CAPITULO 1V
Las Sociedades anénimas

§ 42.—NoOCIONES

~Suwmarin.—412. Definicién, —413. Denominacién social. ~414. Di-
visién del capital en cuotas o en acciones

412. Definicidn.—La Sociedad andnima es una persona juri-
-dica que ejerce el comercio con el patrimonio aportado por los
-socios y las utilidades que se han ido acumulando. Su carécter

esencial, que la distingue de las precedentes formas de Sociedad,
- estriba en que la misma es una Sociedad de responsabilidad %-
- mitada para todos los socios v que ninguno de ellos queda obliga-
- do personalmente por las deudas sociales. Ella no-ofrece en garan-
“tia a sus acreedores ni el patrimonio de los socios ni el de alguno
.- de ellos, sino solamente el propio. ‘

La Sociedad no pierde su caricter de andénima porque los
“socios se obliguen, ademds de la aportacion de un capital, a
~otras prestaciones, por ejemplo, a aceptar las cargas sociales a
- que fuesen llamados por los socios, a traer a las oficinas sociales
“los productos de su propia fortuna o a realizar las provisiones para
"la hacienda social: estas obligaciones accesorias y el deber de re-
sarcir el dafio por su eventual incumplimiente, no violan el prin-
- cipio caracteristico de la responsabilidad limitada. Este principio

no sz viola siquiera porque el Cddigo autorice a la Asamblea para
- acordar el complemento del capital perdido o su aumsnto, obli-
.gando a los socios que deseen continuar en la Sociedad a que des-
-embolsen més dela cuota o acéién que hayan aportado. No se viola
~el principio, porque todo socio puede liberarse de esta ulterior
- aportacién mediante el abandono de su cuota, reembolsable a
*su precio efectivo (art. 758): no hay responsabilidad ilimitada

para quien, con una pérdida anticipadamente determinada, puede
tliberarse de toda obligacién (vid, ntim. 51I).

413. La Sociedad no ejerce el comercio con el nombre
- propio de los socios o de alguno’ de elios, y por ello se llama and-

et S R L

o

i e a3

PR I T PO S o LA

PP P VT A TI




— 159 —

* mima. Lo ejerce con un nombre comin, con un nombre de césa,
«que hace suyo en la escritura de constitucidn, debidamente pu-
‘blicada. (art. 77). Puede utilizar también el nombre de una per-
:sona, por ejemplo, del autor de un producto, del titular de una em-
presa, con tal que resulte claramente indicada la especie de Socie-
“-dad (art. 104) (1). Puede introducir en su nombre la fraze gené-
rica: Sociedad, Compaiifa, o titularse mds simplemente por €l
. -objeto de su industria: Banco agricela de ..., Hilanderfa Venecia-
na; La Inmobiliaria, Lloyd Siciliano, etc.

Una denominacidn apta para engatiar al ptblico sobre ¢l
-objeto de su industria, como serfa si una Sociedad de segurcs
mutuos se titulase de a prima fija,-o una denominacidén ofensiva
-a las buenas costumbres, o adoptada ya por otra Sociedad, no se-
rfan legitimas. El Tribunal debe, en defensa del orden piblico,
negar su reconocimiento a estas denominaciones que perturban
-+ el ordenamiento juridico. Sin embargo, st se registrdé la Sociedad

«con el nombre ya adoptado legitimamente por otra, ésta podrd
-~ -obligarle a que cese en €l nso del mismo. Pero la prohibicién
" debelimitarse a los nombres que una Sociedad tomd anteriormente
ﬁ -con arreglo a derecho; =1 una Sociedad se hizo distinguir por su
b clientela con un nombre distinto del suyo estatutario sin habérselo
-apropiado mediante una reforma de los Estatutos, no puede ella
‘invocar la proteccién de la ley para dicho sobrenombre: de esta
~imprevisidn suya se servird la empresa rival para atraer hacfa si-
.a la clientela (2).

