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1. Preliminar

Este trabajo tiene varios defectos importantes Do ellos quie-
ro hablar para que el lector no tenga que descubrir sino los que
la «paternidad» me ha oscurecido.

El de mas bulto consiste en que la critica es fundamentalmente
negativa; solo con timidez he apuntado en alguna ocasion las
correcciones que, a mi entender, habian de hacerse. La excusa
es ésta: carezco—quiza también los redactores—de una informa-
cidén «suficienten sobre la situacion actual de la vida de las so-
ciedades andnimas. Es posible que se obtenga con la informacién
piiblica abierta, pero es probable que no dé los datos estadisticos,
1a tipificacion estatutaria, etc., que hubieran side tan convenientes.

Lo «incompleton de este estudio sigue apareciendo en otras
cosas. He omitido el abordar temas doctrinales, excepto en el
supuesto de que el texto proyzctado pudiera significar—segun mi
juicio, claro—un obsticulo o motivo de deformacién de la doctri-
na que siga al Anteprovecto. He seguido ese criterio incluso en
alghn caso ¢n que el inteligente planteamiento de las cuestiones,
por los primeros criticos del Anteproyvecto, invitaban a la discu
sién. Lo que mas trabajo me ha costado omitir ha sido lo refe
rente a la inscripcidn, personalidad v sucesién en las obligaciones
anteriores, tratada por NUSEz Lacos ¢n la «R:vista de Estudios
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Politicosn, no porque sea facil demostrar las razones de discon-
formidad, sino porque discutiendo con su disciplina mental y ob-
jetividad ‘las cuestiones es como es posible oht:ner resultados.

Sigue siendo incompleta la «informacion» que aporto, He
dado textos de Derecho comparado frecuentzmente, pero no es-
tan todos los que se podrian dar. ni llevan acompanamlento doc-
trinal. Las razones son éstas: 1.* Como se dice antes, sé'o por
excepcion se abordan problemas doctrinales. En lo demds se par-
te de doctrina conocida y, por tanto, la bibliografia se omite,
2.* Los textos de Derecho comparado que doy tratan de expresar
«téenicasy de solucién de problemas. Por tanto, no he tratado de
dar un cuadro erudito. También, por ese significado, debe que-
dar claro que no ha lugar a la postura que tachase de extranjeri-
zante a la xmnor’racmn de alguna< de <sas «técnicasy» si el pro-
blema es el mismo en nuestro pais: no hay diferencia respecto
de la importaciéon de una férmula para la fabricacién de un espe-
cifico farmacéutico. 3.* Logicamente no es tan excusable que no
haya rtratado cuidadosamente de las «omisiones» del Anteproyec-
to. He seguido su texto fundamentalmente, v al condicionar ast
el plan expositivo me han quedado fucra.

Las traducciones de los textos no son buenas. Han sido de-
liberadamente literales porqus no he querido dar paral:lismos
con los conceptos correlativos nuestros, porque, a veces, no se
corresponden exactamente. Se notard también que en esos tex-
tos predominan los correspondientes a los sistemas italiano, ale-
man v suizo. Ello sc¢ debe a que la estructura orgénica del Ante-
proyecto permite esa comparacion y dificulta la referencia al
sistema inglés, que se inspira en una sistemitica v en unos con-
ceptos muy distintos. Tendria mucho interés el estudio compa-
rado con este sistema juridico. pero habria de hacerse con un
plan independiente. Requeriria, pues, otro trabajo. No puede ha-
cerse, en su conjunto, valiéndose de la sistematica quz he seguido
aqui, pues los conceptos que reflejan los epigrafes repelen el
Derecho inglés. He prescindido por completo del Derecho fran-
cés. A la vista de los libros o colecciones mas recientes (ESCARRA,
BONNECARRERE y L.ABORDE-LacosTE, {iltima edicién del tomo II
de Pic, el Code de DaLroz de 1949. etc.) se percibs en seguida
un cuadro formado por una legislacion complicada v a veces cir-
cunstancial que no permite, como la inglesa, pero por razones
distintas, una utilizacién sistematica.

Asi, pues, este trabajo no se propone ser gran cosa, Preten-
de sélo abrir un temario critico sobre cse capitulo, y si estuvie-
ra bien planteado para que se discutiera en buenas condiciones,
se habria cumplido el propdsito de este articulo.

En el texto de lo que he escrito s6lo se dice lo que se estima
que estd mal o menos bien. Podia darse aqui la impresion de que
se entiende que el Anteproyecto es malo. Nada de <so. Vaya,
pues, por delante. el elogio. Sila discus10on que le siga fuera tan
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buena como el «orden del dian, probablemente obtendriamos una
excelente ley de sociedades andnimas. No serd tan feliz el resul-
tado si se aprueba por aclamacidén o si se inventa otro «orden del
diap. Me sé perfectamente sin autoridad para emitir estas apre-
ciaciones genéricas. Por eso no hago ninguna otra ni escribo
sobre el Anteproyecto en su conjunto. Si es intervencionista (que
no lo es para quien «quieran saber la correspondencia de los sis-
temas de politica econdmica—desde el «mercantilismo» hasta
aqui—con el régimen de las sociedades andnimas), si tiene in-
fluencia de algfn ideario politico (que no la tiene tampoco), etc.,
son temas que quedan fuera, Pero queda lo mis molesto, el exa-
men de cada articulo, si puedo traer argumentos, no mios, que
me amparen: esto es lo que trato de hacer.

Sin embargo, sobre las «opiniones» acerca del Anteproyecto
convendria tener en cuenta algunas cosas; entre ellas las siguien-
tes: 1.* El interés particular halagador de sectores econdmicos
respecto de los cuales se depende en a'guna manera. 2.* Falta
de comprensién del alcance real del Anteproyecto. Explicanse
facilmente algunas prevenciones ante la intervencién guberna-
tiva, pero no es tan ficil explicarse porque, si la libertad estd en
la Ley, suscita recelos una legalidad cuya observancia dependera
de la accién puramente privada de los actores en la vida de las
Sociedades Anodnimas. 3.* Inexacta. estimacion del conocimiento
de las Sociedades Anénimas en la «practican. Algunos opinantes
no ayudan con «datos». Conocen «su» practica, pero no «la» pric-
tica ni las realidades economicas y de estructuras generales.
4.* Falta de «altura» en la apreciaciéon de las cuestiones. Me pa-
rece que no satisfaria a algunos opinantes, si llegaran a sus ma-
nos las leyes de otros paises, encontrarse luego con una espafiola
que demostrara que en nuesiro pais «no se sabey—aunque sea
para repudiarlo—de Derecho de Sociedades Andénimas. 5.* No se
descubre con frecuencia la intencién—quiza no hay paz para eso—
de ponerse a trabajar «en concreto» sobre cada cosa del Ante-
proyecto.

I1. Los problemas doctrinales mias importantes de la fundacion
en el Anteproyecto

Debe entenderse pacifico que el Derecho positivo ha de elu-
dir obstaculizar el desenvolvimiento de la doctrina. Es asi regla
de buena técnica legislativa el ¢vitar pronunciarse en los textos
sobre cuestiones acerca de las cuales no hay unanimidad o segu-
ridad, El peligro de la definicién, del aforismo tradicional, es
idéntico al que se deduce de tomar posturas que prejuzguen So-
bre cuestiones doctrinales, La primera «intencién» de una lectu-
ra cuidadosa del capitulo II del Anteproyecto puede ser la de
descubrir en qué forma los redactores han sido fieles a esas ideas.
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El término «fundacion» no puede detencr ¢l analisis de los feno-
menos juridicos en que s¢ descompone, Ese analisis pone de
manifiesto la existencia de un «negocio de constituciény», hoy
privado, y un «acto publicon de inscripcion. A su vez, si estamos
en presencia de una fundacion «sucesivan, se hard necesario dis-
criminar el significado de la «suscripciény, de los «promotoresy,
de la «Junta constituyentey», de la «sucesién de la sociedad en los
derechos y obligaciones nacidos durante la fundacién». Es pro-
bable que no haya sido afortunado, o que no sea muy perspicaz,
o que los redactores hayan trabajado bien—esto es lo mis s:gu-
ro—; en cualquier caso, no encuentro en este orden de ideas
mas materia de discusion que el articulo 12. A él se va a dedicar
el epigrafe A) siguiznte.

Dentro de este grupo de cuestiones doctrinalss también me
parece que debe hablars: del problema de la «suscripcién com-
pletan como presupussto de la fundacion. Aqui las razones no
son aquellas de técnica legislativa antes expuestas. No se deben
anticipar y quedan remitidas al epigrafe B).

Ay El articud 12 de! Anteprovecto.

Al lector puede resuliarle molesto buscarlo v a mi me con-
viene que le tenga delante mientras lee la critica. Le transcribo,
pues, juntamente con el texto de la Exposicidn qu: le explica:

«Dentro de la fundacion simultdnea. que es la mas ex-
tendida en nusstra prdctica notarial, aunque en ella se omi-
ta el requisitc de la integra suscripcion del capital, el An-
teproyectc ha seguido el esquema ds la practica mercantil
espafiola, que incorpora los Estatutos a la escritura nota-
rial de fundacion. Pero se ha cuidado de separar el conte-
nido propio de los Estatutos del contenido propio de la
escritura como conceptos diversos que no aparecen debi-
damente diferenciados ni en nuestro Codigo de Comercio
ni en el Reglamento del Registro Mercantil, Doctrinal-
mente, la distincion se funda en que el contrato es el ger-
men de la sociedad, mientras que el Estatuto es la norma
de vida de la sociedad nacida v en funciones. Por ello,
siendo la escritura un contrato. esencial ¢n ella serdn los
nombres de los coniratantes, la expresion de su voluntad
de fundar una sociedad anénima v la determinacion de las
aportaciones de los socios. En cambio. ripresentando los
Estatutcs la constitucion de la sociedad, habran de conte-
ner menciones relativas a sus elementos personales (de-
nominacion y duracién de la sociedad, designacion de sus
administradores), a sus elementos reales (capital social y
nimero de acciones en que esté dividido, parte del capital
no desembolsado v plazos para su d:sembolso) y al fun-
cionamiento de la sociedad como corporacién y como co-
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merciante (objeto social, administracién y juntas de so-
cios)n. Il texto del articulo 12 es el siguiente: «En la es-
escritura dz constitucién de una sociedad se expresari:
1.° Los nombres. apellidos y estado de los otorgantes, si
éstos fueran personas fisicas, o la denominacién o razén
social, si son personas juridicas y, en ambos casos, la na-
cionalidad y el domicilio. 2.° La voluntad de los otorgant:s
de fundar una Sociedad Anénima. 3.° Los Estatutos que
han de regir el funcionamiento de la Sociedad, en los que
se hari constar: @) La denominacién de la Sociedad. b) El
objeto social. ¢) La duracion de la Sociedad. d) La fecha
en que dard comienzo a sus operaciones, ¢) El domicilio
social vy los lugares en que trnga sucursales, agencias o
delegaciones. f) El capital social, expresando el niimero
de acciones en que estuviese dividido, el valor nominal de
las mismas, su categoria o serie si existieran varias y si
son nominativas o al portador. g} La parte del capital so-
cial no desembolsada v ¢l modo en que hayan de saticfa-
cerse los dividendos pasivos. ) La designacién de la per-
sona o personas que habran de ejercer la administracién
y el modo de proveer las vacantes, indicando quién osten-
ta la representacién de la Sociedad. i) Los plazos y formas
de convocar y constituir las juntas de socios, tanto crdi-
narias como extraordinarias. j) La forma de deliberar y
tomar acuerdos en los asuntos de la competencia de Ia
Junta. 4.° El metalico, los bienes o derechos que cada so-
cio aporte, indicando el titulo y el concepto en que lo
haga, el valor qu: haya de atribuirse a las apcrtaciones no
dinerarias v el nimero de acciones recibidas en pago.
5.° Se podra, ademas, incluir en la escritura todos los pac-
tos licitos v condiciones especiales que los socios funda-
dores juzguen conveniente establecer. siempre que no se
opongan a lo dispuesto en la Ley.»

