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INTRODUCCION

La idea de desarrollar el pressnte trabaic
surgié de una controversia concreta gque se suscico en
relacidén con la forma como se debia pagar =1 monto del
capital wvariable retirado por alqunos accionistas de una

sociedad andnima.

Por tanto, es posible afirmar qus la presente
investigacién, como una parte importante de las gque se
desarrollan en el dmbito del derecho, surge de una practica
que, =n el caso concreto, no puede scv formalmente
considerada todavia como profesiconal. A pezar de lo
anterior, consideramos gque la importancia de este hecho
radica en que la presente investigacién puede llegar a ser

aplicable a la vida juridica de nuestro pais.

Por supuesto que no pretendemcs con  esta
afirmacidén soslayar las midltiples deficiencias que se
presentardn a lo largo de las siguientes paginas. por el

contrario, queremos afirmar nuestra conviceidén de que



valdra la pena profundizar en el tema que agui se presenta

y perfeccionar tan incompleta investigacién.

S1 bien es cierto gque el pressnte :rabajlc
surgidé de una problemdtica real y concreta, ne es menos
cierto gque durante la investigacién realizada para buscar
una solucidn adecuada & éste, se hizo patente la neces:dad
de conocer en primer cérmino las principales
caracteristicas y la funcidn del capital soccial, dentro de

las sociedades mercantiles.

Es por esto que se dedica el primer capitulc de
la presente investigacidn a definir a la sociedad
mercantil, explicar 1los diversos tipcs gue existen en
nuestra ley y aclarar los concepto gque resulta torales,
como lo es el de capital social, el de capital contable y

el tema motivo de este estudio, el capital variable.

Después de estas definiciones, consideramos de
suma importancia hacer una estudio mas detallade del
capital variable antes de abordar el tema materia de esta

investigacién, por lo gue el segundo capitulc se dedicé a



su estudio, con el cobjeto de conocer los antecedentes y la
historia de esta modalidad y la forma como la misma se

instituyé en las sociedades mercantiles de nuestreo pais.

Se analizan también en este capitulo segundo
las diversas formas de retiro del «carital social
contempladas por nuestra ley, tanto las gue encuentran su
origen en una causa objetiva, reguladas en todas las
legislaciones de derecho continental, como la gue se funda
en la sola veoluntad del socio, regulada Gnicanente para el
capital variable de las sociedades mercantiles por nuestra
legislacién, gque es por cierto la dnica gque acoge esta
modalidad del capital , para algunos casos muy limitados en

otras legislaciones de tigo continental.

En el capitulo tercero se aborda el tema
central de la investigacidén vy la marteria gque le dio origen,
es decir, la forma como se debe pagar el capital social,
con la modatidad de variable, que se retira de una sociedad

mercancil.



En este capitulo se hace una exposicién de las
principales teorias elaboradas en relacién ccan esce tema,
se analizan los criterios establecidos en nuestro pais por
las autoridades judiciales y adminiscrativas y, finalmente,

s& emite nuestra opinidén perscnal.

A pesar de gque al momento de concebir este
trabajo el capitulo tercero fue considerado como el central
y principal, a le largo de la presente investigacidén nos
percatamos de la enorme trascendencia que las conclusiones
a las que se llega implican para todo el sistema de las
sociedades mercantiles en nuestro pais, por dos razones
fundamentales; la falta de una regulacidn complets vy
adecuada en relac.dn con la modalidad del cap:tal variak_e
v la prédctica corporativa que ha hecho de esta modalidad la

mas usual en las sociedades mercantiles.

Con base en estas consideraciones es que se
concibidé el <c¢uartec y udltime capitule de 1la presente
investigacidn, el cual pretende aclarar wun poco la
naturaleza y funcidn del capital variable en las sociedades

mercantiles, asi come la forma como éste deberia regularse



en nuestra legislacidén y aplicarse en la vida comercial

mexicana.

La presente investigacién nacid de 1la defensa
de la postura sostenida por el sccio que retird su capital
social variable e inicié con la bisgqueda de una forma
adecuada para proteger los derechos minoritar®os, ya gue
consideramos que el retiro que se comenta er la presente
investigacidn serd realizado, esencialmente, por socios que

tengan una participacidén mineritaria en el cap:tal social.

A pesar de esto, procuramos siempre guiarncs
" un principic esencial dentro del deirsrho societario; el
de gue la voluntad de la mayoria debe Lrevalecer y su
consecuencia légica, que es la de que no es posible
permitir que la mineria controle a una sociedad, por sobre

la mayoria.

Consideramos sin embarge gque no sélo hemos
procuradc regirnos por este principio, sino gque la presente
investigacidn fortalece en gran medida a las sociedades

mercantiles, al postular por el establecimiento de un



¥1

sistema gue permitiria a todas aguellas constituidas con el
caracter de sociedades de capitales, pero gque no tienen
acceso al gran piblico inversionista Y en muchos <¢asos
tampoco & alguna institucién de crédito o sistema de
financiamientc, a una forma mas sencilla Yy transparente

para obtener el capital necesario para su actuacién vy

crecimiento regular.



Capitule I.- CONCEPTOS GENERALES

1.1.- Sociedad mexrcantil.

“El hombre nc es sdle un animal gregario, es

ademds un animal social.”?

Esto significa gque el ser humano
Unicamente puede desarrollar su persconalidad y tomar
cenciencia de si en la sociedad, a través de un proceso de
interaccidn con los otros individuos del grupe, a tal grado

que puede afirmarse que sin scociedad la personalidad

individual ni siquiera puede llegar a existir.

En el hombre lo social no estd condicionado pos
mecanismos de tipo bicldgico, no pertenece al mundo de lo
organice, sino de lc supra orgdnico, las pautas gue regulan
su comportamiento ne son ingénitas ni se transmiten de un
individuo a otre por medic de la herencia biolégica. Lo
bioldgico Gnicamente proporciona la materia prima que luegc

lo cultural se encarga de elaborar y desarrollar.

'ENCICLOPEDIA JURIDICA OMEBA. Tomo XXV, Editorial Driskill, 5.A.: Buenos Asres. Argentuia:
1980: pag. 662.



El hombre, desde sus origenes, ha vivido en
grupos sociales, ya sean primitivas tribus némadas, clanes,
familias, sociedades, etc, y han sido siempre estos grupos
les que han marcado su comportamiento, cultura, tradiciocnes

¥, finalmente, los gue han determinado su forma de vida.

Esta caracteristica del hombre como ser social
determina el que toda actividad la lleve a cabo mediante la
asoclacidén con otras personas, incluyende desde luego

aguella relacionada con la obtencién de bienes maceriales.

El concepto de asociacién comprende a toda
unién wvolun-taria de perscnas que, de un modo duvable y
organizado, pouen sus esfuerzos para conseguir un c.jeto

determinado.

Partiendo de lo anterior y consciente de que le
asociacidén es cualquier unién wvoluntaria y duradera de
personas para conseguir un fin determinadeo, el maestro

Bruneti hace referencia al concepto de sociedad y afirma
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que ese concepto “estd intimamente ligado al de asociacién,

mejor dicho, este deriva directamente de aquel”?.

Comentando a esta definicidén de Brunetti el
colombiano Jose Ignacie Narvéez afirma que “con base en el
sentido lato de asociacidén que da Brunetti, las finalidades
pueden ser econdmicas, politicas, religiosas, cientificas,
deportivas, de beneficencia, profesionales, recreativas o
de esparcimientec, culturales, gremiales, etc. Pero stricte
sensu, asociacién es un ente con capacidad de contenido y
con normacién especifica propia.”? De esta forma, se
agregan dos nuevces elementos al concepto asociacidn, gue
exista una capacidad de contenid~ y una normacidn

zspecifica propia.

También el maestro Narvdez establece una
diferencia entre los conceptos asociacidn y sociedad, al
afirmar que *“los términos asociacién y sociedad se usan

cominmente como sindnimos, pero en verdad no son

* BRUNETI. Antonio: “Tratado del Derecho de las Sociedades™: Editorial U'TEHA: Buenos Aires.
Argentina: 1960; primer omo; pag. 3

*NARVAEZ GARCIA. Jorge [gnacio: Teoria General de las Sociedades: Editorial Temis. Bogota.
Colombia. Sexta Edicidn, 474 pagunas,



equivalentes. La asociacién es el género y la sociedad una

de sus especies y el régimen de una y otra es distinco.“?

De esta forma, es posible afirmar que la
sociedad es, respecto de la asociacidn, lo que la especie
es al género, Yy que la caracteristica preponderante de
aguella dentro del género asociacidn, es que tiene un

objetivo econdmico mas intenso.

De esta forma, existird asociacién sismpre que
varios individuos se reGnan de forma durable y ordenada
para lograr un f£in comin, pero sdélo podrd considerarse gue
existe sociedad cuando esta ac~ciacidén tiene una finalidad

gue, en mayor o menor medida, tiene un objetive econdmico.

Esta diferencia encuentra su mayor grado de
expresién en las sociedades mercantiles, pues estas no sdlo
contemplan dentro de sus caracteristicas un  oObjetivo
econdmico concreto, sino que sus actividades deben implicar

una especulacidén comercial.

IBIDEM, pag, 3.
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De acuerdc con el maestroc Cervantes Ahumada el
elemente indispensable para determinar a la sociedad
mercant:! moderna es la personalidad juridica propia, la
cueal es una creacidén del derecho moderno, "“para satisfacer
la necesidad de les comerciantes de limitar su
responsabilidad frente a los riesgos gque suponia el

ejarcicio del comercio.”®

No es objeto de la presente investigacidén el
realizar un andlisis profundo de la historia y evolucidn de
la sociedad mercantil moderna, por lo que nos limitamos a
afirmar con el maestro Cervantes Ahumada que “la
personalidad jurdica de las sociedades mercantiles es una
creacidén del dere ho, inventada en la Edad Media, qusz
comenzéd a desarrollarse con intensidad a partir del
Renacimiento, come consecuencia de les randes
descubrimientos geograficos que ampliaron los horizonces
del mundo y fomentaron la necesidad de ascoclacicnes eﬁtre

enormes capitales, gque permitiesen la realizacidn de

CERVANTES AHUMADA. Rail: "Las Sociedades Mercantiles: Editorial Herero, S.A.: México D.F.;
Cuarta Edicion; 1984: pig. 38.



empresas que, por su magnitud, se hacian imposibles para

una scla fortuna.”$

1.2.- Clasificacidén de las sociedades

mercantiles.

Existen wmuchas y muy variadas formas de
clasificar a las sociedades mercantiles, sin embarge, para
los efectos de la presente investigacidn nos limitaremos a
emplear la clasificacidn gue distingue a las scciedades de

personas ¥y a las de capitales.

De acuerdo con el maestro Cervances Ahumada,
las socieaades de personas scn aquellas gue se cociastituyen
tomande en consideracidn las calidades personales de
quienes intervienen en el actc constcitutivo y tienen como
una de sus principales caracteristicas el que los socios,
en mayor o menor grado, responden de las consecuencias de

las actividades de la scciedad.

Por su parte este tratadista afirma que "las

sociedades de capitales son aquellas en las que no tilenen

"IBIDEM, pig 19



relevancia las cualidades perscnales de los socios y que se
cecnstituyen para formar, por las aportaciones hasta cierto
punto imperscnales de los socios participantes en el acto
constitutivo, un capital gue habrd de quedar destinado a la
coividad comercial a la que la sociedad se dedicara" . Y
tiene como una de sus principales caracteristicas el que
los socios no responden frente a terceros de las

consecuencias de los actos de la sociedad.

Pe un andlisis de las sociedades mercantiles
enunciadas en nuestra legislacidén, se desprende que existen
sociedades gue pueden ser consideradas como mixtas, dado
gue estas se constituyen mediarre la participacidn de
aigunos socics que se obligan unicawznte hasca el monto de
st aportacién y otros gque son responsables de los actos de

ia sociedad.

De acuerde con 1la clasificac1én anteriocr, es
posible distinguir de entre las sociedades mercantiles
reguladas por la ley como sociedad eminentemente de
cersonas a la sociedad en nombre colectivo, como scciedad

eminencemente de capitales a la sociedad andnima v como

TCERVANTES AHUMADA, RAUL: Ob. cit,; pag, 42



soviedades mixtas a las sociedades en comandita, simple o
por accicnes, mientras que la sociedad de responsabilidad
limicada adguiere un cardcter eldstico, que permita
considerar que su organizacidn tiene en parte
caracteristicas de la sociedad de personas y la de

capitales,

Caso aparte representa la sociedad cooperativa,
la cual se regula por su propia ley y que para efectos de
la presente investigacién, sera analizada con

posterioridad.

1.3.- Diversoc tipos de sociedades mercantiles.

Las sociedades comerciales estadn reguladas en
nuestro derecho por la LGSM, gque contienen las reglas
generales de esta figura juridica y gue en su arciculo
primero enumera los tipos de sociedades mercantiles, siendo
estas las sociedades en nombre colectivoe, en comandita
simple, de responsabilidad limitada, andnima, en comandita

por acciones y cooperativa.



1.3.1.- Sociedad en nombre colectivo, que es
definida por la ley como aquella que existe bajo una razén
social y en la que todos los socios responden, de modo
subsidiario, ilimitada Yy sclidariamente, de las

obligacicnes sociales.®

En relacién con este tipo societario el maestro
Rodriguez y Rodriguez afirma que “la sociedad colectiva es
la forma mas esponténea de organizacidén mercancil, ya gque
surge de un modo natural, del hecho de que los miembros de
una familia trabajen en comin, ¢ cuande varios amigos

explotan conjuntamente un negocic”’

De esta forma, el propio Rodriguez y Rod. iguez
afiade a la definicidn legal de este tipo societaric un
elemento mas, al afirmar que es una sociedad personalisima
v destacar el “papel especialmente importante que desempefia
el ipntuitus perscnae; es decir, la consideracidén a la

calidad individual de las personas que la componen”:’

* Articulo 25 LGSM

" RODRIGUEZ Y RODRIGUEZ. Joaquin: Tratado de sociedades mercantiles: Ednorial Porria. .4
México. 1947; Tome |; pig. 233,

" IDEM. pag. 236.



Afirma Rodriguez vy Rodriguez gue este tipo
social ofrece varias ventajas, ya que todos los socies
estdn en situacién de igualdad, en tanto gue cada soc:ic
aporta sus esfuerzos y el riesgo se distribuye entre todos
los participantes, lo que les permite tomar parte activa de

la operacién y los negocios scciales.

8in embargo, afirma también que existen un gran
ndmero de inconvenientes, sefialando como el primer de ellos
el que, por su estructura, sélo es posible que cpere con un
pequefic nlmero de socios, lo gue le impide concentrar un

capi-al importante.

Otros problemas son la repercusidn de los
problemas de 1los socios en la sociedad y las enormes
dificultades para su administracidén, vya que, dada 1la
responsabilidad, en ella deben participar en forma activa

todos los socios.

Estos problemas practicos y el hecho de gue los

socios responden ilimitadamente de las operaciones soclaies



y la facilidad para constituir sociedades de capitales en
forma indiscriminada, ha traido como consecuencia gue este

Lipo sccietario caiga en desuso.

1.3.2.- Sociedad en comandita simple, que es
definida por el propio Rodrigusz y Rodriguez como *“una
sociedad mercantil, personalista, que existe baje una razén
social y que se compone de une o varios socios comanditados
que responden de manera subsidiaria, ilimitada Yy
selidariamente de las obligacicnes sociales y de uno o
varios socios comanditarios, gue tnicamente estan obligados

al pagc de sus aportaciones”!!

La nota caracteris.ica gque define a esta
sociedad, consiste en la desigualdad juridica de sus
socios, ya que por lo mencs debe haber un socic que
responda ilimitadamente y otro gue limite su

responsabilidad a la cuantia convenida en sus aportaciones.

La administracidn de esta sociedad queda

encomendada a los scocios comanditados y se rige por las

"IDEM, pig. 270.



mismas reglas de administracién que la sociedad en nombre

colectivo.

Los socios comanditarios no pueden inmiscuirse
en la administracidén de la sociedad, ni representarla en
forma alguna. En caso de que alglin socioc comanditaric viole
esta prohibicidn, responde para con los terceros
ilimitadamente de todas las obligaciones de la socciedad
surgidas en wvirtud de los actos en que haya participade o
de toda la operacién de la sociedad, si es que ha

administrade habitualmente los negocios de ésta.

Este tip~ social suple alguna de las
dificultades expresadas .1 comentar la sociedad en nombre
colectivo, vya gque establece las mismas reglas para este
tipo societarios, pero permite el ingreso de scocies
capitalistas que s6lo responden de sus aportaciones y no

tienen injerencia en la administracién sccial.

Sin embargo, persisten algunas de las

limitaciones de la sociedad en nombre colectivo, por lo gque
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ia sociedad en comandita tampocc tiene un gran auge dentro

de la economia moderna,

1.3.3.- Sociedad de responsabilidad limitada,
que es definida por la ley come “la que se constituye encre
socios que solamente estdn obligados al pago de sus
aportaciones, sin que 1las partes sociales puedan estar
repregentadas por titulos negociables, a la orden o al
portador, pues sdlo seran cecdibles en los Easos y con los

requisitos que establece la presente ley."!?

Esta sociedad es definida por el maestro
Barrera "raf como “la sociedad mercantil formada por dos o
mss 50C 138, personas fisicas o morale., cuya
responsabilidad se limita al pago de sus aportaciones, las
que s6lo pueden ser de capitales, no de industria o de
servicios, sin gque las participaciones de los socios estén
representadas por titulos de crédito; que se ostentan bajo
una razén social o© una denominacidén; en la gque todos los
sccios son los administradores, salve que el contrato

social disponga otra cosa; gue se compeone de dos drganos

"> Articulo 38 LGSM.



obligatorios, la asamblea de socics como drgano supremo y
el érganc de administraciédn, a cargo de uno o mas gerentes,

y uno facultativo, el érganc de vigilancia”.!?