414, E! capital de la Sociedad puede hallarse dividido en
- -fracciones iguales, que se llaman acciones, o en cuotas de diver-
*  .ga medida (nim. 45¢): en ambos casos tiene ella la misma natu-
“-raleza, con tal que conserve el cardcter esencial de anénima, es
. .decir, la responsabilidad limitada de todos los socios. Pero la for-
i 'ma de la Sociedad andnima por cuotas no ha penetrado en la
-practica mercantil, porque el fin principal por el que fué introdu-
.cida, el de permitir a los socios tomar una participacidn desigual
-en el patrimonio social, se puede también alcanzar mediante la
forma de Sociedad por acciones, atribuyvendo a cada socio un na-

(1) Conforme A, Scravera, Riv. di dir, eomm., 1912, I; 53; CiveTra, Rie,
di dir, comm., 1020, 1, 339, .

(2) Apelacién CasaLi, 15 de Mayo de 1889; Foro, 1.320; Casacién Turin,
. 21 de Mavo de 1800; Monifore, 527. Vid., nins, 158 y siguientez. Con [a regla ex-
‘puesta cn ¢l texto no se preiende dejar impune el fraucle de quien, aprovechando
el equivoco, sorprende al préfime de buena fe, sino simplemente declarar no
contrario al derecho vizente el acto de la Sociedad que se apropia el nombre
ya adoptado abusivemente por otra.
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mero de acciones proporcionado a los valores desiguales que ha
aportado. Generalmente, los fundadores de Sociedades andnimas
prefieren dividir el capital en fracciones iguales representadas.
por titulos uniformes que, mediante su facil circulacidén, aumen-
tan de precio en beneficio de los accionistas, y facilitan el cém-

puto de los votos en las Asambleas, el reparto de los dividendos. '

¥ en general la gestién de la hacienda social (1).

§ 43.—CoNsTITUCION DE LA SOCIEDAD

. . :
Sumario.—415. Motivos de la ley.—416. Las dos formas de cons-
titucidn.—417. Constitucién continuada. —418. Consorcios para.
la suscripeién de las acciones. —419. Oficio de los promotores.—
420. Figura juridica de los mismos.— 421, Kl programa. —422.
Naturaleza juridica de las ofertas cruzadas entre los promo-
tores y los suscritores de las acciones,—423. Capacidad ¥ con-
sentimiento del suscritor.—424. Forma delas suscripciones.—
'425. Sanciones dé esta forma.— 426, Suscripcién de todo: el
! capital.—427. Suscripciones condicionadas, limitadas o fic-
ticias.—428. Premios y beneficios 2 los promotores.—429. Ac-
ciones industriales.—430. Desembolso del capital.—4371. Cémo-.

debe verificarse.—432. Medida para el desembolso en las So--

ciedades de seguros.—433. Suscriptores morosos,—434. Efi.-
cacia’ de los plazos estatutsrios establecidos para la reclama--
cién de las décimas.—435. Reembolso abusivo de las décimas.
436. Asamblea constituyente.—437. Cudndo se ha consti-—-
tufdo validamente.—Cuando se ha .constituido validamente:
{en nota: Asamblea de segunda convocatoria).—438. (.6mo debe:
tomar sus acuerdes.—439. En qué deliberaciones no pueden to-
mar parte los suscriptores que esperan una participacién o
aportan bienes in nafure.—440. Cardcter juridico de la Asam-
blea.—441. Oficios de la misma. Reconocimiento de las sus-
cripciones ¥ del desembolso del capital.—442. Aportaciones in:
natura.—443. Aprobacién de los [statutos: diferencias entre
Estatutos y escritura.— 444. Participacién de los promotores
en las utilidades.—445. Posicién juridica de los promotores.