No hubiera pensado que podia ser peligroso., por «demasiado
doctrinal», este articulo si la conversacion con algunos Notarios,
que tratan de comstruir uno de los temas del Programa d: opo-
siciones entre Notarios, no me hubiera puesto de manifiesto que
un buen sector de estudiosos estd inclinado a hacer una =labora-
cién en la que se «oponen» Escritura y Estatutos, y en la que
puede estar la base, por equivocacién en el planteamiznto, de
uno de esos temas de debate eterno, a los que no se encuentra so-
lucion porquz no son problema. El Anteproyecto ha recibido en
la sistematica del contenido dz su articulo 12 las ideas de la pa-
gina 24 de la Exposicion antes transcrita, doctrina que no es
exacta en todos sus iérmincs v que carece del alcance e impcrtan-
cia que parece querérsele dar cuando se habla de una «cuidadosan
separacion, En sintesis, mi critica pretende demostrar que, en
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buena técnica legislativa, no se ha debido recibir en el texto esta
cuestion doctrinal y que la forma en que se ha recibido invita a
trabajar sobre un mal planteamiento.

Dice la Exposicion qu: «ha seguido el esquema de la practi-
ca mercantil espafiola que incorpora los Estatutos a la escritura
notarial de fundaciony. Pero se ha cuidado de separar el conteni-
do propio de los Estatutos del contenido propio de la Escritura
como «conceptos diversosy... El «contraton es el germen de la
Sociedad y el Estatuto la norma de vida de la Sociedad «nacida
y en funcionesy. Por ello, en niimeros separados del articulo 12,
se hace mencién de los «clementos esencialesy, del «contraton de
Sociedad y. en un némero independiente, se trata de los «Esta-
tutosy que se «injertan» en la escritura como concesién a la prac-
tica, pero como cosa aparte.

a) No es verdad que los Estatutos no sean el contrato. Lo
son. Son, ademis, Estatutos: pero son también contrato. Esto
se verd claro mediante la discriminacion de 'as ideas juridicas
que hemos de utilizar en la descomposicion de los fendémenos
que para el Derecho se producen en el momento constitutivo de
una Sociedad Andnima. Prescindamos—y esta exclusion es legi-
tima—de la parte que tome el Estado con la inscripcidn. En lo
que queda asi remitido a la actividad privada, se producen las si-
guientes cosas:

z) Un negocio constitutivo cuya naturaleza no interesa aho-
ra: B} del que nace un «ente corporativon, la Sociedad Andnima
-), sometido a un Reglamento «redactadoy—este término no pre-
juzga—por los que le fundaron. Cerrelativamente. los problemas
que aqui se tratan corresponden: z) Al capitulo de los negocios
juridicos : ) Al capitulo de las «personas juridicasy y a su des-
arrollo en materia de «asociaciones» v «sociedades»: -) Al capi-
tulo de la «autonomia» en la produccion del Derecho, en la for-
ma que sea posible dentro del monopolio estatal.

Si examinamos la doctrina especificamente mercantilista, en-
contraremos que nadie atribuyve a los Estatutos el caracter de
Derecho objetivo. Es decir, que en el momento actual no quedan,
después de la «privatizacidn» de las estructuras tomadas de las
viejas compafiias coloniales, quienes crean que los Reglamentos
de las Sociedades Anénimas puedan tener ese caracter., En la
doctrina italiana. el intento de Scorza no ha tenido aceptacion.
Fete autor ! pretendié demostrar que la obligatoriedad de los
Estatutos, a no poderse basar—segiin él—:n la voluntad de los
socios, habia de fundamentarse en su naturaleza del Derecho ob-
jetivo. HEsta postura no es original—véase luego la doctrina ale-
mana—, pero, al ser materia de defensa por via monografica,
Hlamé la atencidn de los mercantilistas, v su cita se hace obligada

1. En su monografia Gli statwti degli enti a tipo associativo con partico-
lare riguardo alle societa di commercio. Roma. 1034.
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aunque sea para aparecer aislada y ser rebatida. Ya W. Bigiavr ?
se ocup6 de refutar aquella tesis, Si examinamos cualquier libro
actual nos encontraremos esa cita y refutacion indicadas 3. En
la doctrina francesa ocurre otro tanto. Si se utiliza la alemana
nos encontraremos con igual resultado. Pero conviene aclarar
cémo debe utilizarse esta doctrina. Los autores alemanes utilizan
como instrumento sistematico fundamental la calificacién de las
Sociedades Andnimas como Asociaciones y, por tanto, debe par-
tirse, en la referencia, de la invocacion de los civilistas y, entre és-
tos, por lo menos, es seguro que esté generalizada la misma carac-
terizaciéon *. La “germanizacion” del derecho aleman que s= pre-
tendia durante el nacional-socialismo influye en algunos autores
de ese momento. Asi, J. v. GIERKE ® distingue el acuerdo de fun-
dacién—contrato de sociedad corporativo—que retine las volun-
tades en el acuerdo sobre los Estatutos, y los Estatutos en la vida
de la Sociedad. En este segundo momento, la «construccion ale-
mana»-—dice—ve derecho objetivo «interno» para la corporacion.
Inmediatamente advierte: «Una opinidn extendida ve en los Es-
tatutos solamente el contenido de un negocio juridico contractualy.
En cualquier caso no son puro derecho objetivo y nacen por ne-
gocio juridico cualquiera que sea—por ahora no nos interesa—, la
naturaleza juridica de éste. De consiguiente, esta direccién tam-
bién estd dentro de la idea negativa.

Sabido lo que no son los Estatutos, queda por saber qué son.
Y esa misma doctrina antes recogida nos lo indica. Dos textos me
voy a permitir copiar para mayor claridad. Interpretando Brune-
TTI el altimo parrafo del art. 2.328 del C. c. italiano, que «ex-
presamentey dispone que los Estatutos. incluso si forman objeto
de acto separado, se consideran parte integrante del acto consti-
tutivo copia de VivanTE: son partes integrantes del mismo acto,
ya que si el acto constitutivo es un contrato, los Estatutos forman
simplemente unc de sus elementos. Los Estatutos deben ser com-
pilados y votados juntamente con el acto constitutivo, porque no
se puede hacer un contrato si no establecen al mismo tiempo todos
los elementos schbre los cuales debe converger el consentimiento
de los contrayentes 5 bis (K] Estatuto es distinto del acto cons-
titutivo dnicamente en las Sociedades Anonimas porque, sélo en es-
tas Sociedades, la cualidad de socio es normalmente transmisible,

2. En la «Riv. D.e Comm.», 1934. t. I. pag. 293.

3. Véase Bruxxerri: Trafaio del Diritto delle Societs, t. 11, Milan, 1048,
paginas 197 ¥ $5., en que se recogen las posiciones coincidentes de SALANDRa,
ASCARELLI, AULETTA, y se afirma el caricter general con que se adopta por la
doctrina italiana la orientacién que describo. No es preciso, pues, hacer una
«nota-catalogos.

4. También aqui estd hecha la srecopilacidns doctrinal (no es extrafio gue
asi suceda en un punto debatido cuando se coincide en una solucidn), y puede
verse en ¢l Kommeniar zwm Biirgeriiches Gesets Buch de PLANCK, t. 1, 4.% ed.,
Berlin, 1913, pig. 7o.

5. Handelsrecht und Schiffahrsrecht, 5.8 ed., t. II, Berlin, 1941, pags. 77 es.

5 bis. Ob. cit.,, lug. cit.
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y las reglas relativas al funcionamiento de la organizacién social
aplicables también a los nuevos socios, se entienden oportunamen-
te destacados de las disposiciones relativas a la formacién origi-
naria de la sociedad. Sin embargo, acto constitutivo y Estatuto,
por su simultdneo e idéntico origen, tieme la misma naturaleza
juridica, forman un conjunto #nico y se interpretan reciprocamen-
te, el uno por medio del otro, como una tnica declaracion de vo-
luntad (SALANDRA) 8.

Podra haber luego una discusion, reflejo de la correspondiente
a la naturaleza juridica del negocio constitutivo de la Sociedad,
pero en cualquier caso es pacifico que los Estatutos son parte de
ese negocio de constitucién, En consecuencia, no es exacto que os
Estatutos sean sélo la norma de la «sociedad nacida y en funcio-
nes». Los Estatutos hacen nacer la sociedad porque son una parte
del negocio de constitucién y «luego la rigenn», pero este segundo
aspecto no excluye al descrito.

b) La discriminacién de los elementos -del contrato que hace
el art. 12 no es satisfactoria. Conviene transcribir ahora unos tex-
tos de D. comparado que, como antes, faciliten el razonamiento.

«La Sociedad debe constituirse por acto publico, El acto
constitutivo debe indicar: 1) E! apellido y el nombre, el
nombre del padre, el domicilio, la naturaleza y la raza de
los socios y el nfimero de acciones suscritas por cada uno
de ellos. 2) La denominacién, el domicilio de la Sociedad y
los eventuales domicilios secundarios. 3) El objeto social.
4) El montante del capital suscrito y desembolsado. 5) El
valor nominal y el nfimero de las acciones y si estas son
nominativas o al portador. 6) El valor de los créditos y de
los bienes aportados «in natura». 7) Las normas segin las
cuales deberan repartirse los beneficios. 8) La participa-
cién en los beneficios que eventualmente se haya acorda-
do a favor de los promotores o de los socios fundadores.
9) El nimero de los administradores y sus poderes, indi-
cando cuiles de entre ellos tienen la representaciéon de la
Sot¢iedad. 10) El nitmero de los que compongan el «colle-
gio sindicales. 11) La duracién de la Sociedad.— EIl esta-
tuto. que contiene las normas relativas al funcionamiento
de 1a Sociedad. aunque forme objeto de acto separado, se
considera parte integrante del acto constitutivo y debe ale-
garse en éste.» (Art. 2.328 del C. c. italiano.) «Los Estatu-
tos deben establecerse en documento judicial o notarial...
En el documento deberi constar el importe nominal, el

6. SaLANDRA: Societd commerciale, en «Nuevo Digesto Italianos, t. XII,
1040, pag. 440, columna 2. Mayor informacién puede obtenerse viendo los
libros citados en las notas anteriores, en los lugares indicados. Se han discri-
minado en ¢l texto los aspectos negativo y positivo, porque asi conviene a la
claridad de !z demostracion
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desembolsado y si existen varias clases, la clase de accio-
nes que cada participe asume. Los Estatutos deben deter-
minar: 1.° La firma y el domicilio de la Sociedad. 2.° El
objeto de la empresa. 3.° La cifra capital. 4.° El importe
nominal de cada accidon y, si existen varias clases, las clases
de acciones. 5.° La manera de formar el consejo de adminis-
tracién. 6.° La férmula con que la Sociedad se dard a cono-
cer.» (Art. 16 de la Ley alemana del 37.) En derecho suizo,
véanse los arts, 626, 627, 637 y 638 del C. O. modificado
en 1936. «El «memorandum» de cualquier compafiia debe
consignar: a) El nombre de la compafiia, con limited como
altima palabra del nombre, en caso de ser una compafiia
limited by shares o by guaraniee. b) Situacién en Inglate-
rra o Escocia del domicilio de la compaifiia. ¢) El objeto de
la compafiia. Si se trata de una compafiia con un share ca-
pital: a) El memorandwm debe también determinar, a me-
nos que sea una wunlimited company, el montante del share
capital, con el que la compafila propone ser registrada y su
division en acciones de un importe fijo. b) Ningtin suscrip-
tor del memorandum puede asumir menos de una accion.
c) Cada suscriptor debe escribir frente a su nombre el
ntimero de acciones que asume. (Sect. 2 de la Companies
Act 1948) 7.