La administracién de esta sociedad gueda a
cargo de une ¢ varios administradores, que adoptan el
nombre de gerentes y cuyo nombramiento deriva de un acuerdo
de la sociedad y no de un contrato, razdn por la cual no se

trata de un mandatario.

Al estudiar la regulacidén de esta sociedad, se
encuentran diferencias y similitudes con las sociedades de

persoras y con la sociedad anénima.

Sus similitudes con las scciedades cde personas
son que la sociedad de responsabilidad limitada puede
ostentarse con una‘ razdn social, gue la cesién de_ las
partes sociales se sujeta a un acuerdo unadnime o, al msnos,
al voto de la mayeria de los socios, que su administracién
suele recaer en los propios sccios y que el contrato social

puede rescindirse, respecto a unc © alguncs de los socios,

en los «casos eminentemente personales gue regula el

B BARRERA GRAF, Jorge: Ob. cit.; pig. 363.



articule S0 de la LGSM, es decir, el uso de la firma soc¢ial
para negocios propios, la infraccién al pacto social o a
las dispcsiciones legales gue rijan a la sociedad, la

comisién de actos fraudulentos o delosos ceontra la propia

sociedad y la quiebra del socio.

Sin embargo, encuentra también una enorme
diferencia con las sociedades de personas, ya que no existe
la responsabilidad ilimitada de ningdn socio, no permite
aportaciones de industria, tiene un capital fundacienal, el
voto se lleva a cabo en funcidn del capital social y no de
las perscnas y se encuentra una clara distincién entre la

asamplea de socios y el érgano de administracidn.

Estas diferencias con la sociedades de perscnas
cornstituyen precisamente sus similitudes con la sociedad
andénima. Sin embargé, sus diferencias de este tipo sécial
consisten en que su capital no estd dividido en acciones,
er que puede tener una razdn social, en gue no puede
constituirse mediante el procedimiente de la suscripcidn

piblica, en que la ley fija un ntmero maximo de sociocs y en



que el drgano de vigilancia de esta sociedad es excepcional

y no obligatorio.

Al referirnos a la clasificacidén de las
sociedades mercantiles como de personas y de capitales, se
afirmd que la sociedad de responsabilidad limitada tiene un
cardcter elistico, que le permite operar o ser englobada en
ccasiones como sociedad de perscnas y en otra como de

capitales.

En efecto, se menciond gque las sociedad
eminentemente de capitales es la andnima y la eminentemente
de personas es la de nombre colectivo y s2 dijo gque las
sociedades en comandita, tanto simple como en accicnes,
tenian elementos de ambas, ya que los socios comanditados
operan como en la sociedad de perscnas y los comanditarios

come en la de capitales.

Sin embargo, la elasticidad de la sociedad de
responsabilidad limitada consiste precisamente en que, a
pesar de gque goza del elemento esencial de la sociedad

anénima, es decir, la responsabilidad tan sbélo hasta el



monto de las aportaciones, sus reglas de operacidn, validas
para todos los socios, tienen similitudes y diferencias con

ambas clases sociales.

En nuestro pais existe un importante nimero de
Sociedades de Responsabilidad Limitada, sin embarge, este
tipo social ha caido en desuso. En relacidn con este tema,
el maestro Jorge Barrera Graf afirma gque "“la S. de R.L.
tiende a ser absorbida por la S.A. La razdn empero de esta
tendencia no radica en virtudes propias de la S.A., o en
defectos de la 5. de R. L., sino en gue, sin control vy
vigilancia alguna por parte del Estado, e inclusive sin la
debida protscciones a los socios (minoritarios) y a los
acreedores sociales, todo el munde prefiere constituir y
formar parte de una S$.A., gue tiene un némero ilimitado de
socias y que brinde la amplia vy expedita circulacidn del

capital social”!

De esta forma, consideramos que valdria la pena
raplantear el papel de la sociedad de responsabilidad
limitada en la economia moderna, ya Que tal parece gque

existe en la actualidad una enorme cantidad de sociedades



constituidas como andénimas, pere que sSu operacién vy
funciconamiento corresponde en mayor grado a las

caracteristicas de la sociedad de responsabilidad limitada.

1.3.4.- Sociedad andénima; gue es definjda por
la ley comc “aguella que existe bajo una dencminacidn y se
compone exclusivamente de socios cuya obligacién se limita

al pago de sus acciones”'®

A pesar de que la presente investigacidén se
enfoca al capital variable y su derecho de retirc y de que,
como se verda mas adelante, esta clase de capital y su
retiro operan en todas las sociedades mercantiles, nc es
posible negar que la scciedad que representa una mayor
importancia para el desarrolle de este tema es la andnima,
pues es evidente gue este tipo social se ha convertideo en
el mas empleado engia actualidad, por lo que el esquéma Y
caracteristicas de esta sociedad serén analizados con mayor

detalle en el transcursc de la presente investigacidn.

“ BARRERA GRAF, JORGE; Ob. Cit; pag. 370.
' Articulo 87 de la Ley General de Sociedades Mercantiles,



Por ahora tan sdlo nos limitamos & comentar que
el maestro Rodriguez y Rodriguez afirma gque la definicién
legal de la sociedad anénima es la siguiente: “la sociedad
mercantil de estructura colectivo capitalista, con
denominacién, de capital fundacional, dividide en acciones,
cuyos socios tienen su responsabilidad limitada al importe

de sus aportacicnes.”'®

1.3.5.- Sociedad en comandita por acciones, gue
es definida por la ley como “la gue se compone de une ©
varios socios comanditados, que responde de  manera
subsidiaria, ilimitada y solidariamente de las obligaciones
sociales, y de uno o varios comanditarios gque finicamente

estan obligados al pago de sus acciones.”’

La LGSM establece gue esta sociedad se rige per

ias reglas relativas a la sociedad andénima, salve las

disposiciones expresas de la propia ley.

Dentro de las disposiciones expresas de la ley

gue regulan a esta sociedad en forma diference a la

" RODRIGUEZ ¥ RODRIGUEZ, Joaquin: Ob. cit.: pag. 23C.
t* arricule 207 de la LGSM.
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andénima, se establece gue el capital social esta divididos
en acciones, pero gque estas no pueden cederse sin el
consentimiento de la totalidad de los ccmanditados y el de
las dos terceras partes de los comanditarios; gue puede
existir bajo una razdn social que se forma con el nombre de
uno © mas comanditarios y que son aplicables a este tipo
social los articulos 28, 29, 30, 53, 54 y S5 y, tGnicamente
en relacién con los ceomanditarios, les articuleos 26, 32,

35, 39 y 50 de la LGSM.

Los arciculos 28, 29 vy 30 regulan la
responsabilidad del extrafio a la sociedad gue permita gue
su nombre figure en la razdn social y prescribe el usc de
la palabra “sucesores” cuande se separe un socio cuyo
nombre permanece en la razdn social o cuandc haya servido

este nombre a otra compafiia, cuyos nombres se hubiesen

transferide,.

Los articulos 53, 54 y 55 prohiben al socic
comanditaric incluir su nombre en el objeto social o

adminisctrar la sociedad y establecen la obligacidén de
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agregar el nombre “Sociedad en Nombre Colectivo® o© sus

abreviaturas “S. de C.L.".

En relacién c¢on los comanditados, el articulo
26 establece gue no produce efectos frente a terceros la

cliusula de limitar la responsabilidad de estos socios.

El artfculo 32 establece gue a la muerte del
socio pueds la sociedad continuar con sus herederos. El
articule 35 contiene una prohibicién a los socics para
dedicarse a negocios del mismo género gque 1lcs gue
constituyen el objeto sccial. El articulo 39 establece que,
en caso de gque se pacte la inamevilidad de un secio
administrador, este sdlo podrd ser removido judicialmente,
por dolo, culpa © inhabilidad vy el articulo 50 establece

las formas en que se puede rescindir el contrato scocietario

respecto a un socio.

De este andlisis puede concluirse que la
sociedad en comandita por acciones adopta una
reglamentacién base igual a la comandita simple, a pesar de

lo cual se rige en todos los demas aspectos; régimen de
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acciones, balances, estados financieros, etc, de la misma

forma que la sociedad andénima.

1.3.6.- Sociedad cooperativa, gue es una
sociedad mercantil, pues asi la determina el articulo 1° de
la LGSM, sin embargo, se trata de un tipo societario que se
regula por wuna ley propia, la ley de sociedades

cooperativas.

La sociedad cooperativa constituye el
antecedente inmediato del capital wvariable en el resto de
las sociedades mercantiles, por lo gque este tipoc social
serid estudiado a profundidad en el siguiente capitulo de la

presente investigacidn.

1.4.- Capital social.

1.4.1.- Capital social.

£l capital social es un concepto estatico, que
se establece en la escritura ceonstitutiva de toda sociedad

y que refleja el monto de las aportaciones con que cuenta
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la sociedad en un momento determinado, ya sea cuando inicia
sus operaciones © en el momento en dque se decreta un

aumento y éste es suscrito y pagado.

Este capital es definide por Adrién Iturbidg
Galindo de la siguiente forma; “el capital social es igual
a la suma de las apcrtaciones de los socios, es el nicleo y
el nivel minimo gue debe alcanzar el patrimenio social e

inicialmente siempre coincide con este.”®®

Por su parte, Rafael de Pina y Vara afirma que
*el capital social eguivale a la suma del valor de las
aportacicnes de los socios, suma que debera expresarse en
moneda del curso legal”'?

El maescro Luis Mufioz afirma que "“el capital
sccial es la suma dél valor de las aportaciones o del Galor

#2%  continga

nominal de las acciones en gue asta dividido
afirmande que “capital social es distinto a patrimonio

social. Del patrimecnio forman parte las reservas legales y

" Iurbide Galindo; Adridn: EL REGIMEN DE CAPITAL VARIABLE DE LAS SOCIEDADES
ANONIMAS; Editoriat Pormia. S.A.; México, 1985, pag. 25.
' DE PINA VARA, Rafael: DERECHO MERCANTIL MEXICANQ: Editorial Pormia, $.A.; Segunda

Edicion, México |964; pig. 85
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veluntarias, en su caso, Yy otros valores patrimoniales...
La universitas juris constituida por el conjunto de bienes,
derechos Yy obligaciones, susceptibles de wvalcracidn

pecuniaria, se llama patrimeonio”?!

Esta diferencia, destacada por el maestro Luis
Mufioz, da pié a la existencia de dos conceptos relacionados
con el capital de una sociedad mercantil, el del capital

social y el del capital contabie.

Continuando c¢on su  comentario relative al
capital sccial, el maestrc De Pina Vara afirma que “siendo
el capital social la garantia de los acreedores sociales,
es natural gue el legislador se haya preocupade por
mantener su integridad, es decir, se pretende gue la cifra
indicada comoc capital social corresponda a bienes realmente
poseidos por la sociedad, gque el capital social tenga'como
contrapartida un conjuntc de bienes y valores realmence

) . . . 22
poseidos por la sociedad (patrimenio social)”

* MUNOZ, Luis; Derecho Mercantil; Libreria Herrero; Meéxico, D.F., 1952, pag. 303,
* IBIDEM. pig. 403. )
* DE PINA VARA, Rafael; Ob. cit, pig, 36



El comentarico del maestro De Pina Vara es
plenamente wvalido si se enciende hecho en relacidn cen la
imposibilidad que tiene una sociedad de ostentarse con un
capital social diferente al que realmente tienen; podria
incluso ser pertinente si se refiere a la necesidad de
evitar que la sociedad se ostente con un capital social
mayor al monto de su patrimonio, lo que la ley busca
mediante 1la prohibicién de la sociedad para repartir
utilidades cuando existan pérdidas pendientes de resarcir,
mientras nc se hayan recuperadoc éstas ¢ se haya realizado

una disminucién del capital social.

Sin embargo, genera también una duda en
relacidn con la posibilidad de gue la sociedad cuente con
ur capical social menor al valor real de su patrimenieo, 1lo
gue ocurre todos los dias en el mundo de la realidad
societaria. Esta di%erencia da lugar a la existencia del
concepto del capital contable, que serd analizado en el

siguiente tema de la presente investigacién.

La importancia fundamental gue tiene el capital

social en la wvida de todas las sociedades mercantiles y



especialmente en las sociedades de capitales, estriba
precisamente en que siendo el capital social el ndcleo del
patrimonio social, constituye la dnica garantia que tienen

los socios y los terceros respecto a la operacidén de la

sociedad.

En relacidn con este tema Jorge Zunino afirma
lo siguiente; "“es este, por tanto, el gue figurando en el
contrato constitutivo, debe ser inscripto <¢on el,

permaneciendo invariable a lo large de la gestién social vy
pudiendo alterarse soic mediante modificacidén del precitado
contrato, en los c¢asos y con los requisitos impuestos por
la ley. Lo brevemente expuesto sirve para destacar la
importancia atribuida al capital sccial, en este caso, en
¢uante a la proteccidén del interés de los acreedores
sociales, vya gue como una cifra colocada en el pasivo
{(pasivo nominal) def balance, se convierta en la unidad de
medida par al distribucién de ganancias entre los socios,
es decir, que solamente podrd considerarse gque existe
ganancia cuando el activo de la sociedad supera la cifra

del capital de la misma”?

B ZFNINO, Jorge O; SOCIEDADES COMERCIALES, DISCLUCION Y LIQUIDACION, Tomo 1
Editorial Astrea, Buenos Aires, Argentina, pig, 327.
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1.4.2.- Capital contable.

Dadc gque, ccmo se ha dicho, el capital centable
constituye un concepto eldstico cuyo movimiento depende da
una variacidn en el contenido estructural de las sociedades
y en su contrato censtitutivo, es preciso considerar
también un concepto dinadmico, gque se actualice en cada

momento, como l¢ es el de capital contable.

El patrimonio social debe ser considerado como
una existencia de hecho, "puesto gue representa el ccnjunto
de todos 1los Dbienes {corporales e incorporales) de
propiedad de la sociedad al constituirse y gque varia con
las contingencias de los negocios soclales, aumentard con

21

las ganancias y disminuird con las pérdidas.

£s decir, el patrimonio social o <capital
contable se obriene mediante la valorizacidn de todos los
activos de la sociedad y la disminucidn de todos los

pasivos, por lo que evidentemente se trata de un concepto

Y IBIDEM.. pig. 328.
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que constantemente varia y aumenta o disminuye de acuerdo
con la buena o mala operacidén de la sociedad Yy con algunos
otros elementos, como pueden ser la revalorizacidn de los
activos o el aumento en el valor de diversos bisznes o

derechos de la sociecdad.

Con la finalidad de aclarar estos conceptos,
Jorge Zunino afirma que el capital puede ser denominado
capital fundacional (cita a Brunetti}), o simplemente
capital nominal; mientras gue el patrimonio ha sido rambién
llamado capital efectivo ({cita a Vivante) o capital real
{cita a Garo). Para efectos de la presente investigacién,
nos limitaremos a denominar al primero como capital social
y al segundo, atendiendo a la forma de denomiracién
empleada generalmente en nuestro pails, come capital

contable.

Comoc corolario de esce inciso, no podemcs dejar
de mencionar gque consideramos gue seria 1nteresante el
explorar la posibilidad de que la ley estableciera a las
sociedad=s mercantiles la obligacidén de equiparar cada

decerminado plazo el monto del cap:ical social con 2l del



capital contable, al mencs en lo que se refiere a la
revalorizacidn de activos, especialmente en un pais con
procesos inflacionarios como los gue han existide en los

dltimos afos en México.

Esta obligacién tendria como finalidad primaria
el evitar la disparidad gque existe en las sociedades
mercantiles entre el monto del capital social consignade en
sus estatutos y el valor real de su patrimenio o capital
contable, pero consideramos también gque esta obligacién,
bien reglamentada, podria poner fin a un sin nimero de

abusos corporativos que se llevan a cabo en nuestro pais.

Dejamos sin embargo esta inquietud tan sélo
como tal, puesto que el andlisis y profundizacién de este
tema, gue por si misme puede ser materia de un trabajo
similar al presenté, rebasa con mucho los fines de esta

investigacién.
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1.4.3.- Capital variable.

"Sociedades de capital variable son aquellas en
que puede alterarse el monto del capital social sin

modificar la escritura conmstitutiva*?s.

Esta simple definicidn, de la gque aparentemente
se desprende como Unica diferencia con el capital fijo, que
éste s6lo puede modificarse mediante la variacién de 1la
escritura censtitutiva, lo gque evidentemente implica la
aprobacion de la asamblea extraordinaria de la sociedad,
con los reguisitos gue ello implica, mientras gque el
variable no requiere de esta modificacién, lo que permite

su variacidn mediante una asamblea ordinaria.

En principieo, es preciso aclara gue
efectivamente las formalidades necesarias para aumentér el
capital variable de una sociedad mercantil son
infinictamente menores al aumentc del capital £fijo, pues
basta con un simple acuerdc en asamblea ordinaria de la

socledad, gque requiere de un menor qudrum de asistenciz y

* Mantilla Molina; Roberto L.; DERECHO MERCANTIL; Editorial Pornia, S.4.: Vigésimo Tercera
Edicidn; México: 1984, pag.441.
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de un menor porcentaje del capital para su aprobacién,
ademds de que no es necesarioc la inscripcién de esta
variacién en el Registro Piblico de Comercic en gue se

anicuentra inscrita esta sociedad.

De acuerdo con el arciculo primere, in fine, de
la LGSM, esta modalidad del capital variable puede ser
adoptada por cualgquiera de las sociedades reguladas por

ella.

En relacidn con este tipo de capital social el
maestre Mantiila Molina afirma que “la variabilidad en nada
centradice el concepte de capital social, pues este se
conserva igual a la suma de las aportaciones de los socios,
de manera que Unicamente varia la forma comc se aumenta o©
disminuye estas aportaciones, pues no es necesario

modificar la escritura constitutiva.”