T{1) Acogiendo expresamienie en la ley la Sociedad andnima por cuotes—
¥id., Relaz., Maxzini, pag. 261, Debates habidos en el Senado, Lavori prepara--
tori, 1, 557 y siguientes—se quiso abrir a la practica mercanti] el camino para
probar la forma de Sociedad de responsabilidad limitada, empleada en Ingla-
terra con el nombre de limiled by garantee y adoptada posterformente también en:
Alemania, por la ley de 20 de Abril de 1892 y en Austria por la ley de 6 de Mar--
zo de 1906, con el nombre de Gesellschafl mif beschrinkter Haftung, vid. num, 292,
nota 5, La experiencia ha demostrado que es necesario regular esta hueva forma
de Sociedad que habiendo sido introducida en el proyecto definitivo del Cédigo
a fltima hora, no tiene urdimbre propia, sino que debe resignarse a pasar por las
disposiciones, impropias, de las Sociedades por acciones, Vid. a este propésito
€] nuevo proyecto del Cédige de Comercio, que ha desarrollado el germen en Ia
forma de la Sociedsd de yarantis Iimitada. :
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frente a la Sociedad.—446. Nombramiento de los A dministra-
dores y de los sindicos.—447. Constitucién omitida de la So-
<viedad.—448. Naturaleza juridica de la escritura de consti-
tucién.—449. Constitucién simultdnea.~—s50. Todos los sus-
L <ritores deben considerarse como promotores.—451. Las dos
] formas de constitucién estin sujetas a las mismas reglas de
publicidad.—452. Reconocimiento jurfdico de la Sociedad.
Funcién del Tribunal.—433. El Tribunal no puede modificar
los Estatutos.-—454. Niaprobarlos condicionalmente.—4535. De-
recho de oposicién contra el Decreto del Tribunal.—456. Pu-
blicidad.—456 bis. Venta de las acciones,

415. Ia constitucidn de las Sociedades andnimas ha dado
Trecuentes ocasiones en todos los pafses y en tiempos recientes,
también, a deplorables abusos de sus fundadores. Aprovechindose
.+ dela confianza de los accionistas, lograron aquéllos a menudo que
i -se les asignara gran mimero de acciones como compensacién de
- -aportaciones i natura, de trabajos o de proyectos a los que daban
. unvalor exagerado, ylas pusieron en circulacién aun antes de que.

estuviese suscrito todo el capital, engafiando con la jactancia de
un capital que atdn no existfa. Con noticias falsas, con programas
engafiosos o por medio de otros artificios, hicieron elevar el cur-
50 de las acciones, colocindolas en manos de gente pobre, de obre-
ros, de criados o de pequefios comerciantes que, a cambio de sus
aborros, retiraban una hoja de papel sin valor. Cuando no pudieron
~ despachar inmediatamente las acciones, preparaban la ocasidn
¢ de una més lenta, pero méis lucrativa colocacién, distribuyendo
en los primeros balances espléndidos dividendos, en cuyo pago
empleaban los primeros desembolsos hechos por los accionistas..
Los grandes Bancos, que debieran ayudar a la constitucién de las
nuevas empresas con el mas escrupuloso sentido de responsabili-
dad, favorecieron frecuentemente todo género de emigiones, ¢on
-tal de ganar espléndidas comisiones por la colocacién de los ti-
tulos. Estos hurtos, que la impunidad legal hizo muy frecuentes,
no sélo perjudicaron a los desgraciados poseedores de las acciones,
sino que desacreditaron también a las empresas honradamente
proyectadas, que no pudieron constituirse.
Esta dolorosa experiencia nos da la razén del complicado y
. desconfiado sistema con que las leyes se han ingeniado para ga-
- rantir en la fundacién de la empresa la integridad de su capital
<ontra los abusos de los promotores, v de la indole imperativa de
sus disposiciones que.cercenan la libertad de los contratantes en
limites insélitamente restringidos.

+

416. Las dos formas de constitucion.—La Sociedad puede
sonstituirse mediante una serie de suscripciones sucesivas que
VI\'ANTE.-—_ . ‘ 1

i




- 162 —

vienen a parar en la escritura social (comstitucidn continuada),
o con un solo instrumento. en que toman parte los suscriptores de
todo el capital (comstitucion simultinea). Lo que distingue esen-
cialmente estos dos procedimientos es que el titulo auténtico de
las obligaciones de los socios—titulo auténtico que no debe faltar
en la constitucién regular de una Sociedad mercantil (328 bis)—
en la primera hipdtesis se encuentra en las suscripciones de cada
uno de ellos, que deben ser autenticadas por Notario, ¥ ,no en
la escritura social, que lleva sélo la firma de quienes han inter-
venido en la Asamblea constituyente (art. 136}, mientras en la.
segunda hipdétesis, de la constitucién simultdnea, el titulo autén-
tico de las obligaciones de los socios se encuentra en el instrumento-
piblico que crea a la Sociedad (art. 129). Esta diferencia es la
piedra de toque para decidir i se siguid una u otra forma de cons-
titucidn; las otras diferencias pueden faltar del todo.
Estipulado el contrato social, entrambas formas de constitu-
cidn de la Sociedad andnima marchan por la misma via, con las
mismas apariencias y con iguales garantias de publicidad.