Inmediatamente saltan a la vista, si comparamos estos textos
con el del articulo 12, las siguientes cosas: 1.° Un buen nimero
de los datos que en nuestro articulo 12 constituyen parte de los
Estatutos son en el Derecho italiano parte del Atto constitutivo.
2.° Si coincide con los Estatutos del Derecho suizo y aleman, es
porque en estos sistemas no se ha discriminado un contenido para
la escritura, Todo es Estatuto. 3.° El Memorandum of association
inglés contiene parte de lo que el articulo 12 lleva a los Estatutos.
Nétese ® que el Derecho inglés regula los Articles of association
que serian el equivalente de los Estatutos. Resulta asi que el ar-
ticulo 12 es original.

7. En esta seccién no hay alteracion fundamental respecto de la ley de 1929.
Si en matera de modificacion del Memorindum, pero eso no interesa. Véase
Mouris Finer: Companies Act 1948, Londres, sin data, pig. 116 de la parte
de concordancias e innovaciones. Conviene recordar, en la imposibilidad de dar
una idea mejor mediante la transcripcién de articulos, que la e«Companies Act»
regula, ademas, los «Articles of Associations, que vienen a constituir el equi-
valente de los Estatutos. La doctrina entiende que forman una unidad «Memo-
randum» y «Articles» a los fines de interpretacion (vid. STevEN's: Elements of
mercantile Law, 10 ed., 1938, a cargo de HERBERT Jacoss, pig. 225; Par-
Mrm’s: Company Low, 172 ed., Londres, 1942, a cargo de TorHAX, pag. 29;
CraRLESWOSTH : Principles of Company Low, 2.3 ed., Londres, 1938, pig. 23
y ss.). En ellos se cncontrara una vision mis compieta. En este lugar interesan
ideas escuetas para facilitar la simplicidad en la comparacién. Tampoco se
puede exponer ¢l significado como reminiscencia del sistema de ley especial
que tiene ¢! «Memorandums.

8. Vid. nota anterior.
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Si ahora el lector sc toma el trabajo de leer el articulo 12, pres-
cindiendo del namero 3, en el que se contienen los Estatutos, y
considera que no existe ese numero, vera que el contrato de So-
eiedad Anonima no puede nacer sin ese numero que reglamentaria
la Sociedad ya nacida en opinién de la Exposicion. ; Por qué ocu-
rre esto?

@) Los ntimeros primero y cuarto contienen los elementos
esenciales del Contrato de Sociedad, pero no del contrato de So-
ciedad Andnima. El niimero quinto contendria los elementos acci-
dentales, pero, claro estd, que no se sabe si del contrato de socie-
dad andénima o del contrato de sociedad. En efecto, en el estudio
general de las sociedades se analizan los elementos persona-
les (n.° 1), elementos reales (la aportacion, n.° 4) y elementos for-
males (la escritura).

No se trata ahora de ver si estdn completos y si haria falta
hablar de otras cosas. Interesa s6lo el porqué de la férmula de
redaccién, Pero la sociedad anénima es sociedad y ademds es ané-
nima y requiera una firma, un capital, una responsabilidad limiia-
da. De aqui que la voluntad de constituir una sociedad andnima del
niimero 2, por muy buena voluntad gue sea, no puede constituir
una sociedad andénima que no se¢ sabe cdmo se llama ni qué capi-
tal tiene, etcétera. Esos son los elementos esenciales del contra-
to (?) de sociedad anénima y éstas en los Estatutos (!) del niime-
ro 3. Consecuentemente, o los Estatutos son parte del contrato
o no hay contrato de sociedad anénima en el Anteproyecto.

8) En la prictica, como los Estatutos forman parte de la es-
critura, no pasara nada, y desde este punto de vista el articulo fun-
cionard bien. Pero no estard de mis saber por qué. Cuando los
redactores invocan que siguen el esquema de la prictica mercantil
espafiola, que incorpora a los Estatutos a la escritura notarial de
fundacion, pero que ellos cuidan de separar las cosas, dicen ya lo
que necesitamos saber. Ellos se han equivocado al creer que el
contenido propio de la escritura es sélo lo que enuncian en los na-
meros 1, 2, 4 v 5, v la practica notarial llevaba razén al contener
los Estatutos. La concesién a la practica no es ningin regalo. Es
incorrecta la ecuacién escritura = contrato de sociedad, en gene-
ral, que los redactores hacen, y era ya correcta la ecuacidn escri-
tura = comparecencia y capacidad, exposicion, estipulaciones y,
entre ellas, los Estatutos (!), otorgamiento y autorizacién. La es-
critra es s6lo una forma. No hay razén alguna para tipificar una
escritura de sociedad, en general, porque puede contener cual-
quier clase de negocios. ’

v) Los Estatutos que nacieron por via de negocio juridico
inmediatamente después de servir al nacimiento de la sociedad, pa-
san a ser el reglamento del ente corporativo. Asi explica la doctri-
na su alterabilidad. Ta voluntad de la corporacién, manifestada
por los negocios colegiales que son los acuerdos mayoritarios, pue-
de modificarlos. La distincion entre sinalagma genético y sinalag-
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ma funcional, inexistente éste en las andnimas, unida a las ante-
riores ideas, permiten excluir del concepto modificacidn de los
contratos la modificacién de los Estatutos.

El problema de los limites de la alterabilidad no interesa expo-
ner'o ahora en toda su amplitud.

Es indtid, pues cualquier intento de extraer consecuencias de
la distincidén entre Escritura y Estatutos, que s= hace en el Ante-
proyecto en materia de modificacién de éstos:

1) En la escritura del Anteproyecto no hay materia que pue-
da suscitar deseo de modificaciéon, porque no contienen materio
de Sociedad Andnima. Por tanto, no se ha producido una detrac-
cién de cuesticnes mas o menos inalterables, como hace, por ejem-
plo, el Memorandum of Association inglés °.

2) Es en los Estatutos donde estin, naturalmente, las cuestio-
nes que constituyen el temario conocido de bases esenciales, que
unidas a otras cuestiones que no constituyen el objeto de nuestro
estudio, forman la materia problematica de la modificacién de los
Estatutos !°.

3) Seria, pues, incorrecto, construir a la vista del articulo 12
una doctrina que considerara inalterable el comtrato y alterables
los Estatutos. Los pactos que se contengan en la escritura, de
acuerdo con el nimero 5, no seran, por eso, permanentes. Su ca-
rhcter se derivarid de su propia naturaleza y no de la colocacién en
el documento notarial,

4) Es muy dudoso que el contrato de sociedad sea un contra-
#0. Ya se ha dicho antes quie no se pretende en este articulo cons-
truir la doctrina general de la fundacién de la sociedad andnima,
sino hacer el estudio critico del capitulo del Anteproyecto que tra-
ta de este tema y, por consiguiente, exponer exclusivamente lo
que se piense para ese fin. Por tanto, sin entrar en la exposicién
de las teorias sobre la naturaleza del negocio de fundacion de una
sociedad andnima, si importa decir que hoy esta generalizada la
doctrina que niega que se puede tratar de dicho negocio de acuer-
do con la doctrina general de los contratos. en cuanto inducida de
los bilaterales. Esta nota negativa es bastante y permite, sin expo-
ner las distintas posiciones, hacer las siguientes advertencias:

a) La Exposicién de Motivos ha debido evitar la utilizacién
del término combrato para aclarar el articulo 12. No era necesario
que se pronunciara en esa materia.

b) Desde el punto de vista positivo, el Anteprovecto ha debi-
do tratar la materia de nwlidades.

5) De lo anteriormente expuesto se deduce que sin el rumbo

9. Véanse. en el lugar citado del libro de Morris FINEr citado. las alteracio-
nes en este punto respecto de la doctrina de l1a ley del 20. v también. recogiendo
la linea marcada por el Cohem's Report. ¢l articulo en eRevue Trimestrel de
Droit Commercials.

10. Véase el cap. V del Anteprovecto. que confirma lo que en el texto
se dice.
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al que incita la Exposicion de Motivos, el articulo 12, al incorpo-
rar los Estatutos a la Escritura, no por concesiéon a la ‘practica,
sino porque asi debe ser, no ofrece motivo de censura, Si la ex-
posicion no acompafia a la Ley o si se suprimen esos parrafos, no
creo que sea necesaria ninguna otra modificacidn.

B) EI presupucsty de la SUSCRIPCION COMPLETA

El tratar aqui de esta cuestion se debe a que se facilita su estu-
dio a la vista del contenido del anterior epigrafe. En realidad, no
hay otro problema doctrinal sino el de la adicién de un presupues-
to (juntamente con otros, en este momento excluidos de nuestra
consideracion), necesario para el nacimiento de la Sociedad. En
el Derecho vigente se puede fundar una sociedad andnima sin sus-
cripcitn integra de su capital. No hay tampoco ningiin inconvenien-
te dogmdtico en ello. En el Anteproyecto cambia la cuestién con
la condictio iuris que se exige en el articulo 9.° Ni e! sistema del
Derecho vigente, ni el que se trata de implantar, plantean dificul-
tades conceptuales. Lo que se trata de estudiar es si el cambio dog-
malico es conveniente, es decir, si es prdctica la nueva solucion
cientifica que retrasa la fundacidn valida,

Los textos de interés son los siguientes:

«No podrd constituirse sociedad alguna que no tenga
el capital suscrito totalmente y desembolsado en una cuar-
ta parte por lo menos (art. 9.%).» «El capital social nc podra
ser inferior en ningtin caso a cinco millones de pesetas y
se expresara precisamente en esta moneda (art. 4.°).» «Tan-
to en los Estatutos primitivos como en los acuerdos de
su modificacion adcptados con los requisitos previstos en
el articulo 85. podran encomendarse a los administrado-
res de la sociedad la facultad de aumentar su capital en
una o varias veces, hasta una cifra determinada, en la opor-
tunidad y en ia cuantia que ellos decidan, sin previa ~onsu'-
ta a la Junta General. Estas elevaciones no podran en nin-
gnn caso ser superiores a la mitad del capital nominal de la
sociedad en el momento de la autorizacién y deberan rea-
lizarse dentro del plazo maximo de cinco afios a contar de
la fundacién de la sociedad o de la modificacién de sus Es-
tatutos y mediante la emisién de acciones ordinarias. La
emision se someterd a lo previsto en los articulos go, 91,
92 v 93 de la presente Ley. Hasta que la emision se realice,
el capital autorizado no podra estar representado por ac-
ciones ni llevado al pasivo del balance (art. 97).»

