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El tema de la responsabilidad de los administradores de la S. A.
-—quizA como ningin otro— aparece indisolublemente unido a las
concepciones generales que de la S. A. se tengan. Por esta razén,
para poder hacer juicio exacio de las normas que, concretamente,
tratan de responsabilidad hay que explicirselas en el marco de la
ideologia que sobre la S. A. haya tenido el legislador. Por esto,
procuraremos ir tratando esta materia concediendo tanta aten-
cién a los preceptos como al conjunio de ideas generales sobre la

{*) 'El presente frabajo es la versién en castellano de una conferencia
pronunciada—con las adecuadas adaptaciones—el 8 de septiembre en Ia

«F‘act-ﬂfé' International de Droit Comparén, de Lusemburgo, con cuya
autorizacién se publica.
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5. A. con los que aquéllos se relacionan y haciendo preceder esto
a aquello. Con esta orientacién general, nuestro plan consistird en
hacer una exposicién de dos partes: primeramente veremos, con
brevedad, la evolucién histérica del Derecho espafiol hasta la Ley
de Sociedades Anénimas de 17 de julio de 1951 y luego examinare-
mos ésta con mayor atencién. A su vez, en el estudio de esta flti-
ma, examinaremos la actitud de la Ley ante las consecuencias en
materia de responsabilidad de los problemas contemporaneos de la
S. A., que, como hemos de ver, versan fundamentalmenie sobre la
posible ilimitacién de responsabilidad de los administradores, rela-
cién entre Junta General y Consejo y, iranspersonalizacion o no
de interés social y de responsabilidad y, luego, ya en ese cuadro,
expondremos el sistema de normas de la Ley que, especificamente,
se ocupan de la responsabilidad de los administradores, con los pro-
blemas dogmaticos, de politica-juridica y técmicos que ha iratado
de resolver la Ley espafiola.

I. Examinaremos primeramente como se ha dicho lo evolu-
cion del Derecho espaiiol. Asi se comprenderd mejor la ley vigente.

Hay que tomar como punto de partida la fase cons-
tituida por el proceso de cristalizacion de los elementos que carac-
terizan como tipo especial a Ia S. A. y cuyo proceso podriamos de-
cir que es una transformacién de lo que era Politica y Administra-
cion, en Derecho y espec1f1camente Derecho Privado como corres-
ponde al transito del encien régime al 1nd1v1duahsmo liberal y de-
mocratico.

Nos conviene ahora recordar, aunque sean conocidas y repeti-
das, cosas de este transito tanto en lo referente a la Historia Gene-
ral como a la de Ia S. A,

Comao es sabido, en esta fase -de transicién de los siglos xviir y
parte del x1x, segfin los paises coexisten de un lado el antiguo né-
gimen—monarquia absoluta, organizacién social estamental, mer-
cantilismo econémico—, y de otro lado los presupuestos histéricos
de su transformacién, todos engarzados a la confianza en la Ra-
zbm, que originard una corriente renovadora y reformista que co-
mienza sometiendo a revisién al Gobierno, la Ciencia, la Religion,
la Economia, la estructura social para legar finalmente en el si-
glo xrx al Liberalismo en el seno del Estado Nacional que sustitu-
ye al Estado mondnquico, gue desea una Sociedad individualista
e igualitaria, una economia que funcione por si misma a virtud de
una supuesta armbdnia interna, una ciencia secularizada. Especifica-
meunte en el plano econdmico conviene recordar que el transito se
dari desde el gmercantilismo» —cuya esencia, como decia ScmuMo-
LIER, estd en su significacién como politica econdmica centralizada
al servicio de las nacionalidades en formacidn, en el que, aungue
ya comiencen a hacer sen:r su fuerza algunos hombres de nego-
cios, la iniciativa econdmica partia de los despachos de Gobierno,
v que no sabiendo salir de la estructura medioeval asociativo-mo-
nopolistica, imicamente la centraliza, de donde la politica de con-
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cesiones y. monopolios privilegiados— al «liberalismo politico y
econoémicon que confiado en la funcién automaticamente regula-
dora de la libertad de los individuos, va a la destruccidén de la es-
tructura social precedente mediante la liberacién industrial (lbe-
racion de gremios, reglamenzaciones, privilegios, monopolios) para
crear un mercado de competencia de individuos iguales y libres;
sobre todo privatiza la iniciativa econémica que ya no se inserta
entre los fines del Esiado siendo €l portador de la misma desde en-
tonces el empresario (I).

Las ptimeras Sociedades Anédnimas, coloniales o no, imstru-
mentos de Ia politica econdémica pubiica (y de la militar y adminis-
‘rativa mezcladas con sus exenciones y privilegios monopolisticos)
aparecen institucionalmente como entidades pdblicas aunque sepa-
radas de la organizacién administrativa comiin. Por eso, el signi-
ficado de su fundacidén (entra en juego el derecho de asociacidn
v con ello la intervencidén del Estado-policia, aparte del juicio de
la oportunidad econdémica de la actividad y la concesidon de la per-
sonalidad que implica un acto de integracién en el Estado bien ex-
presado, gracias a la continuidad de la historia inglesa, en la termi-
nologia conservada alli, incorporetion). A su margen y sin el presu-
puesto de un Derecho de aplicacién general van surgiendo las apli-
caciones privadas del tipo (empresas bancarias, de seguros, textiles).
Por esto, la primera actitud de confusién en Francia, a la que hay
que referirse para explicar la actitud del legislador espafiol. En
aquel pais la libertad industrial (1791) abria la puerta a la consti-
tucién de Andnimas, pero la prohibicion de Asociaciones, pensan-
do en las organizaciones del antiguo régimen, las hace ilicitas. Y,
por ello, pensando en su vieja funcién de politica ptiblica, monopolis-
tica y privilegiada se las prohibe rigidamente en Decreto de 26 ger-
minal, afio II (1794) para luego, advirtiendo su lado de aplicacién
privada, declararias libres —excesivamente libres— por el Decreto
de 30 brumario, afio IV (1796). No fué escaso el mérito del Cédigo
de Napoledn al perfilar los caracieres del tipo de entre la insegu-
ridad atn existente (como puede advertirse viendo la descripcidn
de las circunstancias que hace LEVY-BRUHL) (2), pero, en todo caso,
se dejo caer del lado de la consideracién ius-publicistica en el mo-
meno esencial de conformacion de la estructura y régimen que es
la fundacién que habia de hacerse por aprobacién estatal por la via
prescrita para los Reglamentos de Administracién piiblica (art. 37).
E] proceso de liberalizacién vendria después. En nuesiro Derecho,

{1) La sintesis es muy apretada. Como las intervelaciones histéricas
son muy imieresantes en esias cuestiones y he tenido ocasién de ocuparme
de elfas en ofras ocasiones, me permito remnitirme a mi libro Derecho de
Socizdades Anénimas, 1952, Imtroduccién, y al trabajo sobre EI concepio
del Derecho mercantil, en ANUARIO DE DeEREcHo Civii. 1954, t. VII, nt-
meros 3 ¥ 4)-

(2) V. Hisioire juridique des sociétés de commerce en France aux XVII
et XVII sitcles, 1938, y antes en la «Revue Historiquen, 1937.
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Sainz pE ANDINO, que al decir de PARDESSUS v SAINT Joskru habia
sabido aprovecharse del Codigo francés para superarlo, (3) aunque
no olvidemos que en los veintidds afios del 1807 al 1829 se puede
leer mucho en las tendencias de las transformaciones econdémico-
sociales, también aqui lo hizo al formular una distincidén que sig-
nificaba saber ver y dar cauce a la privatizacion de la S. A. entre
la regla general y las Compafilas Anénimas privilegiadas, aquéllas
han de someter las escrituras de su establecimiento y todos los re-
glamentos que han de regir para su administracién y manejo di-
rectivo y econdémico al examen y aprobacion del Tribunal de co-
mercio del territorio donde se establezcan, (art. 293), las segundas,
«las que hayan de gozar —como dice el articulo 294 del Cédigo—
de algtn privilegio que Yo les conceda, para su fomento some-
terdn sus reglamentos a mi Soberana aprobacidény. Aquéllas, las
privadas, seran las del futuro, de éstas quedari alguna como re-
miniscente y mas o menos transformadas quizi hasta enlazara con
la vpelta actual a la intervencién piblica en 1a vida de las Socie-
dades Anénimas.

Y en este marco de ideas y de orientacién general aparece 1la
concepcidn orginica de los administrado-
res en la Sociedad y dentro de esa concepcién estruc-
tural la zona especifica de su responsabilidad. En las viejas socie-
dades privilegiadas los administradores—mayores interesados, fun-
cionarios representantes de corporaciones—ocupan un cargo de au-
toridad con mayor o menor relacién con la Junta General pero sin
depender de ella. Aunque las Compafiias espafiolas establezcan en
sus Reglamentos una rendicién de cuentas ante la Junta cada cin-
co afios {por ejemplo, la Guipuzcoana de Caracas, fundada bacia
1728, 0 la Real Compafiia de Filipinas de 1733, o la de La Habana
de 1740), v se haga en reunién y anualmente la decision sobre be-
neficios, la practica debié ser expresiva de la subordinacién al po-
der publico que expresan estas lineas contenidas al tratar de las
«Compafias de Privilegio» en-la «Eaciclopedia jjuridica de derecho
y Adminisiracién», obra incompleta dirigida por Arrazora y bue-
na fuente para el conocimiento del Derecho espafiol de la época
de la primera codificacién, «en los tiempos anteriores casi no se
autorizaba ninguna Compafia de privilegio sin gue se le eximiera
del derecho comim, dando a la misma un protector
conservador que loera a veces un Principe de la Real fa-
milia, un personaje...». Pero en la zona de las empresas andénimas
privadas, las del futuro, Ta democratica orienfacién francesa fué se-
guida en la manera mas exbresiva por nuestro Codigo del 29 ya

{3) El juicio critico del Cédigo del 29 se hizo con molivo de su Cen-
tenario, conmewmorado por la Academia de Legislaci6n v Jurisprudencia.
De ello da cuenia e informacién LANGLE en su Manual de Derecho Mer-
caniil, 1. 1930, z03. Ahi se hace referencia a estas apreciaciones de auto-
res franceses, gue inieresan para hacer juicio de la influencia francesa en
la época en los puntos gue nos afectan.
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«qtie la posicién estructural de los administradores (art. 31 del Co-
digo francés) se lleva con clara manifestacion «del concepto dogma-
tico y de la intencién politico juridica a la definicion misma de la
Sociedad Anénima (art. 265-3.%) cuando se dice, «cuyo manejo se
encargue a mandatarios o administradores amovibles a voluntad de
los sociosy. A cambio de esta clara caracterizacion no hay precep-
tos especiales de régimen de responsabilidad, lo especifico se con-
fia a que se establezca en las escrituras y reglamentos por via de
jurisprudencia cauvelar, en los cuales dice el Codigo que se con-
tendra lo destinado a «regir su administracién y manejo directivon
{art. 203 y 277)-

Pero desde esta fase inicial que hemos descri-
toyhasta el Cédigo vigente del 85 el Derecho
«espafiol presenta muy interesantes manifestaciones de los fenéme-
nos y tendencias peculiares de la etapa de consolidacion de la legis-
lacién de S. A. y en relacién con ello de conceptuacién general de
Ta responsabilidad de los administradores y de régimen especifico
de la materia.

