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samiento moderno de la soberania hasta la lucha de clases proletaria.
Trad. por José Diaz Garcia. Madrid, Revista de Occidente, 1968.
“Clausewitz como pensador politico o el honor de Prusia” Revista de
Estudios Politicos No. 163, Enero-Febrero 1969. El nomos de la tierra
en el Derecho de Gentes del Ius Publicum Europeum. Trad. de Dora
Schilling Thun, Madrid, Instituto de Estudios Politicos, 1979. “La
revolucién legal Mundial” Revista de Estudios Politicos, No. 10, Julio-
Agosto, 1979. Lagalidad y legitimidad. Trad. José Diaz Garcia, Ma-
drid, Aguilar, 1971, y, recientemente, con presentacién. nota biografica
y buena bibliografia de y sobre Schmitt de José Aricé: El Concepto
de lo “politico”. México, Folios Ediciones, 1985.]
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I. GENERALIDADES

Como consecuencia de la supresién de las acciones al portador (D.O.
de 30 de diciembre de 1982), el registro de acciones (articulo 128
LSM) obtiene mayor importancia. Esta se limita, sin embargo, a ac-
ciones nominativas debido a que inscripciones que se efectien o se
hayan hecho en relacién con acciones al portador, por ejemplo res-
pecto a empefio, no surten efectos juridicos, como se sostiene en forma
de principio ya desde el tiempo anterior a dicha reforma legal.

Responde el consejo de administracién o el administrador dnico,
respectivamente, de que se lleve correctamente el registro. Ellos po-
dran naturalmente servirse de otras personas para el manejo fisico del
libro no obstante que continiia dicha responsabilidad, segin el articu-
lo 158, fraccién III LSM.

Las inscripciones se efectian a peticion del adquirente, con excep-
cién de la primera inscripcién siguiente a la emisién de acciones y
de la reduccién de capital social, casos en los cuales se haran las
inscripciones por la emisora sin tal peticién. El registro es solamente
obligatorio cuando exista documentacién de acciones, pero puede ser
llevado en forma valida ante dicha documentacién. El libro de accio-
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nes se referird a la situacién existente en el momento de la peticién
o de inscripcién de oficio, respectivamente, de modo que transmisio-
nes de acciones efectuadas con anterioridad a este momento relevante,
no aparecerdn en el registro, asi por ejemplo: enajenaciones de accio-
nes efectuadas en forma extracambiaria (no por medio de endoso) con
anterioridad a la emisién de titulos de acciones o, como otro ejemplo,
enajenaciones posteriores, sean cambiarias o extracambiarias, hechas
sin inscripciones registrales, casos en los cuales se inscribira directa-
mente el dltimo adquirente a su peticién sin necesidad de que se re-
gistren sus precursores aun no inscritos. Pero esta inscripcién requie-
re la comprobacién previa de la existencia de las enajenaciones ante-
riores no registradas. Nuestra referencia a la legitimacién del adqui-
rente de acciones para solicitar su inscripcién, corresponde al texto
del articulo 129 LSM ("...cualquier titular..."), pero requiere una
complementacién a través de interpretacién juridica extensiva, segin
la cual se debera conceder el mismo derecho al enajenante de la ac-
cién cuando €l tenga interés juridico en la misma inscripcién dada su
responsabilidad como exaccionista frente a la emisora respecto a la
exhibicién de aportaciones faltantes de acciones no liberadas ‘‘duran-
te cinco afios, contados desde [a fecha del registro de traspaso”. Con-
venios entre las partes enajenantes y adquirente relativos a la obli-
gacién y legitimacién de pedir la inscripcién en tales situaciones me
parecen, por tal motivo, dtiles,

El accionista tiene el derecho de exigir judicialmente a su socie-
dad el registro de sus acciones si existe el libro correspondiente y
cualquier accionista podra demandar a la emisora de acciones docu-
mentadas que ésta lleve el registro de acciones.

El registro de acciones forma parte de los libros obligatorios de la
sociedad anénima (articulos 34 y ss. Cod. Com., 129, 130 LSM,
28 Codigo Fiscal, 58. fracc. V. LISR, 76 del Reglamento de la dltima
ley). La obligacién de conservarlo, resulta de los articulos 46 Cé-
digo de Comercio y 245 LSM. Nos parece admisible el uso de medios
modernos de contabilidad e interinamente de hojas sueltas, como nos
muestra la versién actual del articulo 34 Céd. Com., segin el cual
la encuadernacién podra hacerse a posteriori dentro de los tres meses
siguientes al cierre del ejercicio. El registro puede tener relevancia
para calificaciones penales, por ejemplo los articulos 94, fracc. I,
96. fracc. Il de la Ley de Quiebras y Suspensién de Pagos.

El libro de acciones funciona en interés de la sociedad emisora y
d,t Sus accionistas, para la primera con el objeto de que ella tenga
clerta persona “como duefio de las acciones” quien “aparezca inscrito
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como tal en el registro” (articulo 129 LSM) para facilitar las ges-
tiones de la emisora con sus socios, por ejemplo exigir en forma ju-
dicial la exhibicién de aportaciones faltantes (articulos 118, 119 LSM)
o para constatar la legitimacién de accionista para el ejercicio de su
derecho de voto, finalidad ésta a la cual sirve también lo dispuesto
en el articulo 122 LSM en cuanto al nombramiento de un represen-
tante comun “'cuando haya varios propietarios de una misma accién’.

Por lo que se refiere a los intereses personales de los accionistas
antes referidos, ellos deberan tener la posibilidad de informarse por
medio del libro de acciones sobre sus coaccionistas, como corresponde
al ambiente no an6énimo de sociedades con acciones nominativas. La
sistematizacién entre estos dos tipos o finalidades de intereses tiene
importancia practica en legislaciones que no contengan disposiciones
expresas relativas al derecho de tomar vista en el libro de acciones,®
como es el caso en la Ley General de Sociedades Mercantiles en
cuanto a la sociedad anénima. Si se interpretan las disposiciones le-
gales en el sentido de existencia de tales intereses en favor de coaccio-
nistas, se admitira el derecho de tomar vista en el libro de acciones
no obstante el silencio del legislador al respecto mientras que en el
caso negativo no se aceptara o se limitara tal derecho.* Opinamos que
existe este derecho ilimitado en cuanto a la sociedad anénima mexi-
cana a pesar de que a diferencia de la sociedad de responsabilidad
limitada mexicana, respecto a la cual se dispone en el articulo 73
LSM: “...Cualquiera persona que comprueba un interés legitimo ten-
dra la facultad de consultar este libro..."”, no existe disposicién ana-
loga referente a la primera. Con motivo de finalidad comin del libro
de los socios en estos dos tipos de sociedades preferimos una inter-
pretaciéon en forma de analogia frente a aquélla de un argumentum
ex contrario.