417. Constitucidn continuada—La iniciativa parza la’ consti-
tucion de la Sociedad se toma por los promotores (1): la ley los
coloca de intento frente al publico en primera linea, teniendo
en cuenta que éste suele medir su confianza mis en la honradez
de los hombres que en la bondad de los proyectos.

La actividad de aquéllos tiene cardcter mercantil, va con-
sigan 0 no constituir la Sociedad, porque debe determinarse en
el momento en que se realizan, si cada uno de los actos estan o no
sujetos a la ley mercantil (nim. 47). La ley acompafia a los pro-
motores en todas las actividades de los mismos mediante las re-
glas de la solidaridad y con sanciones de rigurosa responsabilidad
civil y penal (2). ,

Las Sociedades ya constituidas pueden hacerse promotoras
de la constitucion de nuevas Sociedades {nfim. 306, letra é).

(1) Equivocadamente el Tribunal de Apelacién de Florencia, 29 de Junio
de 1879; Eco, 1880, 9, y Vidari, 4.* edtcitn, 11, ntim. 1.173 equiparan el sign'fi=-
cado de la voz promwolores al Ce jundadores, ya que se puede ser promotor sin
suscribir ninguna accidn, es decir, sin concurrir a la fundacién de la Sociedad.
La ealificacion de fundadores debe reservarsze mas proplamente a quienes concurrie-
ten a la constitucién de la Sociedad suscribiendo sus acclones (art. 12%), Consi-
guientemente, los fundadores son por necesidad zccionistas primitives de la Com-
pafia y puerden o no ser prototores, seglin que tomen o no parte en los tra-
bajos necesarios para la constitucién de la Scciedad, lo que siempre ccurre en
la constitucién simultinea de la misma, Conforine Navarning, pim, 280, nota 1.+

(2) Cédigo de Comercio, arts. 98, 126, 248 ¥ 247, nim, 1.0
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418. Raramente inicia la constitucidn de una Sociedad
andnima un solo promotor. Generalmente se constituyen éstos
en consorcio para la colocacién de las acciones; o bien, suscrita.

- una parte mds o menos importante de las mismas, confianla co-
locacidn de las otras a un Banco o a un grupo de banqueros
gque se obligan a efectuarla, reteniendo para s, por un precic
que no puede ser inferir"al de su valor nominal (art. 131), las ac~
ciones qué no consigan’ colocar en el vasto campo nacional e inter—
nacional de su clientela (1). Estos consorcios quedan fuera de la.
esfera jurfdica de la Sociedad por acciones v no se hallan regn-
lados por normas especiales (2). No forman ordinariamente unz
Sociedad, porque no tienen un fondo social; tampoco constituyemn:
de ordinario una asociacidn de cuentas en participacién porque:
de la actividad de los mismos no se deriva una utilidad cemmin
que haya de repartirse entre los piotnotores (arts. 233 y 236},
sino que cada uno de ellos toma una participacidn distinta y per-
sonal én los beneficios de la Sociedad o en el reparto de las accio~
nes.

419. La direccién de este periodo preparaterio, en el que
se trabaja para formar la nueva persona juridica, viene confiada -
alos promotores. La ley no define a éstos, pero presenta un exacte
concepto de los mismos describiendo sus funciones. A ellos ineunt-
be la-obligacion de redactar el programa y de firmarlg (ait. 120),
de custodiar las suscripciones {art. 139), de reclamar los primeros
desembolsos {art. 132) y de convocarla Asamblea constituyente:

{art. 134) y el cumplimiento de estas funciones, si es consecuencia.
de su cualidad de promotores, constituye también la demostra-
cién. Los que aportan bienes in nafura, que suscriben gran nd-
mero de acciones o que se dedican a colocarlas, no se convierten por
ello sélo en promotores de la Sociedad, porque ninglin texto le~