Pronto, el desarrollo de las empresas Andnimas did ocasién
a lo, que antes o después se dari en todos los paises, a los fraudes
en las fundaciones de Sociedades, momento éste que quiza sea el
de: mas escandalo porque como es sabido el propésito moralizador
y protector de los accionistas se localiza en el tratamiento de la fun-
daci6én, y con cierta razén porque si las ocasiones de fraude tam-
bién se dan en la administracién social el que se hace en la funda-
cién atenta a la existencia misma de la empresa. Es la época de
la S. A. pensada—efecto de la fase de la Sociedad Anénima privile-
giada—para la gran empresa y por ello la época de las fundacio-
nes por suscripcién pihiblica. Los dos mercantilistas espafioles que
mejor han acertado a sistematizar en sintesis el Derecho Mercan-
til espaifiol del pasado siglo, Martf pe Erxari (4) y Goxzirez Hue-
BRA (5), se hacen eco de la sensacién comin de riesgo en la fun-
dacién de estas Sociedades. El primero dice, «se prestan sobrema-
nera al agio y al fraude... comprometiendo de esta suerte la for-
tuna de un gran nfimero de personasy ; el segundo habla de la in-
suficiencia del Cédigo y dice que se abusaba de la libertad conce-
dida para formarlas y que se especulaba por medio de ellas «hasta
con la credulidad piiblican. En este clima, al parecer muy agudiza-
<o en 1846 (6) y al impulso de los cambios politicos se promulgd la
fundamental Ley de 28 de enero de 1848. Esta Ley y su Regla-
mento de 17 de febrero siguiente no han despertado la atencidén que
merecen sus abundantes anticipaciones a su tiempo de previsibén y

() I)ﬂSﬁfquOﬂes de Derecho Mercaniil de Espasia, 5> ed., 1870,
. 270).
{5) Curso de Derecho Mercantil, 1, 1853, pas.
: . 1, . 144.
(6) Recientemente se ha dado una brove referencia histérica intere-
sante de las circunstancias de la Bolsa, que fué lo que movié la actividad
legislativa, en ¢l libro conmemorative del centenario del Banco de Bilbao
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técnica porque apareeen subordinados bajo una constante tutela del
poder poliiico-administrativo tanto en la fundacién como en la vida
toda «le la sociedad que serd origen de vicios y motivo de la reac-
cion ideolégica que la derogara. _

El régimen de la responsabilidad de los
administradores puede describirse trazando las direccio-
nes y técnicas fundamentales : '

desde €l punto de vista de la estructuracién orgénica, base de la
responsabilidad que analégicamente podriamos llamar politica de
los administradores, la Ley y su reglamento se cuidan de la subor-
dinacién a la Junta prohibiendo cualquier ruptura de la igualdad de
derechos de los socios—anticipo de las formas de acciones de pro-
tecciéon de la administracion— y cualquier pacto que tienda a ha-
cer irrevocable la administracién o la gerencia (art. 2.° del Rgto.),
pudiendo esta revocacioén ser con causa o sin ella (art. 27). Y el pro-
blema de la falta de interés de los socios por la administracién vie-
ne atendido por medio de la designacién obligatoria de personas
encargadas de la inspeccién y vigilancia de la administracién (ar-
ticulos 1-1.° y 25), inspeccién ésta que quedaria en la sombra anie
la inspeccién gubernativa constante ;

la regla general de responsabilidad es la del Cédigo, no hay es-
tablecimiento de un particular pairén de medida o sistema de con-
junto ; pero si hay una prevencién casuistica, —la retribucién ha de
ser comocida y resuelta por la Junta General (articulo 5.9, se
prohibe la aplicaciéon de fondos a fines propios (articulo 31 Re-
glamento), y a fines extrafios al objeto social (articulo 16 de la
Ley)— y una tutela penal, ya que, en caso de supuesto delictivo, la
propia autoridad que lo descubre en su inspeccién ha de promover
la persecucién correspondiente.

Este régimen permaneceri en lo esencial, no hemos de detener-
nos en detalles, hasta que serd arrastrado al mismo
tiempo gque los presupuestos politicos con
los gue nacid, llevindose la corriente lo bueno y lo malo,
o técnico y lo politico como era frecuente en los cambios de nues-
tro siglo x1x. Y también el que le sustituyo trajo calurosa ideologia
y técnicas inteligentes e interesantes. Primeramente el Decreto de
28 de ocubre de 1868 restablecié, derogando toda la legislacién es-
pecial la vigencia del régimen del Cédigo del 29; luego la Ley de
11-19 de octubre dg 1869 prescribid €l nuevo sistema. Su inspiracién
ideolégica estd recogida en sinfesis que dice todo—por eso se efi-
ge—en la Exposicién de Motivos de la ley de aplicacién del Decreto
del 68 a los territorios de Ultramar ; sus palabras son: «El Esiado
no tiene en justicia facultad para imponer condiciones precisas a la
asociacion mercantil, ni puede sin negacién y desconocimiento del
Derecho arrogarse el de conceder o negar permiso para que los in-
dividuos se asocien, como si de €l naciera y dependiera de su vo-
luntad lo gue es atributo de la naturaleza humana. Ni en buenos



La responsabilidad de los administradores 425

principios es tampoco sostenible que el Estado a manera de tutor,
intervenga en la vida intima y en los actos todos de las Sociedades,
pues su tutoria no se concecibe cuando hay iniciativa en el protegi-
do...». Y justamente estag ideas—Esiado sin mds fin que el Dere-
cho e individuos a los que s6lo se dan los instrumentos-juridicos
para que se defiendan por si mismos—ilevan a las nuevas técnicas
de saneamiento de la vida de las Sociedades Anonimas que sinte-
tiza asi Martf pe Eixard ; «... dos principios, libertad y publicidad.
Para la aplicaciéon del primero se ha suprimido toda intervencion
adminisirativa—éste era, recuérdese, el matiz politico constante del
viejo sistema—para la realizacion del segundo se han adoptado dos
medios, a saber: que todo conste en Escritura pidblica o acta
no:arial, que todo se publique en los periédicos oficiales y se
anote en el Registro Pfiblico de comercion (7). Y precisamen-
te esta preocupacién por la publicidad legal originard que, luego,
para la redaccién del Codigo vigente del 85 el legislador se aparte
de los ordenamientos latinos y configure un Registro Mercantil de
inspiracién netamente germanica.

Pues bien, en el plano de la respomnsabili-
dad de los administradores no hay que decir que
su posicidn orgimnica con la tradicional amovilidad y subordinacion
a la Junta se refuerza. Pero, en el plano de las técnicas especificas
del régimen, lo mis importanie €s €l reconocimiento de una accién
individual de responsabilidad a cualquier socio contra los adminis-
tradores. He aqui la duda en la practica y la solucion legal descrita
en un Diccionario practico del siglo pasado, muy usado, el de Es-
CRICHE, «Dudibase si en la mayoria de los casos expresados la ac-
cién era colectiva o de las mayorias o podia ser individual (el pro-
blema era importante prque se trataba de sustituir la tutela’ guber-
nativa de la Ley del 48 por la autotutela ante los Tribunales), y a
esta duda ocurrid el articulo 11 de la Ley de octubre de 1869 decla-
rando que los tenedores de acciones de las sociedades, como los inte-
resados en las asociaciones de seguros mutuos, tienen el derecho ast
individual come colectivamente de reclamar ante los Tribunales or-
dinarios el cumplimiento de los Estatuios y Reglamentos por que
se rijan y de los acunerdos de las Juntas legitimamente adoptados
y de exigir responsabilidad a sus mandatarios o administradores
del uso qgue hayan heche, de las facultades que les han conferido y
de Ia exactitud de los documentos piiblicos» (§).

El1 Cédigo de comercio, ya historia en la parte
de S. A., puede decirse que lo finico gue hace —aungue ello arras-
tre, a veces, consecuencias interesantes— es integrar las ideas de
Ia Ley del 6g en €l sistema e conjunto de la investidura de Codigo.
Basta una explicacién: €l Codigo oculta femeninamente su edad ya
que, aungue promulgado el 85, viene de un Proyecto del %1 hecho

() Op. cit., pég. 274.
(8) Diecionario razonado de Legislacion v Jurisprudencin, +. 11, pdg. 351.



426 8. Giron Tena

por una Comisién nombrada precisamente el 69 y ajustindose a
unas bases promulgadas por Decreto de 20 de septiembre del 69
que son una brillante muestra de oratoria progresista decimondni-
ca de la orientacién que antes se ha dicho. En su propia. hxpos1—
cién de Motivos manifiesta, después de habetla elogiado, inspirarse
en iguales principios que la Ley del 6q: libertad, ausencia de inter-
vencion adminisirativa y amplia publicidad.

Pero la materia de respomnsabilidad, cal
mado el ambiente receloso respecto de la posibilidad de fun-
daciones fraudulentas, que en general dejan de constituir problema
vivo, quizd, por efecto, de un extremo, de la responsabi-
lidad penal y, de ofro, del efec’co regulador de la moral comercial uti-
litaria bajo la forma del crédito, no es ya tratada con el rigor de 1a
Ley del 69 y desaparece la accidén individual que antes hemos visto.
El Cédigo dedica a la materia solamente el articulo 156. Este tex-
to legal recibe diversas influencias pero en realidad manifiesta un
deseo del legislador de sintetizar y expresar en dorma generalizante
las ideas corrientes entonces en la doctrina v jurisprudencia. El es-
tilo y los conceptos vertidos en el articulo permiten ahorrar comen-
tarios sustituyendo éstos por su lectura: «los administradores de
las Compafifas Anénimas son sus mandatarios, y mientras obser-
ven las reglas del mandato, no estarin sujetos a responsabilidad
personal ni solidaria por las operaciones sociales; y si por infrac-
cién de las Leyes y Estatutos de la Compafila, o por la contraven-
cién a los acuerdos legitimos de sus Juntas Generales, irrogaren
perjuicios y fueren varios los responsables, cada uno de ellos res-
pondera a prorratay.

Esta técenica legislativa, de enmarque en el Derecho comfin, sin
casuistica y manveniéndose en la gran flexibilidad que correspon-
de a la amplia generalizacién que supone, ha sido conservada hasta
la Ley vigente. No ha habido una elaboracion jurisprudencial que
marcase contornos y desarrollos. Ha sido labor ésta de la doctrina,
en forma semejante a la de otros paises. Se ha procedido por el
juego de ideas genéricas. En cambio, en la materia de los principios
la Jurisprudencia espafiola ha sido fiel guardadora de la tradicién
rechazando cualesquiera f6rmulas que atentaran a la amovilidad y
subordinacidn de los administradores a la Junta y consiguiente-
mente a la Jibre revocabilidad por ésta (asi, por €j., las Sentencias
de 26 de febrero de 1916, de 31 de diciembre de 1930, de 28 de ju-
nio de 1934). *

I1. A prop6sito hemos dejado sin iratar aungue fuera contem-
pomneo de cosas dichas, el movimiento reformista que pronto, des-
puds del Coédigo de comercio se inicib.

La razén estd en que la Ley espafiola no ha sido el resultado de
ese movimiento reformista sino la tarea de un grupo de jurisias
que ha trabajado principalmentie sobre las méis impor:antes leyes
del Derecho comparado. Puesto que no nos es preciso para com-



La responsabilidad de los administradores 427

prender a ésta y no se iiene demasiado espacio y tiempo es de es-
timar bastante esta simple referencia (8 bis).

La importancia de esta Ley de 17 de¢ julio de 1951 que comen-
zamos a estudiar ahora es extraordinaria, porque no ha sido una
ley de retoques de puntos viciosos, sino que ha ambicionado esta-
blecer un régimen completo para la S. A., prescindiendo de toda
vinculacién sistematica al régimen precedenie. Tiene, ademas, otro
gran interés; es éste: no ha pretendido ser castiza y nacionalista,
se ha inspirado en las férmulas y técnicas que le ofrecian los mejo-
res ordenamientos europeos y justamenie por esto contiene indirec-
tamente una actitud y resolucion critica ante la comparacion de los
mismos. Puede servirnos para explicar sus orientaciones la distin-
cion entre legislacién de politicos y legislacion de juristas. Esta
ha sido de juristas presididos por el renovador de los estudios mer-
cantiles «de nuestro pais el Profesor GARRIGUES.

Encuantoala orientacidén general de la Ley
hay que decir que deliberadamente ha deseado no recibir influen-
cias politicas, ni contiene declaraciones transpersonalistas, ni tampo-
co ha pretendido recoger las tendencias sociales y obreras en relacién
con las empresas. El fin ha sido sencillamente llenar la insuficien-
cia del Cédigo de comercio, denunciada por los mercantilistas. Aun-
gue modificada la Exposicién de Motivos de la Ley respecto de la
del Anteproyecto del Instituto de Estudios Politicos—mucho en la
parte de orientaciones generales—como las modificaciones en el ar-
ticulado de Ia Ley han sido escasas sigue sirviéndonos la Exposi-
cion del Anteproyecto para conocer el deliberado propdsito del le-
gislador. He aqui recogides y unidos varios parrafos que asi lo di-
cen: «os propdsitos... quedan limitados al ambiio estrictamente téc-
nico de 1a S. A.... El Derecho que se pretende instaurar es sencilla-
mente el Derecho Universal de la Sociedad por acciones adaprandolo
en lo que ha sido posible a los principios que en el Cédigo vigente y
sobre todo, en la realidad de estas Sociedades presiden este sector
de la vida econdémica espafiola. Y las razones que al exponerse con-
firman el propdsite limitado que se ha indicado, se dicen asi por la
Exposicion de la Ley: «La Ley se limita a la reforma mercantil de
la S. A. Ello no implica desconocer los problemas de tipo social
que se agitan en €l seno de la empresa... Mas el intentar abordar-
los shora... seria tanto como suponer erréneamente que todas las
empresas estin regidas por S. A. v aunque asi fuese seria forzoso
distingnir enfre la empresa como organizacidn econdmiea caracte-
rizada por la comunidad de trabajo y la sociedad mercantil como
persona juridica titular de la empresa... con problemas que extra-
vasan el consenido propio de una Ley de S. A....». El Anteproyecto
daba también otras razomes no como $&stas, formales. Mas tarde
las veremos.