Se debe reconocer, por una parte y, en principio, el mérito del le-
gislador de haber creado la parte citada del articulo 73 LSM. Sin
embargo, por la otra, como critica desde el punto de vista de lege
ferenda, no nos parece feliz la referencia a “cualquiera persona” como
legitimada para pedir la vista. Sostenemos esto a pesar de que en el
mismo articulo legal se requiere que dicha persona “compruebe un
interés legal” al respecto, debido a que, segin nuestra opinién, nin-
guin tercero —fuere con interés comprobado o sin éste— deberia te-

! Tal omisién legislativa existi6 en la ley alemana sobre sociedades por acciones
su reforma completa del afio de 1965, y subsiste todavia en la ley austriaca
andloga vigente.
* En esta forma opina Karl Schiemer “Handkommentar zum Aktiengesetz” Vie-
na 1980, pp. 192, 193, cuyo criterio es aplicable al Derecho mexicano.
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mdemhoducmddubrodexdonuqnesemmmuamla
esfera reservada en forma exclusiva a los socios cuyos intereses me-
recen proteccién de discrecién frente a cualquier persona extrafia a
la sociedad. es decir que la dltima no debera informarse sobre las per-
sonas quienes sean socios y el importe de su participacion en la so-
ciedad. Para corresponder a esta finalidad interpretamos el requisito
de comprobar el “interés legitimo™ de no socios en el sentido de que
tales personas jamas tendran la facultad de ver todo® el libro sino
solamente la parte* respecto a la cual exista este interés, por ejemplo
las inscripciones relativas al presunto enajenante de acciones sobre las
cuales quiere informarse el futuro adquirente en ocasiébn de las ges-
tiones precontractuales. Por lo que se refiere a accionistas ya existen-
tes o a personas en cuyo favor ya se haya solicitado su inscripcién
como nuevo titular o adquirente de acciones, existe, segin nuestra
opinién, el derecho a la vista siempre en forma completa, es decir en
cuanto a todo el contenido del libro y sin comprobacién adicional
de existencia de interés legitimo dado que su caracter de accionista
ya implica por si mismo tal interés que iinicamente se demostrara a
través de otras circunstancias concretas por terceros (no accionistas).
El derecho a la vista no incluye aquél de exigir a Ia sociedad copias®
y solamente podrd ser ejercido durante horas habiles en las oficinas
de la sociedad.® Podran servirse los accionistas de apoderados para
la vista, pero tiene la sociedad al derecho de no admitirlos en los
casos en que ellos abusen evidentemente el caracter de apoderado con
el objeto de informarse sobre aspectos personales de otro accionista
en la misma sociedad, por ejemplo para obtener datos informativos
relativos a la preparacién de un embargo de acciones o descubrir cir-
cunstancias competitivas. Creemos que la sociedad emisora tiene en
este aspecto la obligacién de proteger a sus accionistas por medio de

Por lo que se refiere a la funcién y relevancia de la inscripcién
como accionista’ en el libro comentado, se debe estrictamente distin-

* El derecho a la vista ilimitada en el libro corresponde, segiin mi ion, so-
lamente a los accionistas. ‘ L

¢ Esta diferenciacién entre vista completa y parcial se desarrollé en Austria.
Vea notas 2 y 3.

* En el mismo sentido Barz en “Aktiengesetz, Grosskommentar”, Berlin, Nueva
York. 1973, Par. 67, apartado 12, cuya opinién es aplicable al Derecho mexicano
donde se destaca por medio de disposiciones legales expresas (articulo 173 LSM)
la existencia del derecho a la entrega de copias, si en un caso concreto se reconoce
tal derecho en forma adicional a aquél de tomar vista.

:Bncb.d..uhmi.wyocmtﬁouapllubkdDmcbomexlcllw'

No s inscribirsn en el libro de acclones actos juridicos distintos de la adqui-
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guir entre el acto de adquisicién de la accién por una parte, y la ins-
cripcién correspondiente, por la otra.® Dicho acto es el tnico hecho
generador para causar la adquisicién entre sus partes, que se origina
en tal forma independiente de su inscripcion, mientras que ésta crea
solamente efectos de dicha adquisicién frente a la sociedad emisora
(articulo 129 LSM) y a terceros® (articulo 24 LTOC en relacién
con el Articulo IIl LSM). Aceptamos desde el punto de vista de
lege lata la aplicacion del articulo 24 LTOC en el sentido de tal
inclusion de “terceros”’, pero lo consideramos de lege [erenda como
no acertado, debido a que la funcién del libro se limita, como hemos
dicho, a los intereses de la sociedad emisora y a aquéllos de los so-
cios en lo personal y no tiene nada con “terceros”’. El legislador co-
mete asi una confusién entre los registros pablicos, que si sirven en
favor de terceros, el pablico, y el libro de acciones, el altimo como
instrumento societario establecido para fines limitados a la sociedad
y sus socios. . Tal confusion se destaca con acento todavia mas osten-
sible en el articulo 73 LSM donde se dice en relacién con la socie-
dad de responsabilidad limitada, que la transmisién de partes sociales
“no surtira efectos respecto a terceros sino después de la inscripcién”’.
En esta redaccién se cristaliza la terminologia habitualmente aplicada
para determinar la trayectoria funcional de registros publicos."

Sin perjuicio de la diferenciacion conceptual y estatica entre acto
de adquisicion de acciones y la inscripcion correspondiente, se pre-
senta funcionalmente cierta liga practica entre estos dos conceptos,
debido a que la inscripcién registral requiere la comprobaciéon pre-
via de la transferencia de la accién respectiva. La Ley General de
Sociedades Mercantiles no contiene norma alguna relativa al grado y
forma de tal comprobacién,’* motivo por el cual se aplicara al respecto
en forma analoga lo dispuesto en el articulo 39 LTOC.

sicién de la propiedad sobre acciones, como prenda o usufructo, como expondremos
mas adelante.

& Existi6 una confusién al respecto en tiempo remoto en la jurisprudencia de
la Suprema Corte alemana, como dice Barz en la obra citada en la nota 5, Par. 67,
apartado 13.

