de vetc limitado so reembnlsaran sntes nue las ordinsrias®.
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= N £ S .
& nomhrars mayorie o Direcicres

L., fppcinpnes croferidas ocon dereonn
Fl rmrivilenin do egtAas =opioneg
ha en que contfiercn 2 cus poseedores el

los miemhrng de

s nnmhre 1o dice, estri-

Aerecho & nombrer le meyoriz de

Ja Junta Nirvective de 1s Sorcierdad Anonima, Rrernias a8 es

te nrivilenin ai una sonisdsd entnima, tiene nor ejewmplo, 5 Oirecteores,
nue ps 1 renls nenzral en la practica, lie %itulares de las scciones -
nreferidas estén zouliedos pers 2lenic 3, 8ligiendo les 2 restsntes, -

los accionistas ordinerios.
“ino de Comercin, ni lo han
que oneran en el pAis v gue emite

5. Reooiones nreferirdas con dereche

nuestc gn o n

n

Cshe derecho no estha

b

renulado en nucstro S0

adctica las sncicdades andnimas

soCinnes.

pars designar mayoria de Ligui-

fdadore

[

Al rlisoiverse 1o soolede

1

A comisidon liguidadere gue so

de la socledad y rfe procedey =

i

L4 . 1
ananima fehe proca2derse

encoraera e reslizer el Activon y pasivo

efectuar ia narticidn de los oienes en--

tre los socioyg, sendn 10 discucsis oo €1 coniratr socizl,
Fl liquidador =s temhien un mandeterio de la sociedsd y sus --

funcirnes, hablandn
tradores y represontaran
te los sncics mismos, al
los nenorios sncirles penrlientzs

presamente 21 Avt. 332 Com.

?

srn igentinas

A la sorciedrd tanto ante los terceros,

2 las Me los adminis~-

=

comg #n

mismo tiemno gue estan facultados para dirinir

y demds satribucinnes gue les scfiala ex

Se comprendea facilmente que les socins estarén bastanite inteve

sAados en designar lisuidsdorzs de su

con honredez

nbre

rreferencias el
For

r4an los liguidednres,

feridas que goeen del

el

oo

privileoio de designer 1

nfisnze, gus cunplan su cometido

v 2l misrmo {ieiipo ceutelasndo sus oportes, y tambien, sus -

oricle de la funcion gue desempefia

se advierte el velor gus tienen las acciones pre-

-

b

meyrrie de liguidadaores,

va gur infunden confianza entre los inversionistas.



Entre nosaotros =ste tiro de accicnes rnreferidas no ha sido adopta
Ao =0n, rTiniendo lo relativo & 12 desionaci®n de los mismos por lo dis-
pursto en el necto sarni=l de cade sociedad ononimAa vy oen su defecto, se
hats por acuerde de los socios v oen el mismo @0to en gue se acuerds o -
se reconnzee s diseclucién, tml como log o:dens el Art. 328 Tom.

Considero gue este modalicde” Aez acciones nreferides pueden s=2r ~--

£

emitifdAs nor las sroiordardes sndnimes de nuestro pais ya que na hay dis-

rosicidn elauna que oxpres=eente 1c prohiha.
La Sociedard Nomercisl Cuscatldn, Groiedsad Andnira de Capital Va--

riahle, gus es un” de las sccierdades existentes en nuestro pals gue hian

emitidn acciones nreferides, no compreonde fste privilenio a dichas ag--

ciones, limitandnse o sefizlar con 1l clAusule %Tigfsime cusrta de su pac

to soci”rl gue 1la Junt? Generz2l Exiracrdinaria nambrerd dos o mAs liqui-

dadores y les asigner# sus corresnondientes emolumentos.

6. "ceiones preferides con derecho preferentz para subscribir las

acciones nueves en Log aumentos re

La “nociedad Mndnima, al proceder 2 aumentar su canital, emi---
tiendn pccirnes nuevas, ruerle afrecerlas =1 plblico, o reservarlas para

los antiques eccicnistas, » fin do comnensAarles la depreciacion que, oo
P a4 N £ . .
mn resultardo de la nueva erision, oxperimentnrTan las acciones artiguss.
1l lenislader estehlece ¢l derechn de suscrimcion preferente -
rara todos los acciecnistas en 21 Art. 157 Com., salvo gue el pacto so--
cial se disponna otre cosa.
S5eglin mi ooinian, este privilenic es anliceble tento = los anc-
cionistas crdinerics comn 2 los preferidrs, deslindindnse o leETEﬂCch

dnse gue su ejercicic se limite 2 qu

D

el sucionista ordinario nodré te-
ner el derecho nreferente de susprihir las acoiones nueves ordinarias -
pero no prefaridas, y el accionista nreferido, sdlo nodra suscrihit con

rreferencis lm2s nusvas aceirnes nrefer

v

tps y cate debe ser asil pues de

lo contrario se reunitien o confundirian en urme sola perscna la celidad



de socic rrdinmrio y neeferido 21 mismc tierno, lo cuel no es ldnicao.
L2s venteaias que confieren a sus tltulares este tipo de acclo-
nes snn las siguientes:

2) Los pone a cuhierto fe ilos peiigres consinuientes 2 tordo au

mento de caritel v rringipsleente Ao w2 disminucitn rdzl valor de las ac

z

ciones =ntinuas, 17 cu2l compong=zn con le adguisicion de lass nuavas gue

-

les rropeorcicnan dre inmesrdisto utilidades;

h) Evite le nogibilids? guo les nueves emisionss ceinan en ma-

1

noe de competidores nnmercisles o industrisles

7

de manera que éstos lle

geran a dominar en 1A Socierad y gue, en consecuencia, se produzean va-

~

‘n e la socicded por le formecidn de nuevas ma-

i

rigciones en la direcc

£ . . . B .
ynTims, nraclies 2 lgs vouos gue confieres las nuevas acciones.

J4n]

- -7

ripciin, sinnifisara una meonifica inversidn -

r

[
~
—
1
3
[
o
-
33
[¢9)
C
n
L

de capital.

7. "ecionos preferidas con privilenins combinardos.

Fsta clasc e acecimnes orereridas, como ew nombrz 1o indica, -

Anlutina n=rn sus titulrres, varins de los privilenlos antes menciona---

Ars, tales womp: Voto nrivileriacdn, rfividendc nrinriteric, reembolso --
nreferents, etc.
Fn nuestro pais es permitido 19 existencia de las acrniones pre

feridag cnn privilenios nombinares, rero en ninndn easo poadrian cozar de

voto privileniado nor prehibirlo expresamonte nuestro lenislador,

8) SFRUN LA NAGTURALEZN DL FRIVILERIO.
CRICNES CON PRIVILEGSINS DE DRDFY FECUMINRIL N ZL REFARTD DE LOS 3
NEFICINS BSERIfLER,

fri

a) "ceoicnes proferidas con dividendo gimrlemente prioritario.

Cuande existen gsta nedatidod de acoicrnes proeferides en la so-
ciedard anfnima, se nrnocde & roticer, privcraronie e los beneficins so
cigles l2 centided noeesaria mere distribulir entre las scciones nrivile

niadas n preferidss, un dividendn fijo detarminado en las estetutos (SH
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V , =1
nonnAmnNs un 7% sl %o sobee su ovalont nominal) ) necha esis operaclan, y

2i lpe heneficins o ucilyivades Lo copmiten, oo rfevriouye 2 l2s accic--

nes ordinariac un dividendc inual st gus le currespondid = l2s nreferi-

dreg: finalmenic  si gueda un s2)ldn, a7 repsrte entre todas las dcciones

sin digtineicn ni nreferencir,

Fate wrrdslidad nermite nue las ran scries rfe accicnes nRrhicd

[

r

-

-

nen de unA poreidn igesl on el reparte de wtilldasdes, 0 sea quo anhas

tienen iguales derechos; pero, estos ferechos son ejccut2dos sucesive-

N ’, " - - - " " .
mente y no simulténeamente, en lo gue concierne & primer reparto e di

videndrs si 1rs utili-ades permiten un senundo reparto de dividzndas,

r

8}

entoneces 1a inualdad entre acciconegs preferidas vy ordinsarins es perfec-

tA. Fara gue opere el privileqic de les accicnes preferides en este ca

g0, es necesArio gue los dividendnos corresnondientes al primer reparto,

Onicemente cuhran comnletsmente 1= tasa fe estes sccinnes pero que no

Alecancen para lag ordinaris

as|

15 a

h) Accicnes preferidss our nanan solamente un dividendo fijo.

Fsta merelidad de las acciones rpreferirdas conzisten en gue le
sacirdrtt les recnneone 2 12 sonic fe nue formen nerie el Aderecho prefe-
rrnte & un dividendg 7340 detarsinacdo, aque eruiveRlna 2 un tante par --
ciento anual sobre su valor nominal (suponoamcs un B%), y gue dcherd -
nrgarseles, por tantc orn enteriovidad a wodo reparto @ les scciones -

ordinarias, rero, csteblecifénonez gue =1 excerdente de las util

dades -

[N

serd rdistribuido exclusivemente entre las ~pciones ordinarias.

En nuestro pais ha sido adopi=ric este mordelidad de acciones -

nreferidas por 1z Sociedad METROCENTRD, E0TTENAD AMONIMT DE CAFITAL VA

RIFBLE, vy expresamente dispore en la clAusula sexta de su pacto socinl
gue: "Las Ncciones Preferidas tendrin (nicamente derecho 2l rfividendo

que se les haya fijarc en la respectiva emisidn, de manera que una Vez
neaardn, si hubhiere utilifdades restantes v cumlguiers oue se2 su cuan--

tia, corresponderén exclusivamente a las accinnes comunes",

-



c) foclones Freferidas gus nanen nreferentemente un primer di-

videndn igurlénross, desnuds 2 las ordinArias.

La mod=lidad de estes oocicnes estribhs en gue nozan u obtienan

un divicdendn fiin, determinadn en 1re estetoing (surnnnemrs un 7% anual

sohte su velor nominal); efentus-do nghe rerarte, ¢l excerdente o 13s u-

tilide"es 51 125 hao

, g7 fdlstrihuye rer partns inueler entre tordas las

<

acciones, crdinarias y privileni=das.
Fn este nran, el nrivilerio es mAs pronunciadn on fever de las
nreferidas; pues, siemrre ohtencdrin un Aividende eupericr el gue se les

distribuyes a l=as oriinFcrizs,

@) Ngoinnes Preferidas pon dividendo nrinritario acumulativo o

reocupPhrAible.

Fste tino de acciones congizston on que aseaurAan A sus titula--
res el rRoo de sus Adivitindes en los cesns gue los ejercicios no arro--

Jen utilidaras. pues dichos dividenrng dehen eerles panedos preferente-

mente de las oAananciss gue o= abiennan en 1lis &fios progpsros siquien---
tes, es decir oue los dividentdrs ne sstisfechrs se van traslsasdando por
acumulacidn A los ejercicios postericres, de tel mancra que el nccionis
ta preferideo nuede ir recuneréndolos en los ejercicios gue dejan utili-
dAades.

Su wtilided princiral, consisto, nrecisemente, en la senuridad
de gue el titular de la sceitn, chtendréd fimalmente su ~ividendn.

Fsta mndalidad rde accicnes preferides tarbién han sidao adopta-
das entre nosntrns v s de nhgervancia ohlinetoriz p=re las Soriedsdes
que emitan esta rlase de acciones narantizar a2 l=s mismas el nano de -~
sus dividendas,

"1l respecto rl frt. 161 FNom., estehlece nue cuando en alaln --
ejercicin seocirl nn se fijen dividendns = les Pccicnes preferidas, o —--

los sefialardos seen inferiores #£1 seis por ciento sthre su valor nominal,



A W

se cubrird fste, n la diferennie, sn los Afins sinuirntes con prelecidn
7 lmg ordinarias.

La Sccirdad FMETRCNENTRE, BONICHTD CNONIMS DE CAPITAL VARINALE,
contempla las acricnes praferidss dg dividendn acumulativo, al estahle-
ceT en 1a cldusula sexte ¢ su pacie secisnl, lo siguiente: "Si en un --
ejerricio socisl no hay repsrtos do rividondns, o éstos son inferiores
» lo asinnardo @ la accitn preferida, éste, o la diferencie serd acumuln

tivo, cubriéndpse en los afios subsiouientes con 1a prelacidn indicads",
y ’

e) Ncciones praferidas con orivilengio sobre los beneficios, en

razon de su velar nominal inferior.

F1 privilenio e estas accicnes, resulta del hecho fe gque en--
tran 2 nozar de los mismos derechos guz2 125 acolnnes de mRyer valer no-
minal. "1 crnsianar el nrivilenio, se risnene en los estatutos de la so
ciedad oue, sin nerjuicin de su distinto velor nominal, todas las accio
nes nozaran de igu=l rerechr en =21 repsrito 4o los Aividendns, toméndosc
"ageinn nor Aaccinn®, o sea, considerandn A todas las acciones como sio-
fueren iquales.