Su analisiz requiere un estudio del signiﬁcado del Derecho vi-
gente v del origen del nuevo sistema para poder hacer juicio de
éste.
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En el Derecho vigente la situacion es como sigue, tomando

un texto de Garrigues:

«Nuestro Codigo de Comercio no contiene ninguna
norma general sobre suscripcion de acciones. Excepcio-
nalmente el articulo 185 prohibe la constitucion de Com-
pafiias de ferrocarriles y demds obras pfiblicas mientras no
tuvieren suscritas todo el capital social y realizado el 25 por
100 del mismo, Luego las demas Compafilas pueden cons-
tituirse aunque no esté suscrito todo el capital social o, aun-
que estindolo, no esté desembolsado el 25 por 100. E! Re-
glamento del Registro acoge en su terminologia la pala-
bra técnica suscripcién (arts. 122, nim. 8.°, 127 v 130). Del
primero de esos preceptos se deduce que para el acceso al
Registro no es necesario la integra suscripcidn d:1 capital
social (la suscripcién ha de expresar las acciones que hu-
bieren sido inscritas y las que la Sociedad conservase en
cartera). Menos todavia necesita estar totalmente desem-
bolsado el capital en el momento de la fundacién: el pi-
rrafo 7.° del art., 151 impone como requisito de la escritura
la determinacién del plazo o plazos en qye habra de reali-
zarse la parte de capital no desembolsado al constituirse
la Compaiiia (este precepto ha de ponerse en relacién con
el 185).» «De aqui la triple posibilidad en cuanto a la situa-
cion del capital que una Sociedad Andnima emite: en car-
tera (Ia Sociedad no pone en circulacidén todas las acciones,
sino que se reserva una parte de ellas para ofrecerlas a la
suscripeién cuando tenga necesidad de nuevos recurscs);
suscrito (los futuros accionistas se han obligado mediante
la suscripcion al desembolso del importe nominal de las
acciones suscritas) : desembolsado (los accionistas han cum-
plido en su totalidad la prestacién ofrecida al suscribir las
acciones, quedando éstas liberadas)» 1%.

El propio ilustre autor marca la relacion entre nuestro sistema
y el inglés.

«El hecho de que tampoco la legislacion inglesa conoz-
ca la distincion entre fundacién sucesiva v simultinea y
la similitud entre el capital eutorizado del Derecho inglés
y el capital escrilurado de nuestra practica notarial y el
capital emitido de aquel derecho v el capital suscrito del
nuestro, inducen a pensar €n una aproximacién de nuestro
sistema al inglés, Es cierto que el Derecho inglés no exi-
ge tampoco la integra suscripcion d:l capital como requi-
sito previo al nacimiento de la Sociedad Anénima, pero
también es cierto, que el sistema de publicidad es alli mis

11,

Garricvrs: Tratado, 1. 2. pig~. 854 v ss.
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riguroso que c¢ntre nosotros, de suerte que el publico co-
noce perfectamente la cifra del capital autorizado y la del
capital emitido y suscrito» 13,

2. La Exposicion de Motivos sigue las ideas anteriores. En
la pagina 22 se conticnen las transcritas y en la siguiente se afiade:

«El anteproyecto reacciona conira este sistema qus per-
mite la constitucidon de Sociedades con enormes. capitales
aparentes, de los cuales se suscribe tan soélo una infima
parte y se desembolsa sélo una pequefiisima porcién de
esa infima parte. El principio que instaura el Anteproyec-
to es el que no podrd constituirse Sociedad alguna que no
tenga el capital suscrito totalmente y desembolsado en una
cuarta parte al menos. No desconocen los redactores del
Anteproyecto que este principio viene derechamente a pro-
hibir una practica muy extendida en las Sociedades Andni-
mas espafiolas, y que consiste en conservar en cartera
cierto nimero de acciones, ya en el momento fundacional,
ya en el momento de la elevacion del capital, para conce-
der asi a los administradores un fondo de maniobra con ese
capital en cartera, cosa que les permitird elegir a su arbi-
trio el momento mis adecuado para lanzar este capital al
ptiblico, entregando las acciones en cartera para ser sus-
critas a metalico 0 a cambio de una aportacién de bienes
in natura. El sistema de las acciones en cartera permite,
ciertamente, a los administradores una gran libertad de
movimientos para atraer nuevos recursos a las cajas socia-
les sin necesidad dc observar los rigurosos requisitos de
la reforma estatutaria. Pero se ha creido que estas ventajas
eran menores que los inconvenientes de semejante practi-
ca, derivados quizd de la costumbre de llevar al pasivo del
balance la totalidad del capital escriturado, para dar mayor
sensacién de poderio econémico, aunque ese capital no
esté suscrito, llevando al Activo la contrapartida de las ac-
ciones en cartera, las cuales se manejan como si realmente
constituyeran un Activo real. Por elio, ha parecido pruden-
te la supresién radical de las acciones en cartera, sin crear
ninguna oscuridad en cuanto a la situacién ccondmica de
1a Sociedad, ni dar ocasién a manipulaciones, que, a veces,
adolecian de falta de pulcritud.»

12. Ob. cit., pags. 861 y ss. Al parrafo que he recogido en el texto habrian
de hacérsele algunas observaciones, particularmente en lo referente a las cla-
ses de fundacién, ya que habria que exponer Ia materia del «Commencement of
business» y el otorgamiento del «Trading certificates. En cualquier caso, es la
sintesis descriptiva lo que interesa.
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3. Parece que el capital autorizado que se preconiza y se re-
glamenta en el articulo g7 procede del Derecho inglés, sistema ju-
ridico con el que se daba !a mayor analogia de nuestra practica.
No es asi. El capital autorizado inglés ha venido al Anteproyecto:
vig Alemanmia, sintetizando los preceptos contenidos en los articu~
los 169 y 170, fundamentalmente de la Ley alemana del 37.

Doy el texto para que pueda hacerse la comparacién de texto
y técnica entre el articulo g7 y éstos:

«Los Estatutos pueden autorizar al Consejo de Admi-
nistracién por un periodo maximo de cinco afios, a partir
de la inscripcidn de la sociedad, a elevar el capital median-
te la emisién de nuevas acciones contra aportaciones hasta
un determinado importe (Genehmigtes Kapital). La auto-
rizacién puede hacerse mediante la modificacién de los Es-
tatutos por un periodo maximo de cinco afios, a partir de
la inscripcién de la modificacién. El acuerdo de la Junta
General requiere una mmayoria, al menos, de los tres cuar-
tos del capital representado en el acuerdo. Los Estatutos
pueden exigir una mayoria superior u otros requisitos. Se
aplica debidamente el articulo 149, ap. 2 (referente al au-
mento del capital), El importe nominal del capital autori-
zado no deberd ser superior a la mitad de la cifra-capital
existente en el momento de la autorizacién. Las nuevas
acciones deberan emitirse con el consentimiento del Awuf-
sichtsrat (art. 169). Para la emision de las nuevas acciones
rigen correspondientemente, si otra cosa no se deduce de
las disposiciones siguientes, los articulos 152, 153, aparta-
dos 1 y 2, 154 a 158, sobre aumento de capital. En el lugar
del acuerdo sobre aumento de capital se sustituye la auto-
rizacién de los Estatutos para emitir nuevas acciones (ar-
ticulo 170, ap. 1).»

El Derecho italiano, articulo 2.343, también conoce el capital
oulorizado en términos semejantes 'S,

4. Sin embargo, hay un capital autorlmdo continental y
capital autorizado inglés, semejantes pero no iguales, cuya dlfc-
renciaciéon se debe a razones historicas. Conviene que en rapida
sintesis se exponga lo que hay sobre este particular .

13. «El acto constitutivo puede atribuir a los administradores la facultad:
de anmentar, en una o mas veces, el capital mediante emisién de acciones or-
dinarias, hasta un montante determinado, por el periodo miximo de un aiio,
desde la fecha de la inscripcién de la Sociedad en el Registro de Empresas.
Tal facultad puede también ser atribuida, mediante modificaciéon del acto cons-
titutivo, durante la vida de la Sociedad, por el periodo miximo de un afio desde
la fecha del acuerdo. El acuerdo de los administradores de aumentar el capital
debe depositarse ¢ inscribirse de acuerdo con el articulo 2.436.»

14. En la evoluciéon histérica que a continuacién se trata en el texto, he
seguido fundamentalmerte la monografia de Ropo v. Sauis: Das awtorisierte
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Se evitara exponer el total de la evolucidn de la estructura in-
terna de la Sociedad Andnima y consecuentemente del significado
histérico del capital hasta que el fonds perpetuel o el joint stock
es defendido y se adquiere ccuciencia del principio de estabilidad.
En la exposicion clisica de LEnMANN estd hecha esa tarea. Se da,
pues, por supuesto que es facil contrastar lo que estd detris de los
puntos de partida que a continuacion se adoptan.

a) La Buble Act inglesa podria tomarse como representativa
de la implantacion formal de un sistema, que paralelamente al con-
tinental de Ok#roi atribuia al Estado unas funciones de protec-
cién preventiva, extraordinariamente onerosa en tiempo, dificul-
tades y dinero, por el sistema de Charter, cuya concesién se reser-
vaba el Parlamento, La Charter habia de contener una clatisula
referente al capital (la continuidad histérica inglesa permite verla
ain en el contenido mecesario del Memorandum of Association),
cuya alteracién implicaba las mismas dificultades que el otorga-
miento mismo en el supuesto de fundacién. Para protegerse del
rigor de la ina'terabilidad y contando con la falta de preceptos sobre
capital minimo o mdximo o minmimo de suscripcidn, se siguié la
practica de consignar un capital superior a las necesidades inme-
diatamente previsibles sencillamente por si acaso. Este es el ca-
pital autorizado por el acto piblico de concesion de la Charter. Se
trata econdémicamente de prever facilidades en orden a la financia-
cion de la empresa, por via de fundacién o de aumento de capital.
Desde el punto de vista juridico, se persigue originariamente antici-
par la autorizacion del Estado. Solo secundaria y posteriormente,
y como reflejo de dos cosas, a saber: la independizacidén frente al
Estado, al privatizarse la sociedad andnima. y el fortalecimiento
de la direccion, el capital autorizado implica un anticipo de la au-
torizacion por la Junta general 13, ’

b) En el Derecho francés, el punto de partida es el Code.
Hasta él, no hay derecho general de sociedad andnima, sino la
Ley de cada sociedad. La interpretaciéon del Codigo y del sisiems
de concesidn que se implanta exige un analisis material de 1a opor-
tunidad de cada sociedad. La tutela piblica penetra en la adecua-
cion del capital, al fin de la empresa. Los Prefectos, al autorizar
1a concesién, han de examinar si el capital existe efectivamente y
si su desembolso esta asegurado. No se llega a exigir la suscrip-
cidn integra: se puede autorizar una sociedad, si se indican plazos
en los cuales la suscripcion se pueda completar, decayendo la con-
cesion si no se realiza.

El transito de este sistema, de exigencia relativa de 1a suscrip-

Kapital («Rechtsvrgleichende Behandlungvoon Grindungsfinanzierung und Ka-
pitalerhobung der Aktingesellschafts). Berlin y Zurich, 1937. He procurado con-
frontar con ella los textos ingleses, italiancs y franceses posteriores a la fecha
de edicion. A este libro me remito para mayores detalles. ya que s0lo he
recogido ideas muy someras y asintéticas.

15. Véase Saurs, ob. cit.. pig. so.
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cion completa, al absoluto se debe al cambio del sistema de la
concesidn al de disposiciones normativas, forzado por las socieda-
des comanditarias. Para éstas no se exigia la suscripcién integra,
porque se confiaba en la responsabilidad ilimitada de su direccion.
Los grandes abusos cometidos mediante la utilizacién de testafe-
rros fueron inmediatos. Se impuso entonces el principio de sus-
cripcidn integra, sin ninguna posibilidad de aplazamiento (Ley de
17 de julio de 1856) Esta rigurosa prescripcion, que accmpafiaba a
la libertad interna de movimientos, se importd también con las so-
ciedades de responsabilidad limitada (Ley de 23 de mayo de 1863)
y, por ultimo, pasé a la Ley fundamental de 24 de julio de 186;.
Mas no se trata de una norma aislada. Su origen esti en esos an-
tecedentes, pero su sentido deriva del nuevo sistema mormativo.
El Estado se desentiende de toda investigacion material sobre la
utilidad de la empresa y abandona su misidn tutelar. Ofrece a los
acreedores y suscriptores los elementos para que ellos juzguen;
he ahi la razon de ser de la publicidad registrai. Pero no se con-
forma con esto y exige, ademas, la necesidad de la suscripcion in-
tegra, cuyo origen hemos visto 1S,

Asi pues, deja de tener sentido la expresion capital autorizado...
por el Estado. Si se pretende buscar sentido al hablar de un capital
astorizado hay que encaminarse hacia la distribucion de poderes
entre los organos de la sociedad ; si cabe un anticipo de autoriza-
cion por la Junta generai al afirmarse la soberania de ésta. Pero
este tema queda excluido de nuestra consideracion '7.