(1) Esta ganancia no puede considerarse prohibida por el art, 127 det Codige
de Coniercio, porque la misma no redunda ni en beneficio de los promotores nk
en detrimento de la Sociedad, ni tampoco puede considerarse prohibida por ek
art. 137, porque estos consctcios no venden las accinnes, sino ¢ue promuevern.
la furdacién de aquélla. Acerca de estos consorcios, vid. la interesante monografiia
de ANGELONI, Sindfeati jinanziari, Milar, 1909, pags. 18 y slguiente, ¥ ta abun~
dante jurisprudencia alemana, sistemdticamente elaborada por Lyrow, Zeif—
schrift, X1X, pags. 428 vy siguicntes; LEAMANN, Akfiengesellschaft, 1, pags. 321 ¥
sigujentes; TrALLER, Traité, num, 503 y en los Annales, 1911, pags. 5 v sj~
gulentes y 83 v siguientes. Vid, también NavarniNi, Rivisle di dir. comm,.,. 190G,
11, pags, 97 y signientes.

(2) Conformes, Casecién Roma, 17 de Septiembre de 188%; Temi gerov. .
1800, 10; Casacién Turin, 24 de Cetubre de 1888; Menitore, 9215 Apelacif:
Milan, 81 de Diciembre de 1889; Femi genop,, 1890, 312; Tribunal Supremo dek
Imperioalemén, 24 de Febrero de 1897; Entsch, L, 39, i, t,0; Anhales, 18005 214,
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sal les impone la obligacién de ejecutar los actos necesarios para
constituirla (1),

420. La labor de los promotores es la de hombres de nego-
€ios que se prometen una participacidn lucrativa en las utilida-
des futuras de la Sociedad, un buen empleo de capitales o una
ventajosa enajenacidn de sus bienes, y por ello asumen los ries-
gos y cuidados de promover la constitucidn de aquélla. Su labor
se despliega al solicitar, mediante la publicacién del programa,
las suscripciones de los futuros accionistas y al recogerlas y lle-
varlas a la Asamblea, porque admitiéndolas definitivamente,
se forme aquella Sociedad de la que esperan un beneficio para sf
-mismos, Se¢ ha afirmado que al promover la constitucidn de Ia
Sociedad obran como representantes de la misma (2), 0 como ges-
*tores de negocios (3), 0 en calidad de quien estipula a favor de un

-tercero (4), o como personas investidas por si de una funcién de

(1} Casacién Turin, 24 de Octubre de 1888; Maonltore, 9213 Ap=lacion Flo-
* rencia, 20 de Junio de 1879; Eco, 1880, 9. -Puede obtenerse pn argumento en
" favor de la regla establecida en el texto, de que ef mim, 3.0 del art, 134 llama pro-
motores a quirnes se reservan una participacién en las utilidades liquidas por la
* Cooperacion prestada a la constitucién de la  Sociedad, mientras el num, 1,°
no califica como promotores a quienes aportan cosas muebles o inmuebles,
" La jurisprudencia francesa ha sostenido repetidas veces que e} juiclo sobre la
- cnalidad de promotor depende de une apreciacién de hecho. Vid. Lyon-CAEN
© ET BENAULT, |1, ntim. 793; Casacion francesa, 9 de Abril de 1883; .Annales de
droit cortm., H, 177, La ley alemana de 1884 da en el grt, 209 ¢ (§ 187 Cédigo
de Cowercio, 1900) esta definicién: sL.os accionistas que han redactado los Estatutos
¥ que aportan cosas que no consisten en dinero, se reputan fundadores de Ia
" Bociedadr. Es una definicién de oportunidad, inspirada en el deseo de, como
dicen aquellos trabajos preparatorios, amtnentar 1a responsabllidad de quienes
aportan cosas in natura. Pero la definicién no corresponide con la realidad de las
~ #0%as, porque se puede promover la coustitucién de una Sociedad sin tener los
capitales para adquirir las acciones, como se puede aportar al patrimonio social
un bien mueble o inmueble sin haber tenido ninguna iniciativa para constituirla.
(2) TanTurFani, Della rappresentanza nella conclusione dei contratét, Turin
- 1892, niims. 112-114. liste cita en su favor la sentencia, de 5 de Marzo de 1880
- de la Casaclén de Turin: Een, 147, pero débese advertir que los promotores se con-
sideraron como representantes porgue se trataba de una Socledad en la que se
habia wa estipulado regularmente, en la Asamblea general de accionjstas, la
- escritura gocial ¥ a la que solamente faltaba conseguir la autorizacidn gubornati-
va. Las criticas hechas en el texto a la doctrina de la representacién v de la
»gestién de negocjos han sido aprobadas por Bovcumi, Riviste di dir. comnu.,
190, 1, pig. 437 y siguientes,
(3) Bovrarrio, Comm., volumen |, nim, 229; SRaFra, Mandafo e commiss, ,
176 A, Scraroga, Rivista di dir, cornm,, 1964, 389 v siguientes y Stfudi cit., pa-
rglnas 185 y sigunientes; GAMBARDELLA, Formazione e variaziont di capitale, Mi-
lan. VaLcarwr, ed., nims. 46 y siguientes; Casacién Tucin, 25 de Agosto de 1910,
-Dir, comm., 1911, 11, 19; LyoN-CAES ET RENAULT, 1), nfm, 686 bis.
(4) CoviELLo, loc. cit., pags. 195 y siguientes; Games, Lehrbuch des Handels-
‘reehtes, 3.4 edicin, pags. 253, 400; 1d., Die Vertrige zu Gunsien Dritter, 1873,
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orden piiblico (1). Las dos primeras manifestaciones no correspon-
den absolutamente con la situacidén econdmica y juridica de las.
relaciones que se forman entre log interesados.