Reslmentc, no existe, nrociamente heahlondn, una preferencia en
el reparto e las utilidades, pero si existe un privileqio par cuanto A
distintas nroporcicones de capital social le van a corresponder idénticos
dividendos. For £jemplo: un2? accion de un veler de cien colones y otra
de cincuenta colones, ohtendran un igual dividende de diez colones nor

accifn,

f) Pcciones preferidmss con derecho & un rorcentaje mayor en —-

los beneficios snciales,

De acurrdn a este moralided, 12 gocieded atrihuye 2 1a serie -
corresnondiente a las zcciones nreferiftz2s un tante por ciento mayvor en
los dividondos gue se van = repartir, e tel maner® gue les tocRTd @ --
sus titulares o accinnistas prefericdcs, mor eiemplo, el 70% de las uti-

lidades v a los de 1a seric arrinaris 21 resto.

i



Fn este rPsn no existe un dividencde fije, ni tamroco preferen-
cia, s@lsrente exicte un privilenio en cusnin l2s 2ccicnes nreferidas -
van a perribir mayor ranticod que les crdinsrias,

POCTICMNFE OPp FRIVILEGTOT DF GPDEN (TOUNTCRIN SCARE FL ANTIVOD S00INL Al

LTrUIDTRSE LT ROOISDAD,

) Neoinneg preferifd-c gue nozan del dereche de reembolsarse -

preferantemnnte 8 las ordinaries, del cepitel nominal gue -

representan,

FEsta modmlidnd de acciones nraferides ye fué explicada ante--~-

ricrmenta naor 1o que nos remitimos 2 lo diecho resoecto 2 ellas.

h) feociones greferidss nue onzen fdel derecho e cabrar contra

el artivo spcinl, los dividendos atrazedos gue se les adeu-

den, si su privilepio es =curmul=tivo,

Fsta veriedad de mpocicnes nreferidas le otorgen 2 su tituler -
el derecho re cohrar 1los dividondos adeunsdos del Activo soeial liguido
cumnro su privilenio es acurmuletivo. FAres gue operc este privilengio se
requiere nue cxpresamenie conste on el rasto socisl, pues de 1le contra-
rio serdn consideradas comn oriin=rias al liguidarse 1=z snciedsd v no -
hehtd nhlinacidn 2louns de rmonarles los fdividendos atrazados.

“sta modelidad de accicnes preferidas no es muy acnnsejable -~
nuers se nuede nresentrt el cesg Aque la acumulecidn de dividenrdes, lle--
nue A aumentar en tal forma, gue oheerve oor cntero el activo reparti--
ble, perjudicAndnse a las acciones ordineriss gue verian desaparecer --

unn fde sus drrechos esencirsrles.

c) Ncciones preferidas gue oezan fel derecho de ser reembolsa-

das con unm? nrima esnecial prioritarias

Fste (l+imo privilenio cue pusren arontar las accicnes preferi

das consiste en gue rurden gozar del derecho 2 una prima, gue debe ser-



les pagada nreferentemente, 231 momento

pPgaAs accicon~s. | or P jemnlo, 52 estiruls
ticnen un valor nominsl de 21cn golunns

mente prnsiderandnles como e un valor

nando en ega fnrms, cada scclen,
cuRtronientos colones.

Fn 21 supuesio de gue unn soci
feridns que mcrediten los tr privilen
su liguidacidn, =21 activo dis

£
asi:

. L4 - o
primero, se pregara los divi
b) senundo, lusno se Tecmholse
correspondiznte las accione
rferechos.

7’
aun resta nar

c)

j=r

ensenuida,

N

-

reembolasr ¢l veleor nominal

d) finalmente, si hubiere aln

spe entre todos los accinnls

rTies o clPses.

Desrde lueno, hay que tomAar en

suscentihle rde crmhiar de aAcuerdc 2 1
ter la ordenecién de 12s nreferenciss s
Entre nosotros, Gnicamense se
preferidas nue tienen derecho de reembo
dinarias,
FOCCINNMES MM PRIVILEZI0NS DE CARCCTRR
Fsta sub-clesifireciin de acci
naturaleza del privilenic =doptadc, com

des:

de efectusarse =1 reembholsa de --

cuz les accinnes preferidss que

A1 roemholoedss nreferente-
nominAal re guinientos crlaones ga
idm, una prima de reemholsao de -

prad andnima emita accinnes pra-

ing antes expuestos y s preoduce

YAY

deber” procederse & reparticlo -

Adenrlos acumulados gue se adeuden,
rén de

su valor nominal y prima

s prefreridas nque nocen de esos -

te del ac*ivo, s= procederéd a —-
de las eccinnes ordinarias; vy,
un saldo, éste rdeberd prorratear

tas, sin distincifn alouna de se

cupnta gue el croden sefialarn es
variedar infinita nque nuere adop

aobre =1 sctivo sccizl.

e

f=n en la nract las acciones

(AR

ca

lsarse preferentemente

TOIMISTRATIVES,

ones preoferides, de a2cuerdo a l=

prende las sinuientes modalida--



aY "grinnes nrefeoiring s yotn oriviieniaong
h) fececiones preferidas ocon fcrecho @ mbrar mayoria de Direc-
tores:
) “ceinnes prefervidas oron farecHrc 2 nomhrar mayoris do liogui-
Aadores.
Las tres formas de privilenico @sntos mencionadns ya fusron ftra-
tadas en 1= primera rlreificeciton gue s= refiere al tipo de privilegio,
nnr lo nue omitimos repetir 1o ya expuesto.
C) CLATIFICACINN DT LG ACCIVMES (REFFRISTS EN ATENDICM M GU NSTIf XFMTE
19) "geiones preferidas gue nacen con 2l contrato ial mismo
0 spAa, 21 fundrrge la sociedad andnima.
Fet= forrme de cruercion de las accirnrs preferidas es 1a mas co
min y simple, ya gue basth gue en 1= escriiur~ f'c constitucidn se sefia-
le expresamenie =1 hecno fde que 1 noiedac eritird series e acciones
ordineriss vy preferides, estipulan’s nore fst-s (itimas los privilesgios
nue tendran con rolacien 2 las ordinsries. —osprtando las limi t=cion
quz estmhlece el Codigo de Comercio en cosntn o la arplitud de los pri-
vilenies re gue nozaradn las accirnes rreferid pueszto gue, ©n ningdn
ceso padrAn tener nrivileois en 21 voho.
Fntre nosntros, las snoisdsrdpe apnonires gue emiten e=ste clase
e accione las han crendo &l constituirse la sociedad, vertigrecia: -
CCTROGENTRD, S.0. de No\., y, CUSOZSN DF T.V,; en ambos cpsos a8t mamen-
ta de otornnr la escritura de constitucidn de dichas sceciedanes se es ta
hlecify 1A emisidn e agcicnes preferides asi como los derechos de que -
gozarvlian tasles Rocinnes.
29) Neccicnes praferidas creedes durente 1a vide de la sociedad
areferires cusndn la socieded ya esté
m g1 los est-tutos de ia so-
ién de accio--

Fara crear las 2ecienos
marchm, dehe aftenderse ¢n nrimer lun=r,
expresas gue autoricen la emis

en
contienen clausul

ciednq



e preferates cdesnte Lo wedds s Lok o A vy oestonlzocen 71 alana
= ) : ' Ly e pe e e i B—— SRS Cren Tyl RERERE. g
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gRs, 18g meyvoriac Yo oyotes nocrsmricn oars dovle poe aaraherds, 2.

£n osenundo lunep, degho tomeoge gn o suenka 12 no exisiencin en ~

V4

los e=statutns de 1-s clhusuians gqu2 worailten 18 creecidn vy demas condi--

l—’

pirnes e las acoicnes proieridns duarnnte 18 extsitencis e Lla sagiaded.
En el primcr caar, no nay pechlemna 2lpunc gue resclver y et
atenderse » 1o renulsdo mor 1la socizded en les nliusulss respechivies.

Fn el seaundeo crao, pora poder crear o enitir soriee de =nocio-

nes preferidas, hey gus ver 1o dispuesto vor el Cedine de Conersic vi--

nente, para gue ces procenznte 12 existencia e estas cceoiconns.
Con relepifn @ elle, 21 frs. 1764 Com., diercne gue ol acuercdo

de aumento dc penital (oue ¢s el sunuesto rnocoasAario para que cnere la

A ¢

emisifn de sccicnes preferidss cn este coon) serd fomedo per L2 Junsa -
Aaneral de Mpcianistes en sesifn extreordinorina, cspecislmant2 convooa-

da =21 efecto y orn l viorr fevnrelle de lae tves cuaTias partes de les
acciones, rdebirnde publicaree dicng acuerde. “nreaando ol “riE, 177 Com.

gue transcurridos quince dias deasnuds Se fa pupnlicacidon fdel acuerdo an-

[y

tes mencionado y hahifndnss suscrito tndes ies accicnes, se noncederd o
tnrnAr 1a esrriturs de srumento Azl popiiel @opial sismnre gue 1l sus-—--
cTincidn Ade las nuevns arcinones se haya realizsdn de acuerdo o les Te--
olas fde la comstitucina simultfres, si el pleze nara susecribir 21 cari-
tal fuzre hasta re un mes, y con lac de le sunesive, si dicho plazo fu

re mayer; pudiéndose otorner iimediatsrorie 1o eecri

c+

ura de zumanen oel
cerpit~l sopial, cin resvetir las wvenles ce2 suscrinciin, cuando todos lcs
Accinnistss estuvicren presentes en ia Junta Seneral que acuerde el cu-
mento v susoribiersen bobtslacernte lag nuaveoe B2ooivnes.

Fl seauncdo cssc nimntearn, se b en lvws soecicdades antnimas --
gue nn sean de capital variable, yeo gue en est=s, ol lrmnislador expresc

F] L

mente establece an el Nvt. 309 Inec. 20 Com., gue on las socierda2des por

'n



- 2L -

accinnes, el perto cncisl, vy, on su def-oeto, 12 junte nenmeral extraordi

nari=, fijard los sumenics de crnitel, 1o misme que le forme vy térming

.

|

pn nue deoha hecorse l2 corresprndiconte emisifn de acciones.

oriad

]

nEnima en marche, -

[T

La ventaija nque ~rnsents nare ung son

A

1n emizidn de acciecnes preferid-gs, estrita £n gque recibe una inyeccion

1

soanfimics en las neriodos o2 orisis nor 12 gue rueda atraves~er la socies

)]
in

Aatt y Aante 1A amenaza de guchrar, se recurre 2l aumento del capitel me-

= - . s 7 - - . - . 4

riante 17 emisidn fe 2cciones preferidas, pues 1o mas senurn 2s gur los
s » - 4 - - . s -

stcios ordinarins tendran temar de suscribir nusvas acciones ordinarias;

gn cemhin, con 21 impulso del nuevo capitasl 1a socizdad tiene expectati

vas de desarrollar sus nenccios y nbtener utilidedes, superando la si--

tuarinn 4ifiril en oue se encontraha.

D) CLASIFICSCICM DE LS FOCINMES PREFSRINNG EN S TENTINNM £ LA DURACION -

DFL MRIVILERIG,

18) fecicnes preferides ron privilenins definitivos, es decir

ror torda la vida de 1a sociedsd,

Fsta forma de acciones nreferides no tienme ningdn problema en

su exnrlicacion. e natural gue los derechos preferentes que conceden las

accinnes nrefearidasg

3

sus roseednres, purdan ser ojerciros por éstos -

durante *teore 12 vida de la socic-ad y terminan 281 extinquirse ésta.

20) fcecirnes preferidas con privileaios tramsitorios, sujetos

- 4
a condicitn o plAazo.

Fartiendn de la hese oue las acciones nreferidas no constitu--
ven un= institucién nermarmente dentro del réoimen rde las sociedades and
nimas, es perfectarents compronsihle que los privilenios oue otorgan, -
nurilan sujstRrse ® plazo o cnnficiGn,

La temnrrelidad de los privilenins rueden renularse en el pac

ta sncirl fde cada snciedsd,



Ton relocién »1 pl=zo del rrivilegio, la snciedad ouede indi--

cAaT en sus estatutos que los nrivilerios conferidos vor las accionzs --

)

preferides reqirén por un lapso de tres, cinco, diez afics, stc., A par-

tir de su erisidn.,
Resrernto de la confdicidn pera cue fdeje de operar el privilenio
se nupren sefirler como ejemplos los sinuientes:
a) Transferencis de las accicnes oreferidas 2 tercerocs no con-
tempnladeos en el npRoto socialg
B) Supresidn del nrivilenic medimnte acuerdo de una mayoria es
pecimlmente do socine, nreestemblecida;
c) Extincidn del privileoio medisnte un sisterma de rescate, --
aque consiste en irlas rescmtando paulatinamente, empleando

para elle un fonrfo esneri=l y reemrnlazAndnles par acciones

ardinarinas,
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“cecinnes
“ccirnns
Mcecicnes
“ececlones
“ccinnes
"ccicnes
Jeccinnes

~ccinrnrs con rprivilenios de
curnisrio

orden

o~
[

fr voto rrivi
crn dividendo
rrembrlg=hleg
cnn derccha »
con dereche =
con Aerecho 2

1onis

rln
nrinTitario
nrzferentemente
~mhreT noy~min o Directores
omhrar maycris fde Liguide“ores
sugcrihir, tede o

cen priviloniag gomhinadns.

l. En el roparto de los
heneficing sociales

?. Sobro ¢l ~octivo socisl
disporibleo al liguidsar
oe le socicded.