Sin  embargo, el problema es mucho  mas
complicado de lo gue se expene en las anteriores lineas,
pussto que la propia regulacidn legal del capical variable

tras c¢onsigo muchas wmas consecuencias gque la simple
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diferencia en la forma como se aumenta o disminuye é&ste,
por lo que es preciso primeramente analizar a fondo el
origen, causas y regulacién de este tipo de capital, para
peder posteriormente comentar estas consecuencias, lo que
serd materia de los préximos capitulos de la presente

investigacidn.
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Capitulo II.- ORIGEN Y FUNCION DEL CAPITAL

VARIABLE.

2.1.- ORIGEN DEL CAPITAL VARIABLE

El maestro Cervantes Ahumada afirma gque *“la
institucién del capital wvariable, como una £figura de
derecho positivo expresamente regulada, proviene del
derecho francés, en donde se instituyd la modalidad del
capital wvariable por las sociedades cooperativas, por la

ley de 1867+7%

2.1.1.- Sociedades Cooperativas.

Podemes por tanto afirmar, con  Cervantes
ahumada, que la figura del capital wvariable encuentra su
origen en las socisdades cooperativas, razdén por la “cual
resulta de suma importancia el estudio de esta sociedad
mercantil sui generis, al gue se dedicard una parte

importante de este capitulo.

B CERVANTES AHUMADA, Radl; “Derecho Mercantil”; Ediwrial Herrero, $.A,: Cuarta Edicién;
México D.F.. pag. 189
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El nacimiento de las scciedades ccoperativas se
debe entender, durante el primer tercic del sigleo XIX,
dentro del ambito de wuna nueva corriente social, el
cooperativismo o mutualismo, que se expresa como una

corriente mas del socialisme utdpico.

En relacidn con el cooperativismo como una
figura juridica, el maestro Barrera Graf afirma gue ‘el
cooperativisme surge en Inglaterra, en 1844, con los
Eguitable Pioneer de Rochdale, como una cooperative de
consumo que buscaba satisfacer las necesidades econdmicas

privativas de los miembros de la asociacién®?®’

Con este antecedente en Inglaterra, el

cooperativismo se desarrolleo répidamente en Zuropa y fue
finalmente contemplado legislativamente por las leyes

francesas, en el afio de 1867,

El cooperativismo es una corriente social

clasista y por tanto, opuesta a los principics en los gue

* Barrey Graf, Jorge; Ob. Cit. Pag. 745
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se basa el capitalismo y se distingue de las demds
sociedades mercantiles en cuante a que su finalidad nc deke
ser especulativa. Esteo lo confirma el articulo primerc de
la Ley General de Sociedades Cooperativas, el cual
establece gue la finalidad de éstas no debe ser

especulativa, es decir, no persigue fines de lucro.

En este tencr la sociedad cooperativa, mas gue
obtener utilidades, sd8lo obtiene rendimientos, gue los

socics tienen derecho a recibir periddicamente.

El maestro Mario Bauche Garciadiegec define a la
sociedad cooperativa como “aguella integrada por personas
de la clase trabajadora gue aportan a la scciedad su
trabajo perscnal una veces (cooperativas de productores), o
se aprovisionan a través de ella o utilizan los servicios
que &sta distribuyé {cooperativas de consumidores) { que
existen con un numero de socios no menor de diez, vy un
capital variable, funcionan sobre principios de igualdad de
derechos y obligaciones de sus miembros, gue tienen un sc¢lo
voto, no persiguen fines de lucro, procuran el mejoramiento

social y econdmico de sus miembres y reparten a prorrata
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entre 10s propios miembros, en proporcién al ctiempo de
trabaje o al monto de las operaciones realizadas, los

rendimientos que obtengan y su duracidn es indefinida®??

Poer su parte, el articuleo 1° de la Ley General
de Sociedades Cooperativas establece gue estas sociedades
son aquellas que estén integradas por individuos de la
clase trabajadora, que aporten a la socisdad su trabajo
personal, cuando se trate de cooperativas de preductores, ©
se aprovisionen a través de la sociedad o utilicen los
servicios que esta distribuye, cuando se trate de
cooperativas de consumo, gue deben ademds funcionar sobre
principios de igualdad en derechos y obligaciones de sus

miembros.

Resulta por tanto evidente la diferencia gue
existe entre la sociedad cooperativa y el resto de 1las
sociedades mercantiles, puesto gque la primera tiene por
objetc fundamental el desarrcllo de sus socios, c<on lo gue
adquiere un papel preponderante la presencia personal de

cada uno de ellos, al grado de que se hace impesibkble 1la

® g AUCHE GARCIADIEGO. Mario; “La Empresa; Editorial Pornia, $.A.: 24 Edicidn: México. 1983;
pig. 628.
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permanencia como Ssoclg sin  esta presencia personal,
mientras gue en las segundas se busca un fin
preponderantemente lucrative Yy comercial que, aun en el
caso de las sociedades de perscnas, no reguiere la
presencia personal y constante, mediante la realizacidn de

actos positivos del sccio, para su operacidn ordinaria.

Es por esto que las sociedades cooperativas
siempre debe operar con capital variabkle, es decir, siempre
deben permitir a sus socios el retiro de su capital, cuando
decidan dejar de trabajar en la cooperativa o dejar de

censumir los productes y servicios de ésta.

De agui gque podamos llegar a la conclusidn de
que la funcién preponderante del capital variable, como
nistdricamence fue concebido en la sociedad cooperativa, es
la de permitir a un sccio retirar su capital, siempré que

decida abandonar a la sociedad, sin que tenga importancia

alguna la causa de este abandono.

Esta conclusién resulta de la mayor importancia

para el desarrollo de la presente investigacién, pues la
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misma nos permite conocer la razén de ser del capital
variable, concepto gque resulta por demds importante para
conocer su naturaleza y para entender las reglas gue en

relacidn con éste se han establecido en la LGSM.

2.1.2,- Ley General de Sociedades Mercantiles.

La modalidad del capital variable fue tomada de
la scciedad cooperativa e introducida a todos los tipos de

sociedad mercantil por la LGSM, en el afio de 1934.

En relacién ceon la adaptacidn del capital
variable a las sociedades mercantiles reguladas por la
LGSM, en la exposicidn de motivos de esta ley se afirma lo

siguiente:

"Se estimd conveniente también aceptar para tcdas
las sociedades la posibilidad de que se
constituyeran como de capital variable. Con esto no
se cred un tipo nueve, sino simplemente una
modalidad que de segura hard mas dlctil el sistema
de la ley, facilitando la adopcidn de determinadas
institucicnes juridicas que vienen tropezando con
el cbsticule de la rigidez del Cddigo de Comercio,
en particular, como se verd mas adelante,
tratandose de sociedades andénimas...™
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“Acogida, pues, la modalidad de las sociedades de
capital variable, la sociedad cooperativa puede ya
desenvolverse no como una figura a la gque
egquivocadamente se acude por las ventajas gue su
estructura flexible ofrece, sino precisamente como
a un tipo propio, cuya caracterizacidén, determinada
no en funcidn de datos formales, sino materiales,
el proyecte ha creido que debe reservarse a la
legislacién especial scobre la materia...

La flexibilidad compatible con el sistema fue
introducida, seglin se expresa varias veces en esta
exposicidén, a través de los preceptos del capital
variable...”

Del contenido de estas 1lineas es posible

obtener las siguientes conclusiones:

a.- Resulta importante destacar, como un primer
comencarioc relacionado c¢on esta exposicidn de motivos, que
el propic autor de la ley afirmd de forma categdrica que la
figura del capital variable no implica la creacidn de un
nueve tipo societario, sine simplemente la de _una

modalidad, que de seguro hard mas dictil el sistema de la

ley.

b.- Otra importante conclusidén a la gue se
liega del andlisis de estos comentarios, es la de que el

legislador instituydé la figura del capital wvariable caomo
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una modalidad aplicable a todas las sociedades mercantiles
reguladas en la ley cuyos motivos se exponen, con la
finalidad de que evitar que las nuevas scciedades
mercantiles adquirieran la forma de sociedades cooperativas
Gnicamente por la ventaja gque "su estructura flexible

ofrecia.”

Por tanto, la ley societaria adoptd el régimen
del capital variable en todas las sociedades mercantiles,
con la finalidad principal de evitar la simulacién a la que
frecuentemente se asistia antes de esta adopcidn para que
sociedades gque notoriamente tienen una conformacidn
diferente a las cooperativas, se constituyesen bajo este
régimen social, para acogerse al beneficic que ofrecia la
estructura flexible, en lo relativo a la forma de variar el

capital social.

Resulta entonces clarce gque el objetive del
legislador con esta adopcidén, fue el de evicar 1la
constitucién de sociedades de otro tipo mercantil con el
caridcter de cooperativas y de la propia exposicién de

motivos se desprende que la razén por la que se procurd
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evitar esta simulacidn, fue la de buscar gque la sociedad
cooperativa pueda desenvolverse no como una figura a la que
equivocadamente se acude por las ventajas que su estructura
fiexible ofrece, sino precisamente como a un tipo propio,

cuya caracterizacidn se determina en funcidén de datos

materiales y no formales.

c.- Es importante también destacar que el
propio autor de la ley considerd que, a pesar de gue la
posibilidad de constituirse comoe de capital wvariable se
concibié para todas las sociedades mercantiles, esta figura
encontraria su mayor grado de expresidn en la socciedad
andnima, es decir, en la sociedad eminentemence de

capitales.

d.- Otro importante comentario és cue el propio
autor de la ley éonsideré que 1la figura del capital
permitiria la adopcién de institucicnes Jjuridicas que
antes de la existencia del capital variable se topaban con

la rigidez del Cddigo de Comercio.
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Queda claro que en este comentario se hace
alusién a la posibilidad de wvariar el capital de una
sociedad mercantil sin verse obligado a cumplir con todo el
procedimiento y los ctrdmites que en aguella época
establecia el Cdédigo de Comercio y gque actualmente se
contemplan en las reglas para el aumento de capital fijo de

las sociedades que establece la LGSM.

ContinGa la exposicién de motivos comentando,

en torno al capital variable, lo siguiente:

De esta manera y segin se desprende claramente de
los articulos respectiveos, si bien nunca se dara el
caso de gque una andnima se presente ante el piblico
con un capital gue no ampare reales aportaciones en
dinero ¢ en naturaleza, constituyéndose como de
capital variable si estard capacitada para admicir
gradualmente, dentro de los limites que fijen sus
estatutos © el acuerdo de la asamblea, nusvos
socios en su seno y consiguientemente capital nuevo
gque haga posible el c¢recimiento regular de la
empresa.

Segin se indicd va, la ley acege como una medalidad
para todas las sociedades, el de constituirse come
de capital variable.

Aungue de utilidad para hacer flexible el sistema
de la lsy, en lo que toca a cualgquiera de los tipos
aprcbados, el GCobiernoc estima gue esa modalidad
serd particularmente importante en las sociedades
por acciones, supuesto que constituyéndose como de
capital variable podrdn adoptar instituciones como
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la de las acciones emitidas y no suscritas que no
habria podido hallar lugar, de haberse conservado
integramente el sistema rigide desl Cédige de
Comercio”.

e.- En este comentaric se reitera la especial
importancia que el autor de la ley concede a este nuevo
tipo de capital social para las sociedades por acciones, es
decir, eminentemente de capitales, pero resulta aun mas
importante el comentario gque brevemente se expone en torno
a la posibilidad que otorga este capital para gue estas
sociedades adopte instituciones gque les permitan obtener
nueva inversioén, mencionando el propio autor de la ley como

un ejemplo a las acciones emitidas y no suscricas.

Resulta por tanto sumamente interesante el
andlisis de las pocas lineas que la exposicién de motivos
de la LGSM concedié al tema del capital wvariable, de las
que se obtienen conclusicnes tan importantes come las
anteriormente expresadas ¥y que constituirdn una importante
base para el desarrollo de la presente investigacidn, como
mas adelante se comentard, especialmente en relacidn con la
forma clara y directa como se adoptd esta figura de las

sociedades cooperativas y c<on la manera como se proyecta la
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importancia econdmica de esta modalidad a 1a gue pueden

acceder todos los tipos sociales.

2.2.- FUNCION DEL CAPITAL VARIABLE.

2.2.1.- Funcidn econdémica del capital variable.

Dentro de la vida de las socisdades
mercantiles, especialmente de la andnima, el <capital
variable tiene una funcidn preponderantemente econémica,
como lo establecidé el propico legislador, mediante la
exposicidén de motivos de la LGSM antes comentada y en la
cual se afirmd textualmente gque “si bien nunca se darid el
caso de gque una andnima se presente ante el ptblico con un
capital que no ampare reales aportaciones en dinero o en
naturaleza, constituyéndose como de capital variable si
estard capacitada para admitir gradualmente, dentro de los
limites que fijen sus estatutos o el acuerdo de la
asamblea, nuevos socios en su seno y consigulientemente
capital nuevo que haga posible el crecimiento regular de la

empresa.”
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Puede entonces concluirse que el legislador
considerd come principal objetive del capital variable el
gque se permita a la sociedad recabar fondos necesarios para
su operacidén, mediante la f{érmula de exhimirla de los
trdmites que implica la realizacidén de una asamblea
extraordinaria y modificacidn del estatuto para aumentar su

capital.

Sin embargc, esta exposicidén deja un encorme
hueco en lo relativeo a la forma cperativa como la sociedad
obtendria fondos mediante esta nueva modalidad vy las
consecuencias de esto, lo que ha dado lugar a lo que
consideramos como un gran error de la practica mercantiil
mexicana, tema gque se ccomentard a detalle en el tltimo

capitulo de la presente investigacidn.

2.2.2.- Funcién juridica del capital variable,.

A pesar de que el capital variable fue
concebido por el legislador con una funcién
preponderantemente econdmica, es preciso aclarar que

también tiene una muy importante funcién juridica, ya gue
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se concibidé con la finalidad de equiparar la realidad
existente antes de su introduccién en la ley, gue implicaba
la creacidén de muchas sociedades materialmente mercantiles
con la formalidad de las cooperativas, con el objeto de
acogerse a las ventajas gue implicaban la variabilidad del

capital de este tipo social.

Esta adecuacidén del derecho a la realidad es
una de las principales funciones de toda norma juridica de
nusva creacidén, lo que da una enorme trascendencia juridica
a esta regulacidn, pues el legislador, conociendo la
realidad, consideré que ta forma de adecuar la ley a esta
era la de adoptar el régimen del capital wvariable a todas
las sociedades mercantiles.

Desafortunadamente, consideramos gue el
legislador, & pesar de la loable intencidén de realizar esta
adecuacidn, cometid un error, al limitarse a traspasar una
figura juridica propia de las scciedades cooperativas a los
demds tipos mercantiles, sin vregular en forma clara la

aplicacidén y consecuencias del traspaso.
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2.3.- SUPUESTOS DE RETIRO DEL CAPITAL VARIABLE.

Como va se ha mencionado, el rasgoe
preponderante de el capital variable, dez acuerdeo a la forma
como se le concibe en la sociedad cooperativa, es el de
permitir al socio que desea abandonarla, la posibilidad de
recuperar su capital. Esta finalidad, totalmente acorde con
los principios y el sistema de la sociedad cooperativa, que
hacen imposible la permanencia comoc socioc de guien deja de
tener relacidn personal y directa con la sociedad, se
adoptd también en el capital variable que la LGSM autorizd

para toda sociedad mercantil.

De mode <que en las sociedades mercantiles
mexicanas el derecho de separacidn, de retirc o de resceso,
como se le conoce en las distintas legislaciones, tiene dos
tipos diferentes de causas determinantes de su existencia ¥y
ejercicio. lLas primeras de cardcter objetivo v las segundas

de carécter subjetiw
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2.3.1.- Retiro de caricter objetivo.

Los supuestos del retiro de cardcter objetive
se fundan en la teoria de la causa vy regquieren de la
existencia de alguna condicién o del surgimiento de algin
acontecimiento especifice que determine su procedencia ¥
que deben consignarse expresamente en un catdlego cerrado
(numerus clausus) en la legislacién especifica que regule a

las sociedades en cuyo seno habrdn de ejercerse.

En estos cascs es reguisito sine gua non la
existencia de la causa generadora, sin la cual existen sélo
como un derecho contingente o eventual. En otras palabras,
se trata de un derecheo que requiere para su ejercicio de un

acontecimiento ajenc a la veluntad de su titular.

Estas causas objetivas del retiro se encuentran
reguladas por diversas disposicicnes de la LGSM, de acuerdo

con cada tipo de sociedad.

Por lo gque hace a la socisdad en nombre

colectivo, este derecho de retirc se encuentra regulado por
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los articulos 34, 38 y 42, los cuales establecen lo
siguiente:
“Articulo 34.- El contrato social no pedra

modificarse sino por consentimiento unédnime de los
socios, a menos que pueda acordarse la modificacidn
por la mayoria de ellos. En este caso, la minoria
tendrd el derecho de separarse de la sociedad”

“Articule 38.- Todo socio tendrd el derecho a
separarse cuando, en contra de su voto, el
nombramiento de algin administrador recayera en
persona extrafia a las sociedad.”

“articulo 42.- El administrader podrd, bajo su
responsabilidad, dar poderes para la gestidn de
ciertos y determinados negocios sociales; pero para
delegar su encargo necesitard el acuerdo de la
mavoria de los socios, teniende la minoria el

deracho de retirarse cuando la delegacidn recayera
en persona extrafa a la sociedad.”

Estos mismos supuestos son aplicables a la
sociedad en comandita simple, ya que a ellos remits, de
forma expresa, el articulo 57 de la LGSM al regular a este

tipo social.