{8 bis} Una buena informacién de todo este movimiento, con- datos
bibliograficos muy complefos, se tiene en GARRIGUES : Reforma, conirarre-
forma ¥ ulirarreforma de Ia S. A., en «R. D. M.n, 1950, pags. 157 ¥ sigs.
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A) Parece que a la vista del agnosticismo de la Ley nada po-
dria decirnos ésta, por haberlos ignorado, de los proble-
mas de repercusidén de las directrices
criticas contemporidneas generales de la
orientacién del régimen de la S, A en ma-
teria de responsabilidad de administirado-
res. En realidad, sin embargo. como descubre la Exposicion del
Anteproyecto y veremos, hay una aportacion en ese sentido. Pero
aclaremos antes qué es lo que deseamos tratar.

Hoy, quiza, como consecuencia de las transformaciones politi-
cas econdmicas v sociales de la post-guerra, se hace objeto de re-
visién la congruencia con esos datos de los principios y de las Hi-
neas estructurales de la S. A. Ademds, quizd como consecuencia
de ello, en una contemplacién retrospectiva de su historia se trata
de ver los problemas que no va de relacidn sino internos, se puelen
considerar actuales aunque viejos, sencillamente porque no estén
resueltos. Clertamente con una cierta arbitrariedad como la hay
siempre en toda elecciébn me parece que a la vista de las tendencias
europeas manifestadas podrian caracterizarse como los més signi-
ficativos de esos problemas para nuestra materia de responsabilidad
los: de posible ilimitacidn de responsabilidad de los administradores
(que es una veriiente del problema general de la conservacién de
la impersonalidad del anonimato cubderto por la personalidad juri-
dica suponiendo identificada la concentraciéon del poder empresa-
rial) y los de ordenacidn del sistema de fuerzds, intereses y desinte-
rés de accionistas administradores, y empresas, problema éste de
disposicion de conjunto de la posicién juridica de los administra-
dores en la empresa y su relacién con su responsabilidad (g).

{9y Para ponderar cudles hayan de entenderse como problemas real-
mente importantes y peculiares de las circunstancias de tiempo y lugar,
hay que utilizar también ponderadgmente la literatura sobre Iz materia. A
este efecto, entendemos que seria bibliografia adecuada la siguiente, Ga-
RRIGUES : Nuevos hechos, nuewo Derecho de Sociedades Anénimas, 1933 ;
GOLDSCHMIDT : Recenti tendense nell Diritio della S. A., 1935; GAILLARD :
La Société Anonyme de demain, s. d.; RIPERT: Aspects juridigues du ca-
pitalisme nwiderne, 2.2 ed., 19351 ; MossA: Problemmi oituali delle socield
Per azioni, en «N. R. D. C.», 1951, pégs. 1 v sigs; FISCHER : Rechisschesn
und Wirklichkeii im ARiienrecht y Die Reform des Aktiengeseizes, en
«A. C. P.», 1985, pigs. 85 ¥ sigs., y 181 y sigs; los trabajos del 39
«Deutscher Jurisfentagn, Untersuchungen sur reform des Uniernehmens-
rechis, y sobre ellos, el trabajo de LIBOWATI: Recenti tendenze del Diriito
germanico in tema desocieié e di cartelli, en «R. delle Societhn, 1957, pagi-
nas 896 ¥ sigs. También en el plano de reforma el «Cohen’s Reporin, sobee la
reforma inglesa de 1g48. AMAUD: L’evolntion du D. des socités par ac-
tions, en «le Droir privé frangais au milien du XXsiéclen, «Eiudes offer-
tes a Riperin, TI, 1950, pigs. 293 y sigs. Muy iateresante el trabajo de
sintesis de ASCARELLI: ] problemi delle socield per azioni, e «R. delle Seo
cietdn, 1956, I, pags. 3 ¥ sigs., que tiene la autoridad de los reiterados
trabajos del autor sobre la materia. También el de Ferri: Polere e res-

” ita nella e:olusione dellz Socield per aeioni, y el de Fré: Recenii
orientamenii della dotirina, della giurisprudenza e dells attivits legislaifva
in materiz de societé per azioni, ambos en ia misma Revista (Fasc. 1).
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1. I.a cuestién de la ilimitacidn de res-
ponsabilidad de los administradores no es
un tema completamente ntevo. Lo que cambiz es los matices del
planteamiento. Pero antes de hacer una referencia al planteamien-
to, para explicar y hacer juicio de la actitud de la Ley espafiola que
sera nuestro plan, conviene hacer unas aclaraciones acerca del equi-
voco terminoldgico que se deriva de hablar aqui de responsabilidad,

Ese término «responsabilidady se usa unas veces y mal, en sen-
tido econdémico y otras en sentido juridico. Si se quiere usar la pa-
labra responsabilidad como en el plano juridico en ¢l sentido de la
sujecion a la reaccion que el ordenamiento juridico liga al dafio (10)
—en cuyo caso pensamos en relaciones patrimoniales intersub-
jetivas—mno debe pensarse que sirva con exactitud para significar la
incertidumbre a que se somete. el empresario en su funcidon empre-
sarial que le ocasiona pérdidas, en lo que no juega ni la idea de cul-
Pa ni la de relaciones intersubjetivas, pueden no extravasar su propio
patrimonio, ni ocasionar dafio a nadie sino a la comunidad econd-
mica tomada colectivamente (11).

Hay dos derroteros, uno continuado y econdmico-institucional
v otro politico que han venido impulsando esta cuestion. Ya antes del
desarrollo de los regimenes toialitarios se habis observado y, ello,
habia tenido eco en nuestro pais, que en las Sociedades Anbémimas
no habia un juego equilibrado de poderes diversos que se conju-
gaban en las decisiones sino que de una manera u otra se definfan
ciertos grupos de control de Ia entidad y muy principalmente ocu-
rria esto con los administradores (12). Esta vieja corriente sigue
hasta hoy. Muy esquematicamente el razonamiento es éste: en el
sistema econdmico capitalista o de economia libre o de trafico es
pieza fundamental el empresario con su libertad de iniciativa pre-
viendo la demanda del mercado, organizando la produccién com-
binando los factores de ésta con la posibilidad de una ganancia o,
técnicamente, beneficio, no medible de antemano frente a lo que su-
cede respecto del salario, interés y renta. Con su libertad de deci-
si6én, e ilimitacion del beneficio, corresponderia la ilimitacidn de
su responsabilidad que lleva no sélo a soportar pérdidas sino a la
exclusién completa del incompetenie con la quiebra. Esta seria
la regla, el fundamento de su excepcidn, con la limitacién de respon-
sabilidad estaria en la inexistencia de empresario individual por
no existir personas en €l tipo empresarial colectivo en guien iden-

{z0) V. Du Cueis: El danno: Teorin Generale della responsability ci-
vile, 1946 (pig. 262).

(11} Gomo es sabido, y prescindiendo de los precedentes, desde el estudio
d-e Kuicer: Risk, Uncertainty ond Profii, de 1921, las ideas estdn sufi-
cieniemente claras en 1z Teorlg econdynica. De todas maneras, en ambos
sentidos se usa en la cuesli6bn que tratamos, y por ello, la aclaracién sirve
sblo como advertencia metodolégica para en caso de diferenciar.

(12) V. GARRIGUES : Nueros hechos..., cit., pdgs. gz v sigs. Toma las
observaciones de MuLirr-ErzeacH, en «Uingestaltung der AG. zur Kern-
gesellschaft verantwortungsvoller Gerossaktiondren, 192g.
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tificar el empresario. Pero si ésto deja de ser cierto, si la Socie-
dad es solo un manto que encubre uno o varios sujetos perso-
nales que ejercitan sin dividirlo el mando sobre ¢sta, sc debie-
ra, levantando aquel manto, hacer renacer la regla de la respon-
sabilidad ilimitada (13).

Enel plano politico, a veces, con mezcla mayor o
menor con las anteriores consideraciones, los movimientos totalita-
rios creyeron de inescindible consecuencia con el principio de Jefa-
tura (Firhrerprinzip) la necesidad de luchar contra el anonimato
v simultdneamente, lo que también es conconde con el capitalismo,
buscando en la S. A. la idenzificacion de un Jefe. Identificado éste,
de ello se seguird una responsabilidad especial tanto en sentido tée-
nico-juridico-—sobre lo que volveremos luegc—como en sentido
economico-institucional en €l sentido de riesgo patrimonial ilimi-
tado. Esta segunda direccion condujo a la facilitacion de las trans-
formaciones en Sociedades de personas y a la preconizacién de las
comanditarias por acciones como sustitutivo de la S. A. como si
no se tuviera ya la experiencia del pasado siglo (14) buscandose
asi una ilimitacién.de responsabilidad para los Consejeros-colecti-
vos. De otra parte, y, como se ha dicho, mezclindose a veces las
motivaciones a una preconizacion de responsabilidad ilimitada de los
Consejeros en ciertos casos, por lo menos. La Ley francesa de 1940
se suele citar' como ejemplo en este sentido (15).

También e€en nuestro pals se presenta la cuestibn con
esta peculiar mezcla de las ideas politicas con las cientificas. En
una de las leyes fundamentales si bien en forma programética, hu-
yendo de la especificacién con tecnicismos adecuados se dejd indi-
cado que el Jefe de la empresa asumiria la direccién de la misma
siendo responsable de ella ante €l Estado, (Fuero del Trabajo, Pun-
to VIII). Por este rumbo la doctrina espafiola maés calificada ligd
esta declaracién a los viejos y nuevos problemas de las Sociedades
Anénimas principalmente a los de relacién entre la masa de los ac-
cionistas y los adminisiradores y a los del uso y abuso del anonima-

(13) Pueden verse los trabajos de Ferrr y FiscHEr, cit., en not 9, y de
este 1ltimo, con mdés detalle en la cuestién, su monograffa Die GmbIl,
dedicada a toda la historia de los trabajos de reforma de esta sociedad.

{14) Sobre estas cuestiones y sobre los riesgos de que los colectivos
de las comanditarias por acciones fueran simplemente hombres de paja,
pueden verse como orientadores, ya que la cuestién sblo nos interesa in-
cidenfafmente, los trabajos de VOLWELLER: Die Entwicklung der Unier-
nehmer-Gesellschaften unter der Einfluss der Auflosung und Undwandlung-
geseisgebung, en «Jahrbuch der Naiional Oekonomie und Statistik», 1938,
Pag. 599. ¥ SCHWARTZKODPEN : Socieia di personma e socieid di capiiali,
aparecido en trad. italiana en «Lo Staton, diciembre de 1gqo.

{15} En realidad, como luego veremos de nuevo, obedece a un procesc
legislativo francés al margen de ideas politicas autoritarias. (Véase sobre
esta Ley francesa de 16 de novigmbre de 1940 modificada el 1 de marzo
de 1g43, MINERVINE : Per un acceniuasione della responsabilita de gli am-
minisiratori di S. A., en «Scritii giuridici raccolii per il centenaric della
casa ed. Jovene™», 1934, pags. 321 v sigs, y VEAUX : La responsabilité
personelle des dirigeants dans les sociélés commerciales, 1047.
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to en las distintas manifestaciones—simuladas, fraudulentas, indirec-
tas, fiduciarias, egosociedades—de utilizacién de la figura juridica
que ponen en trance de discusion el fundamento del atributo pri-
vilegiado de la limitacién de responsabilidad (16).

Pero cuando los juristas de la Comisién redactora del Antepro-
yecto abondaron esta cuestibn expresaron su pensamiento advir-
tiendo el riesgo de una interpretacién del texto, sélo orientativo,
del Fuero del Trabajo que estuviera en contradiccion con las exi-
gencias de las ideas de pura tradicién cientifica mercantilista (17).

Y, sin duda, los redactores del Anteproyecto y luego la Ley que
no le cambia expresarou las ideas generalizadas entre los mercanti-
listas y juristas espafioles en general. Hay buenas razones para ser
prudente en esta materia. Con ocasiéon de varios trabajos (18)
he tenido que pensar en este tema de relaciones entre responsa~
bilidad y posicién del empresario en el sistema capitalista. Por ello
me voy a permitfir exponer mi punto de vista breve-
mente. .