1. Con voto rrivilegiado

rarte fe los aumenteos e ceopital

que oFnan sGloments dividondo Fi

i0. -
Mue nanan nrefeorontocecnte un pri
mer cdividendn -
Don Alvidende nricrit~rioc 2cumu-

lative © rccocupersmblao,

Con nrivilenic eon los bencficirs
en rezan 2e su veler neminel ine
ferior,

Con darecho = un parcents=je ma--
yor en los heneficics sncizles.

fcecicnes gue aczan del ~erzche -
e rcembolsc preferente.

feciones de privileqis acumulsti
va que gozen del dereche de gn--
brer los dividendos =2tresacdps --
adeudados.

de Directoros

feeinmnes con rrivilenies de(2. Con

nrien afdministrAtivo 3
"l constitulrgse 1a SGocigded —
Durante 13 vides ez 1» sncirdad

oitne s orodecidas con privile

"pcecinrnes nreferid=s con

deroch rmhr iz
corecnn g nomnrar mayoria

Con ~“rreche » nrmhrer meynria

nins riefinitivere (ror toda 1a

de Linuidadores

vids g 1la grciedsan)

rrivilroios ftrensitcorics, snirtes o nepdipidn o plazo.



CreITULOD IT

1. SONTENIND B L0 TITHLOS DE L78 "COICNFS PROFETINS.

) RETDUISTITER,

Los tratadistas sziialen tres nlascs de requisitos gue deben conte

0

nzr los titulos fe 19s mecinmes »n nenerel, ©llos son:

a) Porsonmles. Tue son 1los relemtives » 12 Sociedad, 2 sus Tepre--
sent=ntes y al titular de 12 accidn, cusndeo ésta sem nominati-
va.

b) Reesles. Que snn los roferentes al titulo mismo; v,

c) Funcionales. "tinentes a los dercchos y chlinacicnes impuestas

Al tenedor del titulo y las limitacirnes del dereche do voto,

cuandn se trete de mcecirnes mreferides.

"plicendo 12 anterior rnlasificAcidn o nuestrs lenisl=ecidn mercan-
til, trremos rerulsdos los renuisitos personales on log Numernles I, -
1T, III, v VITI del “rt. 149 Ael Nedico Ae Nemercio; los reeles en laos -
Numerales IV, V, v VI del citado articulo; vy, finalmente les funciona--
les, tiermen su asidero lenal en el incisco (iltimo de la expresada dispo-

sicitn v on el “rt. 158 Nom., en ¢l orden indicadc pasaré a exponerlas.

FOREMOLES:

10) Denominscion, “omicilio y nlszo “e la scocie”ad.

De conformida con el frt. 22 fom., la escritura socizsl constitu
tiva ~e las sociereies rzbe contener la razdn socizl o denominecidn se
nin el emso, es ~ecir, en cumnto a esto (01tima, cuando sean socicades
anfinimas, las gusles sz ceonstituyen siempre hajc cenominzcién, sealn -
el "rt. 191 Com. la que se fnrmard linremente =in més limitacidn gue -
1a de ger “istinta e 17 ~“o cualguierra otro socieded existente e iré -

inme-distamente senui~e de 1lns pelabras: "Spciede” "“ndnima", o fde su --

ahreviatura: "5.7,". “simisme sc nuedern constituir bejo denrminacitn



1ng Topictadeg Dnanzratives v los Tocicdades e Responsahili-ad Limite-
- . y P4

Aa, La denmmin=ridn orhe anerecer en el titule e la accion, pues con -

ello personaliza e i“ontificm =2 la sr-ip~" ermisora para fo-os los afce

tns lenalzs v es tAn importente gue su omisidn, sendn el tratadista Jos
guin Rodrinuez Rocrinuez, ocarrea nulid=d abeoluta Ael titulo emitide .
(1),

Fl “omigilic fe 1s encindnt, o1 rpunl “che estahleczrse y cstar -~
rontenidn en 1s Eseritura Sorisl, "rh. 22 N8 29 Com., dehe aparccer en
el xtn el titulo y su imoortanciz2 nhedece A gus ea decisivo desde el

punte fde vista dAe competernris lenlsl=ativa v jucdiciel,

£l plezo nera o1 qu

[}

la "enjerds? =g constituye o la declaracion -

Hul

(=

Ae constituirse ror tiempo infeftermine-e, ~ehe estar contenidec en le =s
critura social, frt. 22 N8 60 Som., vy 12 importencia fz gue fioure en -
el titulo, estriba en fque le confiere =1 +enedor la perspective tempo--

r=2]1 de sus derechos.

29) Fecha de lz Fscritura Plklica, el nomhre del Neotario, que la

auterizd y los d=+tos de 1a inscrincién en el Renistro de Oo--

mercin.

“unnque éstos podran omitirse en los certificaros provisicrales, -

si no se hubinre efectuedn 21 recistro.

Eabhemos gue la Socieded fndnime se comstituy= per sscrisura nld---
blica "rt. 193 Com., vy gue ésta debe inscribirse en el Reaistrc e G-
mercic, tel como lo esteblece el “rt. 24 Lom., y el Mrt. 13 NO 38 de la

Ley fe Renistro de Nomercio. para gue se porfeccione la persona2lidad ju

rifica de la sociedad, “rt. 25 Nom.
La fecha fel ntornAmierntc de 1la Tscritura Plhlica, fatos de su --

ingsorincifn y el nembre del Noterio gue 1a Putorizd, son de sume impor-

(1) Jorauin Redrinuez Rerrinuez. irestado re Sncied=des Morcantiles. Te-
mo T. PAas. 265 y 266,



tanmis nars el ~oeio preferidn, roraue en el memento que 1o desee rpuede
vartificar 1a ex-ctitur de los micmos, lo gus eontribuye e narantizar --
sus Aderecnos como apcic, o mejor ~icha ceaccer que efectilvamcnte los ce
rechos gque amnsra el titule e su ~ocidn son clertes, pues crovienan e

un= sociedad nue efectivearsiie tiene exiefrnoias lecnl, v como tal esta

facultede pare emitir ~2eciones.

t

La parte final del numeral cn comenin es chvia, ya gue la misma

I~

[

ley fraculta 1la emisifn de certificados nrovisicpeles =ntes e gue 12 es

ceriture social se haya inscritc en el Renistro de Cowercic.

309) E1 Nomhre del "ccignista.

Fn el case de gue los titulos sean nominativos. "rt. 149 NO TTT.

Esto es msi, porgue nuestro Cédigo permite 18 clasificacion refe-
rante a las accicnes neminetivas y al partedor, no osi las accicnes a -
la orden. “simismao las accicnes nominativas fdetervinan clavamente =n su
toxto 12 nerscna = guien correspoiv's au oronicded, v orer la tsnto gquien

nuede rirrcer los derechos quz amraresn, asi como tamhién guien responte

4 nor las ohlinacionos guz sonlleven.

13

La razfn que tiens la socisda™ de emitir acciones nominntives, es

pvitar rmerijuicios narm la misma, al no saber gué persons resnonderd rel
edpurio de 1a suscrincifn. For ello, el “rt. 134 Com. dispone rue las ac
cirnes serén siemnre nmeminativas, mientres su velor no se haya pegzdc -

totalmente. ¥ asi la gneoiedsd goncee en todo momento 2 gque socios ruede

reclamArles el none de les llamemientos.

LO) Le Firma de los “dministradores nus conforme a la Eseritura -

Sncizl dehan susecrinir o1 Titule. Art. 149 NG VII. Com.

La firma es el nembre y opellideo o fitule, ce una persona, que és
te pone como rdbrica 2l rie fe un donumento escrito de wano proniz o --

niena, para r=arle autenticidard o parm oblinarse e lo que €1 se dice.(2)

(2) Niccion»rio de la Lengu~ Espafirla. Op. cit. P&n. 621,



Para narentizar 12 auvtenticided e loes documentos se usan diver--
saos métodos tales como 12 impresidn del rdncumento en pepel de seguri---
dnd, 1la numeracidn vy serie tal cormo se ha2ce en el papel sellado o en --
los chenues, nero siempre hay un “enominzror comln gue se uss coma ga---
rante e le lenitimidad y Autenticidsd del documentn, tal es la firma -
gue suscribe el wismc, nuesta por le peorsona legalmente autorizarda o de
signads para hacerlc. Fn 21 ceso de lms acciones rreferidas, son el Fre
sidente y el Secretario de 1a Junta Direchtiva de la Scociedad los gue ne
neralmente se designan en la escritura socisl pora esa funcidn.

Por =1le el requisito gue exine a2l lenislador de gue los titulos
de las accionegs sean firmadas ror los 2rimirnistredores oue conforme a2 i@
escritura social dehan suscribir s1 titulo, es de suma importancia, por
cuanto, con dichas firmas, se amparan los derechos y demds contenidos -

de tales titulos.

REMLES.

18) F1 Imnorte del Capital Scocial, el Nimero Totzsl y el Valor No-

minal de las "cciones Freferidas. "rt. 149, Numeral IV.

Podria decirse a primera vista, de quz 13 importancia de este re-
guisito es minima, per cuanto dichos datos nuerden consultarse perfecta-
mente en l& escritura social o en 1los renigtreos prorios de la socieded,
pero la razln de ser éste, se da cuando un particular ajeno a la Socie-
dad tiene interés en adguirir acciones preferidas de la misma, y enton-
ces al ver el titulo puede determinar ror medio de los datos contenidos
en el mismo, gue son los exigides en el numerel en comento, la mayar o
mennr influencia gue ruede tener en las decisiocnes sociales, la conve--
niencia o no de adguirir tales titulos. Recuérrdzse adermés gue &stos da-
tos no sdlo Hdcben ester contenidos en los titulos de las acciones, sino
aue también en los certifir=dos provisioneles n definitivos. Como sabe-
mos, un certificado represent?2 una o mAs acciones, vy en naso de ST va-

ring, 1l forma de determiner el volor de los acciones gue smpara con ba



se en su velor pominel, es nulticlicey opic Oltima nor el ndmero de s

s mas '

ciones gue el cerhificardn rerregents. Oe

ot

e requisito formel es de utili
Aad practice, tamhifn pAra el =zecinnista preferido, ya gue en cualquier
mamento ruede verificar la tatelidad de su apmrtaciéng le suma oe su --
responsebilidad vy el indice o su pariicipecion patrimonial.

Tambifn este reoquisito ss e oran uiilided e

a

1 los casns en que el

7]

sccicnista preferente ve =2 gravar su narticinerion social, pres al futu
ro acreedor lo hastara consulter ¢l contanide dol titulo para conocer -

l» eficscia o no Ae 12 neranti» oue le ofrece el arczionista.

Per otre leado, con eshte requisito sz shorrs una nran cantlidad de

tiempo nues de la sontraric iendrd ivse primero a consulter al Re-

i}
o
]

nistro Az Comerric ls zserrilture sopiel pevs coneocer los datos desrritos,

No omito mencinnar gue el crpriterl scooisl 2 ocue se reflere este -

W

apartado, es =1 © hido vy éste ey el -

s

nital suscritc aundque e Eshd exh
gue se nopdré en el ti4ulo, v en irs sorierd=des de cepitar variable, de

herd indicerse ol o .ning.

20) ta Serie y Nimerao Ae la "coidn Preferide o del Certifipado --

con indicacion del Nimero trt=l gue corresnords 8 Je serie.

"rt. 149 Mumeral Y.

F1 nimero de 1s sevie sitve peare 1llemer la stencifn sobro le exi

] ]

tencim de Aiversas cgetenorias fe accirnes. Mo dehe rmitirse, e wmainera

que si sflo hay unA secie, se haré oconster gue es = UINICT o serie ~

(=8

er

i

"AMoa fin de individualizarla frente a les zeries gue naeden oaitivse -

posteriormente. Frevé este reouisito la oxiciencia de accicnes prereri-

3

das, puers en ese casn, se ecnstumhra emitir series diferentes peEre diic

g

renciar las acriones orcinarias de las prefericdzs. (swbhién s2 pusde pre
senter el cazo de oue en un mumenic de canitsl se Acusrde hacerin me---

diante 12 emisidn fe nucvaes zccicnes peoderides, los cumleg se documen-—

trrén ror medio 4e un2 nunve serie, v en tal c=s0 surne 1B serie cowa -
un elemento frrmal neceserico pars #1 cordrol v renistro de los titulos

rerresentativos Arl coapitel sceinl.