9 Nos referiremos més adelante al concepto de tales “terceros’.

10 pe., el articulo 3007 del Cédigo Civil del Distrito Federal, articulo 26 del
Cédigo de Comercio.

11 Como si lo establecen el articulo 68 de la Ley alemana y el articulo 61 de la
ley austriaca de la materia, respectivamente.

—12 Como sostengo en "La Sociedad Anénima Mexicana, México, D. F., 1982,
pp. 196 y 197.
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11. EI alcance del Registro

El libro de acciones pertenece al tipo normativo de registros que
se distingue del otro que produce inicamente efectos informativos,
como por ejemplo aquellos de contabilidad. El primero —a diferencia
del segundo— surte efectos juridicos resultantes del registro mismo
de modo que se puede hablar de una situacién registral que puede
encontrarse en contraposicién a la extrarregistral. De esto podra ori-
ginarse cierta tension entre estas dos situaciones. Los registros con
efectos dnicamente informativos no podran causar propia situacién ju-
ridica v sirven para el jurista solamente para fines probatorios.

Desde este punto de vista basico-conceptual, cualquier registro de
tipo normativo surte efectos constitutivos, debido a que la relevancia
de una situacién registral en oposicién a una extrarregistral descansa
en dicho efecto constitutivo de registro. Si el articulo 3008 del Cédigo
Civil para el Distrito Federal dispone “la inscripcién de los actos o
contratos en el registro publico tiene efectos declarativos”, efectos
éstos que entendemos como no constitutivos sino dnicamente publici-
tarios, no corresponde tal declaracién del legislador a los principios
anteriores ni a otras normas contenidas en el cuerpo de la misma obra
legislativa segin cuyo articulo 3007 “los documentos que conforme
a este Codigo sean registrables y no se registren, no produciran efec-
tos en perjuicio de terceros”, de lo cual resulta en relacién con los
articulos 2266 y 3007 del Cédigo Civil para el Distrito Federal que
una escritura piblica de compra-venta registrada en el Registro Pa-
blico de la Propiedad surte efectos en favor del comprador que haya
adquirido de buena fe el inmueble respectivo de su propietario inscrito
a pesar de que la propiedad sobre el mismo objeto se haya transmi-
tido con anterioridad a dicha adquisicién, por el propietario incrito
a otra persona no registrada. En este ejemplo se trata de un efecto
constitutivo del registro dado que la adquisicién de la propiedad por
dicho segundo adquirente de buena fe se justifica dnicamente por
efectos registrales (articulos 2266 y 3007) en relacién con la omisién
del registro del primer adquirente concurrente en contraposicion a la
situacién extrarregistral basada en los articulos 2249 y 2014 del mismo
Cédigo, segin los cuales el iltimo ya obtuvo la propiedad por la
celebracién de la compra-venta (situacién extrarregistral). Sin perjui-
cio de la sistematizacién anterior se presenta una diferencia de gra-
do, y no de concepto, respecto a la extensién de los efectos registrales
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plo el caso en los Derechos aleman y austriaco (articulo 873 Cédigo
Civil Aleman y articulo 431 Cédigo Civil Austriaco) en los cuales
para la transferencia de la propiedad por negocios juridicos sobre in-
muebles se requiere la inscripciébn registral, por una parte, o mas
limitados, como es segin lo anterior, el caso del Cédigo Civil del
Distrito Federal, por la otra.

Precisamente esta restriccién gradual en la altima obra legislativa
fue el motivo para la redaccién conceptualmente no justificada del ar-
ticulo 3008 antes citado, que se excedié6 desde una consideracién de
grado a una negacién de principio. Dentro de los efectos constituti-
vos de situaciones registrales distinguimos entre dos variantes. Segun
la primera, situaciones registrales prevalecen frente a la extrarregistral
iinicamente en favor de terceros de buena [e, como es el caso de los
articulos 26 y 29 del Cédigo de Comercio, mientras que de confor-
midad con la segunda variante, cualquier persona, sea de buena o ma-
la fe, podra apoyarse en la situacién registral frente a la extrarregis-
tral, por ejemplo falta de validez de fusiones, transformaciones o can-
celaciones de sociedades, si estas operaciones no estan inscritas en el
Registro de Comercio. Tal diferenciacién tiene los siguientes moti-
vos: En los primeros casos el punto de partida es el caracter predo-
minantemente publicitario del registro que se eleva a efectos constitu-
tivos solamente para proteger la confianza de terceros de buena fe
basada en el caracter completo (articulo 26 del Cédigo de Comercio)
o correcto (articulo 29 del Cédigo de Comercio) del registro, en tanto
que respecto al segundo grupo, la ley misma establece el requisito de
la inscripcién en forma concreta y especial (articulos 223, 227, 242,
fraccién VI, respecto a fusion, transformacién y cancelacién de socie-
dades, respectivamente) para la perfeccion de la operacion correspon-
diente de modo que tal inscripcién registral forma un supuesto para
la validez o perfeccionamiento del negocio y no se limita a la protec~
cién de terceros de buena fe.*

Por lo que se refiere al registro de acciones, se podra apartarse de
cualesquiera ideas relativas a la proteccién de confianza de terceros,
como resulta de sus finalidades referidas en la parte anterior (Ge-
neralidades del Registro), es decir de que el libro de acciones sirve
para facilitar y asegurar la actuacién corporativa de la sociedad emi-
sora frente a sus accionistas y para informar los mismos respecto a
sus accionistas. Precisamente por esto se excluye cualquier diferen-

constitutivos aludidos. Estos pueden ser muy amplios y en gran me-

; " Nos referim istrale fecto constitutivo:
dida prevalecientes a situaciones extrarregistrales, como es por ejem- referimos a estos casos de inscripciones reg . oasitutive

especifico, en nuestro trabajo ‘‘La relacién entre las esferas corporativa y externa
de la sociedad anénima”, México, D. F., 1982, p. 656.
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ciacién entre buena o mala fe de personas quienes se apoyen en da-
tos contenidos en el libro de acciones.

La ponderacién entre los efectos registrales del libro de acciones y
la situacién extrarregistral, es el objeto del presente trabajo.