I.a gran influencia del Derecho francés del siglo pasado lleva
fas normas, antes expuestas, al Derecho continental. Y asi resuita
que en el Derecho alemin precedente a la reforma de 1937—de don-
de, como antes se ha dicho, viene el articulo g7—se pueden seguir
ios mismos momentos de! Derecho fracés (Codigo de 1862, Aktien-
novelle de 1870, Aktiennovelle de 1884, Codigo del g7).

¢) Se inicia en el Derecho continental el examen del Derecho
anglosajon, como posible modelo, en Alemania como consecuen-
cia de la aproximacidn de su técnica financiera a la de esos paises,
¥l problema a resolver esti dado fundamentalmente por las férmu-
las juridicas peligrosas con que se pretende orillar la falta de agi-
tidad financiera que llevan en si el principio de-Wollzeichnung y
los requisitos del aumento de capital. Fundamentalmente, el pro-
blema se plantea alrededor de un instrumento que produce el tra-

fico aleman, semejante en sus peligros a nuestras acciones en

16. No bastan las anteriores ideas—me hago cargo—para dar una «sen-
saciéna completa del significado tutelar del sistema de concesida; pero he de
prescindir de lo accidental en temas como este. de suyo extensos.

17. No interesan las férmulas del Derecho comparado que permiten la uti-
lizacion del mecanismo del capital autorizado o cuando no haya nada sobre el
particular e¢n el Derecho positivo, sino justamente las contrarias, las que se adop-
tan en el Derecho comparado actual orientando esa practica anterior. En todo
caso, véase SaLis. ob. cit., pags. 211 y ss.
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cartera, aunque conceptualmente diverso. Se trata de las Werwar-
tungsaktien 18,

Se discutid si debia buscarse la solucidn del problema mediante
el establecimiento de una adecuada publicidad para aquellas ac-
ciones o desterrarlas, creando la posibilidad del capital autoriza-
do. La practica usual de las féormulas de aumento abreviado incli-
né por esta solucion. Asi aparece un Genehmigies Kapital seme-
jante, pero distinto, del capital autorizado inglés 1°,

d) La evoluciéon marcada nos permite ahora percibir ¢l sen-
tido de las diferencias entre el sistema continental y el inglés. La
exigencia de suscripcion completa que impuso el sistema de pres-
cripciones normativas, al sustituir al de conmcesidn, sigue tenien-
do en el continente una historia Tegislativa de un siglo, en el que
coincide con el desarrollo de las grandes empresas, ha pen:ztrado
en la practica y se ha tenido que partir de su arraigo y utilizar su
técnica.

Consecuentemente, al introducirse el Genehmigtes Kapiial—
utilicemos esta expresién desde ahora para marcar la diferencia—
se sigue la misma técnica de la fundacién. El aumento se libera de
la impedimenta del acuerdo especial en Junta general, pero ha de
hacerse sobre la base de emisiones independicntes v auténomas, a
las cuales se aplican, a su vez, los principios de suscripcién comple-
ta, desembolso parcial y publicacién posterior a esos presupues-
tos. No se publica hasta entonces el Genehmigies Kapital.

El Authorised capital inglés, no tiene las mismas caracteristi-
cas por razomes correlativas, No se pasé en la evolucién por el
estudio del sistema de la concesidn. No se implantd el principio de

18. Las «Verwartungsaktien» son acciones creadas por acuerdo de la Juntz
general, suscritas por un consorcio, Banco o entidad fiduciaria por cuenta de
la Sociedad, sin que ésta haya recibido nada en calidad de desembolso por las
mismas. La necesidad de la «suscripcién completas ofrece «juridicamentes utt
punto de diferenciacién furdamental frente a las acciones en cartera de la pric
tica espafiola. Pero «ccondémicamentes, al no ir acompafiada la suscripcion del
desembolso son, unas v otras. semejantes. Los peligros son los mismos: inse-
guridad para los accionistas y para los terceros, especulacién, posibilidad de
ejercitar los derechos de voto. de suscripcion preferente y al dividendo, mani-
pulaciones contables, etc. Asi se explica que, junto a la facilidad concedida en
el Derecho alemdn con el «Genechmigtes Kapitals, se trate de climinar esta
clase de acciones con el articulo 51, apartado 1.°: «Quien como fundador, sus-
criptor, o en el ejercicio del derecho de opcién preferente del articulo 165, ha
asumido una accién por cuenta de la Sociedad o de una Empresa dependiente
de ella, no puede alegar que no ia ha asumido por su cuenta. Responde de su
total importe sin consideracion a sus pactos con la Sociedad o con la Empresa
dependiente. Hasta tanto asuma la accién por su cmenta. no le son atribuibles
los derechos de la accion.s Este precepto es muy importante si se quieren prever
las deformaciones que en la prictica espafiola puedan producirse, si el Ante-
proyecto deviene ley.

19. La férmula pasa a Italia en la forma que hemos visto mis atras. En
Suiza se rechazé, no sin notables discusiones muy interesantes que pueden
verse en Sairs, ob. cit., pigs. 233 v ss.. lac cuales tenian la referencia del De-
recho proyectado alemin. Prescmmdo de otros pai<es. puec no me interesa un
e«dato maies, cino sistemas
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suscripcidn completa. No se forzd la evolucion hacia las emisio-
nes independientes. El remanente del Authorised capital sobre el
capital issued and outsianding puede ser colocado en forma con-
tinwada. No por esto padece la proteccién a la publicidad y a la
estabilidad 2°.

La ventaja del sistema inglés es evidente desde el punto de vista
de la posibilidad y agilidad en la financiacién de las empresas o en
sus aumentos d= capital. No es lo mismo colocar un bloque de ac-
ciones de una vez en una emisién que disfrutar del factor tiempo
sin limite en la colocacién pausada y oportuna. Sin embargo, no
debe entenderse que la rapidez sea absoluta en el sistema conti-
nental, La intervencién de la Banca la suaviza, ya que recibe de
la emisidn de una vez y la coloca luego sin sometimiento a plazo.
Esta préictica, por otra parte, constituye—si la Banca cumple bien
su misién—un aval a la seriedad de la emisién. Pero hace falta
la Banca.

5. La critica al Anteproyscto puede concretarse en los siguien-
tes puntos:

a) En la evolucién de nuestro Derecho, aunque—como en los
demas paises—se recibié la gran influencia mercantilista francesa
del siglo pasado, en el trinsito del sistema de la concesion al nor-
mativo no se acentud la importancia de la suscripcion completa y
no se impuso. De consiguiente, nuestro Derecho y nuestra practica
se separaron de la evolucién continental, y esta altima se orientd
hacia una técnica semejante a la inglesa, pero sin sus garantias **.

Siendo asi, y no por mero casticismo juridico, es evidente que
la importacion habria de justificarse en alguna forma maés satisfac-
toria que la tinica que a primera vista se descubre: la de la como-
didad. Indudablemente, de no seguirse esa evolucién, tendria que
haberse elaborado en forma distinta varias materias ligadas a ésta,
las cuales vienen ya inspiradas en el patrén continental, justamen-
te por que la prictica también lo venia siguiendo.

B) Desde un punto de vista de oportunidad economica, habria
que preguntarse si en la situacién de desenvolvimiento actual de
nuestras organizaciones econémicas es despreciable la agilidad en

20. Naturalmente, no puede exponerse aqui en su totalidad el sistema in-
glés. La razon estr’ba en la particular sistemitica de legislacién de Sociedades,
que no consiente un paralelismo suficiente con la continental que permita sin-
tetizar mediante remisiones y exposicion de particularidades. De consiguiente,
se haria pesada una exposicién completa. No obstante, si conviene indicar que
la visién de las rigurosas egarantiass del sistema inglds pueden verse estudian-
do las partes que en los libros y en la ley se destinan a «Register of memberss,
«Allofments y «Annual returns. Puede servir cualquier libro para la compren-
sién del mecanicmo, aunque no sea posterior a la Ley del 48, ya que ésta no
ha implantado modificaciones fundamentales en el sistema (véase Moxrris Fi-
NER, cit., y los apartados 7z y ss., por ej., del Cohen’s Report).

21. Me parece que esti lo suficientemente divulgada la evolucidn legislativa
del siglo pasado en materia de Sociedades Anénimas como para permitirme elu-
dir una nota falsamente «eruditas mostrindola.
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la vida financiera de las empresas que el sistema inglés ofrece, in-
cluso con sus garantias.

v) En cualquier caso, me parece que es esta una materia par-
ticularmente adecuada para ser decidida de acuerdo con las indica-
ciones provenientes de los protagonistas de la vida de las socieda-
des anénimas. Luego los juristas deben resolver el problema téc-
nico que lleva aparejada la solueidén a la que tengan que acoplarse.

II1. El proceso de la fundacién en particular

Con este epigrafe quiero indicar que voy a seguir el plan de su-
cesion de acontecimientos en la fundacidn, que creo el més adecua-
do en esta parte del estudio critico.

Se omiten las cosas scbre las cuales me parece que no hay nada
que decir. Este trabajo no es una exposicién general de la funda-
cion de la sociedad anénima.

Aunque se repitan cosas y se hagan necesarias remisiones, hay
que conceder a la sistematica la separacién entre fundacion simulta-
nea y sucesiva para mayor claridad. A partir del momento referen-
te a la inscripcidn, no se hara diferencia entre una y otra forma de
fundacion.

A) Fundacion simultinea.

El concepto de la misma, que se deduce de la delimitacién de la
nocién del fundador en el articulo 11, es satisfactorio: «En el caso
de fundacién simultinea—dice—o por convenio seran fundadores
las personas que otorguen la escritura social y asuman todas las
acciones. Su ntimero no podra ser inferior a tresy.

a) Pero el concepto de fundador que se da en ese articulo no
lo es. El concepto de fundador se refiere a la creacion de la consti-
tucion (Estatutos) de la Sociedad. En el Derecho comparado las de-
finiciones no confunden fundador y suscritor. Lo que sucede, en
la fundacién simultinea, es que son finicos suscriptores los funda-
dores, a los efectos de suscripcién total mecesaria para que la fun-
dacién pueda efectuarse.

Habiendo unido ambas ideas, los redactores han hecho una de-
finicién de fundador pare la fundacién simulténea, pero no han
definido quiénes son fundadores en la sucesiva. La situacion que
ast se crea, puede plantear dificultades por su oscuridad. En efec-
to, en el articulo 14, se dice: «Los fundadores estin ob'igados a
realizar todo lo necesario para obtener la inscripcion de la Socie-
dad y responden solidariamente, frente a ella y frente a terceros,
de la aportacién de la cuarta parte del capital suscrito, cuando
conscientemente hubiesen aceptado la suscripcién por personas
insolventes...». Parece, pues, que hay fundadores en la fundacion
sucesiva, sin que entre en el concepto la suscripciéon total de las
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acciones por ellos mismos. Sin embargo, por el lugar en que cita
el articulo, hay que suponer que los fundadores de la fundacion si-
multanea se convierten, en la sucesiva, en los otorgantes del ap. {.
del articulo 22, sustituyéndose los fundadores por los promotores
del articulo 17.

La dualidad fundador, promotor, que se acoge en el Antepro-
yecto, exige que se pongan en claro las relaciones entre ambos con-
ceptos. Por la continuidad con que se suceden los articulos, sin
subdivisiones en secciones u otros apartados, se siente la inercia de
seguir jugando con e! concepto de fundador en la fundacién su-
cesiva. Seria de desear, ya que se ha aceptado la dualidad funda-
dor, promotor, declarar expresamente que el concepto de fundador
no se utiliza en la fundacién sucesiva.