Fl nlmern oo la #coi®n aroferide v el certificoco son tambien --
frrmaliriades cue ven gl orden el meunejo o 12 argizsderdt y A la segnuricdan

Al 2zcicnist

8]

- 7 . 7 - I4 -
Cada acecisn tisne un nirern coreelstive v o su crden seran Tenis
tradas on £l cryresrondiente lihoa. £1 nlmera el certificsen, por rR--

nla nener=i, es ifarente del ndwers os 12 2geidn gue ampara, pues casi

-da

0

siempre amrar=n mas de unae,
Finalmente, fAebe hrgerse indicooicn dol nimere total de aczciones
preferidrs gue correspeonds 2 18 sari
Fsto tiene aplicrcidn cusnAdo se emiten verias series de accicnes
vy tiene por chietn, dar al accioniste y = los terceros lus elemantns ne
cesRTies pere epstriblecer los ~“arechos del rogeernr del titulo en la So-

cierdad,

30, Lns llamamientns cur sobre el va.or fde 1la “coidn Preferide -

haya paae~o el ancioniet=, o Iz indic-cidn de ester totalmen-

te pagada. "ri. 142 WNunersl Vi

L2 escritura de le sociedsd andnima fdobe exnreser de meners cle--
ra, 1= forme y nl2zo en gue rehera naoarse ic onras inscluta del cani--
tal suscrito. "1 vencer ilas plazos negtsdoe per=e ol prnn de 18 suscrip-
cidn, los accicnistas estfn chligaros s pagar el velor adeud~dao de las
ecclones rrivilegiadaes que hayan suscrito. Los plezos pAre el nanc pue-
den predeterminFrse v conster en los titulos el plazo gue debsn pagarse
los 1llemamientns v el monto de ips mismos, o hien nuede Adejarsa diche -
determinecifin 2 juicio de la Junta Reneral o fo le Junta Direntive y e
cretar el llamemiento con lms formelidedes gue prescribe el “rt. 137 Com.
Fues hien, estos panos de los 1liamerientos deben constar en 21 titulo -
y con esta Anntanidn oueden, tonto 2l accicnista como los terceras, co-
roceT en un momento "Aeterminado, loe chlionacirnes oendientos de proo e
cuenta fde 1a suscripcitn, o 12 indicecion fe estar totalmente nagade, -

fato Ae particuler imrortenois ror 1a resroigrhilidad sclidsria gue hay



) bl

. - y - A 2 = 2 = 2z i 4
pntre el actusl rpascedew vy los sntsrvierss $ilulzres e la acelion, as3d
camn pATA efectns de suficicnais ceoditinis puapde se pretende garsnti-

7er alauna abliracién con t=le= ti

FUNRIDN/LFS.

l.os titulos rmentondran terhifn los rrinecipeles dersechos y orbliga-

ciones del tencdor fe 1=ss accinpes preferidns, vy, en su caso lags

3}

f

limitagiones el deorechn o vnio; dedando suficlente espacio n

r= los entnsos. “rh. 14Y Inp. Finel. Com.

Los renuisitos funciorales se fdennminan asi norgue se refieren -

.. . . o s ] . s
al reoimen internn e 1= sooirded. Su imporioncia rordics on oque gor me

din = plleog, 1o Sncirdsd 1o roouerends 51 snoin e sus derechos vy ohli -
nnrinnes aue tiene rer el hecho de ser moseedor del titulo, a fin de -
que ol =sorip tenge en todo wmomontr conocimiento de sus alcancec vy 1imd
teciones de su crlidad. Los derechosn v ghiineciones son por lo orneral
similares en noods gocieded andnima, variandn de una sociedsd a ctre, -
en su arado de intensidad, pero en el feondo gse mantendran iqueles ya -
nue dehen sefiirse a lo rispuesto nor el Codino fe Comercio.

FPor ello tembién se exine que cuznia se trate de sociv creferido,
el titulo contendrd 1la limit-ocifn en cuAante =1 ejercicio del derecho de
voto, para eviter que havs confusifn entre las scciones ordinArias vy --
lag preferidas, puesto que nodris darse el ceso de que un socio nreferi
fdc compareciera a hecer usc el voio en una Junts Ceneral re “ceoiomis--
tes re cAarérnier ordinario.

"simismo, se exine gue cnda titulo contsno= el espacin suficiente
para aque se consinnon los endosns, lo cus' pepreacnta una facilided pa-
ra 1a sociedad, ya gue luean Ao las firmea del endosetario y el endo--
sante, se nondra une rezin acentrrdo el troapeso del titule, anctando -
en su caso, el nimero del acte re anrobscifn por 13 Junta Directive de
1» Soriedad vy firmaran sequidemente 125 persaness futorizades, qu2 ror -

renle nengrel son al Dirvcotos Froeid-cr+o o -1 Nirecior



mAs, esto es un~ rmopnsecusncia Ae 12 ehlineridn lenal contemplada en el
“rt. 662 Com., gue ordena mue 1 endoso feho conster en ol tituln res--
nectivr, salvn gue sea imnosihle, en cuyo supuestn permite =1 lenisla--
der gue se h=an~ censtar en hois adherida al mismo.

1 dltimg o

m

los ns re marérter funcionel, consiste guo -

o]
n
]

~guiei

‘

en 21 titulo e 1

V]

accifn nreferids, se hen2 const=r 12 cléusuln consisg
tente en gue el traspaso de 1l2s sccicones nominatives, cuyo valor no es-
7 totalmente panadn, sdlo se hArd con autorizecitn de la admini=tra---
citn socinl, vale rfecir, de 1a Junta Direntive, siempre nue se haya pac
tadn en 1a escritura social. "“rt. 158 Com,

La rAzon de semejzante exinencie, nusndo se haye pactadn en la es-
critura socizal, aobedece 2 gue la sorirded siempre trata de proteger a ~
toda coste el capital invertide v nmerantizerse de que =l accionists rmrefe
rido, cumrpla con la ohlinocicén de efectusr su anris 3 que se comnTame—-
tid al suscrihir el titulo, vy 2or 2lle se rescmye el derecho e que le -
Junta Directive caliTicard en codim Lesw ol trospaso de las acciones nomi
nativas, cuyo valor no este totelmonte peeado. Ton es asi, gue cuando -
las ecrinnes esten totlveont- nanadas, ponr iwnorta gue haye crnsenti--

mientn “=2 1m sooiedsd eon contrario 21 *hrospacn, norgue deserArene 1a ra

7
zfn de nrebibiridn. ¥V asi 1o he reaulado 2l legislader en ol Inc. 22 —-

A=l "rt. 158 Com.

REAUTSITNS FIRCALEA,

rd

frderds re todns los reguisitos anteriormente descritos, hay un ul
timo renuisito formzl 2plicabhle 2 1las acciones preferides, el cual se ~
resume rn la oblinecidn de adherir al titulo los timbres fiscales co-~--
rresnondisntes de acuerdo a la tarifa estahlecirda por nuestro lenisla--
dor,

Fsta terifa esth contenida en 1a LFY DE FRRFL SELLIDG YV TIMERES,

la curl estehlece la cartidad 2 pager, asi: For ceda accidn, nus acredi

te o rerrecente una nsrte del capitsl rde cuslguier scciedad, cos centa-



vOos poT r2da veinte onlpnes o freacecifn sohre 1 valor nemingl; cuanrdo -
no exnresa cantided, cade titulo, rogerd riacuents centaveos de celén. -
Lre mismas cuchrs panAaran las arciones © bones de fundeder y cualguier

dppumen*~, qug, ¢in representsr ¢l capits! screditen derecho & nartici-

napian en las utilid~tes. “ri. 13 Seccidn "0%, numeral primerc de la --

Ley e Manel sellado vy timbres.

k) FORMPT DE LD TITULOS,

No existe Adisposicidn lensl alguna que reqgule la forma, tamsfioc o
cnler e los titules de lss accicnes rreferidas y los certificados.

Far renla general snn imnresns y comc medida de autenticicad, se

imprimen en rapel de senuridan o en rapel resistente 2 dos o tres tin--

0

tRs sohrenuestas. Su forma, ror rezanes de comodifded es rectangular, --
aungue ello no obstre 2 gue rueden hacerse en cualouier forma.

F1 temafin tambifn varie de una srAcierad e ofra, rero comunmente -
rueden nhservarse oran cantidad de titulos, ds=l temafo Ao una hnje de -
napecl hand tamafio oficin.

F1l coler gueda al arhitrio de cada socieded asi romo 1a forme Ade

combinarlns, p=re nue los titulos adguiersn una apariencia llamstiva o

estética. L2 importancia del c

]

lor radica en que = *traveés de €1 se dife
reneci” ron facilided 1lnms Reries de acciconrs rreferidas de las ordina---
Tias.

En la lenislacidn mexicana, los titulos rfe las accinnes, constan
de tres secciones o nartes destinadas @ desprenderse unas “» otras. Une
de ellas permanecce en el talonario rfe accinnes y constituye 1A matriz -
del documento, Este caontiene los Adztos regueridos cara la accidn y son
guarderos por la snciedad. L= sequnda eccidn es 21 cuerpo ~“el titulo --
rroniamente dicho y debe contener torfcs los reguisitos enumerados en el
apartzdo rrece“ente. Le tercera seccidn estd constituids por cupones nu

merados gue carresptnden a la accibn. (3)

(3) Joaguin Peocdriquez Rodricuecz. Dp. Cit. Pag. 2R1.



Fste tercera seccifrm se nmite 2n nucsiro merin, rerc no hay obs--
taculo len=]l ~ue imnida que puea formar nacte del titulo de le accid
rreferida. Es mAs, nuestre Ley e Procedimientos Mercentiles, que es --
posterinr 21 Nodinc de Comercir, establece en el numeral currhn del --
"tt, 50 dAr la mismaA, gue ics titulos valeves tendran fuerze ejecutiva -
en l2s siguientes conticirnes: "los cupones g las accionces para =1 co-
hro de cividendos, serdn ejecutivos...®. £n consecuencia, de =ouerdo a
dicha fisposicidn las Focirdades “nénimas que operen on nuestro paig --

ruerden emitir acciones preferidas gue consten rde las ires partes indicza

das,

2. PL7Z0 DE EMIRICN DE L5 NCCICNFES PREFERIDNS,

La lenisl=acidn mereantil salvadorefia, sienta al principin de gue
los titules rfefinitives de las sccinnes nmaferidas u ordinarias, no de-
hen emitirse antes de la inscrincifn fe 12 escrituis social en el Renis
tro de fomercio, es decir, gue gl nlazo en el cual deben emitirse fdi---
chos titulos definitivos, debe contarse 2 partir 2 la feche en gue se
inscriha 13 escritura econstitutiva de 1A Sociedad 2n el Reaistro cde Co-
mercin. ("rt. 25 Com., vy 13 N2 30. Ley de fenistro de Comercio). o see
que los titulos definitivos emitidos antes de diche inscripeidn, segdn
mi orinién, son existentes juridicamente, nuesto gue no tienmen asidero
legal 2lnuno pare emitirse, y como en nuestra lenislacién no sc requla
la inexistencia, mdoleceria de nulidad ahsoluta, re acuerdo al Dédino -
Civil gue nos rine.

"“hora bien, va establecimos que los titulos definitivos de las ac

ciones preferidas dehen emitirse despubs de hiherse logrado la inscrin-

L

cién de le eacriture social, pern en qué tlempo conuade a partir de la
ingcripcion es que deben emitirse tales tisules 7.
Fl legislador ha sefieladc expresamente gque ei nlazo méximog para -

emitirlos es de un 2fo rontacdo 2 nartir de 1= inscripcidn, (Art. 148 -

Inc., 19 Com.).



fn, -

1
i

=N

m

Fn viste de nue 1= inecrirnifn Az le rcscriturs fdo constltus
de 1n Sorniefad "ndnima, fekideo o la nrsn csatided de oescriturass que de-

hen calificaree en el Registrn de Comerecin, se lleva und oran cantidad

de tiemro indeterminado, el lenislrednr feculta 2 la Socledad par? gue -

entre fantec no se exnidan los titulos definitivos, pueda emitiv certifi

cades preovisicneles, los cuzles podran cenjesrse por i0s rfefinisives en

iradns orovisionales eon nenociahlis al  --

!

sy orortunided. EFstos certi

133

N~

igu=al qus los titules definitivos. (Art. 134 Inc. 39 fom.

Fn cusnto a 1o constitucitn sucesiva o nlhlina 2e 1la Sociedas And

@

nima, surne una veriante cen el senti-o fde gue los dunlicados drl proora

ma en gue se hayen reccnido las suseripcicnes,; servitéin como certifice-

:

+

rdos provisionales, entre tantn nn se entroguen éstos © 1ns titulos defi

ot

nitivos; 1o Onico fue dichos nronramas oo sentran 1a celided de certifi

cados provisionales durante rl wismo larmso que ol lenisledor sefiala na--
ra los casos re constitusidn simulténea, reducisndo ol nlazo 2 dos me--
ses & parhir fde la fech= e oscroenionts de Lo Sscrisura Socisl y duran
te ese plezo de fdos meses s canjearAn ios curnlicrdns del nrocrcama por

certificeardos provisinrales peoriomente dickos, senion 1o disoone el “rt.
148 Inc. 30, parte nrimere del CAdine ce Comarcio.