" El punto de arranque es el de relacién de nuestro tema de una
parte con el sistema econdémico, y, de otro, con los conceptos juridi-
tos particularmente con el de responsabilidad. En el sistema eco-
nomico de economia libre se parte de una descentralizacién que
atribuye al empresario la iniciativa econémica en la esencial fun-
cién, de atender a la democratica demanda del mercado canalizando
los factores de la produccién o recursos, produciendo en su em-
presa los bienes y servicios para aquélla. Hasta aqui no hay pro-
blema. Lo hay, en cambio, en la sancién con que se ampara esta
funcién empresarial. Una evolucién de siglos espontinea y autoné-

(16) Puede verse sobee estos puntos, GARRIGUES: La reforma de la
S. 4., «Rev. Est. Politicosn, 1941, I, pag. 205, v «L.a S. A. en el -huevo
Estadon, en Conferencias del Colegio Notarial de Barcelona, 1942 pag. 129;
«Juan Hurtadon—seudénjmo del Prof. PoLo—: Problemas aciuales de lo
S. 4., en el diario «Arriban, en diversos miimeros de 1942, especialmente
apartado X, I, II, IIL.

(17) De manera més o menos clara esto se deduce de la Exposicién de
Motivos del Anteproyecto: «... €l capital que los accionistas aportan of
debe serlo todo, mi puede dejar de ser un instruymento esencial en este tipo
de empresa. Serfa insensato querer privar a la S. A. de su cardcter capita-
listan... «la existencia de muchos capitalistas exigfa la participacién de ellos
en la gestibn de la Sociedad, ya que no podia serles indiferente €l mamejo
que de su dinero se hiciesen... «La posibilidad de exigir esta responsabili~
dad—la del Punto VIII del Fuero del Trabajo—parecfa una compensacién
equiiativa del reforzamiento de los poderes de la direccién. Pero los re-
dactores del Anteproyecto han crefdo més prudente absienerse de formmlar
el principio de Ia responsabilidad social de los administradores en vista de
las dificutiades que esta formulacién ofrece y que han Hevado a las legis-
laciones que la abordaron a declaraciones de una exfrema vaguedadn. Como
puede verse, no se tgma de la responsabilidad sino s aspecto social, no es
alxde a significacién institucional de la Hmitacién o Himitacién.

(18) Un libro sobre Las Sociedades de Economia mixia, 1942 ; otro sobre
Introduccién al Derecho mercaniil inglés de la eéonomia de guerra, 19503
un trabajo sobre Empresas phblicas—en «Arbors, 194g—y un libro en pre-
paracién sobre Sociedades de responsabilidad Iimitada.
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mica—y no esti de mas recordar que €s mucho mas rica la previsién
del Derecho de formacién espontinea que el de invencidén de los
juristas—ha optado por una actitud extremista y muy rigurosa: a
la completa libertad y autonomia de decisién y al estimulo de ga-
snaficia ilimitada se contrapesa con la quiebra. Aqui si hay que acla-
rar: no se trata sélo de la puesta en prictica de la ilimitacién de
responsabilidad en manera concursal ; junto a este aspecto patrimo-
nial y a pesar de todas las dulcificaciones—que van del toque a muer-
to medieval de campanas a los tratamientos del Derecho comparado
de hoy—hay; un aspecto personal que se hace efectivo en la inhabi-
litacién del quebrado que proclama su incompetencia y a veces su
inmoralidad ¥ le excluye de la funcién empresarial. En la ilimita-
cion de responsabilidad se satisfacen intereses patrimoniales en re-
laciones intersubjetivas. Con la inhabilitacién se satisfacen intere-
ses coleetivos predominantemente personales pero-indirectamente
patrimoniales: que la canalizacién de recursos no vaya.a la idea
empresarial correspondiente al sujeto de que se trate ni a su ad-
ministracion. Finalmente, téngase en cuenta que en esta ilimita-
cién de responsabilidad juega la palabra responsabilidad sin ir ne-
cesariamente unida a la ideg de culpa, se trata, en realidad, de
una asuncién de riesgo. La ilimitacién no concursal si es, en
cambio, responsabilidad y en principio por culpa: En esta for-
ma creemos que queda claro que los intereses colectivos no se
satisfacen primordialmente por la ilimitacién de responsabilidad,
sino por lo que llamariamos mejor descalificacién como empre-
sario y que es ahi donde esti el punto de relacién con los sis-
temas econdémicos. La lmitacidn o ilimitacidn afecta, en cam-
bio, fundamentalmente al grado de garantia y grado de riesgo
de acreedores de un lade y deudores de otro pero siempre en el pla-
no de relaciones de patrimonios de sujetos de derecho determina-
dos. Hay, ciertamente, una polarizacién de intereses en Ia forma
indicada.

Con esia salvedad puede pasarse al fundamento de la ilimita-
cién: es una garantia de acreedores que pondera la libertad y com-
pleta Imputabahdad de los actos del posible deudor. Aqui hay una

royecmon del liberalismo politico en el Derecho. Porque el prin-
cipio general es la libertad y la decisién automitica, la regla es la
ilimitacién y lo contrario las excepciones. Cuando la decisién se
comparte o se delega, no es propia exclusivamente o no es libre, es
de aplicar la limitacién. Y, en este plano, surgen las dificultades del
Derecho de Sociedades para los economisias y para los juristas.
Los economistas se preguntan qulen fuera el fmpresarlo en la So-
ciedad Anénima (si un grupo, si los administradores, si el Presi-
dente del Consejo). Los juristas, si descubierte quién tiene el po-
der debe conservarse la limitacién de responsabilidad.

A mi manera de ver hay que distinguir cuestiones de princi-
pios y de regla general ¢ excepcidn, de permanencia u ocasiona-
lidad de los problemas ¥ de dificultades précticas. En el plano de
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los principios y de establecimiento de regla o excepcién no parece
que pueda pensarse que la falta de libertad (19) sea tal como para
excluir la regla ; tampoco que ofrezca iguales garantias la limitacion
que la ilimitacién (20) ni que la funcién creadora del empresario
haya de entenderse en trance de desaparicién siendo esto desea-
ble (z1). Parece que debemos estar en cada caso a considerar que
la limitacién es excepcidn que ha de justificarse. Pero de aqui no
se sigue que la identificacién de un grupo de poder donde se creia
ver sOlo despersonalizacion sea ya fundamenio de la excepcidm.
Aqui entra en juego el problema de relaciones de libertad, impu-
tabilidad, permanencia y ocasionalidad.. Es muy arriesgado —mno se
atreveria un economista que ve las cosas mas complejamente des-
de los angulog psicoldgicos y sociales (22)—a identificar como em-
presario a un grupo de accionistas que méis -0 menos permanente-
mente se hacen activos en la empresa. Hay un decidir ocasional
o un control y un estar asiduamente en las cosas compartiendo, en
cambio, la decision actnal o potencialmente ; mientras esto exista
no puede identificarse, porque su personalidad estaria incompleta,
un empresario ilimitadamente responsable. En todo caso, existe un
riesgo de generalizacién precipitada e insegura, tan insegura como
es para los economistas la identificaciéon del empresario. Mientras
asi sean las cosas, lo indicado serd operar sobre la base de los co-
rrectivos que no cortan la generalizacion ni el principio: simula-
cién, fraude, observancia de las normas sociales aun por la perso-
na individual en la egosociedad, etc. y todo ello sucesiva o con-
juntamente, Asimismo, habrd que fundamentar caso por caso en la
doctrina o en el Derecho positivo la casuistica del levantamiento
del velo o manto de la personalidad juridica.

Ahora bien, de los distintos sentidos de responsabilidad: res-
ponsabilidad y descalificacién, se sigue que lo que se ha dicho res-

(19) Sobre este aspecto de la cuestién y en general sobre las distintas
tendencias en cuanto a la justificacién de la limitacién de responsabilidad es
interesante la sintesis que se hace en el Kommeniar, sum G. beireffend
die G. m. b. H., de HacuENBURG, ed. 1933, I, p4g. ror

(20) Ascarerir habla de esto respecto de la S. A. Entendemos que pre-
cisamente zhf, en ese tipo—que es el que considera dicho ilustre autor—,
los elementos de hecho permiten el control que garantiza. Pero a ese control
se le escapa la actuacién de una o pocas personas individualmente o en so-
cledad ; la facilidad para la complicidad es lo que posibilita el manejo ins-
trumental de la personalidad juridica como manic para cubsir a personas
individuales. Por oira parie, piénsese en que la técnica de control de pocas
—velativamente—grandes gmpresas no es lo mismo que millones de per-
sonas con un tope pairimonial de responsabilidad y més millones de acree-
dores concurrentes respecto de cada usa con las cuesfiones de conocimien-
to de solvencia y rango para los gue vengan defris.

{21} Sobre estas cuestiones de empresa y empresario en senfido eco-
I}érmco entiendo que no siendo esia ocasién de hacer una informacién de
literatura de Economia estd indicado valerse de un Manual suficientemente
informativo y_crftico. A este efecto nos valemos del de MARCHAL-BARRE:
Economie politique, «Presses Universitaires», I, pig. 390.

{22) V. MarcHarL-Barre: Loc, cit.
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pecto de la ilimitacién de responsabilidad no tiene el campo que
parece suponerse ; en efecto, en ¢! plano de las hipdtesis y de lo pre-
dominante, para mayor claridad, si hay descalificacién y no ilimi-
tacién de responsabilidad se atienden los intereses colectivos y no
los privados intersubjetivos, si hay ilimitacién y no descalificacion.
ocurre lo inverso, v si ni una cosa ni otra ni uno ni otro aparecera,.
atendido. Por esto, si no la ilimitacién objetiva o por riesgo respecto
de los administradores, ya que no debe generalizarse, que decidan
sin conirol y para los dafios culposos hay responsabilidad ilimitada,
lo que, en cambio, es distinto, es que la asiduidad de la gestidn
a ellos encomendada que plantea no s6lo un problema de decisio-~
nes, sino de competencia y moralidad se vea libre de la sancién de
la- inhabilitacién del inepto. Aqui, en cambio, por intereses colec-
tivos si deberia evitarse el vacio que se produce al disolverse la res--
ponsabilidad en la imputacién a la persona juridica ; de ello ya se
tiene ejemplo no por cierto por razones ideologicas y si de conti-
nuada experiencia en el prictico Derecho inglés (23).

2. Examinado el problema de la responsabilidad ilimitada que-
danporverlas consecuencias del tratamiendio del
6rgano administrativo en su relacida com
el conjunto de la estrutura de 1aS. A en el
problema de laresponsabilidad de los ad-
ministradores.

Hay que cuidarse de dar formulacién suficientemente precisa
a las cuestiones cuyo tratamiento buscaremos en el Derecho es—
pafiol. Se trata no de cualesquiera cuestiones, sino de aquellas que
afectan al conjunto de la concepcidn estructural de la S. A, Afor-
tunadamente si se prescinde de detalles es posible, por lo menos,.
identificar con seguridad cudles son esas grandes cuestiones por-
que la doctrina al margen de prejuicios politicos o de intereses las
ha venido denunciando aunque haya acumulado matices nuevos des—
de hace bastantes afios (24). Para focalizar la atencién podriamos
decir que en sintesis se trata siempre de un problema: de atribucién
de poder, de ello se sigue un problema de configuracién de res-
ponsabilidad. Y ello se da en un proceso evolutivo de las ideas y
de los hechos cuyo esquema podria trazarse sintéticamente en la:

(23) El esquema de ideas del Derecho inglés era el sigulente: La
Sect. 217 de la Companies Act. 1929 permiifa suspender por cinco afios.
de cualquier acfividad directiva o gestora a los adminisiradores que come-
tieran fraude. La nteva Ley del 48 refuerza notablemente este régimen :
7o s6lo cabe la sancién de inhabilitacién por cinco afios en caso de fraunde-
sino también en cualquier presupuesio de quebranigmienio de sus deberes
—cuya gravedad ha de apreciarse por el Tribunal—en relacién con la So-
ciedad. Y Ia accién se airibuye a socios y acreedores de la Sociedad. Vid.
sobre ello Morris ¥ixEr: The Companies Ack., 1948. pags. 85 v sigs. Y
ademds el Tribunal puede hacerle ilimitadamenie responsable si en efecio
Ia actividad social cae bajo el concepto de «fraudulent frading». (Vid.
Parmer’s: Company Law, 19 ed., pigs. 409 v sigs). Esie régimen inglés:
refrenda la tendencia de la ley francesa del 40 con una mayor iradicién..