En cuantoc a lo sociedad de responsabilidad
limitada, el articulc 86 de la LGSM reconoce dnicamente los
derechos de retiro consagrados en los articulos 38 y 42 que

va han sido citados.
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Para la sociedad andnima, el articulo 206 de la
LGSM establece los casos de caracter objetivo en que se
concede a los accionistas la posibilidad de separarse y
obtener el reembolsoc de sus acciones en propercién  al

activo social, estableciendo lo sigurente:

"Articulo 206.- Cuande la asamblea general de
accilonistas adopte resoluciones sobre los puntos
comprendidos en las fracciones IV, V y VI del
articulo 182, cualguier accic .sta gque haya votado
en contra, tendrd dereche Jde separarse de la
sociedad y obtener el reembolsc de sus acciones, en
proporcidén al active social, segin el dltimo
balance aprobadeo, siempre que lo solicite dentro de
los quince dias siguientes a la clausura de la
asamblea.”

En resumen, podemos afirmar que la ley
soclietaria reconoce el derecho de retirc, por causas de
cardcter objetivo en once diferentes supuestos. Tres para
la sociedad en nombre colectivo, tres para la scociedad en
comandita simple, dos para la sociedad de responsabilidad

limitada y tres para la sociedad andnima

Estos once supuestos Cienen la naturaleza de

derecho objetivo de separacidn y reguieren de la existencia
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de cualguiera de los supuestos indicados en estos

preceptos.

El articulo 34 concede el derecho de retiro a
la minoria que se opone a la modificacidn del contrato
social, a los socios de la sociedad en nombre colectivo Y
de la sociedad en comandita simple, no asi a los miembros
de la sociedad de responsabilidad limitada, pues en este
tipo social todo cambio del contrato social relative al
objete o a las reglas que determinan las cbligaciones de

los socios requieren de la unanimidad de votos.

Por su parte, 128 articulos 38 y 42 conceden el
derecho de retiro por la incon::ormidad en la designacidn de
lag personas encargadas de la administracidn de 1la
sociedad, cuando esta recae en personas ajenas y concede
este derecho de retirc no dnicamente por 1o gue hace al
nombramiente del administrador, sino gue también respecto a
las personas a las cuales se deleguen las funciones de este

administrador.
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Estas causas, que reguieren el voto en contra
en el primer supuesto y la designacidén en los ctros dos
cases, se incluyen en las sociedades descritas, pues estas
tienen el carédcter de sociedades de personas o el caso de
las mixtas, al menos una administracién y participacién mas
importante de los socios y se excluyen en el caso de la
sociedad anénima, que tiene el caracter de sociedad de

capitales.

Por lo gque hace al derecho consagrado para la
socliedad andénima por el articulo 206, este se refiere al
caso en gque la asamblea de esta sociedad acuerde un cambio
en el objeto de la misma, en su nacicnalidad o so
transfermacién, por lo gue estas causas pueden considerarse
como equiparablies a las que, para el caso de sociedades de
personas, regula el articulo 34 caso que, como hemos dicho,

se excluye de la sociedad de responsabilidad limitada.

En estos once supuestos, el derecho de retiro
cpera respecto de las aportaciones gque como redquisito
indispensable debieron hacerse a cada una de las sociedades

mencionadas y en ellos este dereche de retirc es de
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caracter objetivo y tiene 1la naturaleza de derecho de

sancidén ¢ de oposicién.

Dado que se trata de un derecho minoritaric de
cposicidn, la ley concede un plazo para su ejercicio y es
ademds preciso gue se haya votado en contra de esta

resolucién, aprobada por mayoria en las asambleas.

2.3.2.- Retiro de caricter subjetivo.

Ademds de estos supuestos de cardcter objezive,
2l articulo 220 de la LGSM reconoce para todas las
sccicldades, en forma abierta y sin limitacisn alguna, la
posibililad de gque los gocios o accionistas t:otulares de
partes sociales o acciones de capital variable se separen,
con la udnica restriccién respecto a la temporalidad que

refiere este precepto, el cual sefiala lo siguiente:

Art. 220.- El retire parcial s] total de
aportaciones de un sccio deberd notificarse a la
sociedad de manera fehaciente y no surtiria efectos
sinc hasta el fin del ejercicio anual en curso, si
la notificacidn se hace antes del Oltimo trimestre
de dicho ejercicio y hasta el fin del ejercicio
siguientes, si se hiciere después.”



A diferencia del derecho de retiro que tiene su
origen en causas de cardcter objetivo, el que se origina
por cuesticnes de caricter subjetive, de acuerds con el
articulo transcriteo, no requiere e la existencia de una

causa, basta la voluntad de un titular para su ejercicic.

Al igual que el de carécter objetivo, el
derecho subjetivo tiene que ser reconocido por la ley, perc
no requiere de un catdlego de supuestos que detarminen su
existencia o procedencia. Existe por el solo y puede
ejercerse en cualgquier tiempe, la ley Gnicamente establece
una limitacidn, relacionada con la fe-ha en que éste surte

sus efectos.

Esta cardcter subjetivo deviene de que, como se
ha precisado en el capitulo anterior, el capital variable
tiene su origen en las scciedades cooperativas, scciedadess
de personas gue debian constituirse como de capital
variable y que presentaban la ventaja de permitir el retiro
veluntario de sus socios, mediante la simple notificacisn

de su deseo de separarse, con la correlativa obligacién
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para este ctipo societario, de que sélo podian emit-r

acciones nominativas.

Es esta ia razén por la cual este derechec

ubjetivo no resulta un dereche eventual, sino permanente Y

rampoco reviste el cardcter de una oposicidn o sancidn, sin
gue se trata de un privilegio, el cual no puede ser tasado

vy mucho mencs restringido.

En suma, el derecho de retiro es aquel gue la
iey confiere a los accionistas o socios de una sociedad,
paéra separarse de esta en los casos especificamente
previstos (ya sean obj=ativos o el derecho subjetivo) vy
obtener «ceon ello el _zembolse del <capital social,
representado por los titulos de accicnes o partes sociales
gue retiran. La forma de obtener este retiro serd maceria

del siguiente capitulo.

De manera que, cada accidn o© parte social
otorga un derecho indivisible y que el socio o accicnista

titular de una o© mas acciones o© partes sociales puede



decidir si retira todas a algunas de las que le

corresponden.

Para la sociedad se genera a partir de la fecha
en que surta efectos la solicitud correspondiente de
acuerdo con la ley, el cambio automédtico de una relacidn
juridica preexistente, quién se rerira cambia su naturaleza
juridica de parte en un contrato colective, para adquirir
la de acreedor ajeno a la sociedad, en lao que se refiere al

imperte del capital que retira.
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Capitulo III.- REGULACION DEL RETIRO DEL CAPITAL VARIABLE.

De acuerdoe con lo analizade en el anterior
capitulo, el reriro del capital variable es una forma de
reciro de capital social de caracrer subjetivo, gue se
encuentra regulada por la LGSM, en primera inscancia por el
capitulo relativo al capital variable que es el que
prescribe esta forma de rectirc, especialmente en sus

ar-zicules 213 y 220

Estos preceptos legales son muv claros al
permitir el retirc del capital variable por parte de un
s:7io y regulan la forma como este derecitn debe ejercicarse
¥ lus plazos para el pago del mismo. E_n embarge, no
establecen el importe que debe recibir el accionista que

ratira su capital.

Debide a esto, se han gestado diversas
opiniones e interpretaciones en torno a este tema, por lo
cual el objetive del presente capitulo serd el estudiar

éscas, de manera que se pueda determinar cudntoc se debe



pPagar al accionista de una sociedad mercancil que ejerce su

derecho de retirc del capital variable.

A pesar de gue la doctrina ha contemplado un
mayer nimerc de soluciones, consideramos que estas pueden
dgruparse en tres teorias diferences, per lo que a

continuacidn exponemos estas.

3.1.- Page del wvaler nominal del capital

retirado.

La primera teoria que busca solucionar este
problema afirma que el socic que retira su capital wvariable
de una sociedad mercantil se enc entra legicimade para
recibir el valor nominal de su parce social o acciones, as
decir, lo gue pagé al momenco de convertirse en titular de

este capital.

Esta solucidén se base en la afirmacidén de que
este reciro de carédcter subjerivo se encusntrar
limitativamente regulados por el capitulo VIII de la LGSM,

que en los articulos 213 y 220 dispone gque, para =1 caso de



retiro, seran restituidas al accionista las aportaciones

gue haya hecho al capital social.

S5e funda en que el articulo 213 establece qué
aumentos y retircs del capital variable de cualguier
sociedad se llevardn a cabo “sin mas formalidades que las
establecidas por este capitulo” por le cual, para
solucionar este problema, no resulta aplicable ningin ctro
precepto legal y es indispensable interpretar todc lo
relativo al retiro de capital variable con base en este
capitulo, dentro del cual los articulos 213 y 220 hacen
referencia a “el retirc parcial o total de apcrtaciones de

un soecio®.

De estos preceptos, aplicados limitativamente y
con base en la palabra aportaciones, se desprende que 1la
sociedad se encuentra obligada a pagar al socio gue se
recira la cantidad que aporté para adgquirir las acciones
gue retira, es decir, exactamente la misma cantidad que

entregd a la sociedad al momento de convertirse en socio.
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Los partidarios de esta opinién afirman que la
misma es sustentada por el maestro Mantilla Molina quien en
un pie de pigina de su obra Derecho Mercantil, afirma lo
siguiente: “dada la frase devolucidn de aportaciones, no
encuentrc inconveniente que el socio rec:iba la misma

cantidad en pesos que entregd a la sociedad?®” .

Se afirma ademids que asi debe pagarse el
retiro, pues el capital social es precisamence la garantia
con la gue cuentan todes los miembros de la sociedad y los
terceros que contratan con la scociedad y gque la practica
mercantil mexicana ha adoptado la costumbre de constituir a
las socieacdes mercantiles como sociedades con capital

variable, espe.ialmente refiriéndose a la sociedad ané. ima.

Dado que este capital es la garantia de socios
y terceros, es imposible permitir el retiro de capital
variable a su valor contable, pues existiria la posibilidad

de reducir el capital social de una forma dréastica,

* MANTILLA MOLINA, Roberto; Derechc Mercantil; Editorial PorrGa. S.A.;
Vigésima Edicidn; México; 1992; pig. 446.
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cometiendo con esto un  fraude en perjuicic de los

acreedores.

Afirman que la practica de constituir
sociedades de capital variable, permitida por la ley, trae
¢omo consecuencia que en la actualidad exista un gran
ndmero de sociedades mercantiles con un capital fijo muy
pequeflo, practicamente de caricter significativo y cuyo
patrimonio real se encuentra representado per el capital
variable, por lo gque bastaria con realizar un retiro
generalizado de esta parte del capital para aucomiticamente
extraer casi todo el capital social, dejando a los
acreedores y terceros que han contrarado con la sociedad
=in la garancia adecuada respecto al cusplimiento de estas
cbligaciones o dejando a la sociedad imposibilitada para
seguir operandc, en perjuicio de los socios gque permanecen

en ella.

Por tantce, el legislador regquld este retirg a
valor nominal de las accicnes o partes sociales, de manera
gue no baste con un retiro del capital variable para

descapitalizar a la sociedad, come una garancia para los
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terceros que han contratado c¢on ésta vy para los mismos

socios.

Concluye esta teoria que, si bien es cierto que
la ley permite el retiro del capital variable por cualquier
socio, este retiro deberd pagarse por la sociedad al valor
nominal de las acciones o parte social gue se retiran, pues
asi lo ordena expresamente la ley, con el claro objetoc de
evitar que se descapitalice a la sociedad en perjuicic de
los mismos accionistas o de los terceros gue han centratado

con ella.

3.2.- Pago del wvalor contable del capital

retirado.

Esta segunda solucién no comulga con 1la
interpretacidén literal que se expresa con anterioridad vy
parte de la consideracidén de que resultaria arbitrario e
injusto y ademds ilegal el devolver al socio que retira su
capital wvariable la misma cantidad que entregd a 1a
sociedad al momento de adquirir sus acciones o sus partes

sociales.
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Como punto de partida se expone que, el
liquidar al socio el valor nominal de sus acciones o parte
social, implica una tremenda injusticia, la cual puede
lievarse a cabo, tanto en perjuicio del accionista cue se

retira, como en perjuicic de la sociedad.

En efecte, suponiendo gue la sociedad no ha
tenido una operacidn exitosa y, fruto de varios provectos
fracasados, ha visto disminuir su capital contable, de
manera gque este es inferior al capital social, bastaria con
gue un socio decida retirar su parte de capital variable,
derecho que <& acuerdo con la ley puede ejercersd en
cualgquier momento, para que la sociedad se vea obligada 2a
reembolsarle la misma cantidad que aportd para adguirir sus
acciones o partes sociales, en pleno detrimentc de 1la
sociedad y de los terceros gque con esta hubiesen
contratado, pues deberd pagar una cantidad mayor al valor
que la accidén o parte social gque se retira tiene en la

realidad.
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En el casc ceontrario, si la sociedad ha tenido
una operacidén exitosa y fruto de ésta su capital ceontable
es mayor a su capital social, al rerirar alguno de los
socios su capital wvariable y recibir el wvalor gque invirtié
al adquirir acciones © una parte social de la empresa,
existiria una diferencia entre uno y otro valor; excedente
que conservaria la sociedad, en beneficic de los socios que
permanecen en ella, gquienes se enriguecerian sin que

hubiese causa para ello, y en franco perjuicio del soc:io

gque retira su capital.

Una vez establecido el principio base que, de
acuerdo ceon esta  teoria, permite detervinar como
improcedeni« el pago del capital social retirado a su valor
de aportacidn, esta teoria expone diversos argumentes
legales, de interpretacidén y doctrinales gque permiten
sustentar el pago del capital variable retirado con base en

el  valor real de este, los «cuales se exponen a

centinuacidn.

En primer término, se afirma que es preciso

realizar un andlisis e interpretacidn mas prefundos de los



articulos que regulan al capital variable Yy especialmente

al retiro de éste.

Para realizar este aniiisis es preciso
referirse al capitulo VIII de la LGSM', que lleva por
titulo “De las sociedades de capital variabie”, aungue es
evidente que lo que regula no son sociedades de capital
variable., sino a la parte de capital variable que cualquier
tipo de sociedad mercantil puede tener, ya gque no existen
"sociedades de capital wvariable”, sino sociedades de
cualquiera de los tipos que la ley reconcocce como

mercantiles, con capital variable.

Dentro de este capitulo el articuleo 214 de la

LGSM establece lo siguiente:

“Articulo 214.- Las sociedades de capital variable
se regiran por las disposiciones gue correspondan a
la especie de sociedad de que se trate, y por las
de la sociedad andénima relativas a bkalances vy
responsabilidades de los administradores, salve las
modificacicnes que se establezcan en el presente
capitulo.”

" como marco de referencia cabe aclarar que este capitulo comprende los
articules 213 a 221 de la LGSM.



06

Este precepto se explica en funcién de que,
come se ha dicho, no existen sociedades de capital
variable, lo que existe son sociedades con capital variable
Yy €l mismo afirma literalmente que las sociedades gque
tienen capital variable se rigen por las disposiciones del
tipo social al gue pertenezcan Yy en el capictule relativo
Unicamente se expidan algunas reglas concretas respecto a

esta modalidad, nunca para el de toda la scciedad.

Por tanto, se afirma que resulta dificil creer
gue el capitulc VIII de la L.G.S.M. sea de caracrer
limitative, ya que mas bien el articulo 214 prescribe gue
las sociedades que tiene.s capital variable se regiradn peor
las disposiciones de su £€ipc social y que en el titulo que
regula este c¢apital dnicamente se expresan lineamientos
concretos relativos a algunas situaciones de esta porcién

de capital.

De este razonamiento se desprende que cuando el
articule 213 ordena que los aumentos o disminuciones del
capital wvariable se hagan sin mas formalidades gque las

establecidas por el capitulc VIII, lo gue hace es exhimir a
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capitcal fije, debe de cumplirse en cada sociedad.

Ademéds, se afirma gque este capitulo autoriza al
socio para que ejerza el derecho de retire del capital
variable, libremente, sin supeditarlc a la existencia de
una causa fijada por la ley, como ocurre en el caso del
capiral fijo, pero que este capitule en ningin momenco
estabiece el montc gue un s¢cio deba recibir con motive del
retiro de capital variable, y mucho menos que este sea la
misma cantidad que entregd a la sociedad al. momento de

ingresar a ella.

Co.o se ha dicho, la teoria gque afir.a lo
contrario, parcte de la base de que, tanto el articulo 213
comc el 220 de La L.G.S5.M., mencionan la frase ‘“retiro
parcial o total de las aportaciones” y de aqui concluye que
lo que debe pagarse al socio que se retira es 1o gue
aportd, es decir, la misma cantidad nominal que pagd a la
sociedad al momente de adguirir sus acclones ¢ su parte

sccial.
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Sin embargo, se afirma que no es posible
realizar una interpretacidén liceral de la palabra
aportaciones contenida por estos preceptos, en razén a dos

causas principales:

i.- En  primer lugar, noc es valida 1la
interpretacién que se pretende dar a estos dos preceptos de

la L.G.S.M., porque no es éste el concextc que se da a la

palabra aportaciones.

Cuando estos articulos hacen referencia a la
disminucidn del capital social mediante el retiro parcial o
totc? de las aportaciones, lo que persigucn y, por tanto,
la voluntad del legislador, es la de permitir el reciro de
capital variable, sin exigirse alguna causa objetiva para
realizarlo y si el legislador usé la palabra aportacicnes
es porqgue quiso referirse en forma genérica a todas las
formas de capital social, que en algunos casos son acciones
Y &n otros simplemente partes sociales, perc de ninguna
manera pretendid regular el pago de ese retiro a su valor

nominal .
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ii.- Ademds, de wuna la interpretacidén a
contrario sensu de estos preceptos de la L.G.S.M, y de su
correcta integracidn, resulta mas evidente esta afirmacidn,
pues si el legislador hubiese deseado que los sccios que
retirasen su capital variable de una sociedad recipieran el
valor nominal de este capital, asi lo hubiera esrabiec:do
expresamente, redactando el articulo de manera que afirmara
gue se retira el wvalor nominal Yy no Gnicamentce
estableciendo que puede reducirse el capital mediante el

retiro de apor:taciones.