Servira para la mejor comprensién de la critica ant:rior
poner de manifiesto que en el Derecho comparado los sis-
temas de Derecho positivo utilizan la dualidad de conceptos
que se recogen en el Anteproyecto (D. italiano, art. 2.341,
y ant. o D. inglés) o el concepto unitario de fundador refe-
rido no a la formal «participacién» en el otorgamiento del
acto constitutive, sino a la real colaboracién en la redaccion
de los Estatutos (art. 21 D. suizo).

b) Los acuerdos que se concierten con motivo de la fundacién
pueden ser particularmente interesantes. Sin necesidad de entrar
en las particularidades del significado del término fundacidn cua-
lificada, es posible referirse a las materias que en la actualidad vie-
nen mereciendo Jla atencién de los legisladores.

2) La materia de las ventajas particulares es objeto del articu-
lo 13 del Anteproyecto. Su texto dice:

«Los fundadores sélo podran reservars: remuneraciones
o ventajas cuyo valor en conjunto no exceda del diez por
ciento de los beneficios netos segin balance y por un perio-
do maximo de diez afios.»

El modelo de esta solucién, entre los varios posibles 2*, ha sido
el articulo 2.340 del Derecho italiano. He aqui este articulo en su
integridad: «Los promotores pueden reservarse en el acto cons-
titutivo, independientemente de su cualidad de socios, una partici-
pacién no superior en total a un décimo de los beneficios netos

22. En el Derecho aleman—art. 19—, en e! suizo—arts. 628, altimo y 636—
se sigue el sistema de asegurar ¢! conocimiento de los interesados mediante la
consignacién expresa en los Estatutos y documentos en que éstos se contengan.
Un mecanismo de publicacién es también el inglés, aunque el epigrafe de ven-
tajas particulares sea insuficiente para albergar las precauciones y supuestos de
edisclosures del Derecho de este pais,
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resultantes del balance y por un periodo maximo de cinco afios.
No pueden estipular en su ventaja propia ningdn otro beneficion,

Aparentemente, la diferencia de redaccion y la supresion del l-
timo inciso del articulo C. c. italiano en el correspondiente del
Anteproyecto, no tiene trascendencia. Mas en realidad si la tiene.
Las ventajas particulares implican o pueden implicar pretensio-
nes juridicas que son independientes de la cualidad de socio, que
permanezcan bajo la titularidad del fundador incluso cuando éste
transmita sus acciones y constituyendo derechos inatacables porque
le correspondan en calidad de tercero. Piénsese, por ejemplo, en la
concesion de determinadas exclusivas o preferencias para la adqui-
sicion de productos. El articulo 13, debido a su redaccidn, no cir-
cunscribe a participacion en los beneficios las ventajas particulares,
como hace el Derecho italiano, sino que las toma para la compu-
tacidn del valor econdmico de las ventajas. Esta compuiacion seria
enormemente dificil, tanto que inclina a pensar que los redacto-
res no han querido decir lo que el articulo dice. Para eso haria
falta haber tomado también el dltimo inciso de! C. c. italiano.

p) La aportacién de bienes in matwra constituye, como es sa-
bido, una de las materias més delicadas, porque ofrece grandes fa-
cilidades para permitir, a fundadores de mala fe, realizar buenos
negocios, en perjuicio de los demds socios y de los acreedores, me-
diante el falseamiento del equivalente patrimonial del capital a
través de la sobrevaloracion de los elementos aportados, Esta cues-
tion—como la anterior—plantea problemas iguales en el supuesto
de fundacién simultdnea o sucesiva.

El Anteproyecto se refiere a ella en los articulos siguientes:
12, 4.%, 14, 18, 22 e), 32 y 33. Estos textos contienen normas que se
refieren a: 1.° La teoria general de la aportacién y de rechazo al
caso de que consista en bienes. 2.° A la aportacién in natura en el
caso de fundacidn simulitinea, y 3.° Al mismo problema en el su-
puesto de fundacidn sucesiva, Vamos a remitir a! altimo lugar de
nuestra consideracién las normas que se refieren al primer punto.

1) En el caso de fundaciéon simultinea las garantias de valora-
cién exacta estriban exclusivamente en la responsabilidad de los
fundadores y en la revision del articulo 33, que suponemos de
aplicacién general en cualquier clase de fundacion.

He aqui el contenido de esos articulos: «Los fundado-
res estin obligados a realizar todo lo necesario para obtener
la inscripcion de la Sociedad y responden solidariamente
frente a ella y frente a tercero... de la realidad de las apor-
taciones no dinerarias y de su exacta valoracion...» (art. 14).
«Los administradores de la Sociedad Andnima, dentro del
plazo de cuatro meses a contar desde su constitucién, estan
obligados a revisar la valoraciéon de las aportaciones no di-
nerarias. Hasta que esta revision se realice, los accionistas
aportantes no podrian obtener los titulos definitivos de sus
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acciones. Si la revision a quc se refiere el parrafo anterior
demuestra que el valor de los bienes aportados cubre las
cuatro quintas partes de la parte fijada inicialmente como
valor de la aportacion, la diferencia serd de cuenta de la
Sociedad. En caso contrario, los administradores solicita-
ran del Juez el nombramiento de un perito que hara la tasa-
cién de los bienes. Si resultare para éstos un valor inferior
a las cuatro quintas partes del inicial, el socio deberd optar
entre que se le anulen las acciones equivalentes a la dife-
rencia, separarse de la Sociedad o completar en dinero esa
diferencia. En los dos primeros casos, la Sociedad reducird
su capital en la medida correspondienten (art. 33).

¢ Constituye gsuficiente garantia? Conviene responder a esta
pregunta situando la cuestion a la vista del Derecho comparado.
En las legislaciones que se han venido invocando se exige un ma-
yor vigor. Los recursos técnicos son los siguientes: 1.° «Publica-
ciony suficiente. En el Derecho aleman y suizo es ésta una de las
materias que deben contenerse en los Estatutos *3. Téngase en
cuenta que estos son asequibles con mayor facilidad que el Regis-
tro, aunqui:—por supuesto—estén inscritos, Ademais, en el Dere-
cho ‘aleman constituve uno de los puntos al que debe referirse fa
«memmoria» de la fundacion **. 2.° En el Derecho aleman se im-
pone «ex legen la obligacion de pagar en dinero la diferencia si
no se han observado los requisitos de determinacién que impo-
nen *3, 3.° En el Derecho jtaliano se acompafia una estimacion
per1c1a1 segiin el articulo 2.343.

La solucién del Anteproyecto parece que omite una «pub!lca—
cién» suficiente de los datos necesarios para que los terceros ha-
gan juicio. La revision del articulo 33 no parece demasiado eficaz
en el caso de fundacién simultanea. ya que en plazo de cuatro
meses en que ha de hacerse, los administradores seran los ncmbra-
dos en la escritura de constitucion, segtin el articulo 16.

El Hlamar la atencion sobre esta materia, en el caso de funda-
cion simultdnea, puede estimarse como una precaucion exagerada.
Sin embargo, si el lector tiene en cuenta que pusde partirse de
esta clase de fundacidn para eludir la sucesiva y recurrir al publi-
co mediante el aumento de capital, o al uso del «capital autori-
zadow, percibird que no hay razén para hacer aqui el control mis
suave,

2) En la fundacién sucesiva juegan los articulos 18, 2.°, 22 ¢)
y 33. He aqui el texto de los mismos:

«En el caso de que se proyscten aportaciones no dine-
rarias, el programa hari mencién suficiente de la patura-

23. Arts. 20, Ley alemana, v 631 v 638 del Codigo de las Obligaciones.
23. V. art 24
25. V. art. 20.
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leza y valor de la aportacion y expresard el nombre del
aportante y ¢l lugar en que estara a disposicion de los sus-
criptores la Memoria explicativa y el informe técnico sobre
la valoracion asignada» (art. 18, 2.°), «En el plazo maximo
de seis meses, contados a partir de! depdsito del programa
de fundacion en el Registro Mercantil, los promotores con-
vocardn mediante carta certificada y con quince dias de an-
telacién como minimo a cada uno de los suscriptores de las
acciones para que concurran a la Junta constituyente,
que deliberard en especial sobre los siguientes extremos:
... ¢) Aprobacion, en su caso, del valor que se haya dado
a las aportaciones no dinerariasn» (art, 22). Véase el 33 mas
atris,

No se comprende muy bien el significado del 2.° del articulo 18.
En él se habla de una «memoria explicativan y de un «informe
técnico» que mno aparecen en ningdn otro lugar del Anteproyecto.
i Cual es el contenido de esa memoria? jQué «técnicon redacta
el informe? Al hablar de la «memoria» y del «informe» parece
que ya se han mencionado y es en otro lugar donde se exigen.
¢ Se trata de una mera consecuencia de la redaccién o es que se
ha omitido en otro lugar la referencia? ;Serd que se acarrean
ideas tomadas de Derecho comparado que luego por olvido se han
quedado en el tintero de los redactores? 28,

3) El articulo 32 necesitaria de un estudio muy largo. Aqub
s6lo se intenta llamar la atencién sobre que en realidad contiene
una materia que corresponde a la teoria general de la aportacion,.
la cual es comun a toda clase de Sociedades y no peculiar de la
Sociedad andnima.

«Las aportaciones dinerarias deberin realizarse en mo-
neda nacional. Si la aportacién fuere en moneda extranjera,

26. Véanse los articulos de Derecho comparado referidos en una nota a
propésito de la fundaciéon simultinea. De ellos transcribo el 2.343 del Cddigo
civil italiano para, evitando hacer mediante la copia de todos aquellos una nota
que disipe la atencion, dar, sin embargo, una base de contraste para percib'r
el sentido del esonidos del articulo 18 del Anteproyecto y del 33: «Quien aporte
bienes «in naturas debera presentar la erelazione» jurada de un «experto», de-
signado por el Presidente del Tribunal, que contengan la descripcion de los
Rienes aportados, el valor atribuido a cada uno de ellos y los criterios de valo-
racion seguidos. La «relazione» debe alegarse en el acto constitutivo. Los ad-
ministradores y los sindicos (que no existen, en términos generales, en el Ante-
proyecto) deben, en el término de seis meses a partir de la constitucion de la
Sociedad, controlar las vajoraciones contenidas en la «relazione» indicada en
el parrafo precedente, v, si existen motivos fundados, deben proceder a la revi-
6i6n de la estimacion. Hasta que no hayan sido controladas las valoraciones,
las acciones correspondentes a las aportaciones «in natura» son inalienables y
deben permanecer depositadas en la Sociedad. Si resulta que el valor de los
bienes aportados es inferior en mas de un quinto respecto del por el que se
aportan, la Sociedad debe reducir proporcionalmente el capital social, anulando
las acciones que queden en descubierto. Sin embargo, el socio aportante puede
ingresar la d'ferencia en d'nero o salir de !a Sociedad.»
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se sometera a las reglas propias de las aportaciones no di-
nerarias. Si la aportacién consistiere en bienes muebles o
derechos asimilados a ellos, el aportante estara obligado a
la entrega y saneamiento de la cosa objeto de la aportacién,
en los términos establecidos por el Cédigo civil para el con-
trato de compraventa, y se aplicaran las reglas del Cédigo
de comercio sobre este mismo contrato en punto a transmi-
sion de riesgos, Si la aportacidn consistiere en un derecho
de crédito, el aportante responderd de la legitimidad de éste
y de la solvencia del deudor. Si se aportare una empresa o
establecimiento mercantil o industrial, se aplicar4 a la trans-
mision el articulo 1.532 del Cédigo civily (art. 32).