{z4) Podemos valernos de los mismos trabajos citados ea nota g.
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forma que sigue. El siglo x1x, congruentemente con las ideas y la
situacion institucional de la época, configurd <democriticamente la
S. A., atribuy6 a los titulares del capital que lo someten al riesgo
de su pérdida el poder de decisién, pies esto es el régimen de ma-
yoria de accionistas, y sometié a los mismos a los administradores
cuva responsabilidad fué concebida analogamente a la de los man-
datarios. Es:a sitnacion de las ideas y de los hechos o ha cambiado
en sectores de la realidad suficientemente amplios para constituir
problema o ha sido objeto en el plano ideolégico de revisidn. Am-
bas cosas se dan, a veces, interfiriéndose, pero de todas formas
son, sin duda, las polarizadoras. En efecto en el primer sentido se
ha observado que la mayoria ha sido destronada o ha abdicado —mno
es seguro si por desintérés o por necesidad—, que las sociedades
son mandadas con frecuencia por grupos minoritarios, o por los
administradores, que en esta forma se desligan de la subordinacién
en materia de responsabilidad y -que todo ello se obtiene por con-
secuencia de ciertas situaciones econdémico-sociales y mediante cier-
tas técnicas méds o menos tipificadas. En el segundo seniido hay
una observacién y una teorizacidn ; se pretende advertir que algu-
nas sociedades tienden a autosocializarse (25). De ahi se sigue una
ampliacion de intereses, la introduccién de intereses colectivos no
implicados en la concepcién puramente privatistico-capitalista y
como secuela una distinta jerarquizacién de poderes y responsa-
bilidades. Relaciondndose con esta corriente o a su margen se ha
desarrollado una teoria de la independizacién de la empresa como
organizacién de elementos materiales, inmateriales y personales que
se situaria en el vértice de la piramide de poder destronando a la
mayoria. A su sombra y junto a las realidades o exactitudes se si-
tfian los intereses de los administradores que serian los definidores
de los intereses de la entidad. Pero también presta esta corriente
el punto de apoyo para la ieorizacién politica fundamentando el
principio de caudillaje con la consiguiente independizacién también
de la mayoria capitalista.

Examinemos en estos rumbos aproximindonos mis al detalle
la aportacién espafiola. Alhacerse este examen con
alguna critica habra ocasién de hacer juicio no sélo de la Ley es-
pafiola sino de las corrientes en si mismas.

Lo que primeramente tenia que resolver la Ley espafiola era
una opcién por una concepcion u otra. De una manera clara POT sus
propésitos declarados v por las normas concretas de sus articulos
se ha pronunciado contra la transpersonalizacién de la Sociedad
Anénima (26). Las razones han sido de una parte de oportunidad

{25) EXQTQSi}in que tomo de Fiscuer, quien a su vez expresa asf el
movimiento originado por KrYNES en 1926 cuando en Beriin publicé 4sta su
observacion, Vid. Rechischein und Wirklichkeit..., cit., pags. 91 y Ssigs.,
con el detaﬁe. de las repercusiones en la docirina germénica.

(26) Podria temerse que el legislador se ha apoyado en razones for-
males, porque la Lev ha sustitufdo textos de Ia Exp. del Anteprovecio, pero



436 J. Giron Tena

y de otra de fondo. La Exposicion de Motivos de la Ley se apoya
en una razén de oporiunidad a la que adiciona un fundamento con-
ceptual, aquélla ¢s que no hay por qué llevar sélo a la S. A, las con-
cepciones politico-sociales sobre la empresa sino, de aceptarse, a
todas las empresas se invistan o no de aquella tipologia social por-
que, se dice, no es lo mismo Sociedad que empresa. Ciertamente
que la Ley no innova con esto, pues esta diferenciacién es tema que
va preocupaba a la doctrina iialiana (27), pero ésta la utilizaba
para otros fines y por ello hay anticipacion a la doctrina alemana
actual contradictoria de estas tendencias que, ya especificando, dife-
rencia los intereses monisticos —de socios, del Derecho de Socie-
dades— de los pluralisticos —capital y trabajo— que afectan a la es-
tructura. dei las empresas (28). Pero es que, ademds, hay la idea que
entendemos muy interesante de que las pretendidas modificaciones
inspiradas en la transpersonalizacién de la S. A. pueden desna-
turalizarla de tal manera que de lo que surgiera no pudiera espe-
rarse que llenase la funcién que en el sistema econdmico que vivi-
mos ha llenado y estd destinada a llenar la S. A. (29). Me parece,
reiterando lo que decia el afio 49 en un irabajo sobre empresas pa-
blicas, que Picou nos daba una buena guia a los juristas: la con-
gruencia con el sistema econdémico actual desde un punto de vista
cien:ifico pide que no dejen de ser empresas privadas y con orien-
tacién privada sino las que se encuen:ren en condiciones en que su
funcionamiento hubiera de ser conirario al sistema —ejemplo, mo-
nopolio— o cuando expresamente se desee una orientacion dere-
chamente distinta de la peculiar del sistema econdmico libre.
Viniendo ahora ya especificamente al tema de responsabilidad,
la distinta concepcidén que se adopte entre los dos grandes rumbos
indicados repercute fundamentalmete en dos puntos muy importan-

no seria esto bastanie porque los art{culos quedan, a veces reforzados,
COmMo veremos.

{27) Puede verse el trabajo de CasanNova: Socieid ed impresa, en «N.
R. D. C.», 1949, pags. 1 y sigs., vy recogiendo diversas tendencias, Ro-
uaNo-PavoNt : Teoria delle Socieid, 1953, pags. 182 y sigs.

{28) Vid. LisonaTI: cit., pag. 043.

(29) Por eso dice la Exp. de Motivos del Anteproyecto: «Mas Ia in-
corporacién a la Ley de S. A. de los otros dos postulados (destronamien-
fo del capital y responsabilidad de los administradores) ofrecia grandes di-
ficuliades a causa de la delicadeza del tema y de la conveniencia de no in-
jertar en €l organismo, exitremadamente sensible de la S. A., principios que
pudieran ser comiradiciovios a su esencia. Por otra parte, los redactores del
Anteproyecto tenian anie sf la experiencia ‘de otros pafses en los cuales Ia
revolucién politica no ha conseguido pemeirar en el cuerpo vivo de la
S. A. En ellos el dogma aniidemocraiico que gquiso ser fransportado sen-
cillaznente desde el campo de la poltica al campo de 1a #éenica jurfdica,
tuve que sufrir las cortapisas impuestas por la propia maturaleza de la So-
ciedad por acciones, porque si es cierfo que ¢l sisterna democritico puro ha
fracasado en su aplicacién a la S. A. también es verdad—y es una verdad
acreditada por la experiencia—que ese principic no puede ser enteramente
susfituido por €l principio opuesto que pone en manos de una sola persoma
la direccién de la empresa.»
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tes: en el de la posicion jerdrquica del érgano administrativo
respecto de la Junta General y en la formulacién de la clausula ge-
neral que mida la orientacién de la actividad gestora y representa-
tiva.

@) Veamos la primera cuestibn: relacidn desde el
punto de vista jerarquico entre Orgamno
adminitrativo y Junta General.

En los afios en que la Ley se elaboraba las corrientes que he-
mos descrito antes habian tenido en alguna manera acogida en la
Ley alemana de 1937 como una de las posibles formas de manifestar-
se ¢l (Fithrerprinzip». Hay que decirlo con esias salvedades por-
que, en realidad, habia aqui una manera de tratar los viejos proble-
mas de vicios de la Junta General y de concesion a la teoria de la
empresa en si junto a una recepcién de exigencias politicas en la
Ley. Y la cantidad que de unas u otras ideas hay en la independi-
zacidén del «Vorstandy respecto de la «Hauptversammlungy no es
posible determinarla. Es el hecho, en todo caso, que 2 ésta se la des-
posee de su posicién dominanie y que los administradores reciben
una esfera de libre determinacién de la orientacién de la empresa
al margen de las instrucciones de aquélla, de donde que no estén
respecto de ella en la posicién de mandatarios que ante ella hubie-
ran de ser responsables si bien, por €l mismo caricter hibrido de la
orientacién, luego, al establecerse el régimen concreto de respon-
sabilidad, aparezcan reconocidos los derechos de los accionistas.
Hagamos notar también que este caricter equivoco explica que unos
autores estimen que la Ley se ajusia a las exigencias politicas y
otros entiendan que aungue aparezca con esa apariencia externa
en realidad no contiene sino una determinada écnica de tratamiento
de los vicios de la relacidén entre Junta y Administracion (30).

La Iey espafiola deliberadamente ha querido evitar todo posi-
ble equivoco en esta materia. Y es importante hacer notar que la
Ley ha ido mas alla que el propio Anteproyecto. Este se manifesté
expresamente. Decla en su Exposicion de Motivos que «en €l te-
rreno <de la Junta General de accionistas, inspirado el Anteproyec-
to en las ideas vigentes desde hace mas de un siglo, mantiene como
principio ordenador la soberania de la Juntan... pero «procurando
que el principio de soberania de la misma no merme la necesaria
libertad de accién del Consejo de administracién de cuyo reforza-
miento también se preocupa €l Anteproyectos... «En la concepcidn
tradicional el Consejo queda totalmente subordinado a la Junta y
sus facultades condicionadas por las de é&stan, «la experiencia de-
muesira no ser posible el funcionamiento de una S. A. en Ia que
el capital representado en la Junta <de accionistas pretenda llevar la

(30) Para tener una idea pomderada de todo lo dicho puede tomarse
como primera informacién la de FiscmEer, trab. cit, pdgs. 1035 v sigs., ¥
Ix_éﬁﬁmnn: Geseilschaftsrecht, 1049, pags. 197 ¥ 203; éste, en la descrip-
f‘éspo Ssa gfhd:;c(l}amén entre drganos y sintesis sistemdtica del régimen de
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gestibn e inmiscuirse comnstantemente en ella. A la idea de capital se
sobrepone la de corporacion... la solucién prudente, por tanto, con-
siste en contrapesar los poderes de la Direccion y el poder de la Jun-
ta Generaly. De aqui se dedujo la determinaciéon de una zona autar-
quica de los administradores en el articulo 51, parrafo 2.° del Ante-
proyecto, €l cual quiso expresar las ideas antes motivadas que con-
creiamente conducian a esta conclusién también de la Exposicién de
Motivos: «El Anteproyecto... declara explicitamente que la Junta
no podra tomar acuerdo valido sobre cualquier asunto que por la Ley
0 los Estatutos sociales esté reservado a la decisiéon de los adminis-
tradoresy. Pues bien, incluso esta concesion al reforzamiento autori-
tario de la direccién por razones técnicas —opinables desde luego—
ha desaparecido de la Ley, ya que ésta, aunque al ir haciendo des-
aparecer de la Exposicién los textos definidores de esta actitud
haya dejado la referencia a esa reserva de zona auténoma de la
administracidén, en el articulado, que es lo que importa, ha supri-
mido ese parrafo segundo del articulo 51 de manera que queda el
principio de soberania de la Junta sin recortes o limitaciones.

b) En punto referente a lo que podriamos llamar trans-
personalizacidn de intereses y de respon-
sabilidad el legislador espafiol también hubo de tomar par-
tido respecto de la solicitacién que representaba la indudable au-
toridad que merecidamente se da a las aportaciones juridicas ale-
manas. Y es el hecho que hubo de plantearse el problema de si se-
guir o no la declaracién del articulo 70 de la Ley alemana que daba
acogida a una mezcia de ideas técnicas y politicas, pero, aqui, clara-
mente con predominio de éstas. Es sabido que ese texto legal dis-
pone que el «Vorstand» ha de dirigir la Sociedad bajo su propia
responsabilidad promoviendo el bien de la empresa, de su personal
y la utilidad del Pueblo y del Reich. Los comentaristas alemanes
de después de la guerra, cuando tratan de demarcar qué puede en-
tenderse subsistenze de él, ya expresan que junto a las declaracig-
nes transpersonalistas hay en €l Ia atencién al saneamiento de los
intereses comunes en la Sociedad (31). Pero cuando la Ley espa-
fiola se redactaba suponia este texto una fuerte tentacién. No obs-
tance, el legislador espafiol no se dejoé llevar por el camino sugeri-
do y la Exposicién del Anteproyecto expresd su abstencién y man-
tuvo la Ley en su orientacién general en los términos que se co-
rresponden con su concepcidn clasica de la S. A. (32). La clausula

{31} Vid., por ejemplo, los Comentarios de Baumsacu o GopiN y Len-
MANN, cit., pig. 1g8.