Por tanto, el problema se centra en interprecar
la intencidn gue tuvo el lenislador al plasmar la palabra
aportaciones. Para esta teo.Za es muy claroc que la
intencidn buscada fue la de permitir al socic con capital
variable retirar este capital libremente, sin reguerir de

causa objetiva alguna.

Ademids, esta teoria establece que el error s}
pretender interpretar el concepto aportacidén, se basa en la
ley emplea el términc aportaciones para definir 13

cantcidad, ya sea dinero o especie, que un socio aporta o ge



obliga a aportar a 1la sociedad, pero es evidenre gue esta
aportacidn, por si misma, va incrementiandose
proporcionalmente a la forma como aumenta el valor de 1la

sociedad.

Se afirma que esta es la esencia y la
naturaleza de toda sociedad mercancil y todo aguel que
decide invertir en ésta, lo hace con el objeto de recibir
utilidades y de gue se incremente el valor de sus
aportaciones, es decir, que dia con dia sea mayor el wvalor

del capital que ha invertido.

BEs por ranto claro gque el objetive del
legislador no fue el le regular el retiro del capital
variable a su valor nominal y gue, de acuerdo con la ley,
no es ese el monto que debe recibir el socio gque se retira,
pues es evidente que no es éste el objetive del legislador
con la palabra aportaciones, por lo gque esta falta de
técnica legislativa debe resclverse c¢on base en una

interpretacién conjunta de la L.G.S.M. y en la eguidad.
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La equidad es un principio general del derecho,
de acuerdo cor el cual se exige al juzgador aplicar la
justicia al casc concreto. Comentando este tema el maestro
Zduardo Garcia Maynez, afirma que “"La seguridad juridica
demanda gue los jueces llamados a resolver  una
contreversia, cumplan su cometidoc aplicande con la mayor
fidelidad posible los preceptos de la ley escrita; pero
cuando en un decterminado caso no hay ley aplicable y se han
agotado los recursos gque brinda la interprecacidén, la
justicia exige, y el derecho positive permite, que el
juzgador se inspire en criterios de equidad, va que no estcéa

Ila

autorizado para abstenerse de resolver las contiendas.

Por lo tanto, es preciso real_zar una
interpretacién de la ley societaria de nuestro pais vy
contemplar el orincipic de equidad antes descrico, lo gue
de acuerdec cor el maestro Garcia Maynez es perfectamente

vdlido y posible, para resolver el problema gue se plantea,

En relacidn con esa interpretacién conjunta de

ia ley, esta teoria continda afirmando gque s: el capitulo

" GARCIA MAYEZ. Eduardo: Introduccion al Eswdio del Derecho: Editorial Pormia, S.A..
Cuadragésima Edicign: México, Thsirito Federal, 1989: pagma 378,



relativo al capital variable de la L.G.S.M. no reguia el
moento gque debe recibir el socio que se retira, es porgue
éste se encuentra determinado ya por las disposiciones de

esta ley relativas a cada sociedad.

Se afirma gque esta regulacién se contiene en
los precepros que la L.G.S.M. establece para cada sociedad,
en relacidn con los diversos casos en gue un socio puede
retirar su capital por causas de cardcter objetivo,
obviamente del capital fijo. Por 1o que hace a las
sociedades andnimas, el articuloc 206 se refiere a que el
valor de reembolsc de las acciones se determinard segin el
Gltimo balance aprobado. Respecto a las demés sociedades,
n. el articulo 34, ni el 38, ni el 42 se..alan el monto, 1la
forma o el valer gue deberd entregarse al socio que se
retira, porque estas cuestiones gque ya han s:dc reguladas

por el articuio 15, el cual establece lo siguiente:

"Articulo 15.- En los <casos de exclusién o
separacién de un socio, excepte en las sociedades
de c¢apital variable, la sociedad podrid retener la
parte de capital vy wutilidades de aguel hasta
concluir las operaciones pendientes al tiempc de la
exclusidén o separacidn, debiende hacerse hasta
entonces la liquidacidn del haber social que le
corresponda.”
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El precepto que se analiza, contenide dentro
del capitulo primero de la L.G.$.M., "De la constitucidén Y
funcionamiento de las sociedades en general”, y por tanta
aplicable a todas las sociedades mercantiles y de acuerdo
con el articule 214 al capital variable que estas tengan,
establece la regla general que rige el principio de
valuacién de las aportaciones gue se retiran en los cnce
casos en gqgue la ley reconoce el derecho de separacidn al
referirse a ™la liquidacién del haber social que le
corresponda”. Esta norma pres¢ribe también el régimen de
excepcién del capital variable, regpecteo a cuyo retiro la
scciedad no puede retener esa parte del capital ni las
utilidades, lo que si puéde hacer respecto del capital fijo

en todos los supuestos.

Es esta la razdn por la gque los articulos 34,
38 y 42, que contemplan diversas causas de retiro del
capital variable, ne establecen la cantidad que se debe
entregar al socio gue se retira, pues es muy clarc que se
le debe entregar "el haber social que le corresponda”, es

decir, el valor real © contable de su parte social. Por su
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parte el articulo 206 establece que se debe entregar al
socio que se retira el reembolsc de sus acciones, en
proporcidn al activo social {es decir, al haber sccial), de

acuerdo con el dltimo balance aprobado.

Por lo tanto, la regla general respecto al
monto que se debe entregar al socio que retira su capital
variable de una sociedad mercantil la establece e}l articulo
15 de la L.G.S.M. y el articulo 206 Gnicamente corrobora
esta regla, con el objetivo principal de adecuar la misma
al régimen particular de la sociedad andnima, fijando que
este pago se debe hacer en hase al dltime balance aprobado
por la sociedad v un plazo concreto para ejercer el re-iro
en materia mercan.il, con el objeto de evitar que le-
socios que permanecen intenten abusar del derecho del sccio
que, con causa justificada, se retira o gue el socio gue

desea retirarse abuse de la sociedad.

Ahora bien, continda afirmando este teoria que
el titulo relativeo al capital variable de la L.G.S.M. no
regula el monto gque se cubre al socio gue retira su capital

variable porgue este monto ya ha sido regulado por el
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articulo 15 y al igual gue lo hace el articulo 206 para el
caso del retirc objetivo de capital social, dnicamence
establece una forma especial para este retiro, el cual
debera notificarse a la sociedad de manera fehaciente, vy no
surte efectos sino hasta el final del ejercicio anual en
gue se realiza, si se hace dentro de los tres primercs
trimestres del ejercicic y hasta el afic siguiente si el
reciro se lleva a c¢abo en el f{ltimo ctrimescre del

ejercicio.

De acuerdo con este razonamiento, llega a esta
teoria a la conclusién de que el socio gque refira su
cemital wvariable se le debe cubrir su oporcentaje en el
habe. social y en caso de tratarse de una s-c:edad andnima
el valor de las acciones de capital variable que retira, a
su valor contable. La lnica regla especial para este retiro
subjetive es la forma referida por el arcticuleo 22C de la

L.G.5.M.

Se afirma también gue esta interpretacidén
cenjunta de la ley, que se opene a la teoria de gue, dade

que el titulo de capital variable de la ley mencicna la
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palabra aportaciones, al socio gue se retira debper
cubrirsele el valor nominal de su parte social o acciones,
se desprende también de interpretacidn del propio articulo

2320 de la L.G.S.M.

Se afirma gque ese articule prescribe las
formalidades que rodean al retiro subjetivo y una de estas
reglas es que él mismo no surtird efectos sino hasta el fin
del ejercicio anual en curso, si la notificacidn se hace

antes del dltimo ctrimestre de dicho ejercicio Y nasta e

}=

fin del ejercicio siguiente si se hiciere después.

De acuerdo con esta +regla, si el retiro se
notifica a la sociedad antes de qu. concluya el mes de
septiembre del afilo en que se retira, no surtird efectos
hasta el final de ese ejercicio anual y hasta concluir el
affo siguiente si se retira en los meses de octubre,

noviembre o diciembre.

Esta regla tiene una razdn de ser muy sencilla,
el articulo 15 de la LGSM prohibe a la sociedad retener las

utilidades o la parte de capital variable que se retira,
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por tanto, resulta necesario el que se establezca una
mecadnica adecuada gque permita determinar claramente el
haber social o el valor contable de las acciones, lo cual
puede ser realizado por la sociedad hasta el final del

ejercicio anual.

Las sociedades mercantiles se encuencran
obligadas a operar por medio de eijercicios anuales, los
cuales empiezan a correr el primer dia del afic calendario Y
terminan el dudltimo dia de este afio. Esto es lo gue se
cocnoce como ejercicio anual y es hasta el final de este
ejercicio en que la sociedad elabora los estados

financiercos de todo <1 afo.

Por lo tanto, no es posible a la sociedad
determinar el wvalor de las aportaciones o acciones de
capital wvariable antes de que elabore los estados
financieros del ejercicio, pues de estos se desprenden
todos los datos necesarios para calcular con precisién el

valor contable de cada accidén o parte social.
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El valor nomiral de una accidén es un valor fijo
Y conocido por la sociedad en todo momenco, si un socio
aportd una cantidad determinada o adquirié cierto ndmero de
acciones de capital variable a un precio determinado, desde
€se momento se conoce el valor nominal; por lo gue si el
objetivo del legislador hubiera sido el gue se pagara el
capital variable que se retira a su valor nominal, esta
disposicidn resultaria absurda y ociosa, pues la sociedad
conoceria desde el primer momenro lo gque debe pagar al
socio. ¢Para qué entonces esperar al final del ejercicio

social para determinar esta cantidad?

Pnr otra parte, afirma esta teorfa gue la
aportacidn es 1 género v el frute, dividendo o utilic.d es
la especie, de forma que estos udltimos constituyen un
derecho adquirido por el titular de la aportacién, que se
documenta mediante una parte social o acciones, las cuales

representan una parte alicuota del capital social.

Ahora bien, unc de los derechos fundamentales
de todo socio es su dereche a la cuota de liquidacién,

consistente en la facultad que tiene de exigir el reembolsc
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del capital, una vez cubierto el pasivo social, en los
casos de disolucidén, liquidacién, retirc o exclus:ién del
socic. La cuota de liquidacidn se determina en relacién al
importe efectivamente pagado por una parte social o por
cada accidén, de acuerdo con el resultado que arroje el

activo menos el pasivo social.

Se afirma que esta es la opinién del maestro
Barrera Graf, quien sefiala que "la cuota de liguidacidn que
corresponde a dicho accionista, debe ser =saiculada en
relacidén con el capital real, no con el nominal, es decir,
que independientemente del valor nominal de la accién del
separatista (y también en otros casos an que se ejerza tal
a=recho de separacidén), debe considerarse el valor real que
arroje el Gltimo balance aprobado”. ContindGa diciendo el
maestro gque “Por otra parte, el retiro del socic y el
reembolso de sus acciones implica la reduccidn
correspondiente del capital social (art. 182, fr. II),
esta vez, si, por el valer nominal de dichas acciénes que
sé reembolsen. A esta razdn de reembolso nc tiene por qué
aplicarse lo dispueste en el articule 9°, o sea, la

necesidad de contar con el consentimiento de los acreedores
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sociales, porque de ser asf, la negativa de estes podria
hacer nugatorio o dificultar en grado extremo tal derecho
de separacién~??,
-
Para el maestro Barrera Graf, los Gnicos cascs
en que procede la reduccidn nominal del capital son 1los

siguientes:

i} Por pérdida del capital social, donde 1la
asamblea puede decretar una reduccidén del mismo, para

absorber la pérdida.?’.

ii) Por reembolso de acciones cuyo valor se
cubra por la sociedad al socio no en efectivo, ni con

reservas disponibles ni con utilidades repartibles.?

iii) Por revaluacidn de los bienes o dereches

. . . 5
que los socios hubieren aportadc en especie.?

“ BARRERA GRAF. Jorge: ob. cit: pig. 642
“Artfculo 229, fraccién VI de la LGSM.
¥aArticulos 135 y 136 de la LGSM.
*nrriculo 141 de la LGSM.
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iv} Por extincidén de acciones, por falta de
pago de dividendos pasives, el cual presupone accidn
judicial e imposibilidad de 1la sociedad de obrener el

pago. ¥

v) Por la adquisicién de la socredad de sus

propias acciones, en los casos permitidos por la LGSM.

Estos cascs en que la reduccidn se realiza a
valor nominal, obedecen a determinades principios, pues se
trata de reducciones contables, pero en ningin caso reales,
debido a que no sale cantidad alguna del patrimonio social
y son por tante evidentes las razones por las cuales el
maestro no incluy,2 dentro de esta clasificacidén la
reduccidén del capital social por retiro o exclusidn de

alguno de los socios.

En la doctrina extranjera no existe algin autor
que comente este tema en relacién con el capital variable,
ya gque se trata de wuna figura particular del derecho

mexicano, sin embarge, existen muchos comentarios en

*arciculo 121 de la L.G.S.M.



relacién con el retiro de cardcter objetivo, que si es:a
reguladeo en pricticamence todas las legislaciones Y en
relacién con el retiroc de carécter subjetivo que en algunas
legislaciones se establece para el caso de las sociedades

mercantiles que no tienen un plazo de duracién.?’

De esta forma, al comentar 1la ley 1ivaliana
Brunetti afirma lo siguiente: "E1 receso del socio puede
ser libremente regulade por el contrato. Pero esta previsio

por la ley en dos hipdtesis; en la sociedad contratada s:in

determinacién de tiempo o por toda la vida de uno des los
socios y cuande existe una justa causa. En la primera
hipdtes.~ el receso deberd comunicarse a los demas socios,
avisandolo previamente con un plazo de tres meses. Es este
un derecho inexcusable del socio al gue ¢ se puede
desposeer del medio de librarse del vinculo sccial cuando
existan justos motives ni, de otro modo, obligarle a

. . . . 8
continuar sine die en sociedad”?

Y Es preciso aclarar que en la mayoria de los casos estos comentarios se refieren a situaciones histéricas,
Pues estas sociedades mercantiles sin plazo han sido derogadas en muchas legislaciones. como ¢s ¢ caso
de la argentina o al menos se considera que en poco nempo dejarin de existir. como es el caso de |2
ttaliana.

™ BRUNETTE, Antonio, ob, cit.; pig. 448,



La mayoria de las legislaciones gque contemplan
este retirc por causas objetivas establecen que se debe
pagar de acuerdo con el dltimo balance aprobado de 1ia
sociedad, por lo que en términos generales ¥y una vez
realizada la analogia relativa al page del capital retirado
por causa objetivas y subjetivas en nuestra legislacién,
podemos afirmar que concuerdan con esta teoria del pago del

capital social retirado de acuerdo con su valor concable.

Asi, Jorge Zuninc afirma que “por ocra parte, y
en relacién con la determinacidén del wvalor de la
participacién, también serd nulc aquel pacto que se aparte
nocablemente del wvalor real de dicha parcicipacién al
tiempo de hacerla efectiva.”?® Y continta este autor
diciendo que “puesto gue hay gque determinar el valor de las
acciones recedidas, el activo de la soc.edad estara
czonstituido, amén del capital social, con las reservas,
previsiones y davidendos no distribuidcs, incluso aguellos
gue se encuentran pendientes de resoclucidn de la asamblea,
restando el pasivo correspondiente y obteniendo de esta

forma el patrimonio neto, la divisidn de esta suma por el

¥ ZUNINO. Jorge O: SOCIEDADES COMERCIALES, DISOLUCION Y LIQUIDACION: Eduonal
Astrea, Buenvs Aues. Argentina, 1984, pag. 203,
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total de las accicnes arrojard el valor de reembolso de

cada una, de acuerde con el balance,”i?

3.3.- Pago del valor patrimonial del capital

retirado.

Dentro de los autores que comentan al derechc
mexicang, esta tercer teoria es promovida por el doctor
Walter Frisch Philipp, quién afirma que “en contraposicién
& la opinidn de Mantilla Molina, interpretamos el articulo
220, LSM, en el sentido de guz el accionista no Ctiene
derecho a que se le devuelva el valor ncminal de su
aportacidn, sino que se le pague su cuota en el haber
social de la Sociedad Anén..na, que resulte en proporcidn
coen el valor nominal de su accidn, si las acciones son
liberadas ¢ en proporcién con el importe exhibido de

acciones pagaderas.?®!

Aparentemente el doctor Frisch Philipp se

adhiere a la teorfa expresada en lineas anteriores, sip

" IBIDEM. pag. 314,

*! Frisch Philipp. Walter: SOCIEDAD ANONIMA MEXICANA, Editorial Harla. S.A. de C.V.: México:
M edicion: pag. 561.



85

embargo, va mas alld de esta in-erpretaciédn al afirmar lo
siguiente: “La cuota del accionista retirado se determinara
segun el patrimonioc de la sociedad existente el dia para el
cual la declaracién de retiro surte efectos (art 220,
LsM,}. Este patrimonio se defizird con base en valcres
reales del activo y pasivo y no por aquelles que se
apliquen para la formacidn del bzlance anual con motivo del
principio de precaucién que puedz conducir a la integracién
de reservas ocultas o indirectas por medio de subestimacién
del activo o sobrevaloracidn del pasivo. Tampoco se tomaria
en consideracidn en este estado financiero de valores
reales reservas directas (expresamente formadas). Nc es
aplicable pc~ lo tanto, un *iltimo balance aprobadc” (art,.
206 LSM), declido a que balances otcorgados par: la
determinacién de utilidades o déZicit, en su caso, como son
especialmente los anuales, no ccrresponden a la esencia de

estados que contengan valores reales”??,

De esta forma, el doctor Frisch Philipp se
inclina per la elaboracidn, por parte de la sociedad, de un
balance completo y especifico que permita determinar el

valor real de la participacidn que se retira, incluyendo

“*IBIDEM: pag. 361,
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todas aquellas partidas especiales que se crean por la
sociedad y valorando en forma correcta, actual Yy precisa,

Sus ac¢tivos y pasivos.