1. PREVALECENCIA DEL REGISTRO

a) Anulacién de adquisicion de acciones

E) acto mencionado podra ser anulado con motivo de una causal de
sulidad que afecte a una enajenacién de acciones, por ejemplo un
vicio de voluntad. Sin embargo, con anterioridad a la sentencia anu-
latoria judicial, que tiene efecto constitutivo, es decir que la anulacién
requiere resolucién judicial y no opera, a reserva de excepciones, de
oficio,™ por una parte, y produce resultado retroactivo (articulos 2226
y 2239 del Cédigo Civil del Distrito Federal), por la otra, podra estar
inscrito en el registro de acciones durante el proceso de anulacién el
adquirente correspondiente. Se plantea asi la cuestion relativa al tiem-
po que transcurre entre la inscripcion y la anulacién referidas, dentro
del cual el adquirente registrado hubiera adquirido dividendos y ejer-
cido derechos de accionista, por ejemplo el voto en asambleas de ac-
cionistas.

Dado el efecto anulatorio retroactivo mencionado, resultante del
Derecho Civil, se podria pensar en una desaparicién —también re-
troactiva— de los actos corporativos realizados por el adquirente de
acciones con anterioridad a la anulacién judicial de referencia.

Opinamos en contraposiciéon a lo anterior que la retroactividad de
la anulacién, como concepto basico del Derecho civil, debera ser pos-
puesta frente a las circunstancias especificas de la esfera corporativa
de la sociedad emisora de las mismas acciones. El funcionamiento de
su organizacién corporativa se opone a esta cancelacién retroactiva
del adquirente de las acciones, debido a que ésta podria causar una
perturbacién inadmisible en la esfera corporativa, por ejemplo la nuli-
dad'de resoluciones tomadas por asambleas de accionistas en las cuales
hflbitrt votado en un grado relevante para el resultado de la votacion
l_"“‘ a aportaciones exhibidas en favor de la emisora por el accionista
inscrito y posteriormente cancelado. Como sostiene Barz'® en forma

“ Jurisprudencia 239 (quinta época) i
p. 752, secci6bn primera, volumen Tercera
Sala, apéndice de jurisprudencia de 1917 a 1965, Edicion Mayo, Act. I, Civil. Mé-
nx:. D. F., 1967, tesis 1647, p. 822,
Barz, ob. cit., Par. 67, apartado 17,
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aplicable al Derecho mexicano, la cancelacién referida jamas surte
efectos retroactivos y tampoco en los casos en que de la sentencia
anulatoria resulte claramente cierta fecha anterior del acto de adqui-
sicion anulado. Segiin este comentarista, cuya opinién comparto, la
cuenta retroactiva se hara exclusivamente entre adquirente y enaje-
nante de la accién, por ejemplo la entrega de dividendos percibidos
o la compensacién de aportaciones exhibidas. Por la otra parte, los
efectos de votacién del adquirente de acciones registrado y posterior-
mente cancelado, contintian en forma incorregible frente a la sociedad.
Si la cuenta interna retroactiva no puede realizarse, se podra pensar
en una responsabilidad de los titulares de los érganos de administra-
cién de la emisora en los casos en que aquéllos no hayan rechazado
la inscripcién del adquirente en situaciones de manifiesta injustifica-
cién de su inscripcién, por ejemplo falsificacién evidente de la firma
del endosante de la accién.

El efecto comentado de no retroactividad de cancelacién registral
sera aplicado independientemente del hecho si la anulacién ha sido
pedida y obtenida por el enajenante o el adquirente de la accién.

Lo anterior vale en la misma forma en los casos de inexistencia de
actos de adquisicién de acciones, por ejemplo por falta de consenti-
miento entre las partes (articulos 1794, 1803, 2224 del Codigo Civil
del Distrito Federal), como falsificacién de la firma de endosante de
los titulos respectivos. Como consecuencia de la no retroactividad
de la cancelacién mencionada de la inscripcién registral resulta tam-
bién que el adquirente inscrito respondera a la emisora segin el ar-
ticulo 117 LSM en su caracter de exaccionista en tanto que cualquier
adquirente no inscrito de acciones documentadas jamas estd sometido
a tal responsabilidad.

La Suprema Corte alemana resolvié el 10 de mayo de 1982 en el
asunto 11 ZR 89/81,'° en el sentido antes expuesto de la legitimacién
activa y pasiva del accionista registrado y posteriormente cancelado.
Esta resolucién es aplicable al Derecho mexicano.™

Como modo de solucién practica en favor del enajenante o adqui-
rente de acciones, respectivamente, quien pretenda también frente a
la emisora la anulacién con efectos retroactivos, podria pensarse qui-
zas en la posibilidad de que al mismo tiempo de su demanda de anu-
lacién del acto de adquisicién de la accién, se demande a la emisora
con el objeto de que se anule ademas la inscripcion del acto men-

15 Publicada en NJW, 1982, p. 2822
recho aleman y la incluimos para el objeto de este trabajo en su parte aplicable a
17 La resolucién se refiere a una sociedad de responsabilidad limitada del De-
la sociedad anénima mexicana.



218 WALTER FRISCH PHILIPP

cionado, caso en el cual la emisora nos parece sometida a efectos
anulatorios de la sentencia judicial retraidos al tiempo del entabla-
miento de la demanda.

b) Disolucién efectuada por mutuo acuerdo del acto de adquisicién
de acciones

Partiendo de los criterios anteriores no son admisibles efectos re-
troactivos de dichos convenios de disolucién, frente a la emisora cuya
posicién frente al accionista inscrito —inclusive su responsabilidad co-
mo exaccionista segin articulo 117 LSM~—~ no podra ser afectada en
manera alguna por dichos efectos que se pacten entre las partes ena-
jenante y adquirente de un negocio anterior de transmisién de accio-
nes con el objeto de suprimirlo. Ademas se requiere el consentimiento
de la emisora a tal disolucién segin el articulo 130 LSM si se trata
de acciones sometidas segin los estatutos a este articulo legal.