Se entienfe rues, gue 12 mecanica =2 senuiT en los casos de constil
tucidn sucesive o plhlica ss: primern, entrena de dunlicados del progra
ma ~l accicnista, los nuAles serviradn como certifinedos provisionsles -
hasta por ros meses, coﬁtaﬂus 2 portir de la feecha de la escritura so--

ciel; vy, sequndn, vencido richo nlezo se canjesréan los duplicardos por -

certificados provisioneles o nor #itulos definiftivos 73 y 2gul se plan-

tee un nrohlema, pues de la redaccidn fel "vt. 148 Inc. 32 Com., se des
prende gue los rurlicacdos rel nrearams dehen cenjesrse por certificedos
nrovisionales o nor los titulos rdefiritivos dentro de un nlazo gue no -

excerdas de dns meses ~ontados =2 partir de le feche <e otoroamiento de ls

esnriture sorisl. Fxinencias que es imposible de cumplir juridicemente,



nor cusnta como ya lo dejemos estehlecido anteriormente los titulos de-

Finitivns sAlo rueden emitirse = nartir de -2 inscripcidn de la escrity

ra sociel en el Renistro de Comercio.

Suponng nue fué un lemsus del lenisleror al establecer tal exigen
cia, pero atendiendn al esniritu “e la lev, considero gue debe hacerse
caso omisc de elle y entender 12 oblinacidn (nicamente en lo relativo =
laos certificedos provisionzles; nnr lo tanto, el arden correlativo, --
cuando se trata de constituci6n sucesiva serh:

2) Entregs de duplicaAdos del rroorama;

b) Sustitucidn de los durlicados nor certificedos provisicnales;y

c) Entrenn al spcio oreferido de los titulos definitivos.

3. RECIRSO FN C7S0 DE INCUMPLIMIFNTD DE LOT PLNZIS DE EMISION.

Los sceins tienen dererho para la obtencidn de sus aceciones, de -
conformidad con 1a 1ley, el curl no puede ser alterado o modificado, vy -
la emisidn Ae las accinnes preferidas por parte de l2 sociedad dehe  --
efectuarse precisamente en el rlazn oue la ley sefialzs expresamente, o -
en el menor nue sefirlen los estetutos. Surge 1a interropgante de, si el
susctiptor de mcoiones preferidas, nuede exinir @ la socicdad la emisidn
forzosa de los titulos, en el supuestn gue éste incumple con su ohlige-
cifin.

Nl efectuarse la suscripcifn, nacen ohlinrciones recinroces entre
el future =mccinonista vy 1la nariente snriedard, tales oblinaciones se con-
traen en lo gue resrecta 2l tema en comento, re parte del suscrintor #
efectuar el anorte prometido y de n=rte de 1a sociedad a entregarle el
titulo nprovisional o definitivo en su oportunidad, a fin de que éste ha
na2 uso re su calidard de accionist? en cuanto =21 ejercicio de sus dere--
chos.

Toda ohliracidén conlleva 1a posibilird=d de su incumplimiento por
el oblinaric y consecuentemente el acreedor debe estar -lotade de los me-

canismns jurirficos necesarins pare poder reclamar =1 chligado, coerci--



- 28 -

~

blemente, el cumnlimiente de e nhlicccicn, "eil vemes oue en cisn de --
que la socieded no cumnla con su oblinzcicn de emitirz 1ns certificados

nrovieinneles v 1a de los titulos definitivos, 2l concluir los rlazos -
previstos en la escriture socisl o en la Ley, los accicnistas pordréan --

exinir judicialmente cicha exredicidn. fsil lo disprne 21 “rt. 152 Com.

UJ

Aisposicidn nus es aplicahle ~ los accionist~s preferides.
Fara bh=2per uso de estr derechn, los sccinnictas nrivileniados de-
herén justificAar sunarismente los hechos que sirven de fundamento al --

mismo, ante el Juez de Romerzic cowpetent=, guien Al momitirs la demards

nresent=da por los accionistes, recitird La nrueba con la citacion deb

]t

da, dentro del término fde ocho di=s, y vencidas dictard sentencia con -
arrenln a rderechn, 3in mas trAmite ni Ailigencia. Fsts trémite lo estre-
Plecen los "tts. 69 Inc. 30 de la Ley de Frocedimientos Merecantiles, en
relaridn zon 21 975 y 979 del nhding de Procedimicntos Diviles,

T=nte on 21 gPan de eonetitucidn simuelicnea, coms oo el caso de -
constitucidn sucesiva o pablice, loo wieiristroderes e 12 sacicdad y -
los encarnados e 1a emisifn de lms accleones rreferidas. responderan =]e}
lideriamente de los defics y cerivicice gqus oersicnen 2 los tener'ores de
dichrs titules, cusndo verificuen la cmisidn omiticende en el texto de -
los mismaos, elnunos fe los requisitos que esteblece el Prt. 149 Com., 4
norgue los emitan con infreceidn de otras disposicicnes lenales o de la
escritura socirl. Esta resprnsahilidad solidar la contemnle =1 "rt. -
150 Com. v su rezdn e ser estriba en gue si se responsapilizar= a le -
sociedmd mor tales dafios vy nerjuicios, ya gue los administracdores sar, -
representantes de c¢lle al verificar 13 emisidn, seris respansehilizar -
en definitive a 1los accionistes perjudicadas, puesto que por su calidad

p

de sociaos, vendrisn a sufrir el resultzsdo de 1la actuacifn negligente de

175 personas encernadss de 1a emisidn,



L, RECOSICICN DE "COTCNES FREFERINTS,

e e g o e

Como ps nature=l los titulos de l=s ac.icnes nreferides, ¢l igual
gue *tndoe los bienes materinles estén axpurstrs = une serie de situacig
nes gue nurden motivar una alterenidn Ae su contenidn o bien destruirse
nrroisl o totalmente, verbinracia: un incendin, inundacidn, etc., © sim
nlemente, gue su tanedor las ~xiravia v ocomo es lloico son de nran im--
nortencis rara su titular el roseerlas materislmente, nuesto gue por --
ellas guera privado de la posibilider de siercer los derechas cerivadas
del titulo. En efecto, en virtud de la incorporecidn y sus efectos 13
tenencia del documentn es, nor lo general, condicidn indispensable nora

el ejercicio de los derecheos gue 2guél senfiers, ror cusnto el ejierci--

AR

cio dzl derecho sstf condicionsrdo o 1o rosesian del titulo. En tal vir-
tud, el lenislardor lo confiere 8l tenerdor i@ reposicidn fe los titulos,
estahleciendn al rospecto, ~fos formas: 1a rennsicion veluntaria, nor me
dino de 1= cuml l=s partes roronen el titule, sin intervencidn judicial,
estandn 2mbas de agucrde en bhacrole, y llenandg dnicamente el requisito
de la ruhlicidad previn a 12 rennosicidn, (Cvt. 932 Inc. 20 Com.), v la

renosicidn judiriel, nue es 1z aubnrizada ror el Juez de Comercio compe
tente, =n los cescs en que 1os nertes no estén de Rcurrdo en reroner Vo

t2 lo h=na necesa--

s

luntarismente el titulo o cumandn 1a naturrlsza de és
Tio.

Los casns e renosicion volunteria de l2s acciones nreferidas a -
mi duicio seon:

a) Titulo fe 1= ancidn neminativa deterioradn o destruido en pa--
te, fdel cual el tznedor conserva una porcion suficicnte que --
nermite identificerlo.

b) Titulo re =rcifin nominativA, en que falten los datos necesa--—-
ring pAra su identificacidn, sxtravizdo o destruido toctalmen--

te, siempre gue su reposicion see sclicitade por la persons a

cuyo nomhre esté renistrado en el renistro de L8 sociedad emi-



sora, Fn ocste cerue 19 ropoairién oo verificard hagta nque hayan

T

trenscurrifto hrointa Aiss e 1a 01 Limn mublicecidn de un aviso
cuz contenns todas las caracteristicas pecesarias rer= identi-
ficer =1 titulo de Aue se trata, indicandc claramente que se -
Va8 7 Tenoner. ("Tt. 932 Com.)o.
os casoe de repnainidn juricinl de estas acciones, son leg gi---
npuientes:
a) Titulo “e 12 mccifn nomin=ztiva deteriorsdo o destruidoc en par-
te, de2l cual el tenedor nopnserve una porcion suficiente que -~

permite, su identific=acifn, curndec le sociedsd emiscoro gse nia-

ga n reronerlo voluntariamentz. (Trt. S30 Inc. 39 Coma)

b)Y Titulo de eccidn nominativa, en que falten los datos necesaTios

ct

nare su identificacién, cxtravisido g destiruldo tot=slmente, --

siempre nque su repnsicidn ser snlicitads ror 12 nersonn & cuyo
nombre esté reristrado en el renistro fe 12 socieded emiscre,
cuandn en el transcursn de los treinte diss de le (ltima cubll
cacidn fel mvisg cue ordens el Nrt. LB6 Cem., se presents una

rerscn= croniéndnse 2 1a rernsicinn volunteriaz, y exhibiendo el

titu

—

0 de 1a =mccidn nominAtive gue se rresumia perdido; (Crt.

937 Inc. 32 Com.).

c) Titulo re asccidn nominativa, gue se encuszntra en idéntica s

(=3

2 7 - o - - . 0 . .
tumrcion 21 litersl anterior, cuando su reposicion sea sclicite
da por unA persena 2 cuyo nomhre ne aparsce registrodo en el -

renictro de 1ls snociedad.
d) Titulo de =ccidn al nortedor en torde coeso. (Cri. 934 Com.)

Para reponer judici=lmente los titulos de las acriones priviieaiz
das, los interesardos dehen seguir prevismente el rprocedimiento cstable-
cide en el Canitule YIT de la Ley de Procedimirntos MPoreantiles, (Orts.

45 a 4B y 935 y sinuientes del TAdine e Comercio), ante el Juez del 1u



gar en nue hs de neRoarse el tituleo. Progedimicnte que armite 1la rendi--

cifdn de fianza mor parte del selicitente a Tin de gue el Juez ordene 1s
a7 i . - .

susnensidn de los derechrs gue el titulo confiera v le atargue autoriza

cién pere realizar los artcs congervetivos de tales derechos. (Frts. -

836 Tom., 45 Inc. 22 y 4E Ley de Progerdimientcs Merrantiles), la fianza

crnsistird en cualoniera e las sefialad~s zn el "rt. 61 Ae la Ley de Fro

cedimientns Mercantiles (Nrt. 45 Inc. 292 rparte final de l1la citeda Ley).
La nntificacidn fde la suspensién de los dereches que el titule confiera,

a las HArlsas re Uelores gue indigue el solicitante y lea que el Juez

m

indinue, establerida en los Nrts. 937 Com. y 46 de la Ley de Precedi---
mientre Mercantiles, es un requisito teArico, nar cuante a la fecha no

existe PBolsa de Uslnres en nuestro pals, perc en el futuro si tenrdrz --
anlicaridn rréctica, cuandc se creen 1as Solses de Valores.

51 se presenta almuna persop2 oponiéndnse a la renosicidn del ti-
tulo, pretendiendo tenmer mejor derecho gue el sclicitante, llenando los
reguisites que esteblecen los Arts. 938 y 939 Com. y en el nlazo gue in
dica el “rt. 47 de la Ley de Procedimientns Mercentiles, se admitira la
orosicién, la cual se tremitar” en Juicio Surario Mereantil (“rts. 47,
59 y sinuientes rde la Ley rfde Proredimientos Hercantiles).

Si trenscurrido el rlazo que sefirla el frt. 47 de 1la Ley de Froce
rliimientos Merrmantiles no se nresenta persona@ alguna nponiéndose a la TE
rosicién judici=l del titulo o si hshiéndrse presentado, se haya decls-
rado sin lunar la orosicién pnr sentencie firme, el Juez competente ~--
(“rt. 3 Ley de Procedimientos Mercantiles), a peticidn rfel interesado,
decret=rd 1a cencrlacidn rdel titule y ordensré 12 reposicidn del mismn.
"rts. 4A Lev de Frocedimientos Mercentilss y 941, 942 y 944 Com.,

Hano 1a acler=cidn de ous las disncsiciones citadas con relacién
a8 lm renosircidn, no se reficren sepecificemente a las acciones preferi-
drg, =ino a 1as accinnes en gener=l, por cuanto es innecesario que el -

lenisledor eatebleniera diferennias pAra reponer las accicnes privile--



giades, prr 1o que come note final del aresente Ropitulo, sAlo me resta
decir que trdo 1o dicho de las accinnes preferidas se entiende aplica--
ble a las aeccicones ordinaries, excerto on los gasogs en gue se hoayan se-
fi=ladn alnunas verisntes respectn de las mismas, gue como habré notero
el lector son infimes, por 1o que nuedo afirmar gue en princinio vy de -
arurTdn 2 nuestre Nadinn de Comercic, no hov diferencias sustancisles -
entre sccicres nreferides y crdinaries en cuantn 2l contenido, forma, -

rlavos de emisifn y repoeicidn veluntaria o judicial de los titules.
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La bass nprincipel que justifice la existoncd
feridas reeide en la utilidad ecrnomica que nresten 2 las socledades e
capiteles, nrincipalmente las anAnimas, ye gue como hemos visto anteriar
mente, 1l=s acciones creferidr-s purden ardontar una aren verizdad fe moda

lirdades an cusnte 2 los rrivilenios agur eonfieren a sus tituleres v --

0
1=t

adantar diversas crrbyinacinrnoe de t=les privilenies sin menoscabar su -
naturaleza de t=les.