Ya se ha mencionada gque no existen comentarios
relaciconados con el retiro de capital wvariable en 1la
doctrina extranjera, pero se ha mencionade también que la
legisiacidén de otros paises se ocupa de este tema al menos
en lo relativo al retiro de capital por causas de cardcter
objetivo que, como se ha concluido en el presente capitulo,
debe asimilarse al de caricter subjetivo en lo gue respecta

a la forma de pago de este retiro.

En estos comentarics se contemplan diversas
posturas en relacidn con la forma de pagar el capital
social del socio que se retira. Comentando este tema el
maestro argentino Ferro Astray afirma que "el derecho de
receso no ha cumplido a nuestro entender cen los fines gque
motivaron su inclusidén en nuestra ley de sociedades. Esto
s¢ ha debido en gran parte al sistema de valuacién de las
acciones del recedente gque adepta el articulec 245. En

efecto, no puede escapar gue el valor que resulta del
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Gltimo balance aprobado no responde al valor real de la
accidn. Somos de la idea de que nada sirve consagrar el
derecho de receso como instrumento de proteccidn al
accionista si ne se lo ampara con la justa determinacién

dal valor de su participacién social”.®?

Comentando este tema Ignacio Escuti afirma que
*la injusticia surge cuando se analizan los criterios con
gque se realizan los balances y estados contables. EI
sistema es pernicioso para el accionista, aun en épocas de

estabilidad econdmica”**

También existen comentarios en relacidn con la
sclucién establecida por el derecho argentino para la
valuacién del capital retirado de gociedades gue cotizan en
los mercados bursédtiles, gue es la de determinar este valor
de acuerdo con el precio promedio de la accidn en estos
mercados durante un periode especifico y, en relacién con
este tema Ferro Astray afirma lo siguiente: "“el interés de

la sociedad resulta igualmente sobreprotegido, partiéndose

*FERRERO ASTRAY, A; citado por Ignacio A. Escuti; Receso, exclusién y muerte del socio; Ed:torial

DePaima, Buenos Aires, Argeniina, 1978, pag. 132,
*ESCUTIL lenacio A: Receso. exclusién y muerte del socio: Editorial De Palma. Buenos Aires.

Argentina. 1978, paginas 132 y 133,



83

de un supuesto sumamente tedrico, el de que la cotizacién

bursacil refleja el verdaderc valor de la accién” 'S

Tras este comentario, el maestro Escuti expone
tres posibles soluciones al problema que comenta, que son

las siguientes:

3.3.1.- Balance especial elaborade por la

sociedad.

Come primera solucidn el auvtor propone un
sistema de valuacién del capital social retirado similar a
aguel por el gue pugna en nuestro derecho el maestro Frisch

Phillip.

Es decir, gque la propia sociedad elabore un
balance especial, diferente a los estados financieros que
aprueba para su ejercicio anual, cuya Gnica finalidad seri

la de wvaluar en forma correcta el valor del capiza

recirado.

¥ FERRERO ASTRAY, A; citado per Ignacio A. Escuti: Reveso, exclusion v muerte del socio; Editorial
DePalma, Buenos Aires, Argentina. 1978, pag. 133.
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Esta solucién aparentemente resolveria el
troblema que se comenta, sin embarge, consideramos que
tiene el inconveniente de prescribir gque la propia sociedad
eiabecre el balance, lo gue impediria la realizacidn de una
valuacidén  justa, en aquellos casos en Qgue exista
controversia entre el socio gue se retira y la sociedad o

los soclios gue permanecen,
3.3.2.- Balance especial judicial.

Mediante esta opcidn se propone también la
elabcracidén de un balance especial para determinar el valor,
cel capital gque se retira, gue también serd a cargo de la
sociedad, pero con la importante caracteristica de gue la
elaboracidén y contenido del mismo deberdn ser supervisados

cor la autoridad judicial, que serd la gque se apruebe

Zirnalmente esta valuacidn.

Es evidente gue lo que se pretende c¢cnn esca
propuesta es evitar dejar en manos de la sociedad y por
consiguiente de los accionistas mayoritarios, la

slaboracién del célculo del wvalor del capital gue se
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retira, impidiendo que estos socios mayoritarios, que desde
luego serdn quienes controlen & la sociedad, elaboren un
balance que establezca un precio menor al que realmentce
tiene el capital retirade en funcidn del patrimonio soc¢ial,
con el &nime de conservar una cantidad gue deberia

corresponder al socio que se retira.

A pesar de 1lo anterior, el propio Escuti
reconoce que “las dos dltimas tendencias tienen como
principio orientador la defensa del accionista recedente.
Aqul se sacrifica la simplicidad en aras de la justicia vy
se instaura un sistema costos, complejo y que inclusive

puede servir de aliciente para recesar”*®

Efectivamente, la elaboracién &e un balance
especial para el sélo efecte del retiro implicaria una
mayor carga para la sociedad y, desde luego, ésta seria aun
mayor en caso de gue se le obligara a la realizacién de un
balance judicial, pues deberd disponer de los servicios de
especialistas diversos a los que ordinariamente emplea para

el manejo de su contabilidad, lo que evidentemente

* ESCUTI. Ignacio A: Ob. cu: pag. 134.
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implicaria un mayor gasto, ademids de las consecuencias que

implican la comparecencia ante una autoridad 3judicial.
3.3.3.- Teoria mixta.
Finalmente, menciona este autor la posibilidad
de establecer un sistema al que denomina come intermedio,
"gue consiste en la conjuncidn arménica de los principios

gue surgen de los sistemas mencionadas anteriormente”’’,

Consideramos que este sistema efectivamente

he]

odria resclver el problema de una forma eguilibrada, va
gue permitiria al socio gue se retira obtener el valor real
ca su aportacidn sin obligar a la sociedad, al menos en

principio, a incurrir en grandes cargas adicionales.

La forma como pensamos que podria aplicarse
aste sistema seria la de prescribir el pago del capital
social retirado de acuerdo con un batance especial gue la
sociedad elabore en el mismo momento gue 21 balance general
para el ejercicio social en gque surte efectos el retiro, lo

gue representaria una carga a la sociedad, perc esta serias
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minima, ya que s8lo 4tendria que realizar algunas
precisiones al estado financiero del ejercicio, para

elaborar este balance especial.

Una vez determinado este wvalor, el socio gue
se ha retirado podrd conformarse con el misme, caso en el
cual recibird el pago sin que exista probiema algunc o
podréd inconformarse con este balance, por considerar gue en
el mismo no se ha apreciado justamente el valor de la parce

social gue retiré.

En el segundo supuesto, contaria el recedente
con una accidn que le permita comparecer ante la autoridad
judicial para oponerse a la valuacidn realizada por 1la
sociedad, caso en que el Jjuez procederia a ordenar la
realizacién de un balance especial, para el efecto de
determinar la cantidad gue el socio que se retird deberd

recibir por su capital social.

Consideramos que la forma adecuada para lograr
esta solucidén seria mediante la regulacién en la ley de una

accidn especifica para este fin la que, cumplidos c¢iertes

“IBIDEM. pag. 134



requisitos de procedikilidad, permitiria al juez ordenar la

elaboracidén de este balance.

Para complementar esta accidén, consideramos
lmportante gue se establezca que una vez que el juzgador
conozca el resultado de este nuevo balance especial, podra
determinar si el ©balance elaborado por 1la sociadad
establecia en forma correcta el valor de la accién
retirada, caso en que el promovente seria condenado a
cubrir los gastos gue implicd la realizacién de un nuevo e
indtil balance. Con esto se aseguraria gue la sociedad no
incurra en una carga adicional en aguellos casos en gue se
hubiese conducido de buena fe y valuado en forma correcta
el valor del capital retirado. Desde luegec gue en el caso

1

contrario, seria la sociedad la que absorbiera todos los

gastos de este procedimiento.

Resulta interesante comencar la solucidn gue da
al problema la legislacidén brasilefa, que en el articulo 45
de la ley 6404 establece la posibilidad de pactar en los
estatutos la forma de determinar el valor de reembolse, en

aguellos casos en gue se ejercite el derecho de retiro por
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causas objetivas, pero gque nunca podrd ser inferior al
valor patrimonial liquidc de las acciones de acuerdo con el
tltimo balance aprobado. Sin embargo, aclara que si 1la
asamblea que aprobé este dltimo balance ocurre mas de
sesenta dias después del receso, el recedente riene derecho
a pedir la confeccién de un balance especial que atienda

agquel periocdo de tiempo.

Desde luego que esta solucién no encuadra con
el caso gue se comenta, pues la misma se refiere a la forma
de wvaluar el capital gque deber ser pagado en forma
inmediata, por provenir el retiro de causas ocbjetivas y en
el caso del retiro de capital wvariable contemplado por
nuestra legislacidn, jamds ocurrird que el mismo deba
pagarse de acuerdc con un balance elaboradeo hace mas de

sesenta dias.

Sin embargo, lo interesante de esta postura
para el tema gue nos ocupa, es gue esta legislacién
establece la posibilidad de conformarse cor el balance
existente o de solicitar la elabcracién de un nuevo

balance, con la intervencién ds la autoridad judicial, lo
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que concuerda perfectamente con la propuesta analizada en

lineas anteriores.

3.4.~- Interpretacién de autoridades judiciales.

No existe una clara interpretacién de los
tribunales de nuestro pais =n relacién con este tema, sin
embargo, es posible determinar el criterio de
interpretacidn al gue se apega el poder judicial federal en
la tesis emitida por la Tercera Sala de la Suprema Corte de

dJusticia de la Nacidn, que establece lo siguiente:

“"SOCIEDADES COQPERATIVAS, RETIRO DE LOS SOCIQS DE
LAS.

La Ley General de Sociedades Cooperativas no tiene
disposiciones referentes al retiro de los socios,
perc una interpretacidn siscemdctica de su articulo
I, fraccidén VIII, en relacién con los articulos 10,
fraccidn IV, 19, 68 y 69 de su Reglamento, permiten
establecer que los scocios que dejen de pertenecer a
una cooperativa tienen derecho a que se les
devuelva el importe de sus certificados de
aporctacién o la cuota gque proporcionalmente
corresponda, si de acuerdo con el dltimo balance,
el active, deducidos los fondos y demds cantidades
irrepartibles (fonde de reserva vy fondo de
previsién social) es insuficiente para hacer la
devolucidn integra del importe de dichos
certificades. Tienen dereche en su caso, a que se
entregue la parte proporciconal gue les corresponda
en los rendimientos repartibles por el lapso en que
navan tenido el cardcter de socios durante el



ejercicio respectivo; y tienen derecho también para
gque se les entreguen las cuotas de ahorro ¥
excedentes, proporcionalmente repartcibles entre los
socios. De acuerdo con lo anterior, no es justo
estimar que la realizacién del balance del Gltime
ejercicio social a aquél en que el socio haya
dejado de pertenecer a la sociedad, sea un
requisito previo gue deba cumplir el socio retirade
para gue sea procedente su derecho a que se le
devuelivan sus aportaciones o, en su caso, la cuota
que proporcionalmente le corresponda y las demas
prestaciones a que tenga derecho, segin una
correcta interpretacidén juridica del articulo 19
del reglamento de la Ley General de Sociedades
Cooperativas, y es antijuridico, ademds, gque se
pretenda imponer la carga de la prueba del balance
al sccio retirado, ya que es la propia sociedad
cooperativa la gque debe apertar el balance,
debiendo advertirse que el propio precepto, en tods
caso, establece gque, en todas formas, el socio
retirado, en caso de ser insuficlilentes los fondos o
elementos econdmicos para hacer la devolucidn
integra, tendrd derecho a ia cuocta que
proporcionalmente le corresponda. El balance
entences, no es un reguisito de procedencia de la
accidén de devolucidn de aportaciones, sinc una mera
forma de determinar si =1 socio retirade tiene
derecho a que se le devuelvan sus aportaciones
integras, o bien una cuota proporcional si los
fondos son insuficientes para hacer la devolucién
integra, estandc a cargo de la cooperativa 1la
comprobacidén de tales extremcs, pues seria ildgico
exigir al socio retirado, gue ni siguiera pertenece
va a la sociedad, gque presente el balance de la
misme o que lo realice, va que tales actos no serdn
propios del mismo, sino de la sociedad cooperativa
demandada.”

96

De esta tesis se desprende que la Tercera Sala

de la Suprema Corte de Justicia de la Nacidn considera que
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al socio gue se retira de la cocperativa se le debe pagar
el valor real de su parte social, al establecer gue se debe
pagar el importe del certificado de participacidn, la parce
proporcional que le corresponda de los rendimientos
repartibles durante el tiempo que fue socio, las cuotas de

ahorro y los excedentes.

De esta tesis se desprende también que se
expresa este conjunto de wvalores que deben pagarse al
cooperativista gue se retira con la denominacién comin de
aportaciones, enr la misma forma que lo hace el articulc 213

de la LGSM.

Esta tesis hace referencia al socio de la
cooperativa, sin embarge, hemos estudiade ya la relacién
gue este tipo societaric tiene en el establecimiento del
capital variable para tcdas las sociedades mercantiles, de
donde puede concluirse que, si existe la misma razdén de

crigen, deberd existir la misma formz de realiza el retiro.

Destaca también de esta tesis gue se exhime al

antiguo cooperativista de ser guién proporcione los estados
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financieros o realice el balance adecuado para la
liquidacién de su cuota de retiro, regulacidénm que deberi
también asimilarse a las sociedades mercantiles, pues como
la propia tesis afirma, ‘“seria ilégico exigir al socio
retirade que ni siquiera pertenece va a la sociedad, que
presente el balance de la misma o que lo realice”. Sin
embargo, este tema serd estudiado en el préximo capitulo,

por lo que nos reservamos el comentario hasta entonces.

3.5- Interpretacidn de las autoridades
administrativas.
Por lo que hace a las autoridades

adminiscrativas de nuestro pais, la Comisidn Nacional de
Valores emitid el 20 de agosto de 1987 la circular 11-14,

en la que se establece lo siguiente:

"CONSIDERANDC

PRIMERC: Que atenta a la evolucién gue sge ha
producido en la estructura financiera de las
sociedades emisoras, la Comisidn Nacional de
Valores ha venido avanzando en el establecimiento
de diversas politicas para sociedades andnimas de
capital variable y sociedades controladoras con
acciones inscritas en la Seccidén de Valores del
Registre Nacional de Valores e Intermediarios,



encaminadas a asegurar el cumplimiento de las
disposiciones legales aplicables y a proteger los
intereses legitimos del pliblico inversionista.
SEGUNDO: Que de esta manera la Junta de Gobierno de
la Comisidén Nacional de Valores ha tenido a bien
condicionar tanto la inscripcidn de accicnes como
su mantenimiento a que las sociedades emiscras
reformen sus estatutos sociales para adoptar
expresamente dichas politicas o bien se alejen de
précticas ilegales o contrarias a principics de una
sana administracidn.

DISPOSICIONES

PRIMERA: Para obtener y en su caso mantener la
inscripcidn de las acciones representativas de su
capital social en la Seccién de Valores del
Registro Nacional de Valores e Intermediarios,
independientemente de cumplir c¢on las demas
disposiciones legales aplicables, las emisoras que
se ubiquen en los supuestos gue se indican deberdn
prevenir en sus estatutes lo siguiente:

1.- Sociedades andnimas de capital variable:

1.1.- El establecimiento de un capital minimo fijo
sin derecho a retirce gue sea suficiente para apoyvar
las operacicnes de la sociedad

1.2.- El establecimiento de su capital méximo, cuyo
monto no podréd rebasar diez veces el importe del
capital minimo fijo sin derecho a retirc, © bien el
pacto expraso de que el monto del capital variable
no podri exceder diez wveces el imporce del capital
minimo fijo sin derecho a retiro.

i.3.- La estipulacidn de gque los aumentos y, en su
caso, las disminuciones a la porcidn variable del
capital social, excepcién hecha de cuando los

accionistas ejerzan su derecho de retiro, seran
aprobados por la Asamblea General de Accionistas
{ordinaria o extraordinaria, segln se convenga en
los estatutos), debiendo protocolizarse en
cualquier caso el acta correspondiente.

99
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1.4.- La modalidad de que el procedimiento para el
ejercicio del derecho des reciro de las tenedores de
acciones de la parte variable, ademds de cefiirse a
lo ordenado en los articules 229 Y 221 d= la Ley
General de Sociedades Mercantiles, se sujete a que
el reembolsc correspondiente se pague conforme al
valor que resulte mas bajo de los dos siguientes:

El 9%5% del valor de cotizacidén en Bolsa, obrenido
del promedio de operaciones que se hayan efectuado
durante los treinta dias en que se hayan cotizado
las acciones de la emisora, previos a la fecha en
que el retiro deba surtir sus efectos, o bien el
valor contable de las acciones de acuerdo al estado
de posicién financiera correspondiente al cierre
del ejercicic en que la separacidn deba surtir sus
efectos, previamente aprobado por la Asamblea
Ordinaria de Accicnistas.

El pago del resembolso serid exigible & la sociedad,
a partir del dia siguiente a la celebracidén de la
Asamblea General Ordinaria de Accionistas que haya
aprobado el estado de " posicién financiera
correspondiente al ejercicio en que el retire deba
surtir sus efectos.