¢) Incapacidad de la emisora de obtener inscripciones de oficio

La emisora no tiene derecho alguno de que inscriba al adquirente
de acciones en el libro de las mismas sin que exista debida peticién
/a! rt_specto. Para con la sociedad sera siempre accionista la persona
inscrita como tal (articulo 129 LSM) indistintamente si la emisora
912 © no de una enajenacién ain no solicitada para su registro. No
tienen relevancia diferenciaciones en cuanto a buena o mala fe de la
:ouedad al respecto. Esta situacién podra ser econémicamente des-
davorable para la sqciedad tomando en consideracién que el adquirente

€ una accién no pide su inscripcién de modo que su posible solvencia
ctoa.ié_m_ka conveniente para el interés de la sociedad en cuanto a la
exhxb;cnb_n de aportaciones restantes, no entra en lugar del enajenante
:.u la misma accién econémicamente no interesante para la emisora.
mpldr:uuiax:;nte esperar que el adquirente sea motivado a la pe-
oo Sug msg de:: l[:or su mtcrézf en obt-ener la legitimacién para el
s i s & ;: osl como aCC}c).nifta inscrito en el libro de accio-
= e e facultad de ‘inmatxva de la sociedad se distingue
#chio previsto en el articulo 122 LSM segiin el cual ella po-

dra pedir el nombramiento judici
o judicial de un representante comiin de “‘va-
rios propietarios de una misma accién,” 1

“B.l
. M":!hhhvahummupme tal facultad de iniciativa

de los o .“9‘;: que haga sus notificaciones a cualquier
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d) Los “terceros”

El articulo 129 de la Ley General de Sociedades Mercantiles del
afio 1934 se refiere la sociedad emisora que “considerara como duefio
de las acciones, a quien aparezca inscrito como tal en el registro” de
acciones, con lo cual se limita a la emisora de acciones. Pero el ar-
ticulo 24 de la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito del
afio 1932 incluye aparte de la emisora “los terceros” contra los cuales
“ningtin acto u operacién referente al crédito surtira efectos”, “si no
se inscribe en el registro”, precepto éste que a través de su texto pa-
rece aplicable a acciones nominativas sometidas segtn el articulo 129
antes referido a inscripcién en el libro de acciones. Se plantea, por
lo tanto, la cuestién si se incluyen dichos terceros en el radio de ac-
cién de inscripcién registral o, con otras palabras, si frente a otra
persona distinta de la emisora, el accionista para ser legitimado como
tal necesita su inscripcién en el libro de acciones. Como tales perso-
nas podran entrar en consideracién como ejemplos usufructuarios o
acreedores prendarios en relacién con acciones, o sujetos implicados
en controversias de reivindicacién o cancelacién de acciones.

Opinamos que se aplicara lo dispuesto en el articulo 23 LTOC a
pesar de que es la norma anterior frente a la Ley General de So-
ciedades Mercantiles debido a que al articulo 129 LSM no muestra
frente al articulo 24 LTOC un efecto derogatorio. Nuestra afirma-
ciébn anterior relativa a la inclusién de “terceros”, no la sostenemos
en casos excepcionales como es por ejemplo el reconocimiento de la
legitimacién activa del peticionario de reivindicacién o cancelacién de
acciones quien nos parece legitimado no obstante la falta de su ins-
cripcién registral, ya que’® es practicamente insostenible de que se
cierre con motivo de falta de inscripcién, en un caso concreto por
medio de fijacién de requisito de inscripcién, a la persona que haya
perdido su titulo de accién por factores insuperables, como un robo,
el camino de su recuperacién directa o indirecta a través de reivindi-
caciébn o cancelacién, respectivamente, Una interpretacién gramatical
apoyada en el texto del articulo 29 LSM no corresponderia a la fina-
lidad del mismo y del articulo 24 LTOC y seria incompatible con las
metas de las instituciones legales de reivindicacién y cancelacion. Los
tltimos articulos deberan ser interpretados, por lo anterior, en forma
restrictiva en el sentido expuesto.

215" Frisch Philipp “La Sociedad Anénima Mexicana”, México, D. F., 1982, pp.
y 217.
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¢) La responsabilidad del exaccionista (articulo 117 LSM)

Segiin este articulo, “los subscriptores y adquirentes de acciones
pagadoras seran responsables por el importe insoluto de la accién du-
rante cinco afios, contados desde la fecha del registro de traspaso...".

De esto resultan las siguientes dos consecuencias:

1) Un exaccionista no inscrito en el libro de acciones no esta so-
metido a dicha responsabilidad, como se infiere del articulo 129 LSM
que fija como supuesto de la legitimacién pasiva del accionista frente
a la emisora la inscripcién del mismo, a no ser que no se hayan do-
cumentado sus acciones, caso fltimo en el cual si existe su responsabi-
lidad durante 5 afios a partir del traspaso de su propiedad sobre las
acciones.™

2) El transcurso del plazo legal de cinco afios no comienza ya con
la entrega del aviso a la emisora relativo a la transferencia de la pro-
piedad sobre la accién, sino hasta con “la fecha del registro de tras-
paso”. Esto puede conducir a una extensién inconveniente e injustifi-
cada del tiempo de responsabilidad en contra de los intereses del
exaccionista, si la sociedad deja transcurrir mucho tiempo entre la
recepcion del aviso y el registro correspondiente, Es preferible, por lo
tanto, que se determinara en la Ley el inicio del transcurso del plazo
ya con la entrega del aviso. Debido a que la inscripcién del nuevo ac-
cionista requiere la previa comprobacién de la adquisicién de la accién,
nuestra proposicién anterior debera entenderse en el sentido de que
el registro no se haga de inmediato con la sola peticién del traspaso
sino una vez verificado el mismo, pero de conformidad con nuestra
propuesta, para el imicio del plazo previsto en el articulo 117 LSM
se deberia disponer en el mismo la fecha de la entrega de la peticién
del traspaso dado que en el caso de verificacién positiva se aplicara
la fecha de la entrega del aviso. Esto corresponde a los articulos 65
y 59 de las leyes alemana y austriaca de la materia, respectivamente.

f) Falta del libro de acciones

5i se han emitido titulos de acciones, la falta del libro referido con-
duce a la falta de las legitimaciones activa y pasiva del accionista
(articulo 129 LSM). Esta consecuencia a cargo del accionista aun
cuando causada por un motivo no imputable a él, es decir la falta del
libro, se justifica por medio de que aquél tiene el derecho individual-
mente ejercitable de demandar a la sociedad con el objeto de que ésta

» Braaz, ob. cit.. Par. 65, apartado 2.
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inicie y lleve el registro mencionado. Dividendos repartidos deberan
consignarse judicialmente en este caso.

g) Falta de la inscripcién registral de la accién respectiva

También en esta situacién se origina la falta de legitimacion refe-
rida en el inciso anterior, tomando en consideraciéon que el accionista
cuya accién no esté registrada como tal, tendra el derecho de exigir
a la emisora la inscripcién registral de dicha accion.

h) Omisién de la inscripcién de accionista

Suponemos en esta relacién que la accién respectiva se encuentra
inscrita en el libro de acciones y se omiti6 la peticion del registro del
traspaso.