Es nues, la variedard misme de las combin=cirnes a2 gue so preste -
esta clrse de Aecciones, lo gue hace ressltar su wutilidad v el valor --
nractico de ell@s,

La utilide=d scondmina que prornzrionan las accicnes nreferides na
ra las sociedades ancnimss nuede verse en fos diferentes momentos; Al -
momento fe constitulrse le snciedad y rdurente 21 funcionPmiente de és---
tas.

Fn el rrimer wmomen‘o, © see al constituirse la Borieded Sndnima,
hay que tomar en cuenta la funcidn ecrntmica rle les sociedrres de cani-
talps, pspeci2lmente 1ss andnimnas, curl es 1a de aglutinar o concentrar
aArandes canitrles ror= 18 crescion Ae empresss ce ar-n mannitud. oue --
por la cuantia de la inversiinm que renuieren, s=stan fuera del aicence -
de las nposibilidades de la3s perscnes aislead=mente consideradas o de un
reducido nimero de ellas, y en cse sentirn, las acciones preferides oro
curan a las sociedares los fondos de explotacidn suficientes nara jue -
nuptan noner en marcha proyectos smbiciosrs; para el ceso haste mencin-
ner en nuestro pais a la Sociedsd METROOEMNTRD, S.7. de CoVe, gue ha eni
tido esta clase de accirnes y cuenta con un capital social de DNHD #1--
LLOMES DT OPLONES eon el cual esta Socied=d estd desarrollando un vasto
nlan e inversicnes, nrecias a la emisifdn de acciones preferidas.

Fn el curso de la existencia rle las sociedrdes andnimes, ls emi--

sitn de maccinnes rnreferides es de vital importencia en los periodos de



crisis ecaonfmice, ve gue constituye 2l dnies medio de sacar a flote y -
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1

salvar de 1= disclunidn v su nosterinr lifqu.~acidn

- « a7
moT puAnNto, cuAndn una socisdss o cnougntrea atravezendo uns situscion

‘ad

]

econamica Aflictive v ést= veouiere un2 inyeccidn rde cerital nars po---

der salir adelante, es muy dificil, nor no nocir impesible, gue se le -

m
1

concerdan nuevos creditos nor perte de sus Acreedoress o de interesEr
lne scecicnistes grdinmrios para que inviertan mas dinero 2n l= compre -
de arcirnes crdinari=s; en ese momente Rificil, se justifica aln mas, -
la existencirs de las accicones preferi-as ya nue al loarar poy sy medio
oue la socieded anfnima reciba una nueve inversidn que loars manienerls
con virda v 1le nermita sa2lir adelante, reafirma la confianza en los inver
sinnistas que ven en estas rcoinnes el medio iddnec de verificer inver-
sinnes sin el temeor natural e nerder su dinero, (o gue viene a redur--
dar en heneficic de las snciederdes an@nimas, npor ung parte y ror La  —-
otra, en la economia de los diferentes npailses deonde se rermiie 1a exis-
tencir de las acciones rreforidas, ya gue las sociedades andnimss mocder
nas se encuantran vinculedas estrecherents o 1a economie de 1as nacio--
nes, conetituvendo une fuerte base fde le timueza v rrasperidad A un —-
nais rar 1z cusntia de los caritales gue reunen y dirinen, los intere--
ses gue renresentsan; las orerscicnes que desarrellan v 1s multitud de -
inftjvideos a guienes les =asenur~ n 12 existerncis; = 81 orado gue on 12
acturlirdard las gncierdmdes anAnimas scn un frotor decisivo en 1o econg--

4 . - . . - 7
mim de los palses cAritalistas vy su exisloncia interesa s 1la negiAn o-

Hn

da v no sAlo 21 gruro mis o menos reducinn de accionistas: de sh s -

destrca la impert=ncis que 1le corresponde 2 las acciones preferidas en

. ’ . 3 . - - . ,
1as secied=des ananimAas, y oue nor lo ter%n justifican su existencis --

CON CTECES.
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Fs de sumn imnortancia ecst=hlocer o1 e) teneder de 2ccicones pre-
feridas p5 socic, y2 pug de ello derive une serie re consecuenci=»s re-
levantes.

NDoctrinarirrentsz, se rlantea 12 interrnnente de si ¢l suscrintor
2dnuiere realmente nor el s8lo hecho rfe 1a suscrireidn, 12 condicidn -

Ae sncio. "roumentAn~cse qus 12 conticidn si ne gqua non pars adaquirir-

b

1n, radicm en 1la "Nffectin Sneietatis®,
Fn qué crnsiste la "/ffectio Societatis? 7
F1 tretediste FIRN NP H. MOSCHERCMT (1), expresa rue une Acep--
cifn vulnsr referente = la ""ffectin Gocietatis?, la identifica con 1A
anfinifad o confianza recinrnez gue debe me-irr entre los socios en ra-
z9n de sus respactives circunstenriss personeles, criticendo dicha can
cencidn, éste fratadistz, nor cuento 21 acenterla, stlc se daria cabal
mente 1a ""ffectin® en las Socirfdades constituires "Intuito Fersonae?,
Una scounda acencifin de 1la ""ffectin", partiendo rfe 1a intencian
de lmas partes contratantes, 1n define como el ""nimg de controer Sorie
Aadt, "Siendr ese elemento intencional, volitiveo, el gue cRracteriza =
la sociedrd, digtinouiéndols de otrms comunidades juridicazs, como la -
mer= intivisiin o el condominic. Fsté desprovisto de comnotocinnes --
afectivas o nersonales, definiéndcse nor 12 volunted enceminada a vin-
cularse gocietariamente’, (2).
Modernamente sc enrena A la "“ffectio Societatis", otra rcaracte-

K4 - ra . « 7
ristin? sefinlada ror la Apctrine: YLe poorerecidn entre los rontratane-

tes nara el cumnlimiento del objr%n srciel®. "1 reececto, FARGOST (3),

(1) Fernando H. Meschermni. £1 Vinculn “roicniste-Socicded “nonima y -
rl Nontrato de Suscripcidn.Fditeri=l Canpsllos,S5.".,R.0ires 1970,
PAg. 37.

(2) Fernando H, Mascherani. Op. Git. Fan. 37.

(3) Faroosi, Horacio P, Le Affectir Socist-tis®, Sditnrial VUalerio -
"helero, R.Yitrs, 195%. Dit-fo ror Fascheroni. Op. Cit. Fag. 38.
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sino la Areptacifn -neor el contrziante- de le necesided de co
lahorer con su nrest=oidn por= el lonro fel ohjeto societsric, v 18 co-
rrelative subordinacidn e sus fines indivicduales a los fines generales
del ente monstituldo.

Doctrineriomente, nues, el concerto morerna de la “f ffectin Socle
tAtis" se resume en 1le formula: ““nimus contrehence Societatis v Coope-

racian®,

e

Fn base a lo antericr, los trat=sdist=s modernos, sostiencn nque ﬁé
lamente tieren 1a crPlidad de soplos, las nersonas oue suscriben accico--
nes nAara particinar Activemente en la vida e 12 sociedad, rarticipendo
en ol gohisrrno vy monduceinn de los nerpcins sociasles; no adguirienda -
ese condicidn aguél gue sdlo espera rasivarente el cabro de los dividen
dos, porgue no lleve a la practices nl crnnente moherno de la " ffectic
focietatis", Runguc formalmente cubra la Tigura lensl del acocicnista.
Con regnzetn Al cost que nns gcoure, (ascheroni (L} exnresa que el
suscriptor v tenerdor de acciones ~referidss oruna una rosicion interme-

dia, hibrics, cabria fdecir, entre el sccinnisis orn Animo soriethsric vy
el tercerc Acreerdor -e la soniedad. “nrenando gue en términos estrictos
no prncerde nenatle 12 conficifn 1enal de avccicnista, rero rfdel mismc mo-
do resulte imnropio adjudiceorle 12 ecerlided 4de socio.

NMuestro lenisladnr, ror su parte, en formn exnresn, estahlece en
el "rt. 126 del TAdino de Comercir, gue en las Sociededes de Sepitele:,
la pelidad rnersonal iz los socios o accimnistss nr influye de wodo  ~-
esFncinal en la volunt~r de aspcisrse. " diferenciz de las sociededcos -
de Fersnnss, en las cueles si se exine la calidad personzl, como condi

- 7 s -
cicn esencinl de la volunted de asoriarse, ascorde a le nreceptuacdo en

(4) Fernmando H., Mascheroni. 0On. Nit. Pén. L5,



el "rt. L4 Com,

M

s decir, gue AN cuznto nuestre lonisl=-or reconocs clerta in---

]

fluencia n la intencidn A2l suscripter de accicnre de Sociedsdes de ©
nit=lpae, tom= como sinfnimns 8 los scoims y acecionistas, reservendo el

término acciaonistas rara los srcios re las Gocisdedes de Capit=sles, par
lo oue == concluye qgue len”lmente no existe Adiferencin zlnuns entre el

sreio v o1 accionista. "simismo no distinoue entre el suscriptor de ac-
cicnes preferidas v el de feciones comunes u errinarias, ner 1o gue le-
galmente el tenedor de acciones preferides ftiene c=lidad re socio y por
enre nozs de los derechos inherentes a t2l con-icidn, salvo las limita-

cinones oue establece la Ley vy 12 Escritura Socirl.

For mi parte, considero adecuada la posicidn adoptada por el le--
nislador,d=z considerar como sccio, 21 tenernr de accicnes preferifdes, -
sin derle mavor relevancia & la intencifn rel mismo 8l suscribirlas, a
pasar de las criticas nue formula la doctrine, rorgue si anlicarames --
los razonamirntos de 1= doctrina, practicemente seris imposible determi
nAaT guf nersaonas lleparian los requisitos nora adquirir 1a condicidn de
sonic; adembds, nr hay nue olvider oun el Derecho renuls 1o tangible, lo
nque se extericriza; & diferencis de la Foral gue repuls 1la conducta in-

terna del] individuo.

En consecuencin, el tenedor de acciones rpreferiras tiene 12 cali-
dad de sorin y como tal, es sujetc de los derechos y obligaciones que -

estirulan el Nadine de Momercie y 1a Fseriture Snciel de las Scciedadrs

gue emitan tasles acciones,
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1

Por trola aenoeal vy e arcerdo 3 nuestro Derecho Positivo, lag -

"rpeinnes Domunes b Ordsnsriss se diferencisn fe 188 Acciones Preforidas
rn los sinuientes puntos:
17 Las accirnes romunes nrzan e yobto btante en las Juntas Drding

Time fAp "ceinnistes come en las Extraordineriss, en corhio, las Ncecio--

nes Preferidas, solo voten en las Juntas Extreordinariss;

200) » les “geiones Lomunes no se les puede asionsr dividendos, -~
sin gue previemente se les sefiale 3 las Ncciones Preferidas, el cual sc
nin 1o estehlece el NéAdino de Comercin, en el rt. 161, nunce pordré ser

mennr el seis mor ciento sohre su velar nominal;

30) Se ruede pacter en la Fscriture Socirsl un fividendo sunerior
para les "coinnes Preferidas con relacifin 21 dividendo cde las fceiones
romunes;

L8) "1 licuiderse 1a Soriedar!, les ccirnes Tomunes se reemholsa

rAn desnufs de h=herse renado les “cciones Freferidas;

Pero se presents una situacidn mediantz la cuml las accicnes rre
feridas se equineran a las acciones ordinnrias, confiriendn a sus tene
fores, tofns los drrechos que les acoiones comunes otornen a los Accin
nistas ordinerios,

La condicién si ne que non nAara nue se 4é lo anterior, consistr
gn gue deijen de repartirse nor més de tres ejercicios, comsecutivos o
no, laos divifdendos nreferentes = este clase dz agcipnes, tal como lo -
dispone en forme expresa el Incisa final dezl Art. 161 izl Todinoc de Lo
mercio,

r1 derge dicha condicifn, automd+ticamente, las acciones preferi-
das adnuieren el rerecho 21 vnto v los demés derechos de los eccionis-

tas comunes.
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Meme BAnelizeramne oo o1 Dorni+sin reenept tye, l2s "cefnnes Freferd

rdas, Poorde

n pueatro NAdian do Nomercin, confioren 2 sus tonedores los

einuirntes derechns natrimeniales v e consccusidn:

G DEAFCHCE POTRINONICLES,

L*.

Nerecho a2l dividendr preferente.

Narocho 2 1o cucts rle Jinuidacifn con antelacitn 2 las ordi
nerias.

Derrcho o suscribir nronorcinnelmente nueves acciones prefe

rifdes, cusndo hay? nueva emisidn por rarte de ls sociedad.

Derecho 3 trespasar v nravar las acciones preferidas,.

B DERCOCHCN DT OOMCERUSION,

“hora

Derechn re voto limiteda,

Derecho de pedir cue se rouns la Junta GQeneral para 1a apro
bzeibén fel MAlence y Fstado fde Pérdidr-s y Ranancins.
Dereche a nedir guz finuren determinedos nuntos 2n la anen-
A=,

Nerechn de pedir el aplazariento Ae 12 seeifn de Junta Gene
ral Fxtraordinaria,

Derecho e informacidn.