Necesariamente, cualquier intento de renovacién de grandes
zonas del Codigo de comercio ha de plantear problemas, por in-
suficiencia de las regulaciones de las concordancias que perma-
nezcan en el viejo texto. Pero no se trata—como se dice antes—
de estudiar toda esta cuestion. Unicamente se intenta centrar aqui
la siguiente advertencia: en la actualidad, a fa separacidén entre
compraventa mercantil y compraventa civil viene sustituyendo, en
los textos unificados (C. c. italiano y C. de Obligaciones suizo e
incluso en el D. inglés), la correspondiente a compraventa de mue-
bles y compraventa de inmuebles. Parece que esta divisién es mas
importante y estdi mas justificada. El lector debe hacerse cargo
de que no puedo entrar en més detalles, pues habrd percibido que
estamos nada menos que en el gran problema que se ha venido la-
mando de «la unidad del Derecho de Obligaciones», y no se pue-
de traer aqui todo ese tema. Pero la referencia es bastante para
comprender que !a mezcla del § 2 del articulo 32 es peligroso 7.
Me parece mejor que este articulo se hubiera omitido o en su caso
hacer una «injercién» mis completa en el sistema general de nues-
tro Derecho 28,

¢) La designacién de los 6rganos de administracién esti pre-
vista en el articulo 16:

«Los fundadores» pueden designar en la escritura so-
cial las personas que han de ejercer €l cargo de administra-

_ 27. En Espafia esas dificultades a que me refiero han surgido ya. El Cédigo
de comercio, al pensar en «mercancias» resulta inadecuado para otros «objetoss.
Recuérdese el comentario de A. C. Poro a una sentencia del T. S. aparecido
en la «Revista de Derecho Privados, en que «la culpa era de los achaques del
Cédigo de comercio». Por otra parte, la bibliografia espafiola en materia de
eriesgos en la compraventas demmuesira que con los textos hoy vigentes no se
adelanta mucho en seguridad y claridad, con lo que, consecuentemente, la re-
misién del Anteproyecto no brinda un panorama sonriente. El lector conoce
donde esta esa bibliografia que indico en esta nota y me dispensari benévola-
mente de mi incorreccion al no buscirsela. Esti uno tan cansado de erudicién
impert'nente como de omisién astuta de citas...

28. Dos omisiones importantes se notan: la materia de «Sachiibernahmes o
eréprises de biens» y la de egastos de fundacién». En general, el tema de omi-
siones lo e¢ludo v, por tanto, quede sdlo la referencia.
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dores. Los asi nombrados deberan someter su nombramien-
to a la aprobacion de la primera Junta general que se ce-
lebre.n

Cuando se habla de que «puedeny parece mas bien que se debia
decir «debeny.

d) El momento y la forma de puesta a disposicion de la So-
ciedad de los desembolsos correspondientes, por lo menos, al mi-
nimo acordado, en cumplimiento del articulo 9.°, no ha merecido
la atencién de los redactores del Anteproyecto. En Derecho com-
parado este requistto constitiiye una prevencién usual para salir
al paso de un fraude también tipificado en las fundaciones de
Sociedades.

Los textos que imteresan dicen“asi: «La Sociedad se
puede también constituir por un acto documentado en for-
ma auténtica y firmado por todos los fundadores en donde
éstos declaren constituir una Sociedad Anénima... Los fun-
dadores deben confirmar en este acto... 2.° Que el importe
legal o un importe superior fijado por los Estatutos, como
desembolso de dinero a realizar por cada accién, ha sido
puesto a disposicién de la Sociedad en la Oficina cantonal
de consignacién o ha sido cubierto por las aportaciones es-
tatutarias «in natura» (art. 638 del C. de Obligaciones sui-
z0). Para proceder a la constitucién de la Sociedad se ne-
cesita: ... 2) Que se haya desembolsado en una institucién
de crédito al menos lIcs tres décimos de las aportaciones en
dinero (art. 2.319 del C. c. italiano).

Tampoco constituye objeto de atencién el facilitar el examen
del proceso fundacional mediante alguna memoria explicativa.
Con esto se llega al mom:nto de la inscripcidn, que serd estudia-
do aparte.

BY Fundacion sucesiva.

El proceso, antes de la inscripcion, discurre a través de tres
momentos fundamentales: redaccion y publicacion del programa,
suseripcion de acciones y Junta general constituyente.

a) Nuevamente aqui el concepto de «promotors del articulo
17 motiva dudas acerca de su correccion.

En la «fundacién por inscripcién publica, los promoto-
res redactaran y suscribiran el programa de fundacién» (ar-
ticulo 1%).

~ Ni en este articulo ni en el siguiente se les impone la obliga-
cién de redactar el proyecto de Estatutos (en el sentido unitario
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que expuse en el apartado Ij, y como el «fundador» ¢s el «otor-
gante» y aqui aun no hay otorgamiento, resulta que no se sabe
si lo habrian de hacer otras personas. En realidad, la Ley se re-
fiere a ellos, aunque no expresamente, como debiera.

No es indiferente o poco importante esta objeciéon, El An-
teproyecto ha seguide al C. c. italiano, y ,quizd hubiera sido mas
correcto que se hubiera inspirado en el C. de Obligaciones suizo
o en la Ley alemana. La importancia del problema estriba en que
el contenido de las declaraciones de voluntad que suponen las
suscripciones y el criterio de la unanimidad necesaria en la Junta
constituyente deben estar dados por el Proyecto de Estatutos y
no por el programa, como hace el articulo 23 *°. El problema es
grave, porque supone nada menos que la posibilidad de someter
a los suscriptores por acuerdos mayoritarios simples a prescrip-
ciones omitidas en ¢l programa que no fueron queridas por ellos
en la suscripcion. Por otra parte, en la Junta constituyente se
plantea ya por primera vez los limites de «bases fundamentales»
y «derechos individuales» en algunos ordenamientos,

Consecuentemente, la publicidad debe referirse tanto al pro-
grama como a los estatutos. El contenido minimo del programa
debe ser inderogablemente fijado. La redaccion del articulo 18 no
ayuda a esta conclusién.

«El programa de fundacién contendra las indicaciones
que los promotores juzguen oportunas sobre la sociedad
en proyecto v los Estatutos que han de regirla, v en espe-
cial...» (art. 18).

El fin de publicidad que cumple ¢1 «Programa» se podia ha-
ber satisfecho sin necesidad de la dualidad: «Programan. «Boletin
de suscripciony. Bastaria con este ultimo, llenando el contenido
del programa como en Derecho a'emidn o facultar, por lo menos
para que asi se haga, como en Derecho suizo 3°.

b) La suscripcion merece en el Anteproyecto dos - articulos
(art. 20 v art. 21).

29. «La Asamblea de suscriptores... Sin embargo. para modificar las con-
diciones establecidas en el programa. se necesita el consentimiento de todos los
suscriptoress (art. 2.335 del C. c. italiano). «Son promotores los que en la cons-
titucioén. por cnscripcién pablica. han formado el programa de acuerdo con el
segundo parrafo del articulo 2.333» (art. 2.33; del C_ c. italiano). «... lIa Asam-
blea discute el proyecto de Estatutos al que se ha referido la suscripcion de
acciones.... no puede realizar modificaciones fundamentales al proyecto. sino
con el consentimiento de todos los suscriptores representadoss (art. 635 C. de
Obligaciones suizo). V. también articulo 30 Ley alemana. Es importante la fir-
ma del programa a los efectos de imputacion de ciertas responsabilidades ; pero
—independientemente del prublema de su suficiencia—no lo es para otros.

20. Vid. articulos 30, 2 de la T.ey alemana v el articulo 631, tltimo parrafo,
Suizo.
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«La suscripcion de acciones se hard constar en un Bole-
tin, extendido por duplicado, que contendra necesariamen-
te: la denominacion de la futura sociedad y la referencia
a su programa de fundacién; el nombre, apellidos, nacio-
nalidad y domicilio del suscriptor; el namero de acciones
que suscribe v la clase o serie de las mismas, si existieren
varias; la fecha y la firma del suscriptor de las acciones.
El duplicado del Boletin se devolverd al suscriptor con la
firma de uno de los promotores, al menos, o la del esta-
blecimiento autorizado por éstos para admitir las suscrip-
ciones» (art. 20). «La suscripciéon de acciones, que no po-
drd modificar las condiciones del Programa, debera reali-
zarse dentro del plazo fijado en el mismo, previo desem-
bolso de un veinticinco por ciento al menos del importe
nominal del capital suscriton (art. 21).

En términos generales, el Anteproyecto ha procedido correc-
tamente al recibir la practica del Boletin de suscripcién y no exi-
gir ninguna otra «forma» que pudiera resultar gravosa. No obs-
tante, queda el problema de si seria valida la suscripcién realizada
bajo «forma escritan, privada que no fuera un «Boletiny, aunque
tuviera el contenido que a éste se impone. Parece que la solucién
debe ser afirmativa, pues la seguridad que se persigue queda sa-
tisfecha. Siendo asi, debiera haberse exigido la forma escrita pri-
vada en general y alternativamente el (Boletinw,

Las notas de «caracterizacion», que en el Derecho comparado
se reciben, no aparecen en el articulo 21. Asi, por ejemplo: con-
dicionamiento a la constitucién valida del efecto vinculante de la
suscripcion, plazo en que se obliga, etc. Sobre este particular es
posible que sea acertado el criterio del Anteproyecto dejando sin
prejuzgar los problemas que la doctrina discute.

En cambio, la parte qus en el Derecho inglés se llama de callot-
ment» de las acciones ha sido completamente omitido. La praé-
tica espafiola conoce la cuestién y aporta soluciones que quizd han
debido examinarse. Es posibl: la suscripcion en distintos esta:
blecimientos, en forma tal que se produzca la suscripcién de mais
acciones de las que comprende la emision, v al revés. En estos
casos, ¢ cOmo se asigna su niumero ? En caso de menor suscripcion,
¢qutdan liberados los suscriptores?

Ya antes se ha visto que la puesta a disposicion de los des-
embolsos sobre el importe de la accién no habian sido tratados
con motivo de la fundacidén simuitianea. Ahcra. en la «sucesivan,
se impone una obligacion de desembcelso del veinticinco por cien-
to «en el mom:nto de la suscripcionn. qu2 debe estimarse dema-
siado rigurosa v demasiadc confiada. No es probable que satis-
faga a los suscriptores la imposicion de un pago anticipado si no
se funda luego. Por otra parte, no debe poners: a disposicion
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de posibles promotores de mala fe esa cantidad *'. Considerada
como precaucion para asegurar la sericdad de la suscripcidon es
excesiva.

¢) La Junta general constituyente —momento e¢sencial de Ia
fundacién sucesiva en todos los ordenamisntos— es tratada en el
Anteproyecto en cuatro articulos.