Como consecuencia legal de lo anterior faltan las legitimaciones ac-
tiva y pasiva del accionista que haya adquirido la accién, y la socie-
dad podra exigir el cumplimiento de las obligaciones existentes a cargo
de accionistas (exhibicién de aportaciones faltantes) al socio inscrito
a pesar de que éste ya haya endosado y entregado su accién al ad-
quirente no inscrito de la misma. Pero, por lo que se refiere al ejer-
cicio de los derechos de accionistas (votar en asambleas, percibir divi-
dendos y hacer uso del derecho de adquisicién preferente de nuevas
acciones segiin el articulo 132 LSM), se requiere aparte de la legiti-
macién basada en la inscripcién registral ademas la exhibicion del titu-
lo correspondiente (articulos 17 LTOC, 111 LSM), con lo cual el
accionista registrado ya no podra cumplir, si ¢l ya ha entregado o
endosado el titulo de accién al adquirente de la misma, caso en el cual
no habra persona legitimada alguna para ejercer el derecho basado en
la acciébn respectiva y se consignaran judicialmente por la emisora di-
videndos repartidos que corresponden a la accién respectiva.

Se debe distinguir de la situacién arriba planteada la otra consis-
tente en que a pesar de debida peticion de registro de traspaso se
demora indebidamente o se omite, respectivamente, la inscripcién del
mismo. En tal caso podra demandarse a la emisora la inscripcion.

2. PREVALECENCIA DE LA SITUACION EXTRARREGISTRAL

a) Reivindicacién y cancelacion de acciones

Como ya expusimos en el inciso d) de la secciéon anterior, es insos-~
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tenible que se exija al propietario de una accién su registro para que
pueda hacer valer sus derechos relativos a la reivindicacién o cance-
lacién. respectivamente, de la accién correspondiente. Es suficiente,
por lo anterior, que prucbe en otra forma su titularidad relacionada
con la accién.

b) Incorrectitud de la situacion registral

Pequefias correcciones extrinsecas, que pueden referirse a defectos
de inscripciones existentes desde el principio, como faltas ortograficas
en el modo de escribir el nombre del accionista, o con motivos de cam-
bios posteriores, por ejemplo cambio del domicilio del accionista, po-
dran hacerse en cualquier momento por la emisora, sea de oficio o a
peticion del interesado. Pero tales correcciones jamas podran condu-
cir a que se modifique o ponga en duda la identidad del accionista o
o de sus acciones inscritas. Si se han "cruzado” equivocadamente ins-
cripciones registrales, por ejemplo el accionista A fue incorrectamente
inscrito como titular de las acciones X y el accionista B fue registrado
por el mismo error como propietario de las acciones Z en tanto que
correctamente a A corresponden las acciones Z y a B las acciones X,
la emisora podra también en esta situacién hacer rectificaciones en la
via corta mencionada, cuando sea evidente tal error extrinseco.

.S: se obtuvo por el adquirente de acciones registrado o el exaccio-
nista enajenante, por medio de sentencia judicial la anulacién del acto
de transmisién de la propiedad sobre dichas acciones, cualquiera de
lt?s dos podra exigir a la emisora exhibiendo esta sentencia la recti-
ficacién del libro de acciones a través de la inscripcién del enajenante
yla cancelacién del adquirente, que, sin embargo, no se efectuara
retroactivamente sino con la fecha de inscripciéon correspondiente.

La emisora no esta facultada para que ella rectifique el registro de
conformidad con la situacién extrarregistral, es decir adaptandolo a
é"? con el objeto de que se inscriba una compraventa de acciones no
avisada a la sociedad, debido a que la sociedad debera esperar hasta
que se haga el aviso.

4Sn se inscribié en el registro de acciones una persona como accio-
nista que en verdad no lo es, por ejemplo un sujeto distinto de aquel
;:;:P::cc como endosatario de la accién, podra hacerse su cance-
e roactiva con c! consentimiento del enajenante de la acci6n,
o minmito como accit?nuta y de la emisora o, en su falta, con base

sentencia judicial pronunciada en un proceso en el cual hayan
participado estos tres sujetos. En el caso de tal cancelacién retroactiva
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no respondera la persona cancelada como exaccionista segin el ar-
ticulo 117 LSM.

Personas a las cuales corresponden derechos distintos de la propie-
dad en relacién con una accién, por ejemplo usufructuarios o acreedo-
res prendarios, podran hacer valer sus derechos como coadyuvantes
segiin el articulo 21 del Cédigo de Procedimientos Civiles para el Dis-
trito Federal o disposiciones analogas en otros ordenamientos proce-
sales civiles locales. Esta facultad existe independientemente si los
titulares de dichos derechos estén inscritos o no en el registro, dado
que éste no esta previsto para la inscripcién de derechos distintos de
la propiedad sobre acciones, como expondremos mas adelante,

c) Cuestiones sucesorias

En el caso de defuncién de accionista inscrito en el libro de accio-
nes, se plantea la cuestién relativa a la posicién juridica de la sucesién
del difunto y de sus herederos frente a la sociedad en relacién con
la inscripcién posiblemente subsistente del accionista autor de la he-
rencia o, con otras palabras, la divergencia entre la situacién extrarre-
gistral (adjudicacién de la herencia), por una parte, y la registral
(subsistencia de la inscripcién del autor de la herencia), por la otra.
Opinamos #' que en tal posicién prevalece la situaciéon extrarregistral
por medio de la cual se complemente la registral, en la siguiente forma:

Durante el tiempo de la inscripcion subsistente del accionista di-
funto, la sucesién del mismo tendra legitimacién activa y pasiva frente
a la emisora hasta el momento de la adjudicacién de la herencia. Con-
tinda asi la sucesién en la misma forma como el accionista difunto.
Una vez adjudicada la herencia y a pesar de la subsistencia de la ins-
cripcién mencionada, el o los herederos entran con motivo de su
posicién sucesoria extrarregistral funcionalmente como sucesores ge-
nerales en lugar del accionista inscrito, respecto a derechos y obliga-
ciones del mismo. En relacién con las iltimas se limita, sin embargo.
su responsabilidad segin el articulo 1284 del Cédigo Civil del Distrito
Federal. Por la otra parte, tal legitimacién es solamente funcional y
no conduce automaticamente a su inscripcion. Para ésta se requiere
la peticién correspondiente por los herederos.