32} La Exp. dice: «El tema de Ia responsabilidad de los adminis-
tradores era otro de los postulados polfticos de Ia reforma. Claro estd que
al hablar de la responsabilidad no nos referimos aquf a la respoasabilidad
de tipo juridico-privado, basada en las reglas de mandato, sino a la res-
ponsabilidad de tipo social {como se ve, las considera cosas distinias, com-
patibles} a la que alude sin duda la Declaracién VIII del Fuero del Tra-
bajo, cuando dice que el jefe de la empresa asumird por sf la direccién de
Iz misma. siendo responsable de ella anie el Estado. La posibilidad de
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general del articulo 79 de nuestra Ley establece unas referencias
«clasicas para el contenido y la medida de la culpa (malicia, abuso
de facultades, negligencia grave; diligencia de un ordenado co-
amerciante y de un representante leal) sin ninguna declaracién trans-
personalista.

Lio que si contiene la Ley es una cosa distinta e inieresante.
Astablecida la regla general admite una excepcién tedricamente
bien deslindada: que una Sociedad que hubiera de extinguirse por
efecto del juego libre del sistema econdémico pueda excluirla de
la configuracién tradicional de la. S. A. v habiendo trazado la linea
la disolucidn en el poder pablico si en esa empresa concurren intere-
ses econdémicos nacionales o sociales (en el sentido de laborales)
que la hagan acreedora a ello haciendo este juicio el Gobierno.
Este es el contenido sustancial del articulo 151 (33).

B) Habiendo visto que la doctrina al margen de los cambios
«en las concepciones politicas habia denunciado importantes vicios
-de la practica o del desenvolvimiento en el plano de los hechos de
la configuracidn tradicional de la S. A, Y habiendo trazado la linea
«de relaciones de nuestra Ley con las ideas no tradicionales es de
interés tratar ahora de la manera de atender a esos problemas. De
suyo ¢sta es otra ideologia y podria ir al apartado anterior pero es
preferible traer esa materia al encabezamiento de la expo si-
cibn del sistema de preceptos de la Ley
para que asl €stos aparezcan con todo su sentido.

Presidiendo y orientando toda esta materia puede, por lo ya
wisto, decirse que estid la atribucién del poder resolutorio en co-
rrespondencia con, el riesgo: a los accionisias que arriesgan su
«capital corresponde mandar. Y el nficleo de los problemas que 2 nos-
otros nos interesa esti en que por unas u otras razones a la su-
-bordinacién y responsabilidad del 6rgano administrativo ha venido
a sustituir una independizacién de dicho érgano respecto de la Jun-
ta que debiera ser la expresién del poder cuando no un mando
efectivo. Este problema de distinta manera se ha considerado como
tipico de nuesiro tiempo, unas veces se dice que se frata de una

exigir esta respomsabilidad parecfa una compensacién equitativa del re-
forzamiento de los poderes de la direccién. Pero los redactores del Ante-
_proyecto han crefdo jnés prudente abstenerse de formular el principio de
1a responsabilidad social (en sentido laboral} de los administradores en
vista de las dificultades que esta formulacién ofrece, y que han llevado a
las legislaciomes que la abordaron a declaraciones de una extrema vague-
~d?.d. Este tema, como asimismo el fema de la posible intervencién del Go-
bierno en la administracién de las grandes empresas anémimas, sea en el
nqnbl‘_alﬂxento de sus consejeros, sea en el funcionamiento mismo de los

onsejos de Adminisiracién ejerciendo un posible derecho de veto, quedan,
?Ot.;eséoifgterammte reservados a la superior apreciacién del Gobierno y de

€S,

(33) Como _es un texto excepcional remitimos el comentario al que
hace Dugre, Profesor adjunto de 1a Cétedra que desempefio en Valla-
dolid, en su Yibro Tufelz de la minoria. Impugnacién de acuerdos lesizos

{art. 67 L. S. A.), pags. 85 y sigs.
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restauracién de la democracia en la 8. A., otras simplemente la
manifestacion de una zona de imperfeccion en el régimen (34). En
todo caso interesa ver las lineas fundamentales de sus causas y tra-
tamiento y alrededor de estas lineas fundamentales examinar la ac-
titud de la Ley espafiola.

El dato esencial en el que se estd conforme consiste en la falta
de ejercicio de sus derechos por los accionistas. Esto a su vez —y
recogiendo los diversos diagnésticos sin prejuzgarlos— se atribuye
unas veces a desinterés de aquéllos, otras, a inviabilidad de los de-
rechos que se les atribuyen. Junto a ello hay una tipificacién de
practicas de la administraciéon conira la concepcién esquematica
de poderes antes dicha. De aqui se pueden deducir las lineas maes-
tras de las tendencias correctivas: dar a los accionistas derechos.
que permitan su autodefensa, pero como de ser cierto su desinte-
rés no usarian de ellos hay otras corrientes que no ponen en sus
manos el control de la administracién sino de entidades piblicas
o privadas especializadas y finalmente hay un tratamiento de las
practicag tipificadas orientadas en interés de la administracién. En-
tre este conjunto de tendencias el tratamiento de la responsabilidad
es s6lo una de ellas que habremos de ver asl enmarcada. Luego de
este enfoque la examinaremos especialmente.

1. Ocupémonos, primeramente, de esas orientaciones
generales de la Ley. El problema que pudiéramos
llamar del vacio del poder de los accionistas se explica o acentuan-
do que aquéllos en realidad tienen desinterés por la empresa cuya
marcha no les interesa—accionistas con psicologia de obligacionis-
fas—o que su desinterds se debe a la atomizacién y desorganizacién
que hace su interds muy pequefio frente a las cargas que costaria su
defensa. La primera tendencia confia menos que la segunda en la
autodefensa del accionista. Ambas .coinciden en que se facilita esa
defensa permitiendo !a formacion de grupos que hagan frenfe a
la atomizacién y puedan enfrentarse a los grupos de poder orga-
nizados que sostienen la adminisiracién. De aqui la significacién
de los derechos de minoria y muy particularmente aquellos que de
manera mis inmediata actilan sobre el 6rgano administrativo, a sa-
ber las formas de representacion proporcional. Hemos de examinar
como aborda esias cuestiones la Ley espafiola. Pero advirtamos
antes que la docirina contemporinea no siempre para mucho la
atencién en los objetivos o intereses a satisfacer: una cosa es dar
satisfaccién al accienisia en gue ningfin derecho le sea violado ¥
gue sean eficaces sus derechos de socio ¥ cosa distinta es admitir
gue todos estén en la gestién como en una Sociedad personalista,
que Ia ges:idn diaria sea posible sobre la base de un empresario
mousiruoso de mil cabezas.

L.a Ley espafiola puede calificarse a mi manera de ver de ge-

{34} Vid. FiscuEr cit., p3gs. zoq v sigs.; Ascsreuni, cif., pégs. zo
v sigs.; FErRI, cik., pdgs. 48 y sigs.
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nerosa en la atribucién de derechos de minoria y por ello conven-
dré observar su efecto en la practica. Aparentemente contiene una
serie de derechos de minoria semejante a la que pueda contenerse
en cualquier otra Ley moderna. Componen esta lista el derecho de
convocatoria (minoria de un décimo del capital, articulo 56), de
prérroga de Junta (25 por 100, ariculo 63), de informacion sin que
pueda ser denegada (25 por 100 del capital, articulo 65), de nom-
bramiento de censores de cuentas (décimo del capital, articulo 108),
suspensién de ejecucidn de acuerdo de Junta impugnado (un quin-
to del capital, articulo 70, IV), designacién de Interventor en liqui-
dacién (un quinto de capital, art. 157), investigaciéon extraordina-
ria (una tercera parte de capital, art. 109), ejercitar accién de res-
ponsabilidad contra los administradores (un décimo del capital, ar-
ticulo 8o, III), e impedir su renuncia o transaccion si hubiera sido
ejerciiada por la sociedad (un décimo del capital, art. 80), y repre-
sentacién proporcional en el Consejo a los grupos que resulten de di-
vidir el capital social entre el nimero de miembros del Consejo de
Administracién. Para proceder con todo rigor a fundamentar la es-
timacién critica expuesta habria que ver cada derecho de los indi-
cados, cosa que no cabe en este lugar. Por ello hay que apoyarse
en razomes genéricas y, por tanto, con la salvedad consiguiente,
Son estas: los derechos de minoria presentan el riesgo del abuso
irresponsable y de la obstruccién. Para atender a esos riesgos se
provee, limitando los que se conceden, cuidando de individualizar
los supuestos de manera que se concedan ciertos derechos no a
minoria cualquiera y ocasional, sino a grupo caracterizado en al-
guna forma por intereses especificos, estableciendo para los dere-
chos més «agresivos» un examen primg facie de su fundamento,
disponiendo alguna responsabilidad especial o exigiendo alguna
caucién (35)- Pues bien, la Ley espafiola salvo para el caso de sus-
pensién de acuerdos impugnados, trata los derechos de minoria sin
otra precaucién ni garantia que la de la importancia cuantitativa del
grupo. Esta, por otra parte, no cambia segiin la magnitud del ca-
pital. No debe tampoco olvidarse que ¢l desinterés de la masa de
accionistas deja unos poderes susceptibles «de facil usurpacién por
terceras personas. E igualmente debe llamarse la atencion sobre la
inexistencia en nuestro pais de un drgano de vigilancia intermedio
entre Junta y adminisiradores. Los derechos concedidos se pueden
esgrimir con gran libertad y enfrentado directamente a accionisias
y adminisiradores. Todo esto aconseja, sin duda, una cuidadosa
observacidn de esta experiencia.

Hay que hacer notar que hay una cierta inconsecuencia entre
ese tratamiento que acabamos de ver de los derechos de minoria y
el que se ha dado a algnna de las praciicas tipicas en interés de In
administracién. Destaca lo referente al derecho de voto en el que

(35) Puede verse sobre estos pumtos mi libro Derecho de Sociedades
Andnimas, en pégs. 188 y sigs.
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la Ley ha hecho una grave correcciéon al Anteproyecto atendiendo
.de manera episodica a intereses que en otras ocasiones como he-
mos visto habia rechazado. El Anteproyecto habia sido categérico
en st Exposicion de Motivos «ni accionistas desprovistos del de-
recho del voto ni accionistas con derecho de voto restringido, ni
accionistas con derecho de voto pluraly. Este es en esencia el pro-
pbsito del Anteproyecto. El Anteproyecto explicaba que asi se ata-
caba a una versidn espafiola de prictica defensiva consistente en
-exigir un ntmero minimo de acciones para poder voiar eliminando
asi la influencia de muy pequefios accionistas pero que algo se-
mejante se podia obtener elevando el valor de la acci6n. La Ley
en su articulo 29 y después de acoger la regla de proporcionalidad
expresamente admite esa practica y la contraria de limitacién del
nitmero de votos ejercitables por un sélo accionista originando difi-
ciles problemas de interpreiacién (36). En otros puntos las obser-
vaciones serian mis de técnica que de juego de sistema por lo que
basta dar una referencia a ellos. Se atiende a evitar la usurpacién
de derechos de socio (art. 61), exigiendo para la representacién que
sea para cada Junta, por escrito, vy excluyendo la validez de la
representacién por persona juridica, se garantiza la publicidad de
la retribucion de administradores y que sus faniidémes no merma-
ran por lo menos un dividendo minimo (art. 74) y el régimen de
Balance es grandemente de:allado con 1o que si bien no puede de-
«cirse que se impidan las reservas ocultas con sus secuelas de auto-
financiacién y margen de manejo de adminisiradores, porgue se
sigue predominantemente en valoracién la regla del menor valor,
se da base para un conocimiento de la situacion patnmomal de Ia
Sociedad (arts. 103 y sigts.).