«En el plazo de seis meses, contados a partir del depésito
del Programa de fundacion en el Registro Mercantil, los
promotores convocardn, mediante carta certificada y con
quince dias de antelacién como minimo, a cada uno de los
suscriptores de las acciones para que concurran a la Junta
constituyente, que deliberard en especial sobre los siguien-
tes exiremos: a) Aprobacion de las gestiones realizadas
hasta entonces por los promotores. b) Aprobaciéon de los
Estatutos sociales. ¢) Aprobacién en su caso del valor que
se haya dado a las aportaciones no dinerarias. d) Aproba-
cién de las ventajas particulares reservadas a los promoto-
res, si las hubiere. ¢) Nombramiento de las personas en-
cargadas de la administracién de la Sociedad. f) D:signa-
cién de la persona o personas que debieran otorgar la
escritura fundacional de la Sociedad» (art. 22). «la Junta
estard presidida por el promotor primer firmante del pro-
grama de fundacién, y para que pueda constituirse valida-
mente deberd concurrir a ella, en nombre propio o ajeno,
un numero de suscriptores que representen al menos la
mitad del capital suscrito, Cada suscriptor tendrd derecho
a un solo voto y los acuerdos se tomaran por una mayoria
integrada al menos por la cuarta parte de los suscriptores
concurrentes a la Junta, que representen como minimo la
cuarta parte de las acciones, En el caso de que existan aper-
taciones no dinerarias, los aportantes no podran intervenir
en ninguna de las votaciones relativas a la aprobacién del
valor de esta clase de aportaciones» (art. 23). «La Junta
podrd modificar el contenido del prcgrama de fundacién
con el voto unanime de todos los suscriptores concurren-
tes a la Juntan (art. 24). «Los acuerdos adoptados por la
Junta v las protestas formalizadas-en ella se haran constar
en un acta autorizada por el suscriptor que ejerza las fun-
ciones d: Secretario. con el visto bueno del Presidenten

(art. 23).

El temario sobre el cual ha de deliberar la Junta v que :e in-

31. He aqui las precauciones del Derecho suizo: «La parte del capital so-
cial desembolsado en dinero debe depositarse por cuenta de la Sociedad en cone
titucién en una oficina de consignacién designada por el Cantén. No puede
ser remitido a la Administracion sino después de la inscripcion de la Sociedad
en ¢l Registro mercantils (art. 633). Fn el Derecho aleman e italiano e utili-
zan mediante remisién las normas de !a fundacién simultanea.
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dica en el articulo 22 contienc los puntos que comunmente se
estiman fundamentales, Unicamente re nota la falta en la enume-
racidn del tema referente al examen del cumplimiento en la fun.
dacidn de los preceptos de Derecho necesario y de los presupues-
tos (suscripcion total y desembolso, por ejemplo). Parece tam-
bién que se podia haber reservado expresamente la posibilidad
de que en los Estatutos proyectados se designasen los adminis-
tradores para un primer periodo v no atribuir en todo caso a la
Junta constituyente esta designacion. No estaria d: mas exigir
la aportacién de una memoria sobre los puntos principales,

El texto del articulo 23 es, en términos generales, satisfac-
torio. Es més clara exigir la unanimidad de los asistentes, presu-
poniendo al asentimiento de los ausentes, que seguir el sistema
de mayoria, especialmente cualificadas. Unicamente—partiendo del
sigmificado «confirmativoy de la Junta—me parece que lo modifica-
ble debieran ser los «Estatutos» v no el «Programany.

El cédmputo de mayorias que se preconiza en el parrafo segun-
do del articulo 23 no estd demasiado claro. La cuarta parte de los
asistentes no es una mayoria si no se cuenta con un gran ndamero
de abstenciones, y no puede representar la cuarta parte de las ac-
ciones si el articulo quiere referirse al total de estas altimas.

d) En el momento del otorgamiento de la escritura al que
se refiere el articulo 26 se plantea el problema del significado del
#timo inciso de este articulo. El texto del mismo dice:

«En los treinta dias siguientes a la celebracion de la Jun-
ta, las personas que hayan sido designadas con arreglo al
apartado f) del articulo 22 otorgaran escritura piiblica de
constitucién de la Sociedad, conforme a lo prevenido en el
articulo 12 y con sujecién a los acuerdos adoptados por Ia
Junta v a los demas documentos justificativos.»

¢ Cuales son esos documentos justificativos? La expresion
«los demas» no es lo suficientemente precisa. ;A titulo de qué
se alegan? 32,

€) La inscripcidn.

Los articulos qu: dedica el Anteprovecto a esta materia son
los sigwmentes:

«La Sociedad se constituird mediante escritura pablica,
que debera ser inscrita en el Registro Mercantil. Dzsde este
momento la Sociedad tendrid personalidad juridica. Se re-

32. He aqui ua articule del Derecho suizo. mas claro en su redaccién que
el del Anteproyecto: «Las decisiones de la Aszamblea general se constatan ew
documento anténtico. El provecto de Eswmtutos. los Estatutos adoptados por la
Asamblea general. asi como, si ha lugar. el eprospectuss v el erapportr de los
fundadores, ze anexionar al documento auténtico» iart 637,
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putaran nulos los pactos sociales que se mantengan reserva-
dos» (art. 7). «Los fundadores estan obligados a realizar
todo lo necesario para obtener la inscripcion de la Sociedad
y responden solidariamente frente a ella y frente a tercero
de la aportacion...» (art. 14). «La escritura pidblica de Ia
fundacion serd, en todo caso, presentada para su inscrip-
cién en el Registro Mercantil del domicilio de la Sociedad
dentro de los treinta dias siguientes a su otorgamiento.
Los otorgantes tendran las facultades necesarias para ha-
cer la presentacién, tanto en el Registro Mercantil como
en el de la Propiedad y para solicitar la liquidacion y hacer
el pago de los impuestos y gastos respectivosy (art. 27).
«Si hubiere retraso en el otorgamiento o en la presenta-
cién o morcsidad en las gestiones necesarias para inscribir
la escritura social, que fueran imputables a los otorgantes,
éstos responderan scolidariamente de los dafios y perjuicios
causados» (art. 28).

A la vista de estos textos, es necesario plantear una serie de
problemas, algunos de los cuales son lo bastante grav:s como
para merecer particular atencion.

2} La inscripcién ha de ser solicitada por los fundadores u
otorgantes de la escritura, segun la clase de fundacién (arts. 14
y 27), y se impone a los mismos la responsabilidad consiguiente.
Aparentemente, la solucion no es objetable. Una Ley de socie-
dades anbénimas no debe tratar los temas de Derecho registral.
Sin embargo, el tema de las «irregularidades» en el Derecho de
Sociedades es demasiado grave y sirve para poner en primer plano
la importancia de la actividad registral «de oficion. En este sen-
tido no basta exigir responsabilidad, porque con eso no se hace
sino suplir una falta «inevitable» y consumada de publicidad. Es
necesario conseguir la publicidad, porque ésta no sirve sélo a los
fundadores, o por tanto, si es posible, no debe depender exclu-
sivamente de su iniciativa 32,

gy El Registro debe recibir no sélo la escritura, sino ade-
mas la documentaciéon producida en la fundacibn—materia que,
como hemos visto. no ha sido muy atendida—, con objeto de fa-

33. Em el Derecho italiano la materia se ordena asi: «El notario que ha
recibido ¢l acto constitutivo debe depositarlo. dentro de los tre‘nta dias. en I
oficina del Registro de Empresas en cuva circunscripcion esté establecido el
domic’lio social, alegando los documentos comprobantes de haber tenido hgar
el desembolso de los déc’mos en dinero v, para las aportaciones «in naturas, la
«relazione» indicada en e! articulo 2.333. asi como las autorizaciones eventuales
requeridas para la constitucion de la Sociedad. Si el notario o los administra-
dores no proveen al deposito del acto constitutivo ¥ de los documentos alega-
dos dentro de! término indicado en el parrafo precedente. cualquier socio pue-
de proveerlo a cargo de Iz Sociedad o hacer condenar a los administradores a
realizarlo...» (art. 2.33c C. c. aliano). Véase en Derecho suizo todo el capi-
tulo I1I de 'a eCirdonnace :ur le Registre du commerces de 7 de junio de 1037.
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cilitar el ¢xamen completo y con antecedentes suficientes del im-
portante periodo fundacional.

y) Una materia importantisima omitida es la referente a los
posibles efectos «sanatoriosy de la inscripcion ccmo consecuencia
de la confianza en la calificacion y publicidad regisirales. La doc-
trina alemana ha elaborado esta materia al desarrollar el Offen-
kundigkeitsprinzip, y en los textos de Derecho comparado se con-
tienen reglas de primordial interés en este orden de ideas %%

Indudablemente, estas materias—y otras, v. g.. la inscripcion
de sucursales, entre las mas importantes—necesitarian para ser
debidamente tratadas reso'ver el acoplamiento con la reglamenta-
cién registral de nuestro Derecho. Entiendo que no se trataria de
una incursién injustificada, sino mas bien de una consecuencia
ineludible de la redaccién de la nueva Ley.

D) El articulo 8 aborda el tema de la sucesién de la Socie-
dad en los contratos anteriores a la inscripcion. El texto del ar-
ticulo dice asi:

«La validez de los contratos concluidos en nombre de
la Sociedad antes de su inscripcion en el Registroc Mercan-
til quedard subordinada a este requisito y a la aceptacion
por la Sociedad dentro del plazo de tres meses, En su de-
fecto, los gestores serin responsables solidariamente fren-
te a las personas con las que hubieren contratado en nom-
bre de la Sociedad. Los gestores podran realizar antes de
la inscripcién los actos necesarios para la constitucién de
la Sociedad, siendo de cuenta de ella los gastos que por
esta causa se originen.»

34. Copio a continuacién alguno de esos textos, aunque se omita su des-
arrollo doctrinal, que seria materia muy amplia: «La Sociedad no adquiere la
personalidad sino por la inscripcién en el Registro mercantil. La personalidad
se adquiere por la inscripcién, incluso cuando las condiciones de aquella no se
han cumplido. Sin embargo, cuando los intereses de los acreedores o de los
accion’staz estén gravemente amenazados o comprometidos por el hecho de
haberse violado en la furdacién disposiciones legales o estatutarias. el juez
puede, a peticién de uno de los acreedores o accionistas, dictar la disolucion de
1a Sociedad. Al ejercitarse ia accion, el juez puede también, a peticién de parte,
ordenar medidas provisionales. La accion se extingue si no se ha ejercitado
dentro de los tres meses a partir de la publicacion en la «Feuille officielle suisse
du commerces. «Las acciones emitidas antes de la inscripeion de la Sociedad,.
son, nulas; las obligaciones que resulten de la suscripcon de acciones perma-
necen, sin embargo, intactas. Los autores de la emision son responsables de
todo el dafio causados (arts. 643 v 644 del C. Obl. suizo). Habiendo tenido lu-
gar la inscripcion de la Sociedad en el Registro de Empresas, la declaracién
de nulidad del acto constitutivo no perjudica la eficacia de los actos realizados
en nombre de la Sociedad. Los socios no se liberan de la obligacién de la apor-
tacién hasta que no hayan sido satisfechos los acreedores sociales. La sentencia
que declara la nulidad nombra los liguidadores. La nulidad no puede declararse
cuando su causa ha sido elimnada por efecto de una modificacion del acto
constitutivo inscrita en el Registro de Empresass (art, 2.332 del C. c. italiano).
En gracia a la brevedad. omito la transcripcion de! mimero 3 del articulo 30
y de los articulos 216 a 218 de la Ley alemana.
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La solucion del problema se corresponde con la comtinmente
admitida en Derecho comparado salvo en un punto. Es el si-
guiente: El Anteproyecto habla de «gestoresn, y en cambio en los
textos correlativos de Derecho comparado se habla de los que han
intervenido en los negocios de que se trate 2,

La diferencia es importante desde el doble punto de vista de
la precision técnica y de fondo. ¢ Quiénes son los «gestoresy en el
Anteproyecto? ¢ Cuantos serian los obligadcs? ;Por qué ofrecer
a los terceros, mas responsables que aquellos con los que han con-
tratado efectivamente?

E) Este estudio quedarid incompleto porque no se va a tra-
tar del tema referente a las «responsabilidades». La razén es que
habian de tocarse materias de Derecho penal financiero que pare-
cen hoy necesario complemento y su estudio levaria por otros
caminos que no me parece que deban traerse por via accesoria
de este trabajo.

35. Véanse articulos 2331 C. ¢. italiano, 34t Ley alemana v 645 Codigo
de OBl suizo.