Derecho de imnunnar los acuerdns socinles.

Derecho & suspender la oiecucifdn.

Derecho 2 reviser el Orlance vy 1os Libros de 1a Sociedad.
Derechn de denunciar ror =scrite al surtitor, los hechos -

irrenulares en la "“Aministracién.

das Aadouiriréan 21 derecho al voto de los accinnistas comunes, debe en-

tenderse nue admitirtén cl derecho a voto en las Juntas OrdinAarirs de

Peepinnist=a, ya nue de antemano roseen el derecho 2 votsr en las Jun--
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tas Fxtreordin=rias, vy en lr expresian: Ylos dewés derczches de loe ac--
cioristos comunes", se entiende, senlin mi arreci~cidn rperson=l, gue se-
ran los sinuientes:

a) NDerecho de nedir el aplazemiente de 12 sesiftn de Junts General

Ordineria. “Tt. 234 Com.

b) Derecho de narticipesr con su voto en la sprohacidén o improba--
cién rel Bmalence Genrral, el estodo de pérdidas y ganancias y

el informe del “uditor. "rt. 223 Ord. I. Com.

c) Derecho de periicirar en 21 nomhramientn y remocién del Mudi--

tor y de los "dministracores. “rt. 223 COrd. IT Com.

d) Derecho de particinar en 12 f1jsnidn de emolumentos al “uditor
y “dministradores, cusndo no ze hayan fijerdo en 2l Pacto Sp---

ciml. ~rt. 223 Orgd. III Nom.

[

Fstns rdzrechrs de los rocicnistas comunes son los gur ordinaria--
mente les estdn vedados a los rfocinnistss areferidos, v sAlo en el su--
nuesto antericr es oue lleagan & a-guirirlos.

tina ruestifn nque os importente esclarecer es la giguiente:

51 por el hecho de gque l=e accionss oreferides ardguieran el dere-

iy

che al voto en las Juntes Ordinmrias v los demfs derechos de los accio-
nistas comunes, antes citadns, significars gue perderan sus privilenios
econdmicos, o si por el contrario, sequir@n conservéAndolos haste gue de
gaparezca el areudo 7.

Estimo gue las accicnes preferidas se equiperan a2 las acciones co
munes u ordinarias Onicamente en cuanto al ejercicic de los derechos --
gue les conllevan ventajas v de los cusles, como ya lo dijimos, estén -
privedos ardinarismente, rero siempre conservAn leos derechos gue les --

son inherentes nor su nelifdad (dividendo superior nsnadero anticipadamen

te, rderecho & recihir su cuota de liguidecitn antes gque las ordinarizs).



rfirmar lo cnntrarvio, seris poner a2 las acciones nreferides en un
nlano fde inuslded totsl con las acciones necinarisg, lo gue a mi juicic
no es arfmisible, pues perderian su naturzleza y se gconvertirian en ac--
ciones ordinaries, es decit descrarecerisen como teles y sblo hakria ac-
cicnes mrdinsrias; planteénrose He hecho una suspensidn en el ejzrcicio
dep sus rerechos, lo que no es concehible, senln mi coinién, poroue ver -
Aria a ser upa sancidn nara los ~ocionistes rreferidos, sin torer culpa
alouna.

For ello sastenan, gue la enuirarscitn entre accinnes preferide;
y ordinerias dehe limitarse en cusnto 2 gue, ias nrimeras adguirirvan --
los Aerechos gue comunmente estdn privedas de ejercer ror su condicicn
de tales vy conservendo los derechos cun iles son nronios.

Surne ntra intorrenante de mucha importancis: Durenie gue olezo -
es que las mcciones preferidrs nonservoran o1 Aerecha al votec v los de
mas derechos de los accimnistas comunes 7.

F1 lenislador no cst=blecid un rlezo dederminade sl respecto, li-
miténinse a consionar en ol inc. fin=sl del "ri, 161 Cow, nue est~ situa
cinn Adursr~ haste aue deos=2parezea ol adeudo, © see que hasta el momento

nreciso on gue 13 sornicded 1les cenoeln a los meocipnigt=s nreferidos los

dividenrrs nreferrntes & nque tienen dereche, nerderén los derechos

Fria

.‘E‘! -

los accionist=s conunes, a que nos hemeos refering antericrmente.

Nonsidero gue 1a decisidn fel lemisledor de no estahlecer un olo-
zo determinardn, obedece & 1a intencinn de sencicnar 2 locs accionistss -
comunes por su negligencia o capriczho 2n no repartir los dividendos pro

ferentes, otoroanrdnle a los @

e
m

cion

0

t=g preforidos, 1= cportunidad de -
intervenir en formz rirects v nrecise en la administreciin ne la sccio-

d=d v lograr asi ¢ 1@ mayor hrevedad posible el psao de sus dividendos.

Tamhién rreo, que c*ra de las razones gue tuvo el lenisleior de nc
sefizlar un plazo determinadn, estribe en 21 heche de que l2 socicdad -~

atrArviese ror una situscidn econdmico-fincnciers o ificil, en 12 cual no
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DEREMHNS DE MINCRTCS NUF AT NFIFRS NUESTRS LTRIGLTCION M L"5 NOCICRES ~-

PREFFRINTS,

Fn 12 lenaisl=cidn mexicang les minaries tienen los siguientes de-
Techos:

18) F1 fde nomhrar un administredor, cusonrdo son tres o mas, dere--

cho 2tribuide A los accionistas gue representen un 25% del ca

nital sociel (Frt. 144 L.G5.5.M.);

29) F1 de nomhrar un comisario, stribuido 2 los accionistes que -
renresenten el mismo porcentair de capital sefirlarc en el niu-

meral anterior. ( rt. 141 L.G.S.M.);

39) £1 de pedir 17 convocetoria de la Junta de Nccilonistas pare -

trater fde los nuntos que determinen. ("rt. 184 L.G.5.M.);

48) F1 de ejercer 1= accidn de resnonsshilidard civil contra los

administradores. (frt. 163 L.G3.5.M.);

50) F1 cde pedir el aplazamiento e las decisliones sociales. (Nrt.

199 L.G.5.M.);

62) E1 re impugrar los acuerdos socisles. (Grt. 202 L.G.G.M.);y,
79) E1 de nedir que se suspenda la ejecucifn de los acuerdos im--

pugnados. ("tt. 202 L.G.S5.M.).

Fxioniendo el lenislador mexiceno para ejercer los derechos seficla
fns en los numermles 39) al 68) que lss minorias llenen el 33% del capi
tal social.

Nuestro lemislarior, =] elaborrr el actusl Nodige de Comercio gue
nos rine tomd de hrse 1~ lenisl=cifin mexicana, transcribiende casi tex-
tualmente la mAavori= de sus disposiciones,

"ai vemns gue 2n el TAdiqo fd=2 CDomercin vigente se regulan los si-

quientes rerechos Ag rminorias:



10) Perachn fe nembrer un Direstnr, cusndc sean tres o mas; dere-
cho s+rihuido = los acclionistes gue regresenten por 1o menes un 25% del

canital snci=l. ("rt. 263 Nom.):

29) Darecho de podir norv escrito 2 los administredores, en cusl--
gquier *iempo, la crnvopeiteria de una Junt= Gener~l de "cocicnistes, para
tr=tar ~g los asuntos gus indiguen en su peticidn. Fudiszndo ejrrcer es-
te rerecho los accionistes aue representen 21 5% cel capital socisl. -
("rt. 231 Com.). Feoulterdo el frt, 232 Com. al tituler de une s6la aen-
citn pera ejercer este derechn, cusnde no se haya celebrodo junta duran
te rfdns eiercicios ceonsecutivos y cuando las juntzs celekbradas durante -
rse perigro no hayan conneico de los asuntos indicades en el "rt. 223 -
Com.;

30) Dereche e ejercer direct=rente 1/ aceinon de responeahilidad
civil contra los Aarfministracores. Este derecho lo pueden ejercer las mi
norias que remresenten nor lo menns el 25% del caritel socicl. (Art.2R0
fom.);

49) Derecho de presicifn judicial a les rescluciones de la Junta

a

eral, cuPndo so violz un nprecepto leosl o estetuterio. (Nrt. 250 --

[and
120N

m

Som.); este derecho se rjercerd sinuiende el trémite del juidn sumario

mercantil de confeormidact 3 lo estipula-o en el Irt. 64 de la Ley ce Fro
cedimientos Mercantiles y dentro de 1lns seis meses conterdns 2 partir de
la fecha de la terminscidn de le resrectiva Junta General, pues de lo -

contrario, prescrihe la esccidn; vy,

59) Derecho depedir al Juez, en cuelquier estadn de la causz, la
suspension de la ejecuridn fe los acuerdos impugnedos. (Frt.251 Com.).

Fl doctor Roherto Lara Veladn, en su obrea, Introduccidn al Dere--
cho Mergantil, Pan, 103 sefizla como derecho de minoriess el contemclado
en el "rt. 245 Com., consistente en el Derecho gue tiene todo accionis

ta, a pedir en 13 sesién de Junta Gener=l, toda la informacidn gque ne-



cesite en relecién con los runtos que se discuten. Pergonalmente no es-
toy de acuerrdo con 12 orinidn fde tan ilustrado tretadista, porgue esti-
me oue el derecho crencebidn en dichba disposicion, guede ennlchado en los
derechos fds nque aoza *ode accicnista ner su celidad fde tal y no ror su
cerAnter de acreditar un caritel minime gue le confiere ejercer los de-~
rechos de mingria.

Fs de herer notrT gue nuestro Tédioo Ao Comsrcic ne conterrla el

derecho de nomhrsar un cemisario pnr narte de les minnrias, a diferen--

B

=0

cia Ae 1a lenislarion mexicana. Lo arterior obedece A gue =n MAxice

¥

existen requlados exnreszmente los comisarios, gque son 1os Organos en--

ceroados de vinilar nermanentemente 1a nestidn socisl, con independennis

0

e

de la pdminis

a
i
—

usivao

]

:TaciAn v oen interes exc a soniedsd; 1la ley mexd

3

[h

cAna ha puerido crzAr un Arpanc e v

T

U

gilencis caraz de enfrenterse, lle
nAardo el ceAso, con el Donszin de SrAministracion. Fntre nosotros, 1a vioi
l=nein de 12 sociedard esth & carno del  uditor, nuien desemnefis las fun
cinnes de los crmisaring, y nor elio se suprimid al elahorar el Cadigo
dre Domercio 2 dichrs fiincionerios. For otro 1=dc, el frt. 294 Com., es-
tablece 1A pnsibilide~ de constitulr en crnsedo de vinilancia gue desem
refie funrirnes simil=res a los nomisarics, revo siemrrs es necesaric 1=
existencis rdel auditor,

Mgimismo no se cemnrende en nuestrao CAdino, el dereche de minories

de redir el arlazamiento re lns derisicnes sorirles, ignorendn e) moti-

0

vo por el curl se surrimid ese rdrrecho al elashorar el cusTpo f2 leyes 8n
tes citaro.

En lo remAs, los derechos de minorias que confiere nuestia leoisla
citn son similares = 1los crneediros por el derecho mexicano, con lineras
variantes en cuento 2l nortcentsie oue Achen llenar las wminrrias nara -
ejercerlos,

Y a enumeramns los derechns que confiere a las minorias nuestro -

Loding, ahara vesmes cudles ce =sos ~erschrs ruerden ejercer los tenedo-

res e las accicnes preferides,



Snhre el rarficulsr, o1 "rt. 161 Inc. 39 Com., establece: "Los te
nedpres de 1as acciones de voto limit-de tieren los derechos cue este -

ones de lag --

(=0

CAfdino renfisre 2 lag wincrisn para ocnnerse = los decis
Juntas Renerrles en aAaguellc que les efecte y nAra revisar el balance vy
los lihros de 1A seciedsd®,

De 1o exnueste fn el referido incisn, se coline gue los derechos
de minerias que confiere nuestro lengislsedor & los tenedores de accinnos
nrefnrirfeg, son mAs limitades, ror cusnto sGlemente nueden oronorec a -
1es rdecisiones de 1las Juntas Genernles en aouello gque les afectoe.

Fn ponsecuencia, es necesario estehlecer con claridad cudles son
las decisinnes re las Juntrs Genersles que afeciern 2 los tenedores de -
les mcciones preferidas, nues 5010 en esos casos nodrAn oronerse a ellas.

£l "rt. 250 Com., nos auxilisa en nuestro rropfsito a8l establecer

los presururstos nora eierner 1a eccitn de omnsicidn ror narte de los

tenedores de acciones mreferidas,
Dichos nmresu—usstos son:

a) fJue el motivo de cposicidn se contraine a la vialacion de un

rrecerto leaal o de una estirulenion del pacto socialj

h) Nue no se trate de rescluciones sobre resrtonsahilirdof de los

i

2.

acdministradores 0 de guienes tienen 2 su corao 1la vinilsAncia

la socizdad; vy,
C) Nue los reslsmantes ro hayan asistido a 1a Junt2 imcugnada;

Haciento a un larfo los literales b) y ©) nor no tener mayer impoz
tancia para nuestre nobietivn, nos guedemes con el literel &) y de su --
lectura ohservemrs nue los cescs gue nueden motivar la oposicion ror —-
rarte de los tenedorzs de accicnes prefericss se bhesan en dos surueg---
tos:

19) Violeeidn de un nrecepto lenAal; vy,

29) Violeeidn de ung estirulacitn "el pacto sccial.