Vistos los derechos de minoria en su conjunto y la manera de
restringir las practicas en interés de los administradores, interesa
hacer una referencia en especial al derecho de representacién pro-
porcional que se ha reconocide en la Ley. También aqui la Ley al
modificar al Anteprovecto que no reconocia este derecho ha des-
cuidado la concordancia sistemética. En esquema la disposicién de
la Ley es sencillamente ésta: si hay accionistas que ejerciten su
derecho agrupandose v reclamindolo en la eleccién de administra-
dores se procederi dividiendo el capital por el nfimero de puestos
¥y cada minoria del importe resultante tiene derecho a designar un
consejero (art. 71). Esta norma presentaba muchisimas dificultades
#écnicas de apl 1cac1011 que trataron-de ser resueltas por el Decreto
de 29 de febrero de 1952 de las que no nos vamos a ocupar. Sélo
caben aqui las orientaciones generales. Podria pensarse que la Ley
por este procedimiento ha dado acogida a las sendencias méis re-
cientes sobre inmixtién de grupos diversos de los gue ejercen el
poder (37). Podria entenderse que esta férmula de la Ley espafiola

{36} Vid. en mi libro sobre S. A.. pAgs. 205 a 200.
{37} Vid. AscarEeiii, cit., pig. 3z2; FERg], “cit., pAg. 5o, una nota con
apretada sintesis informativa en Biciavi: T rommercialisii e la foniasia,
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estaria fuera de esas tendencias que maés bien acentfian que la re-
presentacion proporcional no debe llevarse al Consejo de adminis-
tracién sino al 6rgano de vigilancia para que la unidad de gestién
110 s¢ rompa con lo que al mismo tiempo se ataca al problema’ de
independizacién del 6rgano de vigilancia respecto de los adminis-
tradores a los que en la practica aparecen unidos por representarse
en €| el mismo grupo de poder. Pero esta observacién serfa incom-
pleta porque en la practica espafiola no solia haber érgano de vi-
gilancia y era en el propio Consejo por diferenciacién de simples
Consejeros y Consejeros delegados o comisiones ejecutivas por
donde se deslindaban las dos funciones. Lo que sucede es que el
Anteproyecto habia creado —y lo conserva la Ley— un érgano,
€l de Censores de cuentas, que venia a satisfacer una funcién in-
termedia entre la censura mediante 6rganos independientes extra-
sociales, burocriticos o no, y la funcién de vigilancia. Fra ahi —no
€n €l Consejo— donde ¢l :Anteproyecto concedia una representa-
cién minoritaria mediante un Censor. Por disposicién de la Ley
habra de ser, en ese caso de minoria disidente, un Censor Jurado
de cuentas —cuerpo de Contables especializados de nuestro pais—
irente a la hipétesis de unanimidad en que serfan accionistas. Como
consecuencia resulta una duplicidad o multiplicacién de represen-
taciones minoritarias: en la censura de cuentas —Anteproyecto—
y en el Consejo —Ley—. El Anteproyecto no se atrevia a confiar
en un organismo externo sin suficiente tradicién como el Instituto
de Censores Jurados. Es este el problema de la suplencia del desin-
terés de los accionistas : hay que tener un cuerpo que ofrezca ya ga-
rantia. De otra manera, es trasladar el problema y no resolverlo. La
ley ha confiado més. Pero no parece haber advertido lo otro: que
€l Anteproyecto queria poner un limise; desde luego que no pu-
diera defraudarse a los accionistas y amparar sus derechos pero en
cambio expresd su temor a ofrecer la tentacién de multiplicidad de
mandos empresariales con sus correspondientes riesgos. Por eso
dlevd el derecho miinoritario al 6rgano de censura. Aqui, como en
los derechos minoritarios, deberd observarse con cuidado la ex-
periencia practica.

2. Finalmente llegamos al estudio del tratamiento es-
pecifico de la responsabilidad en la Ley,
Podemos ahora intentar una exposicién de sintesis puesto que ya
conocemos Ias ideas v propésitos generales del legislador expre-
sadas al trazar la posicién juridica del 6rgano administrativo y or-
ganizar la prevencién en evitacién de posibles responsabilidades.
Eviraremos los problemas puramente interpretativos fratando de
hacer posible una visién del sistema v de sus orientaciones que fa-
cilite la, estimacién critica. i

La visién de conjunto se asegura mediante un adecnado sis-

«RDCivn, 1956, pag. 1024, y un esquema de tendencias en 'mi %ibro de So-
<iedades Andnimas, plgs. 187 y 340 y sigs.
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tema, y éste, a su vez, se induce de las cuestiones dogmaticas impli-
cadas en el de la Ley en los articulos 79 a 81, que son los ue de-
dica a la materia. Estas y las politico-juridicas son los dos extre-
mos ordenadores de la exposicién que seguidamente se hace. Esto
no quiere decir que esos dos aspectos sean dos mundos incomuni-
cados, por €llo, habra que hacer referencia a las comunicaciones en-
tre uno y otro, pero son los angulos de visién mas adecuados.

@) Una buena parte d¢e los problemas dogmati-
cos que ha venido ocupando a la doctrina latina mas provenian
de las dificultades derivadas de la insuficiencia de los preceptos es-
pecificos para la S. A. y de la necesidad de recurrir al Derecho co-
mtn buscando en este recurso, ademis, dar satisfaccidon aunque
fuera incierta a los problemas de politica-juridica originados por
las exigencias de 1a S. A. que a dificultad intrinseca de los concep-
tos (38). Dictada la Ley, los problemas se limitan a individualizar
las acclones y caracterizarlas en relacidén con los conceptos de De-
recho comtn hallando lo especial. Y para situarlas conviene hacer
ademas, una referencia a las ideas anteriores.

Las acciones posibles, individualizadas por los, a su vez, posibles
dafiados serfan, de la sociedad, de los socios, de los acreedores, de
terceros.que no tuvieran ninguna de las condiciones anteriores (39).
Como es sabido, se ha discutido sila accidn del socio es propia o la
misma de la socledad y, en relacién con ello, se ha utilizado el crite-
rio diferenciador de la forma en la incidencia del dafio; de donde
la distincién entre dafio indirecto, sufrido por la sociedad y tam-
bién por el socio, pero a través de aquélla por serlo, y el dafio di-
recto, sufrido por éste sin aquella interposicién. En esta discusion
hay encubierta la cuestion de politica juridica de titularidad o legi-
timacion para el ejercicio de la accidén y en consecuencia los ries-
gos o beneficios de la atribucién a los socios de ese derecho. En
tanto exisia y se reconozca la persomalidad juridica a la sociedad.
adoptada una posicién en el problema politico juridico, se sostiene
este concepto dogmdtico: la accién si ocasiona dafio indirecto es
la social y si directo la de tercero. Habri luego el problema de si
en ese concepto de tercero ha de situarse el supuesto de dafio direcio
en derecho de socio ejercitable individualmente. Pero el concepio
puede darse por valido. Pues bien la Ley espafiola conserva las ac-
ciones derivadas de dafio directo en su articulo 81 para cualquiera
(38) La jurisprudengia y la docirina son las que han propuesto a las
de los demds palses lafinos estas tendencias anfe la insuficiencia de los
textos legales. La ordenacién del proceso de estas aporiaciomes y sus re-
sultados se puede ver en HaMEL-LAGARDE : Traité de D. Commercial, 1,
1954, PAgs. 790 ¥ sigs.. v Escarra: Cours de D. Commercial, 1952,
pégs. 500 ¥ sigs. A los efecios informativos de la jurisprudencia puede
verse Morear: La Sociélé Anonvme, pigs. 223 y sigs.

{39} Esta manera de individualizar las acciones se foma de Gorpsca-

uinr:  Die  zivilrechiliche Verawiworilichkeit des Verwaliungsmitglieder
der Akiiengesellschaft. Eine rechivergleichende Uniersuchung, en o«Z. H.

R.», 1949. pAgs. 33 ¥ sigs.
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que los sufra y ademas establece un ejercicio minoritario de la ac-
¢idn social ; en consecuencia no debe hablarse ds una accién de res-
ponsabilidad especifica del Derecho de Sociedades (no lo es esa de
derecho comin del art. 81) atribuida individualmente al socio. Y
en cuanto a los acreedores, y con razones semejantes, lo que hace
la Ley es atribuirles una accién—de la que por ahora y en reserva de
ulterior aclaracién podemos decir que se define por via de espe-
cificaciones de la social—y ademds por supuesto la accién de Dere-
cho comfn (art. 80-TV). Resulta, por tanto, lo siguiente:

Hay dos grandes regimenes de responsabilidad: umo especial
para la Sociedad Anénima y otro-el de Derecho comiin contractual
¢ extracontractual que no queda excluido por aquél y que entra
en juego a favor del que sufra dafio directo.

El especial de la S. A. permite un ejercicio por la Sociedad, es
decir decidiendo la mayoria, permite, ademds, un ejercicio por la
minoria sin alteracion alguna en el fondo del régimen establecido
v finalmente se permite un ejercicio por los acreedores sociales
~-—sea a tliulo propio o subrogatorio— pero con cambio en-os su-
puestos de fondo del régimen: se precisa que la accidn trate de
reconstituir el patrimonio social porque haya amenaza grave para
la garantia de sus créditos (art. 8o-LV).

En la descripcién de conjunto anterior se ha procedido con sal-
vedades en la denominacién de la accién concedida a los acreedo-
res sociales. La razén de ello estd en gque respecto del Derecho ita-
liano, cuyo «Coédice Civile» ha podido servir de modelo al espafiol,
se ha producido una importante discusién acerca de si la accidn de
los acreedores sociales es una accién propia o es meramente la
social cuyo ejercicio se les permite a los mismos en ciertas con-
diciones (40).

Ahora bien, junto a ese modelo estaba también el aleman (ar-
ticulo 84-V de la Ley del 37) que no ofrece duda acerca del caréc-
ter social con ejercicio subrogatorio de la acciéon de los acreedores.
Pues bien, la Ley espafiola a la visia de su texto y régimen de la
accion y aunqgue haya seguido una via original en los requisitos
particulares que exige, debe entenderse que concede a los acreedo-
Tes la misma acci6n social. En efecto, se permite subsidiariamente,
de donde que se entienda que se satisfacia a los acreedores por Ta
accién social si ésta se hubiera ejercitado ; se afiaden como requi-
sitos que tienda a reconstituir ! patrimonio social no conduciendo,
por tanto, a la percepcion de sus créditos por los acreedores direc-

(40) Sobre esta discusiém, uriginada principalmente por MINERVINI en
un irabajo sobre Note in fema de responsabilita degli amminisiratori di
societd per agioni, «R. D. C.n, 1954, pigs. 270 ¥ sigs., aunque ya conira
la tesis dominante, segin Ia cual se trata de una accién propia, se habfa
prqnuncxad_o FeRR1, puede verse el trabajo de Osti: Sull azione dei credi-
torie e dei iersi comiro gli amministrotori di socield per asioni en «R.
T. D. P. C», 1955, pigs. 8oz v sigs., vy luego, recogiendo la literatura so-
brg e} particular, el libro de Mixervini: Gli amminisiratori di sociela per
azioni, 1956, pags. 329 y sigs.
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tamente de los administradores y se ha de tratar de un acuerdo de
los administradores —expresién inadecuada ya que sin acuerdo
puede haber supuesto de responsabilidad— que dafle gravemente
la garantia de los créditos con lo que se particulariza una exigen-
cia mas a las generales de la accidén social. Es dudoso que esta téc-
nica de cliusula general—«gravementey—con el consiguiente mar-
gen e arbitrio sea afortunada para una accién en daltimo término
excepcional (41).

El tema de si la responsabilidad es contractual o extracontrac-
tual en su aspecto mas importante, es decir, en lo que significa de
referencia para hallar las normas subsidiarias en el mandato ha
perdido importancia ya que analdégicamente, y aunque la posicién
de los administradores sea orginica, la subordinacién en nuestro
Derecho a la Junta pide este recurso analégico. Pero muy cuidado-
samente porque, en cambio, la medida de la diligencia ha sido tra-
tada con muy especial atencién en la Sociedad Andénima. En efec-
to, la tradicional norma de medida de la culpa en forma aprofesio-
nal y por referencia al padre de familia se ha sustituido por la de
un ¢ordenado comercianten eligiendo asi la Ley este camino de
entre los dos indicados que la ofrecia el Derecho comparado (42).
Pero al mismo tiempo, la relacién subordinada respecto de la Jun-
ta General y de la sociedad misma ha querido asegurarse establs-
ciendo complementariamente la diligencia correspondiente a un
«representante lealy (art. 79). Y el grado o intensidad también vie.
ne especialmente regulado:, se incurre en responsabilidad por «ma-
liciay, «abuso de facuizadesy (con lo que se tiende a sancionar ade-
cuadamente la diferencia enfre gestién y representacién constri-
fiendo a la observancia interna del margen de poder en que hayan
de moverse los administradores) y «negligencia grave». Parece
que la Ley ha huido de ser muy exigente en la diligencia pedida
para evitar la proliferacidén de acciones de responsabilidad por ra-
zones minfisculas, pero hay que tener en cuenta que, al exigirse Ta
diligencia de un representante leal, se atre la norma del mandato
mercantil que obliga a cuidar de los asuntos como de los propios
(art. 2535) a falta de instrucciones concreias sobre la materia. No

(a1) Probablemente una casufstica en que se recogiera la experiencia
seria lo més adecuado v remitir €l libre ejercicio de la accitm al caso de
quiebra, dande asi unidad a Iz vida de la sociedad como hace €l Derecho
suizo en su arifculo 738. La solucién germdnica de aumentar Ia medida
de la culpa parece megclar una razén de oportunidad, como es el limitar
las acciones infundadas, con un fundamento de justicia haciendo a éste
infundadamente cambiante.