Esta regulacidén se refiere tunicamente a las
sociedades que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores Y
por esto establece como regla que al socio gque retira su
capital variable se le deberid pagar el valor que resulte
menor entre el 95% del promedio de la cotizacién de la
accidn en la Bolsa durante 30 dias y el valor en libros de

las acciones retiradas.
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Esta disposicidn administrativa es similar a la
que legalmente se adopta en algunos paises, como Italia y
Argentina, para el retiro por causas de cardcter objetiveo
de este tipc de sociedades vy  busca evitar abusos
especulativos, dada la volatilidad del medic bursétil, por
lo que fija como pago por el retiro de capital variable ol
menor de entre el 95% del porcentaje de la cotizacidn en

Bolsa durante un plazo de 30 dfas v el del valor en libros.

A pesar de que este sistema es c¢riticado por
algunos autores de los paises en gue se escablece una regla
similar para el retirc de caricter cbjecivo, por considerar
gue no permite una valuacidén justa del valor del capital
retirado, debido precisamente a la volatilidad del mercado
bursdril, no deja 1lugar a dudas de gue 1la autoridad
administrativa de nuestre pals se inclina pecr el pago del
valor real de las acciones, pues esto es lo que se busca

con esta regla.

Si bien es cierto que esta regla solo se aplica
a empresas gue cotizan en la Bolsa de Valores., no

encontramos razdon alguna por la gue pudisse considerarse



que el criteric debera ser diametralmente opuesto cuando se
refiere a sociedades mercantiles que tienen e} mismo

objetivo y estructura que estas, pero no cotizan en Bolsa,

3.6.- Opinién personal.

Como ya se ha expresade durante el desarrollo
de los anteriores incisos, consideramos gque las autoridades
judiciales y administrativas de nuestro pals interpretan
que se debe pagar el valor real o contable de las acciones

O parctes sociales de capital variable que se retiran.

Consideramos a esta interpretacidén como la mas
justa y adecuada de las expresadas. En efecta, partiendc de
la base de que el legislador ha contemplado y establecido
la posibilidad de retirar el capital wvariable ds 1la
sociedad mercantil, resulta absurde el pensar gue haya
pretendido que el pago correspondiente se hard de acuerdo
con el valor nominal de la accidn o parte social cue se

retira, pues esto egquivaldria a hacer nulo este derecho,
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mismo gue sdlo se emplearia para recuperar lo invertido en
una sociedad fracasada, en franco perjuicio de los

acreedores.

Consideramos también que merece una mencidn
aparte la teoria que para el retiro de capital wvariable
regulado por la legislacién mexicana expresa el doctor
Frisch Philipp en su obra citada. Esta no encuentra
fundamento legal alguno, puesto gue los preceptos de la
LGSM que regulan la forma de pagar el capital retirado por
causas objetivas (arts. 15 y 206), que consideramos también
aplicables al retiro de caridcter subjetivo, se refieren a

los estados financieros o balances de la sociedad.

Sin embargo, no deja de ser interesants esta
teoria, puesto gue es Clerto gue en muchas ocasiones leos
estados financieros de una scociedad no reflejan el valor

de una accidn ¢ parte social, por contener un criterio

[

raa
de sub valuacidn de activos, sobre valoracién de pasivos,
por incluir algunas partidas especiales y, en muchas
ocasiones, porgue en ellas no se repercute el valor de la

negociacién, es decir, lo gue puede aumentar en el valor de
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la sociedad un nombre comercial, una marca, una patente, un

derecho de autor, etc.

Esta situacidn, expresada también por algunos
autores extranjerces para el dereche de retiro objetivo
regulado en sgsus paises, adguiere una mayor importancia y
actualidad si se considera que el derecho de retiro de
caracter subjetivo es un derecho que, en la mayoria de las
casos, serd ejercido por quien detente una minoria del
capital social, a pesar de que los estados financieros
hayan sido aprobados y en mucheos casos elaborados, por

guienes detentan la mavoria.



Capitulo IV.- Consideraciones relativas al

capital varijable.

No  podri considerarse completa la presente
irnvestigacidén si despuss de una sincesis relativa a los
ntecedentes e  historia del capital variable y la
exposicidn de las teorfas elaboradas respecto a la forma de
pagar su retire, se concluyera simplemente que debe pagarse
el wvalor contable de las acciones ¢ partes sociales
retiradas, de acuerdo con los estados financieros de la
scciedad correspondientes al afic en que se ejerciéd el
rztiro, si se hizo antes de septiembre o del siguiente afio
$. se hize entre octubre y diciembre, pues gquedaria aun

muzho cue decir en relacidn con este tema.

De las conclusiones a las que se llega en los
arnteriores capitulos se aprecian enormes contradicciones en
torno al concepto del capital variable y la forms como se
le emplea en la practica corporativa de nuestro pais, per
lo que es preciso analizar algunas caracteristicas de esta

mcdalidad del capital social.
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4.1.- El Capital Variable como garantia social.

La primera contradiccidn es la relativa a 1la
funcién del! capital wvariable comc garantia frente a

terceros de las operaciones de la sociedad.

Como se analizé en el tema relativo al c¢apital
social del capituleo segunde de la presente investigacién,
la doctrina concuerda, tanto en nuestro pais comoe en el
extranjero, en que el capital social es la garantia con la
que cuentan lés terceros gque contratan con una sociedad

mercantil.

A pesar de esto, a 1lo large de la presente
investigacién se ha explicado la forma como la LGSM rsgula
al capital variable y se ha concluido que tode aguel que
participe en una sociedad mercantil con capital wvariable,
tiene derecho a retirar esta participacidén en todc momento
¥ poer su simple voluntad, debiende la sociedad reembolsarle

el valor real de sus acciones.
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Esta conclusién nos lleva a una pregunta cuya
solucidén resulta fundamental para entender el régimen del
capital variable; cCEmo puede el capital variable
representar una garantia para los acreedores, s  su
propietaric puede retirarlo de la sociedad en cualguier

momento ¥y sin que deba existir causa alguna para ello?

De acuerdo con la opinidn expresada en la presente
investigacién, de una correcta interpretacidn & integracidn
de la ley societaria se desprende que el retiro del capital
variable debe ser pagado de acuerde con su va;pr contable.
Esto permitiria ceoncluir gque en su valuacién ya se han
considerado los pasivos de la sociedad y, por lo tantc, aun
cuando se retire el capital wvariable, 1leos acrives gue

conserve la sociedad serd mayores a sus pasivos.

Sin embargo, no basta con esta conclusidn para
afirmar gue el capital variable censtituye una garantia
plena para los acreedores y las personas gue contratan con
la sociedad y que aldn cuande se ejerza el retiro, la
sociedad se encuentra en posibilidad de cumplir en los

mismos términos con sus obligaciones, en primer lugar,
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porque en la mayoria de los casos, las sociedades se
obligan a realizar actos futuros, de muy diversas clases y
que no en todos los casos se reflejan econdmicamente en sus
estados financieros, perc que si reqguieren de inversidn vy

capital.

Pero ademas, aun considerando tan sélo los pasivos
sociales, que se reflejan en los estados financieros en los
que se basa la valcoracidén del monto que se debe pagar por
el retiro de capital variable, este retiro puede generar

dificultades en el cumplimiento de esas obligaciocnes.

En efecto, supcngamos que una sociedad mercantii se
encuentra constituida en un 90% con capital variable y tan
sélo un 10% de su capital es fijo; tiene actives por un
milldén de pesos y pasives por quinientos mil v leos socios

deciden retirar todo el capital variable.

El wvalor del 100% del capital conteble (activos
menos pasivos), de acuerdo con los estados financieros,

seré de quinientos mil pesos y si se recira el 90%
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variable, equivaldrd a cuatrocientos mil. De esta forma, el

nuevo capital contable serid de seiscientos mil pesos.

De esta forma, la sociedad conservaria activos por
geiscientos mil pesos y pasivos por quinientos mil, por lo
que, aparentemente, podrd cumplir con sus acreedores. Sin
embarge, la operacidén cotidiana de la sociedad y los
riesgos gque implica la actividad mercantil, pondrian en
riesgo tal cumplimiento, al hacer minimo el margen

existente entre activos y pasivos.

Para dar solucidn a este problema, a primera vista
pareciera posible considerar la posibilidad de elaborar una
f£6rmula que permita conservar el derecho de los sccics a
retirar el capital wvariable y salvaguardar el interés de
los terceros gue han contratade cen la sociedad, cemo
podria ser el establecer la obligacién de dar publicidad a
este retiro para gque pudiesen concurrir los acreedores de

la sociedad y solicitar la garantia de sus créditos antes

de que surta efectos el retiro.
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Sin embargo, un poco mas de profundidad en el
andlisis de este tema nos permite concluir gue una
disposicidn en este sentidc no lograria otra cosa gue hacer
nugatorio el derecho al retiro del capital wvariable, pues
bastaria <on la oposicidén de los acreedorss para que se

pudiese impedir.

Consideramos por tanto que la dnica respuesta
pesible al cuesticnamiento que se formula es la de que,
contrariamente a lo que sucede con el capital fijo de una
sociedad mercantil y a 1o gque la doctrina afirma en
relacién con el capital social, el capital wvariable no
representa una garantia para los terceros gue contrétan con
la scciedad o le ctorgan créditos o, al mencs, no se trata
de una garantia sélida y abscluta, como ocurre en el caso

del capital fijo.

Desde luego gue  estamos consclientes de la
trascendencia de esta afirmacién, especialmente =en una
realidad Jjuridica como la nuestra, en gue una parte
importante de las sociedades mercantiles, especialmente de

las anénimas, se encuentran constituidas como de capital



variable y, de hecho, la suma que aparece como capital fijo
&N sSuUs estatutos resulta completamente desproporcionada con
sus actividades e insuficiente para garantizar las

operaciongs gue se realizan con terceros.

Sin embargo, el objetivo de la presente
investigacidén es precisamente el de analizar el concepto
del capital variable, aclarar su funcién y forma de retireo
Y proponer la forma que consideramos adecuada para operar
este tipo de capital, por lo gue no seria posible omitir la

anterier consideracién.

4.2.- Utilidad del capital wvariablae.

La anterior conclusidn, con todas las consecuencias
que implica, nos obliga a retroceder aun mas en la funcién
del capital wvariable, pues si éste no tiene como elemento
esencial el representar una garantia para los terceros gue
contratan cecn la sociedad, es preciso entonces preguntarse
cual es la razén de ser de este tipo sui generis de

“"capital social”, es gecir, ¢para que ha contemplado el
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legislador la posibilidad de que las sociedadss mercantiles

se constituyan con capital variable?

Ya se decia en el capitulo segundo de la presente
investigacidén gue el legislador habia contemplade a la
figura del capital variable como una férmula para gque la
sociedad obtuviera una especie de financiamiento, necesarioc
para su labor cotidiana y se mencionaba que en la
exposicién de motivos de la actual LGSM, gue data de 1932,

se afirmé lo siguiente:

"De esta manera y segin se desprende claramente de
los articulos respectivos, si bien nunca se dard el
caso de gque una andnima se presente ante el piblico
con un capital gue no ampare reales aportaciones en
dinero o© en naturaleza, constituyéndose como de
capictal variable si estard capacitada para admicir
gradualmente, dentro de los limites gue fijen sus
estatutos © el acuerdo de la asambklea, nuevos
socios en su senc y consiguientemente capital nuevo
que haga posible el crecimiento regular de la
empresa.”*?

A:

Con este parrafo el autor de la ley pretendid
explicar los motives gue le impulsaron a crear al capital

variable, sin embargoc, no contiene un razoramiento c¢laro y

* Exposicion de monvoes de la Ley General de Sociedades Mercantiles; Biblioteca del H. Congreso de [a
Umén; pagina 38
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preciso de los motivos reales del establecimiento de esta

figura en la legislacidén mercantil mexicana.

A pesar de esa falta de claridad, el autor de
la ley afirmdé que con esta figura se permitiria a las
sociedades mercantiles obtener capital nuevo, que haga

posible el crecimiento regular de la empresa.

Con tales antecedentes, nos corresponde
descifrar que fue lo que se quiso decir en la exposicidén de
motivos de la ley al establecer esta peosibilidad de obtener
capital nueve que haga posible el crecimiento regular de la

empresa.

Desde luego gue para responder esta cuestidn es
precisc tomar en cuenta las conclusiones que se han
mencionade a lo largo de esta investigacién y en especial

en el numeral anterior de este capitulo.

Efectivamente, partiendo de la base de que el
capital variable puede retirarse en cualguier momenco vy

que, por lo tanto, no representa una garantia sélida para
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los terceros que contratan con la sociedad, se llega a la
conclusidn de que la obtencidn per parte de la sociedad de
N
capital nueve, para su crecimiento regular, tiene una mayor
similicud con un financiamiento ¢ un crédite que con una
inversién como participe del contrato social, pues esta
tilcima deberia en todo caso realizarse mediante la
inversidén en capital fijo, gue no puede retirarse mas gue
en los casos en que se den los supuestos gue en forma

limitativa establece la ley.

Por tanto, es posible determinar que la principal
funcidén del capital wvariable es la de permitir a la
sociedad obtener financiamiento para la realizacidn de su

objeto social y no el de capitalizarla en forma permanente.

Esta afirmacidén se opone al concepto del capital
sccial como garantia de los tercero y como el monto minimg
respecto del cual responden los socios en las sociedades de
capitales, dentro del cual se ha entendido por muchos afos
al capital variable, sin embarge, no puede ser otra la
conclusidén a la que se llegue después de analizar los

conceptos y formas del capital variable y, en especial, la
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pesibilidad de retirarlo por parte de su titular sin mayoer
explicacién y la obligacidn de la sociedad de reembolsarlo

en los plazos establecidos por la ley.

Consideramos por tanto que el capital variable
fue 1instituido por el legislador como una modalidad que
pueden adoptar las sociedades mercantiles, con el animo de
permitirle la posibilidad de obtener fuentes de

financiamiento que le ayuden a su desarrollo.

La mecénica gque ofrece este capital wvariable es
auy simple; la sociedad decide ofrecer, a sus soccios o a

nversidén en capital wvariable. Esta

e

terceros, ¢ciarta
aportacidn permitird a la sociedad operar sin la necesidad
de recabar este capital mediante la obtencién de un
crédito, gue en muchas c¢casiones puede ser muy caro y en

otras imposible de obtener para algunas sociedades.

A cambic, se ofrece a la perscna gque aoporte
este capital variable la posibilidad de parcicipar en la
administracidr, de la sociedad y toma de decisiones en una

forma similar a la de los demd&s socios y la de obtener las
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mismas ventajas econdémicas de éstos, como lo seria
esencialmente la obtencién de las utilidades gue se

generen.

Hasta este punto el capital variable tendria la
misma funcidén que el fijo, pues otorga a quien 1o aporta
los mismos derechos corporativos y patrimeniales que el
socio con capital fijo. Sin embargo, la gran diferencia es
que la persona que aportd a la sociedad capital variable
podrd decidir en todo momento si continda corriendo la
suerte de la sociedad, lo que generalmente haria en caso de
que esto le represente una utilidad razonable o si abandona
a la scciedad y simplemente retira su capital, con lo gue
chtendrid de regresc su inversidn, desde luego con una

utilidad, si la sociedad ha tenido una operacidn benéfica o

con una pérdida si la sociedad ha disminuido su valor.

4.3.- Sociedades mercantiles gue pueden operar con

capital wvariable.

De las anteriores consideraciones surge una nueva

interrogance gque consideramcs debe ser respendida en la
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presente investigacidn; ¢Deberian estar autorizadas para
constituirse con <capital variable todas las sociedades

mercantiles?

En el primer tema de la presence investigacién se
destacéd la diferencia que existe entre las sociedades
conocidas como de personas y las de capitales. Consideramos
gque dada la naturaleza y el objetivo del capital wvariable,
éste no representa una solucidn accesible para las
sociedades de perscrnas y gue para este tipo social puede
representar incluso un riesgo la adopcidn de esta

modalidad.

Efectivamence, ya se ha comentado gque las
principales caracteristicas de las sociedades de personas
son que en ellas adquiere una impertancia fundamental el
intivito persconae, es decir, las caracteristicas propias vy
personales de los socios y gue los socios responden de la
cperacidén de la sociedad con su patrimonio y no solamente

con la cantidad que hubiesen aportado a la sociedad.
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En estas condiciones, c<onsideramos que resulta
inoperante e! ofrecer a los propios socics ¢ a terceros la
posibilidad de invertir en la sociedad mediante el capital

variable.

Por lc que respecta a los socios, ninguna razdn
tendria el que se les ofreciera una parcicipacién social
gue pudiesen retirar en cualquier momento cuando responden
de las operaciones de la sociedad con todo su pacrimonio,
lo gue hace intrascendente el gque en determinade momento
decidieran retirar su capital variable y conservar sdlo el

fijo.

Un argumento a favor de esta participacién en
capital variable por parte de los socics, es el de gue, a
pesar de gue contindan respendisnde de las operaciones de
la sociedad, el capital variable les permitiria retirar en
determinado momento su inversién y destinarla a otra
finalidad. Sin embargo, este argumento pierde vigencia en
la wvida préctica de estas scciedades, si censideramos gque
en casli todes los casos se trata de empresas en las que

tiene un maveor valor la presencia del socic cue lcs propilos
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actives. De cualguier forma, las consideraciones gue se
hacen a continuacién bastardn para convencernos de que a
estas sociedades no se les debe permitir operar con capital

variable.

El problema de la existencia del capital wvariable
en las sociedades de personas se entiende cuando se analiza
ta posibilidad de que é&ste sea adqguirido por terceros, va
que en este supuesto se incluiria un elemente gue se
concrapone a esta clase de sociedades; un socio

capitalista.

En efecto, ya se ha concluidec gque el objetive del
capital wvariable ez el de funcionar comc una forma de
financiamiento de la sociedad, mediante el ingreso de
socics capitalistas gue aportan una cantidad con 1la
conciencia de gue participardn comc socios, pero podrdn
retirarse en el momento que mejor les parezca. Ya se ha
mencionado que las caracteristicas de las sociedades de
personas son la participacidén en ella de los propios

socigs, por sus cualidades particulares y el hecho de gue
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respondan c¢on todos sus bienes de la operacidén de la

sociledad.