Si ellos hacen esta peticién en la fecha de la adjudicacién o poste-
riormente —no es admisible tal aviso con anterioridad a la adjudica-

1 Nuestra siguiente opinién contiene precision y ampliacién de nuestro criterio
aDnte;lor. expresado en la p. 196 de “La Sociedad Anénima Mexicana', México,
. F., 1982,
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cién—, tendran no solamente una legitimacién funcional a nombre del
autor de la herencia inscrito, como sucesores generales del mismo,
sino actuardn a propio nombre como accionistas, pero con el derecho
de apoyarse también en este caso en la limitacién de su responsabi-
lidad segin el articulo 1284 mencionado. La aplicacién de este ar-
ticulo legal causara la reduccién del capital social correspondiente con
base en lo dispuesto en la parte final del articuo 121 LSM interpretado

per analogiam.

d) Actos distintos de la adquisicion de la propiedad sobre acciones,
como la pignoracion o el usufructo de las mismas

Segiin los principios generales* y lo dispuesto en los articulos 128
y 129 LSM se inscribira en el libro de acciones inicamente la pro-
piedad sobre las mismas, y no otros derechos como prenda o usufruc-
to. Consideramos los articulos 24, 334, fraccién Il LTOC relativos
a la inscripcién de la prenda como derogados por los articulos 128 y
129 LSM que establecen en forma exclusiva dicha propiedad como
objeto de inscripcién registral, con base en lo cual nos parece la exis-
tencia de un efecto derogatorio por parte de la LSM del afio 1934
frente a la LTOC del afio 1932.*

Dada la inadmisibilidad de inscripciones de derechos distintos de
la propiedad sobre acciones, un registro de los dltimos nos parece sin
efectos, motivo por el cual prevalece en esta relacién la situacién ex-
trarregistral que nos dara en un caso concreto la base para constatar
existencia y contenido de estos derechos. Nos apartamos de nuestro
criterio anterior (La Sociedad Anénima Mexicana", 22 edicién, pags.

210 y 211, nota 103), segin el cual si consideramos como inscriptibles
los derechos prendarios.

e¢) Falta de documentacién de acciones

Si no se han emitido titulos de acciones, sea en forma de certifica-
dos provisionales o de titulos definitivos, no existira obligacién de la
sociedad de llevar libro de acciones. Este principio general * encuen-
tra su expresién en el articulo 128, fraccién 1 del articulo 128 LSM

%3 Schiemer, ob cit., p. 192.

™ La existencia de este efecto derogatorio descansa en el carécter acentuada-
mente exclusivo de la propiedad sobre acciones como objeto del registro (articulo
129 LSM) mientras que “la sociedad” mencionada en el mismo articulo no tiene
U“m exclusivo y derogatorio frente a “los terceros” del articulo 24 LTOC.
Schiemer, ob. cit. p. 192 y Barz, ob. cit.. Par. 67, apartado 4.
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segin la cual se inscribiran también “los nameros de las a.cciones.
que no es posible respecto a acciones no documentadas m.‘fx:me que
éstas son solamente derechos y, por lo tanto, cosas no corporeas (ar-
ticulos 754, 755 del Cédigo Civil del Distrito Federal), que por esen-
cia no podran ser enumeradas, posibilidad ésta que se ofrece ‘sola-
mente a partir del momento en que existan documentos de acciones,
documentos éstos que, como cosas corporeas, si podran ser enume-
s.

fa‘; en tales circunstancias no existe libro de acciones, la titularidad
sobre los mismos se considerara en forma extrarregistral.

Sin embargo, si se lleva a pesar de falta de documentacién de ac-
ciones un registro de las mismas, las inscripciones surten efectos ju-

ridicos.
f) La simulacion y el in fraudem legis agere

Desde un punto de vista general, la simulacion consiste en que en-
tre los sujetos participantes en el acto objeto de la misma existe acuer-
do en el sentido de que uno o varios de ellos actien so-lamentf en
forma aparente, es decir sin que asuman obligaciones ni aflqlfxeran
derechos que correspondan al mismo acto (articulos 2180 y snguxe.ntes
del Cédigo Civil del Distrito Federal), y que actien, de cm?formndad
con tal acuerdo, solamente segin las formas legalmente previstas para
el acto respectivo, por ejemplo adquieren una acciébn segun la fo%'n‘xa-
lidades legales necesarias sin que en verdad entren en la posicion
efectiva de accionista con los derechos y obligaciones inherentes a es-
ta relacién juridica. )

A diferencia de lo anterior, en el caso de actuar in [raudem'legts se
opera realmente y se ejecuta el negocio juridico correspo?dxente en
forma efectiva, pero se hace esto con el objeto de obtener asi un efecto
econémico prohibido por la ley, es decir que segiin ésta no podrd ser
alcanzado en forma directa, con otras palabras, se efectiia un negocio
de desviacién para obtener un efecto econémico cuya adquisécxén a
través del negocio directo esta prohibida; por ejemplo, un sujeto no
extranjero adquiere una accién, paga en verdad el precio respectivo
y ejercita realmente todos los derechos correspondientes, pero toc.lo
esto por cuenta y segin 6rdenes de otra persona extranjera' que sequn
la ley no puede adquirir en forma directa y abierta la misma accx'én
y que asi goza a través del negocio de desviacién en forma econémica
la posicién de accionista. En el caso de actuacion in [raudem legis
no se requiere acuerdo sobre tal fraude entre todos los participantes,



el caso de que la actuacién in fraudem
persona sin colaboracién con otra,
un inmueble para gozarlo y evade asi una prohibicién legal de adqui-
rirlo en propiedad. Un fraude a la ley existe, sin embargo, solamente
en los casos en que se pueda interpretar la prohibicién legal de] ne.
gocio directo en tal grado que ella contenga implicitamente tambisn
una prohibicién del negocio de desviacién.

En aplicacién de los conceptos expuestos en forma general resylta
para el tema de este trabajo, lo siguiente:

Si la inscripcién registral de un accionista se hizo en forma simu-
lada de acuerdo entre el accionista inscrito y la emisora, ni ésta ni
aquél podra apoyarse en tal inscripcién simulada para hacer valer de-
rechos basados en dicho acto simulado de inscripcién (articulo 2182
del Codigo Civil del Distrito Federal). Si variamos este caso de simu-
lacién absoluta en la figura de la simulacién relativa en el sentido de
que segun el acuerdo de simulacién ésta se hizo con el objeto de que
se disimulara asi “atras” del inscrito otra persona como verdadero
accionista, la persona disimulada, no inscrita en el libro de acciones,
y solamente la dltima, tendra frente a la emisora la posicién de ac-
cionista (articulos 2181 y 2182 del Cédigo Civil del Distrito Federal),
que requiere, sin embargo, que el negocio disimulado sea valido. En
las situaciones anteriores tendran preferencia las consecuencias lega-
les de simulacién frente a la legitimacién de accionista inscrito y, con
esto, la situacién extrarregistral a la registral.