Los promotores no obran- como. representantes de la futura
Sociedad, porque no se representa a una persona que no existe.
La lev se expresa en este sentido, porque los considera come
_personalmente obligados por todas las operaciones gue realicen
antes de la constitucidn regular de la Sociedad (art. 98) v permi-.
te ala Asamblea el que rechace la ejecucion (art. 138). Ahora bien,,
¢cémo es posible atribuir la figura juridica de principal a la.
Sociedad, que no contrae obligaciones para con terceros si no cian--
do le place aprobar la labor de su pretendido representante?
¢Cémo es posible atribuir la figura de representante a gquien se
obliga a sf mismo y no obliga a su principal? Todo esto es incom--
patible con el concepto de la representacidn, en la cual, los dere-
chos v las obligaciones surgen directa e inmediatamente entre el
principal v los terceros.

No pueden considerarse tampoco como gestores de negocios.

En efecto, quien cbra como tal, realiza actos esencialmente
conservativos y administrativos que el interesado hubiese ejecu--
tado €l mismo si hubiese podido, y tiene derecho al reembolse
de los gastos hechos si el negocio aparecfa ventajoso al tiempo-
en que fué comenzado. Pero los actos de los promotores no pue--
den ¢onsiderarse como actos de administracidn o de conservacidn, .
ni presumirse conformes con la voluntad del interesado, porque
tienden a crear un ente que no existfa. Ademds, el derecho de los.
promotores al reembolso no depende, como en los actos de gestidn, .
de la originaria oportunidad de la iniciativa, sino del éxito de
sus trabajos, es decir, dela constitucién dela Sociedad (art. 126), v
son observaciones incompatibles con la naturaleza de la gestidén
de negocios.’

La tercera manifestacidn, que considera a los promotores

Pags. 268 y siguientes; GarEls vxp Fi-cHSLERGER, Komm., art, 210 ¢, mim. 21323,
Cosick, Lehrbuch des Handelsreehics, 3.* edicién, pig. 634, En contra, Kme,
pags. 270 v siguientes. Esta teoria fué adoptada por la Casacidn Roma, 13 de
Septiembre de 1889; Temi genov., 1890, 10, en la interpretacién del Codigo suizo-
de obligaciones, ¥ por el Tribunal de Apelacién de Milan en la sentencia de
25 de Enero de 1898: Monitore, 507.