Es evidente que estos dos elementos se contraponen,
pues el tercero que aportara capital wvariable a una
sociedad de personas mno implicaria por si mismo una
importancia real en la sociedad y, ademis, no responderia
de la operacidén con todo su patrimonio, pues bastaria con
retirarse para gue no tuviese ya el caricter de soccio, sin
gue los acreedores pudiesen evitarlo, va gque la ley

auteoriza este retiro sin excepcidn alguna.

Consideramos por tanto que el capital variable es
una modalidad que dnicamente debe autorizarse para las
sociedades de capitales y para los socios capitalistas de
las sociedades que se constituyen con el cardcter de

mixtas.

A pesar de que la LGSM autoriza la utilizacidn de
la modalidad de capital variable por todas las sociedades
que regula, el hecho de que esta modalidad seria funcional

tan sdlo para sociedades de capitales se vislumbraba ya en
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el momento en gque se elabord esta ley, como lo podemos
comprobar en su exposicién de motives, en la que se afirmd

lo siguiente:

“Aunque de utilidad para hacer flexible el sistema
de la ley, en lo gue toca a cualguiera de los tipos
aprobades, el Goblerno estima que esa modalidad
serd particularmente importante en las sociedades
por acciones”®

Consideremos que la falta de una definicidén total vy
slena de lo que era el capital wvariable y de cual seria su
vtilidad, asi come de la forma como esta nueva figura
juridica encajaria con las situaciones de hecho de la vida

de ruestro pais, fue lo gque motivé al legislador a

autorizarlo para tcdos los tipes societarios.

Sin embarge, consideramos también gque el propio
isgislador debid& regulara a esta modalidad del capital
variable, desde el mismo momentc en gue la instituyd, como
una figura a la gque pueden acudir dnicamente las sociedades
de capitales, pues esta modalidad es totalmente inoperante

ern las sociedades de personas.

* Expesicion de motivos de la Ley General de Sociedades Mercantiles: Biblioteca dei H. Congreso de la
Unidn: pigina 91
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4.4.- Reglas relativas al capital variable.

Como uno de los dltimos temas de la presente
investigacién se propone lo'que consideramos deberd ser la
ferma como se encuentre regulado el capital variable, de
acuerdo cen los conceptos gque se han expuesto vy las

conclusiones a las que se han llegado.

TESIS QUE SE SUSTENTA

En forma alguna pretendemcs agotar en este tema la
discusidn relativa a la modalidad del capital wvariable en
ia sociedades mercantiles, ya que estamos conscientes de lo
prectencioso y fatuo que resulcaria buscar la perfsccidn de
esta propuesta © gue su aplicacidén permiciria, en forma
magica, solucionar los problemas que dia con dia se

suscitan en nuestro pais con esta modalidad del capital

soclial.

1l.- Comc un  primer  punto, consideramos gue

resultaria importante gue la ley socletaria estableciera




que la modalidad del capital variable es una figura a la

que s6lo pueden acudir las sociedades de capitales.

2.- Consideramos también que la ley debe regular
clara y expresamente la forma como se debe pagar al socio

gue retira su capital variable el valor de esta aportaciédn.

Como se afirmé en el anterior capitulo, de la
interpretacidn de la LGSM se desprende la obligacidn de la
sociedad de pagar este retiro de acuerdo con el balance
cgeneral ce la scociedad para el afio en gque surta efectos el

retiroc.

Sin embargc, consideramos gue resultaria muy
benéfice el que se incluyera una disposicidn gue
manifestara en forma expresa la forma de realizar ese pago,
con lo gue evitaria la existencia de muchas controversias
que, si bien es cierto que deberdn llegar a la cenclusidn
apuntada, siempre implicaran un grave perjulicio para el

socio gue se retira.
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3.- Por otro lado, consideramos que esta forma de
valuar el capital retirado suele resultar injusta para el
socio que se retira, por las razones apuntadas en el
anterior capitulo y de acuerdo con la opinién que para
nuestro sistema juridico elabora el doctor Walter Frisch
Phillip ¥y que en otros pais han manifestado también
diversos autores, por lo que vamos mas adelante en nuestra
conclusién y nos atrevemos a afirmar gue la ley deberia
regular el pago del capital retiradeo de acuerdo con su

valor real y no con el contable.

Para tal efecto, resultariz imporcante establecer
que una vez gque surta efectos la notificacidn de la
decision de un socio de ejercer el derecho de retiro®®, la
sociedad quedard obligada a pagarie el valor patrimonial de
su participacidn, el que deberd determinarse de acuerdo con
un balance especial realizadc expresamente para este fin y
que la sociedad aprobard en la misma asamblea en gque se
discutan los estados financieros para el afioc en cuyc final

surce efactos el retiro.

" Consideramos que es correcta la forma coma se regula actualmente el momento en que este retiro surte
efectos, una vez que termina el ¢jercicio social en que este se notificd si se hizo antes de gue terminara el
tercer trimestre del afio o al finai de! ejercicio siguiente si de hizo durante los meses de octubre, noviembre

y diciembre.



Para hacer mas efective este sistema de valuacién
del capital retirado, deberia incluirse otra dispeosicidn
relacionada relativa a la valuacién de la participacién
social que se retira, mediante la cual se estableceria que
el antiguo socio podrd impugnar el valor gque la propia

scciedad ha determinado para su retiro.

En efecto, mediante esta disposicidn se
estacleceria que el antiguc sccio gue no se encuentre
conforme con el wvalor de la parte social que retirzd,
determinade por la propia sociedad, podrd acudir ante la
autoridad judicial del domicilic de la sociedad a impugnar
este balance y solicitar la elaboracidn de uno nuevc, kajo

la supervisién del jusz.

Para hacer eficaz esta accidn 1la ley debera
disponer que, una vez acreditados los elementos de
procedibilidad, que en estcs casos serian la calidad de
socio en la parte variable del capital, la notificacidn del
retiro y la aprobacién por parte de la sociedad del balance

de retiro, el juez deberd ordenar el emplazamiento a la



sociedad demandada, para proceder de inmediato a la
elaboracién del dictamen correspondiente, para lc cual la
autoridad judicial nombrarid un perito en materia contable,
a quilen asistiri para gque se le proporcione la informacidn

necesaria para elaborar este balance de reciro.

Dentro de estas reglas, con la doble finalidad de
evitar por un lado gque la sociedad elabore un balance
mediante el cual se disminuya el valor del capital retirade
Y per el otro gque el socio que se retird orille a la
sociedad a un procedimiento indtil, se deberd establecer
gue, en caso de que el balance elaborado efectivamente
dezermine un valor mayor al determinado por la sociedad,
€sta cubrird todos los gastos gue se generen con motivo del
procedimiento y, en caso contrario, serd el accionista el

cue tendrd esta carga.

4.- Sin embargc, consideramos que un preblema gue
subsiste en las anteriores propuestas es el relacionado con

la forma cemo puede el antiguo socio compeler a la sociedad

para que elabore el balance especial que se propone.



Este problema tampoco encuentra solucidén en la
actual redaccién de la ley, pues tampoco existe una forma
eficiente para obligar a la sociedad a elaborar vy aprobar
los estados financieros correspondientes a un ejercicio

social gue ya ha concluido.

En relacidén con este tema, consideramos gque una
forma adecuada de scolucionar esta deficiencia serfa el que
la ley conceda al socio retirado una accidn especial para
exigir la valuacidn del capital retirado y reclamar el

mente que se le adeuda con motivo del retiro ejercitado.

En estos cascs, serd mas due evidenre qﬁe la
sociadad se ha opuesto a realizar esce pago, pues ni
siguiera lo habréd valuadc, y gue existe una controversia
entre ésta y el socio que se retird, por leo gue lco adecuado
seria que esta accidn se ejercitara con la finalidad cde que
sea el juez guien ordene y supervise la elaboracién del
nalance, considerando que la falta de dispcsicién de la
sociedad para elaborarlo implica una consecuencia
equivalente a la oposicidn del sccio al dictamen

aefeczivamente elaborado.
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Esta accidén requeriria de los mismos requisitos de
procedibilidad enumerados en el punto anterior, aungue
desde luegoc el antiguo socio no deberi exhibir ¢ hacer
alusidén a algin balance, pues este no existe. Una vez que
sean aportados estos elementos, el juez notificara la
demanda a la sociedad Y le concederd un plazo para gque
acredite que el balance especial ha sidc elaborado Y
aprobado por los accionistas. En caso de gue esto no ocurra
o de que el antiguc socio se opcnga a éste, se procederi en

los mismos términos que en la propuesta anterior.

Sin embargo, la sequnda accién que se propone
deberd tener algunas diferencias con 1la ancterior y, por
tarnto, consecuencias prepias, dada la manifiesca oposicidn
de la sociedad a la elaboracién del balance especial y el

pago del valor del capital retirades.

La primer de estas diferencias es que la misma no
podré ejercitarse hasta gue transcurra el plazo que la ley
sefiala para que sean aprobados los estades financieros de

las sociedades mercantiles, pues seri el mismo para la
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aprobacidn del balance especial, es decir, hasta el primero
de mayo del afio siguiente a aguel en que surt:d efectos el
ratiro, mientras que la primera accidn propuesta puede
ejercitarse a partir del dia siguiente a la aprobacién del

balance especial.

Una segunda diferencia seria el gue en todos los
casos en que sea necesaric ejercitar la segunda accién
propuesta, salvo que la sociedad acredite que se ha
aprobado el balance especial, serd ésta la gue guede
czligada a cubrir los gastos propics de la elabeoracidn del
balance bajo 1la supervisidn judicial, pues ha side ella
directamente, con su omisidén, la gque ha generado la

recesidad de ejercer esta accidn.

Una tcercera caracteristica, que forma parte
importante de la presente propuesta, es la de que los
propios elementos dJde procedibllidad de esta accidn, en
especial las acciones © los certificados de participacién
de capital social variable, concedan a los antiguos socios

la ejecutividad en la accién que se intente.
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Desde luego que no es materia de 1la presente
investigacién el estudio de la ejecutividad en el ejercicio
de las acciones mercantiles, Sin embargo, las leyes
procesales de nuestro pais permiren el qgue se garantice una
cbligacidén en el propio momenco en gue se comunica la
accién intentada en su contra a un supuesto deudor, en
aguellos casos en que la demanda se basa en un documento en
virtud del cual existe una importante presuncidn respecto a
la existencia del adeudo, como es el casc de los titulos de

crédito.

Consideramos que en el caso a estudic los
documentos en gque se funde la accidén qus se intenta
permiten presumir la obligacién por parte de la sociedad,
pues el actor deberd acompafiar a su demandz el documento
cor que acredite fehacientemente la notificacidn de su
resolucién de retirar el capital variable, con lo que se
acreditard que la accidn ya puede intentarse vy el documento
con el qgue acredite la peosesidn de una parte variable del
capital social de la empresa mismo gque, dichoc sea de paso,
enn la mayoria de lecs casos serd un titulo de ¢rédito,

puesto que consideramos gque dentro de las sociedades de



capitales el capital variable encuentra su maxima expresion

en la andénima.

Esta alcternativa protegeria los derechos de los
S0Cios que retiran capital wvariable, pues les permitiria
garantizar el pago del capital retirado desde el momentco en
gue demande a la sociedad, lo que evitaria gque ésca
dilapide los ©bienes en el considerable tiempo gque
transcurrird, aun cuande se establezca una accidn sumaria,
entre el ejercicic de la accién y el momento en gue se

ejecute la sentencia respectiva.

4.5.- Cancelacidn de los titulos o documentos

representatives de capital variable.

El dlcimo aspecto gue consideramcs importance
analizar en relacidn con el capital variable, especialmente
con su retiro, es el de la devolucidn de las acciocnesz o los
documentes que acreditan la propiedad de este capital y la
forma y el momento en gue la sociedad deberd cancelar

estos.,



Comdo se ha manifestado a lo largo de la presente
investigacién, el retiro del capital variable surte
efectos, es decir, puede considerarse como realizado vy
existente, en el momento en que culmina el ejercicio social
en gue se ejercid, si la notificacién se hizo antes de Gue
terminara el cercer trimestre del afio fiscal o cuando
finaliza el ejercicic siguiente, en caso de gue se haya

notificado durante el fltimo trimestre.

For lo tanco, este es =1 momento en el gue guién
retira su capital social deja de ser socio. Sin embargo,
quedard aun pendiente un asunteo importante de resolver, el

del pago de la participacidén social retirada.

Si bien es cierto que la accidn o el documento
representativo del capital social sirvan para acreditar la
calidad de socio, 1o que permitiria suponer gue estas
deberian ser canceladas en el mcmento en gue surte efectos
el retiro, también es cierto gque estos decumentos serian de
suma importancia para acreditar la calidad de socio,
especialmente para el caso en gue sea necesario ejercer

alguna de las acciones que se han propuesto.



De esta forma, consideramos que el antigquo socio
deberd entregar a la sociedad estas acciones o documentos
en el momento en que la sociedad le pague =21 wvaior del
capital gque retird, lo que desde luego implicard su

conformidad con el balance elaborade por la sociedad.

En los caseos en que no exista esta conformidad o la
sociedad no realice vy apruebe el balance con oportunidad,
escos documentos deberan exhibirse ante el juez que dsba
conocer de la accidn pertinente v serd éste quisesn, uha vez
concluido el Juicio y hapbiéndose cerciorads del pago,
entregard estos documentos a la sociedad y autcrizard su

cancelacidn.

Desde luego gue existen otras dispcsiciones gque
permitirian aclarar el concepto de capital wvariable, su
funcionamientc vy su forma de retiro en 1z socisdadss
mercantiles, pero consideramos  gue estas prosuescas
esclarecen la forma como se debe realizar el pago, con lo
gue se aclararia en buena medida la funcidn de este tipc de

capital, lo que permitiria el adecuado uso ds= la modalidad



del capital variable como una figura que permite el acceso
al financiamiento para un muy importante porcentaje de las
sociedades de capitales gque existen en nuestre pais, para
las cuales es imposible acudir al gran  pablico
inversionista y le es sumamente dificil o al menos
extremadamente caro, el acceso al sistema financiero de

nuestro pais.



CONCLUSIONES

1.- El concepto de asociacién comprende a toda
unién voluntaria de personas gque, de un modo durable vy
organizado, ponen sus esfuerzos para conseguir un objsto

determinado.

2.- De las sociedades mercantiles reguladas por
la ley es posible determinar como sociedad eminentementce de
perscnas a la sociedad en nombre colectivo, como sociedad
eminentemente de capitales a la sociedad andnima y como
sociedades mixtas a las sociedades en comandita, simple o
por acciones, mientras gue la sociedad de responsabilidad
limiztada adguiere un carécter =2lastico, gue permita
grganizarse en una parte ceomo sociedad de personas y en

otra de capiltales.

3.- La ley soclietaria adoptd el régimen del
capiral variable en todas las sociedades mercantiles, c¢on
la finalidad principal de evitar la simulacidén a ia que
frecuentemente se asistia antes de esta adopcidn para que

sociedades que notoriamente tienen una conformacidn
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diferente a las cooperativas, se constituyesen bajo este
régimen social, para acogerse al beneficio quz ofrecia la
estructura flexible, en lo relativo a la forma de variar el

capital social.

4.- La funcién prependerante del capical
variable, com¢ histéricamente fue concebido en la sociedad
cocperativa, es la de permitir a un socic retirar su
capital, siempre que decida abandonar a la scciedad, =in

que tenga importancia alguna la causa de este abandono.

5.- El derecho de retiro es aquel que la ley
confiere a los accionistas o socios de una sociedad, para
separarse de ésta, en los casos‘especificos previstos (ya
sean objetives o el derecho subkjetive) y obtener con elle
la parte alicucta del capital social, represencado por lcs

titulos de acciones ¢ partes sociales que retiran.

6.~ Cada accidén o parce scclial oiorgse un
derecho indivisible y el socic o ac¢cicnista titular de una
0 mas acciones o partes soclales puede decidir si retira

todas a algunas de las que le corresponden.
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7.- La importancia fundamental que ciene el
capital social en la vida de todas las sociedades
mercantiles y especialmente en las sociedades de capitales,
estriba en que siendo el capital social e! naclec del
patrimonio seocial, constituye la (nica garantia gue tienen
los socios y los terceros respecto a la operacién de la

socledad.

8.- La anterior conclusidn es plenamente valida
dnicamente para el caso del capital fijo de las sociedades
mercantiles, ya que el capital variable no representa una
garantia plena y satisfactoria respecto a las operacicnes
de la sociesdad con respecto a los terceros gque c¢eontratan

con elia.

.- La principal funcién del cap:ital wvariable
es la de permitir a la sociedad obtener financiamienzc para
la realizacién de su cbjeto social y no el de capitalizarla

en forma permanente.
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10.- El capital variable es una modalidad del
capital social que dnicamente debe autorizarse para las
sociedades de capitales y para los socios capitalistas de
las sociedades que se constituyen con el cardcter de

mixtas.

11.- De acuerdo con una interpretacidn e
integracién arménicas de la LGSM, el retiro del capital
variable deberd pagarse a la sociedad de acuerde con el
valor contable de este capital, determinado con base en los
estados financieros de la sociedad para el ejercicio en

cuyo final surta efectos este retiro.

12.- A pesar de la anterior conclusién,
consideramos gue la ley societzaria de nuestre pais debe
establecer en forma expresa la forma comoc se debe pagar el
monto del capital variable al socic gue ejerce su derecho
de retiro, de acuerdo con un balance especial gue para tal
efecte elabore la sociedad y no con los estados financisros

del ejercicio en cuyo final surta efectos el retiro.
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