Fa decir, nue los tenedp

-

—

—

- es |

L

5 roc 1a Junt

i

un~ mstirulscidn del rento e

Senl'n mi criteric, los cesos de ono

fTo—
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Trg te nng rued'en oronen-

m

Grner=l que viole un precertn lecal o

i=21 rque ofente sus derschos.

9

. - 7 - -
icion, son los siguientes:

¢

ASOT DE VIOLTOICOM DE UM PRECEFTT LFGTL,

12) Luesndg 13 Juntr Sene

nes nreferidas no nozardn o= vnoto

20 Cuzndo la Junta Gene

<]

cinnes ordinsrizs sntes gue

32) En el acuerdo de la
rreferides un divicdendo mennr
nal;

LO) "puerdo de 1/ Junts
arfguiriran el derecho al vcoto

comunes, cuanra se les dejare

nrt mAs de tres eiercicins, consecutivos

50) “guerdn de la Junts

ciones preferidas;

£0) “puerdo e Junte

tendran los rdereches
afecten; vy,

79) Ncuerdo de la expres

dad las Acciones preferid=s no

~

B. CARDS DE VIOLACION

r~]l de Peocinnist=s acuerds que las zfoolo-

o

b}

¢n l=s Jjunites extracrdineria

2l
an

ral acuerrla asignerle dividendos 2 125 ac

=]

=
Lpd ]

le2s acciones preferides;

Junta General sefaléndole = las zaccicnes

del seis nor cientn sobre su vAlor nomi--

Generml de gue 13s 2cciones preferirdas no
v los demés derechre de las accinnistas -

tle renertir los dividendos preferentes --

n rp;

Genoral de no fijar dividendos a las ac--
Genera2]l fe que lns sccicnes nreferidas no

mincrias nara oneonerse a sus decisiones gue l2s

pda Junt= de cue al lipguidarse 1s souig--

se reembnlsaran zntes que las ordinariss,

LN ESTIPULNCION

Pusdo decir gque, A mi ju

cibén 2 una estipuleridn del pa
General acuerda asignarle a

al egtmahlecido en 13 ecseriture

icio, sdlamente existe un caso de vidla--

cto socisml y se rresenta cusndo la Junta

na innes nreferidas 1ividend
lan agciones nreferidas un dividendo menor

sociel, el cual necesariamente tendréd --



gue scr mayar del sois ror ciento scbre su velor nominsl, pues sioes me

nor, cezriamos en el ceso rfe violscion e un rrecepto lencl.
1 L}

Hahréd varisn*trs =n cuanto A la curntia Ael dividando estiruladn -
de una sccizdad 2 otre, vn que le rrimere rodria heher establecido en -
el pacte soci~l un dividendn del diez ror ciento y la otra, un guince -

por ciento.
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La creaciin y renlamentacion de las acciones prefaridns ohedeco @
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necesided de sllener con més farilidsd arondes raritales & las

0

B

~des o

T

Narital, eenecirlmente 2 iss Snciedodes "ndnimas, su existen--
L4

cia, nues, cradyuva a loorar whs rAnidamonte 1la reunion e grandes ma -

sas re dinern p2ra que les scociededes de carital, cuedan reslizer invor
£ - . - . -
sinnes millenarias, gue seria imrosihble verifiecar comunmente, pues el oo
cionista ordinario se muestr~ mas renuente 2 efectuar nrandes desewboi-
s0s 0 =rrieso=r su dinerg al invertirlo en la compra fe acciecnes ordineg
riAas, méxime en ~guellos momentns en gue 1o socieded etravieza ror uns

situecitin ecrnomira dificil. For eso, el ieaisledor salvedorefin, a: re-

nt=

e

D_

e la inver—--

(edn

gular las accinnrs nreferidrs huscd proteger ie sanur
sion, efectusda por esta ciase de socios v con elle incentiver la inver
sifin de un gran nimero de persmnAs, que normelmente No invertirisn su -
dinero en la comnra Ae acciones ordinarie=, impulsando asi el surgimien

to vy rdesarrolle de "grandes! sociedades dz caritales emisores fe esto -

snocial ”amn1PJDDa”“ la emi--

tino de sceicnes, gue poseen una finalidard
gifn de l=s acciones mreferidss, rues, respande 2 necesidades cspecio--

le= del financiamiento de ciertss socied=des, llem=das “crandes' en con
trenosicidn = las rest=ntes socirderes nue cuentAn con cenitales oy -e-
nuos, Para este tipo dz sociedades, 12 emisidn de accirnes nrofaridas,
representa un mode de atrrer capifrles, con g2l inceantive de los vriviie
nios rpatrimoniales nue otornan » sus titulares el mismo tiempa gue cun-
lleven a la venteja de no rrear un sistema rinido de deudas como el su-
puesto nor la emisidn de oblinacicmes, vy fe impedir le entrads de cani-
tal comin mccinniste, que rodris desplazar a los anticuos socios del --
mando vy direccidn de 12 empresa.

Las Scciedades rfe caniteles "grandes", verifican inversiones ~--

exhorbitantes reslizandno provyechos nque » 1a vez que les producen lucro,



)

£ . g -
Favereren o1 mismo ticreo el “cgmrecllo coectmico Sol o poie @nogus ppeE-es

ran, y en zee eentidn nocemos Jecit cue l3s ePocicnes nroferidzs desempg

fian un nenel Televoanto, va gue orocurAan @ las Sociededes los fondos de

explotecitén negesarirs para oue needsn poner en marcha tales mroyectos.

-

amhién esta clase re accicnes rermiten A las Sociedardes rde cani-
tales, sa2lir adel=nte en las rerindos de crisis econdomice, nrecias a --
que nueren adoptsr unA aran veriedar ee modslidedes en cuante 2 log pri
vilenins aus confieren, lonrando en esa forma cue las sociedsdes se ra-
cuneren de su dificil nosicidén. Por otra rarte, l=s "ccicnes Preferidss
nueden existir durente torde le vida de 1a Sociedardt o perte de ella, ya
gue npor su neturaleza no constituyen una institucidn rermanente dentro
del régimen de 1as Sociedrdes re Napitales, principalmente "ndnimas, a

diferencia de las acciones ardineriass, en virtud de lo cuml una vez --

cumnlidm su misidn, perfectsmente 1A Soricded procede @ extinguirlas.

For ello se hba comeorendirdo la gran vtilide=~ e las accicnes nre-
feridas, y pePulrtinemente han sido acconiriss por casi tedss las lenisla

ciones del munrio, variando de una legislscién a otre, lo conecernizote

]

7 sus tituleres e incluso sz ld el caso

2 los privilenipcs gue ctorn~n

de nue alqunes lenislecinnes no sflo les confieren privilenios econd-

micos sine tembhién adwinistretivos, trles come e) vote nlur=l (Celom-

bia, Chile).

Mupstrn lepi=l-dor, =1 elehorer el =ctuel CAdioo “e Domercio gue
nes rine desrde 1971, se hizo eco rel sentir v rensar de 1a mayoris e
lenislaciones mue reoulsn 1= existencin de 1=s rcoriones preferidas vy
tomAandn comg bese le doctrina v leoirlecifn mexicena, renlamentd ex--
rresmmen*e l=s Nccicnes FPreferirdas en el fapitule VI, Seccicn "C%, --
del Libro Frimero del Codigo de Comercio en una forma ce=si idéntica a

1= lenisl=cinn aztecs.

Renlamentarifn, gue, senin mi criterio, es incompleta nor cusnto



[uh]
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no se nermite @ lee zcociedades anonimas que oneran en E1 Selvador que -
nueden emitir meormicnes nrefaerices que comproncgen los diversos nrivile--
ning rfe tipo econdmico nue nueden erloptsr estee scclones, de @aocuerdo &

las recesidades o cerg saciedad; lo zual e= un error, ya gue no debhe -
limitarze a nueetres sociedades los rrivilenios que nueden otorgar a 2g

tes rplrees de acniones, pues 271o constituye un freno 2 la inversién. -

o

}

Fn viste re tal circunstrnreia, proponoo como solucidn a este nroblema ~
nue se le surrima =21 Inn. 12 del Art. 159 Bom., la frase sioulente: --
*Con arreglo a les disnosiciones de este Codigo®, dejsndo asi un auplic
mAroen pAars due cads una rde las sociedades existentes actuslmente, eshl
dien cade una rfa2 las diverses morslidades gue nueden adguirir ilas accig
nes nreferidas v puedan ponerla= en prictice, de acuerdo a sus propias

necesid-dre vy se oreen nuevss sociedades gue emitan este tipo de =ccio-

NES s

n cu~nto @ los nrivilenioe de tipe sdministrestivo, ya sefi=slamos -

Id -
on de accianes

(=2

anteriormente que nuestro lenlslador no petmite le emis
nreferidas nque otorguen @ sus titularer el Acrecho 2 voto plursl, por -
lo nue ectimo nue debe hacerse un ectudino detznido de las vanteiss vy --
fdesventaias ou= contilerr cst? mod=lidad rle acciones preferid=s, pare —~-
ver la facwibilided de mue on el futuro se permita 3 rnuestras socieda--

'l -
fdps Aanonimas

©

mitirlass, nropeniendo desde va, gue en ceso de nque s DT
mifta la existencia rde las =sccicnes preferidas de voto plure, =0 elabove

¢

rrevismente una renl-mentecion re las mismAas nor las eutoridardze Tesprc

tivas rrra evitar los shusos ~ue hen ocec_onado 2n otros nelses.

s conveniente gue = requle expresamente 21 norcentaje del capi--

tal sorirl nue ePstArd renresentadn ror lee acciones preferidas, v el nar

eent=ie re lss nrdinaries, pare evitar, cowe ha sugedido en otros pal--

tennan en sus manos el destino de una sociedar de muchos millones, apor

tados por los accionistas preferidos.
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Rpris de armn henefinio, determinar en una forma precisa, los derg
chos y chlio=ciones e lue zaocios pref-rides, pues 2n 1 =2ctualidan hay
fncoriidumbie Ro coento = nllo. por o gue seels wna medida muy Aaccria

Aa. oue se reformars ls Sencidn LY, Oapil-ulec VI del Libro Primero del

Cfidino fc Conercio, & Tin de ecteblecer en forme ordenads y precisa 1os

derechkns y oblitaciones fo nue dienondran los titulares
aorianes, anrurandm aei 1A dispasiciones dispersss que reculian Astusl-

menie eatos derechos. Yerhinracio el Art. 250 Com,

Fn dicha reforma se nodria incluir una dieposicidn que venulsaca ax
nresamente &l guorum necescrio para gue los accionist=s preferidos pre-
dan celahrar vélidemente 1a asamblez esperial a que se refisre 21 Art.
171 Com., asl coro el tromite de 12 convocatoria pera ese £aso PURS £C

+ialmente hay un vacio en relacion a Adichns nuntos.

Considero de nrar veievancia que al reformarse la Secoidn antes -
menpionada, se modifigue 1l redaccidn del inciso finel del Arh. 161 --

del actual CAdine de Comercic en 1o tocante al nimero de ejernicios sa

)

niale:

5]
n

e

gue exioe =21 lenislador nara gue el accionista greferido adoguie

T el derecho

V]

1 vote vy los demas derechos Ze los zocionistes comunes,
BOT cumnto estimn gque osporar gun transcurran mas de Lees nericdos con
secutivaos sin gue se le renarien dividendos para gue puedsn adguirir -

teles -erechos, es una sancifn injusta a todas luces pars Jos propiet

5

rios de esta clese e mccionee.

Finalmente, es necessrino gue on nuestro nais se difundan anplia---

mente las acciones preferidr-e, ya que hasta la fecha son rarrs las socois

g

drdes anfnimas nque han emitido e=ta clase de acciones, le cuzl se dehe

8 nue nuestros inversionistas descorccen su exietencia y la utilided -~
gue nrestan v como cs naturel nn vAn a invertir su dinero compranco ace--
ciones que no conocen, rrefiriendo fener su capital decositado en cuen-

t”s de mhorro v en viet~ de ello las Spcicdedes se abstienen de emitiv-

las.,



{

Para lonrar ecte pronAsito, crnino ous ol Estado a través de las -
instituniones idfneas, trlrs como: 21 Registro de Comercic, Superinten-
dencia de Sociedardes y Empreses Mercantiles dé 2 conocer pOhlicemente -
(Boletines, revistes, conferepcias, rteo.), las ventajas de las Acciones
Preferidas, analizando v explicendo detalladamente las distintas morzli
dzdes gue pueden adoptar este tino de acciones y principalmente 1a enor

me ukilided econ®mica gue prestan 2 las =ociedades anénimas durante u

(=0

existencia, vy la ernuridad nur tiene el peRrticular al invertir su dine-

o en 1la compra de 1las misma.
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