Como ejemplo de actuacién in fraudem legis pensamos en la sina-
cién que segin acuerdo interno, en el cual no participa la emisora,
efectuado entre el accionista inscrito en el libro de acciones y su man-
dante oculto por cuya cuenta opera dicho accionista, se viola una
norma legal prohibitiva, con lo cual la actuacién del accionista Fefe'-
rido tiene caracter in fraudem legis. En tal situacién se aphca.ra
lo dispuesto en el articulo 129 LSM segiin el cual la persona regis-
trada tendra frente a la emisora la posicién de accionista hasta que
se anule por sentencia judicial el acuerdo entre el inscrito Jram ey
dante oculto y desaparezca como consecuencia de lo anterior el pri-

mero de los dos.

legis se efectie por una sola
por ejemplo un extranjero renta
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g) Abuso del derecho

Mientras que en los casos de simulacién y fle [raudem legis agere
muchas veces la ocultacién es un elemento utxlxz.m'io por las Partes. el
abuso del derecho (articulo 1912 del Céd.igo Civil del l.)istflto Fede-
ral) se efectia en forma abierta por medio de que se ejercita un de-
recho a fin de causar un dafio, sin utilidad para el txtula?r del derecho,
situacién ésta que se prohibe por la disposicién legal citada. .

No se considerara como tal abuso prohibido, el'. caso de que la emi-
sora sepa de que la persona inscrita como accionista ya no tenga ex-
trarregistralmente tal caracter debido a la venta de su aCC{én. que, ;;:
embargo, no se inscribié en el libro de acciones. La sociedad po ]
apoyarse en la situaciéon registral y pasar por alto la extrarfegns:rz .
para cuyo objeto no se requiere buena fe alguna sle la socieda e e
modo que su informacién sobre la venta de la accién no tiene rele-
vancia alguna en esta relacién. R

Otra cosa sucede, empero, si el adquirente de una accxon'pxdu.) a la
emisora el registro como nuevo accionista y ésta dilata la ms.scnggéf:
sin motivo alguno y en los términos del articulo 1912 del Cé‘dlgo. ivi
del Distrito Federal. En esta situacién subsiste todavia la mscnpc@}l
del enajenante de la accién quien registralmente parece como legiti-
mado frente a la emisora. Pero se podria pensar en estas cxr_c.unstz.!rl-
cias que prevalece la situacién extrarregistral, es decir, la legitimacién
del aquirente de la accién.

h) Falta de la peticion correcta de la inscripcion

Si se hizo una inscripcién sin la peticién correcta, por ejemplo, .de
oficio, por una persona no legitimada o por el adquirente de accn‘;:
a pesar de su minoria de edad sin intervencién de.su represent.af; .
legal, se cancelara de oficio y con efectos retroactivos o a pencnl
de parte, dicha inscripcién y cualquier persona podr.a gpoyarsc en la
inexistencia de la misma inscripcién incluso con anterioridad a su can-
celacién mencionada.

Todo lo anterior se refiere Ginicamente al caso que el defecto con~
sista en un aspecto formal de la inscripcién, pero no mcluy'e las otras
situaciones en las cuales el negocio de adquisicion de acciones ha.ya
sido defectuoso, que tratamos en el inciso relativo a le? Anulacxén
de adquisicién de acciones”, ni aquéllas de que se ha?'a inscrito como
accionista una persona que en verdad no lo es, por e;emplo.fm sujeto
distinto de aquel que aparece como endosatario de la accién, casos
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“Incorrectitud de la situacién registral” por medio de cancelacién re-
gistral retroactiva, si el adquirente de la accién, su enajenante y la
emisora estan de acuerdo o, si falta el dltimo, a través de cumplimiento
con sentencia judicial relativa a la correccién de la situacién registral.
Esta sentencia se pronunciard en un proceso en el cual hayan parti-
cipado los tres sujetos referidos.

11I. EVALUACION DE LO ANTERIOR

La disposicién consistente en que “la sociedad considerara como due-
fio de las acciones a quien aparezca inscrito como tal en el registro”
de acciones, establecida en el articulo 129 LSM, encuentra como ex-
cepciones los casos expuestos en el subcapitulo relativo a la preva-
lescencia de la situacién extrarregistral. Por lo demas ella funciona
pricticamente como una presuncién legal irrefutable (juris et de jure)
entre ¢l enajenante de la accién, su adquirente, la emisora y terceros
(los dltimos segin el articulo 24 LTOC).

IV. OBSERVACIONES A LAS DISPOSICIONES LEGALES VIGENTES

1. Es inconveniente lo dispuesto en el articulo 117 LSM, segin el
cual el plazo de 5 afios previsto para la responsabilidad de exaccio-
nistas comienza a correr ~desde la fecha del registro de traspaso” de
la accién. ya que deberia preceptuarse su inicio con la fecha de la
entrega de la solicitud correspondiente en la cual se pida tal traspaso.

2. Se deberia destacar en forma expresa en el articulo 117 LSM
que finicamente exaccionistas que aparecen como tales en el libro de
acciones, responderan en los términos de este articulo legal.

3. Se deberia precisar y ampliar en el articulo 129 LSM la legiti-
macién de pedir inscripciones registrales en el sentido de que también
al accionista enajenante corresponda dicha legitimacién, que tiene su
motivo en que éste pueda intervenir para que se inicie lo mas pronto
posible el transcurso del plazo de 5 afios previsto para su responsa-

4. Se deberian fijar en el articulo 129 LSM en forma expresa los
limites dentro de los cuales la emisora esta facultada y obligada, res-
pectivamente, para verificar el cumplimiento con los supuestos para
inscripciones en el libro de acciones.

5. Se deberia definir en forma expresa en el articulo 129 LSM, to-
mando en consideracién su relacién con el articulo 24 LTOC, si efec-
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tos registrales existen Gnicamente frente a la emisora o también frente
a terceros, maxime que nuestras exposiciones anteriores al respecto son
(nicamente un intento de encontrar una interpretacién en la situacién
legal actual.

6. Se deberia definir en forma expresa en el articulo 128 LSM,
tomando en consideracién su relacién con el articulo 334, fraccién
Il LTOC, si la constitucién de prenda sobre acciones requiere su ins-
cripcién en el libro de acciones, maxime que nuestras exposiciones
anteriores al respecto son fnicamente un intento de encontrar una
interpretacién en la situacién legal actual.