{42) En el Devecho italiano se recurre a la doctrina legal sobre el
mandato—art. 2.393 v vid. BruxNETrf: Traiade D. delle Socteia, 11, pa-
gina 388—, en el alem#n se crea una figura especial, «Geschifisleiters,
—art. 84-1, v Bauupach : Akiiengeseiz, pig. 1go—. que viene a significar
algo semejante a Iz nuesira de hogmbres de negocios que esté al frente de
ellos, suponiéndose, por ifanfo, unos conocimienfos profesionales; en el
inglés ocwrre algo semejante a iravés de la docirina elaborada en los «ca-
sesn, CHARLESWORTH : Company Lawe, pag. 12y
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hay duda alguna de que se trata de una responsabilidad por culpa..
Las normas ya comentadas sobre diligencia e¢xigida lo dejan cla-
ro. No se trata solamente de que se haya rechazado la atribu-
cion de una responsabilidad ilimitada por razones mas o menos po-
liticas, sino que, desde luego, se ha rechazado también el agrava-
miento que supondria exigir una responsabilidad objetiva o de los
resultados. Finalmente, dentro de las cuestiones que vienen tra-
tandose dentro e implicadas en la de caricter contractual o no estd
la de carga de la prueba que €l legislador espafiol no ha tocado..

Este cuadro de cuestiones de diligencia, caracter de la res-
ponsabilidad y prueba merece para mayor claridad una breve consi-
deracién critica. Si bien se observa, se advierte que las tres cues-
tiones transcienden en el sentido de una mayor o menor gravedad
en la responsabilidad de los administradores. Ciertamente que una
responsabilidad objetiva o de resultados alejaria a los hombres
preparados para la direccién de negocios de asumir los de Socie-
dades Anénimas (43) a la vista de lo que arriesgarian en ello. Y,
ademas, no hay buenas razones para establecerla aqui. En~este:
sentido la Ley es elogiable. En cambio, es discutible en el estable--
cer la franquicia (44) consistente en no Ilegar a exigir la diligen-
cia de culpa leve, porque no parece esta materia adecuada para to-
lerar impunidad si la conducta es culposa. Igual sucede en el no
haberse ocupado de esclarecer las dudas acerca de la carga de la
prueba porque, en esto, hay no solamente una zona de inseguridal
juridica, sino que trasciende hasta el punto de imputar las consecuen--
cias de un acto no culposo pero no probada la falta de culpa y por-
que en esta materia no debe estarse simplemente a una soluciémw
basada en’la disiincién tan poco firme entre responsabilidad contrac-
tual y extracontractual de Derecho comfin, que en nada prevé las
circunstancias especificas concurrentes en la Sociedad Anénima (45).

(43) As{ Leumann: Gesellschaftsrecht, pég. 203.

(44) Seglin expresibn muy autorizada por proceder de GARRIGUES :.
Comentario, pdg. 131 del t. IL

{43) En el Derecho espafiol una sentencia de 4 de octubre de 1935 bha-.
bfa acogido la doctrina extendida de que en las relaciones contractuales €l
acreedor no ha de probar la culpa y sf, en cambio, en la responsabilidad ex-
tracontractual. Por ofra parte, hay también la tendencia—Semtencia de io-
de julic dd 1943—a hacer menos onerosa la carga de la prueba en la hipéte-
sis de responsabilidad extraconiractual. (Vid. sobre estas cuestiones, Cas-
TAN : Derecho &ivil, . IV, 7.* ed., pigs. 787 y sigs.). Hay que tener en
cuenta, en todo caso, que basada la no necesidad de probar en la existencia
de una obligacién determinada esto presentara su dificuliad ¥ consiguiente—
mente la necesidad de probar en todos los casos en gque esa obligacién ao
tenga su conienido claramente concretado, como dice RiwpErt (Vid. su
Traiié, pig. 456, ed. 1948.) En cuanfo a las distinfas tendencias del Dere-
cho comparado pueden verse en FaIREN: La responsabilidad cicil de los
drganos de adminisiracién de las Sociedades Andnimas, ponencia gemeral
al Congreso Internacional de Derecho Comparado de Paris de 1954, publi-
cado en «Rev. de Derecho Privadon, 1933, pig. 87o. Finalmente, para
una sintesis ponderada de las tendencias de reforma en materia de respon-
sabilidad, la edicién de 1953 del Lehrbuch, de Exxecerus-Kirp-Worrr, I,
1, pags. gI13 y sigs.
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Una cuestidn importante de caricter mixto no tratada en la Ley
es la de la solidaridad de la responsabilidad de los Consejeros cuan-
do son varios. De entre las direcciones del Derecho comparado se
ha optado por el silencio. Ahora bien, esia falta de consideracion
especial para la funcién de garantia que la solidaridad cumple no
quiere decir que no se haya atendido a los problemas especificos
que el caridcter colegial del 6rgano administrativo presenta. Por
ello se declara incurso en responsabilidad al que no se haya preo-
cupado expresamente de salvar su voto en la cues:ioén origen de la
responsabilidad (art. 79). También en este problema de solidaridad
s opinable que haya sido suficiente el tratamiento de la Ley. Pue-
de objetarsele que no haya esclarecido las dudas que con soélo el
Derecho comin pueden surgir. De haber resuelto sobre la existen-
<ia de responsabilidad para el Consejero que no adopta la conduc-
ta positiva de salvar su voto no se deduce con claridad ni el como
—si del todo del dafio o de la parte que le corresponda dividida la
obligacién con los deméas corresponsables— ni del cuanto, es decir,
si guarde su responsabilidad proporcién con la importancia de su
culpa (46). Por otra parte, dado que parece haberse inspirado el
legislador en €l Derecho italiano al pedir una conducta positiva
para salvar la responsabilidad, parece que, igualmente, dado que
en la préictica italiana como en la espafiola se produce un desdo-
blamiento en los Consejos entre los consejeros con funciones in-
mediacamente gestoras en los que delega el Consejo y el resto de
éste que mis bien controla a aquéllos (47), hubiera sido de interés
hacer excepcién para este caso de la regla sobre responsabilidad
presunta de la misma manera que en el Derecho ifaliano en este
caso se excluye la responsabilidad. .

También parece que hubiera sido interesante, a la vista de Ia
importancia de las cliusulas que tratan de proteger a los adminis-
tradores de las acciones de respousabilidad, y ante las que reacciond
la legislacion francesa (48), que se hubiera dispuesto algo sobre €l
alcance o margenes de validez de las mismas. Es probable que no
bas:e la doctrina con su lmite de validez en el dolo o culpa lata.
Miés bien si se admifieran como de orden piblico las normas de
proteccion de acreedores {49) habria hoy que entender que fam-
bién lo son las de los accionistas en general y excluir por completo
Ia validez de las cliusuas que obstruyan o violen el régimen legal
sustancialmente.

(46) Sobre estas cuestiones puede verse GARRIGUES-URria: Comentario,
II, pags. 135 y sigs.; em esas pdginas se ve la incertidumbre a que nos
hemos referido.

(47} Sobre las repercusiones de esta peculiaridad en el plano legislativoe
son inieresanies las observaciones de PULCH em pags. 123 v sigs. de su fra-
bajo Gl organi della Socieiid per azioni seconde il diritio italiono e tedesco,
en «N. R. D. Co», 1054,

{48) Pueden verse los libros de HamEr, R®ert ¥ Escarra en los luga-
res citados.

‘(49) En este sentido parece inclinarse Minervini: Ob. cif., pdg. 3353.
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b) Lios poblemas de politica juridica ver-
san fundamentalmente sobre la atribucion del ejercicio de la accién
de responsabilidad a los socios individualmente o a tna minoria
determinada. Sobre esto se ha enjuiciado inexactamente a la Ley
-espafiola y es posible pensar que, simplemen:e, por la curiosa cir-
cunstancia de no saber apreciar la significacion de la cortesia y las
formas en nuestros hibitos. Tomando de la Exposicién de Motivos
de la Ley el texto que dice que la «pireza administrativa es norma
y blasén de la gran mayoria de las empresas espafiolasy se ha pre-
tendido que la Ley no fuera rigurosa en la exigencia de responsa-
bilidad (50). En realidad esa frase no significa mas alls de lo que
€l refran espafiol «lo cortés no quiva a lo valiente» o el dicho de
Don Quijote: «al que has de castigar con obras no trates mal con
palabras». Se cumple con las formas corteses dando una excusa an-
tes del ataque que supone e} establecimiento del derecho minorita-
rio a ejercitar la accién social de responsabilidad que no ejercite o
no quiera ejercitar la mayoria, a lo que equivale sencillamente po-
ner en las manos de una minoria del 10 por 100 el ejercicio de 1a
accion de responsabilidad. Esto es precisamente lo que hoy se pide
por un autorizado sector de doctrina (5I) como proteccién de mi-
norias. Pero ¢s interesante pensar en si debe darse a la minoria po-
deres que puedan ejercitarse sin ninguna responsabilidad. La Ley
-espafiola no establece, siguiendo la linea conocida, mas cautela que
la del importe de la minoria. Es dudoso que esto sea suficiente.
Las soluciones suelen ser deposito en garaniia, sancién de costas
procesales (52) exclusion de los que votaran el acuerdo de descargo
y plazo de caducidad breve (53).

Una importante disposicién cuya motivacién en razones politico-
Jjuridicas y de oportunidad no necesita advertirse es la que se con-
tiene en un articulo alejado de los que la Ley destina a responsa-
bilidad, en el articulo 110, en que se dice que la aprobacién de los
-documentos contables correspondientes a la Junta ordinaria no
implica el descargo de los administradores. Es decir, se sale al
paso de la practica, denunciada por la doctrina, de aprobacién de la

(50) MiNErRVINEN: Per una acceniuasione dells responsabilitd degh am-
minisir@iori di societd per asioni, cit., pig. 321.

(51) AscareLiz y FERRrL em trabajos citados.

(52) Vid. el trabajo de PuLcH cit., p4g. 128, en que se refiere a las es-
+tablecidas en el ‘Derecho alemén.

(53) Asi en Derecho suizo. (Vid. STEIGER: Das Recht der AG, in der
Schweiz, pag. 262.) Tiene interéds hacer aotar que segin la interpretacion
de GarriGrues-Uria del ariiculo 80-II1 de 1a Ley, la accién de la minoria
<estarfa somefida a una caducidad de tres meses (Comentarios, 11, pdg. 135).
La sintaxis del fexio legal mo deja duda. sin embargo, de gue realmente se
traia de un plazo a partir del cual se ha de entender que la sociedad desisie
de ejercitar su accion, a pesar de haberlo acordado. A. pE Sord CaRizarss,
en su Traiado de Sociedades Andnimas en el Derecho espafiol y en el
Derecho comparado, 1933, pags. 282, y a mi—Derecho de sociedades andni-
mas—no nos ha producido ninguna duda la lectura y diccién gramati-
<al de Ia Ley.
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gestion anual sin conocimiento y sin advertencia, por tanto, de los
hechos y por via de aclamacioén, a la cual no puede darsele senci-
llamente, basdndose en la ocasidn, el valor de asentimiento a todos
los actos de los administradores correspondientes al ejercicio. La
técnica de precaucién de la Ley consiste, sencillamente, en la ne-
cesidad de que sobre ese particular exista un acuerdo expreso. En
este caso este acuerdo cobra’ toda su significacién juridica. Esta
solucién aparece muy razonable. La incertidumbre que impone ne-
gar valor al descargo suponiendo, con generalizacién infundada,.
que éste sea siempre inadmisible o establecer, con incertidumbre
menor, un largo plazo en que las acciones sean irrenunciables no
es preciso si a la minoria se da ocasion expresamente considerada.
de pronunciarse ; si no hace uso de la autodefensa que se le da no
debe permanecer una proteccién tutelar ulterior (54).

Bastantes cuestiones quedan sin tocar. Pero esperamos que las
importantes para la finalidad perseguida de dar una visién del es-
piritu, del sistema y de la técnica, se hayan expuesto.

(34) V. sobre estas cuestiones, STEIGER: Ob. cit., pag. 254 y sigs.y
Davip: Naiura e poriaia del quitus nel dirifto francese della societd per
agioni, en «RDC», 1g40, pigs. 244 y sigs. También Corpexs: L’abus de
majorité dans les Sociéiés anomymes, 1943, pags. 203 y sigs. Coaviene ad-
vertir que el problema de descargo se presentaba como problema de presion.
del grupo mayoritario que apoya a los administradores al mismo tiemipo
que como problema de falta de reflexién y desinterés. Aquello reconocido,
el derecho de minoria desaparece y queda sélo lo segundo que es lo que trata.
la Ly espafiola.