(1) BoLcuixt. Riviste di dir, comm., 1903, 1, 444, Este concepto pusde ad-
mitirse sin dificuliad, porque puede explicar las sanciones civiles ¥ penales que
amenazan & les promotores (arts. 246 ¥ siguientes, CoHAigo de Commercio), pero es
utt concepto infecundo, porque ne sirve en lo mas minimo para explicar la natura-
leza de las relaclones juridicas que surgen de la iniciativa de aquéllos, ya que
s8¢ pnede admitir un empleo de interés publico bajo Iz forma de mandatario,,
gestor o negociador a favor de terceros,
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<omo contratantes en favor de terceros (art. 1.128, Cédigo civil)
merecia prevalecer como ha prevalecido en la doctrina y en la
jurisprudencia. Ella es exacta, ya cuando los promotores estipu-
dan a favor de la futura Sociedad un derecho, por ejemplo, la ad-
«juisicidn de una exclusiva o de un taller, el alquiler de un inmueble.
o la concesién de un préstamo que ella exigird después de su regu
lar censtitucién, ya cuando promueven las suscripciones median-
te desembolsos parciales de su importe para llevarlas en su for-
ma definitiva a la Asamblea general (art. 134, nim. 1.°).

No es obstdculo a esta doctrina la circunstancia de que la
Sociedad aln no existe cuando los promotores estipulan en be-
neficio de la misma, porque la doctrina de los contratos en favor
de terceros admite que puedan concertarse en favor de persona
akn no nacida y se cumple cuando hayla posibilidad de la futura
existencia del tercero y de la defensa de su derecho (1). Ni es
«obstdculo la observancia de que la validez de los contratos en fa-
vor de terceros viene limitada al caso en que el estipulante—y
los promotores toman esta posicidn jurfdica—tenga un interés
propio en la conclusién del contrato (art. 1.128, Cddigo civilj,
porque este interés no falta nunca, bien sea que se reserven una
participacién en las utilidades (art. 127 y 129), ya que aporten
al caudal social bienes propios a cambio de acciones, o que bus-
quen en ello un lucrativo empleo de capitales o bien que tengan un
-nterés moral en dotar al propio pafs de un nuevo centro de nego-
=ios ¢ de industrias.

421. El programa que los promotores distribuyen al piiblico
¢lebe indicar las condiciones principales de la futura escritura de

€19 Vid. volamen iV, 4,% edicién, nim, 2,014; Fraxmorn, 11, nfim. 420; Boc-
CHINL, Hivisia di dir. comm,, 1003, 1, p4g. 438, encuentra cierta dificultad en adop-
®ar esta deeirina por la consideracién de que la Sociedad no existe y no pue-
«le ejercitar o defender el propio derecho. Se le puede responder con dos chserva-
«<ciones, una temada de 1o que €l admite ¥ otra, de lo que pasa en sileucio. Para
12 primera: si él recohoce la validez de un contrato en favor de un beneficiario
1dn 2o uacido ni concebido, st bien éste pucda terer derechos que eiercit'ar por me-
+lo de sus legitimos representantes aun antes e su nacimiento, por ejemplo,
#a accidn contra una Compsfila de seguros que no constituye regularmente sus
reservgs matemdticas y no hace el depdsito judicial de la sumia vencida por
#a muerte del asegurado (art. 1.171, Codigo civil, 145, Cédige de Comercic), con
sayor razin deberi reconocer la validez de un contrato en favor de una futura
-sojedad gue no tiene derechos que ejercitar antes de su constitucidn, Para In
~segunda: a quien afirmase que no se puede concebir un derecho de tercero cuan-
+16 2a dey no le concede ningin medio directo o indirecto de defensa, se puede
Tesponder que ia ley provee a la Sociedad en embridn de un instrumento efica-
«isimo de defensa en la accién del Ministeric pliblico, que puede persegulr las ma-
miohtas fraudulentas de los promotores aun antes de la constitucién v aungue
¥28in no sobrevenga (art. 146, Codigo de Comercio). '
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constitucién: cuanto mayor es el nimero de los puntos fijados,
tanto menos ancho queda el campo para las futuras discusiones
-de la Asamblea constituyente y mds limitadas las disensiones que
pueden impedir la constitucién de la Sociedad {art. 134, mim. 2).
Si el programa fuese indeterminado, las suscripciones no obliga-
rian alossuscritores mientras el objeto dela Sociedad no viniese de-
terminado por la escritura de constitucién. El programa, firmado
por los mismos promotores, deberd depositarse en la Cancilleria
d=] Tribunal donde la futura Sociedad tendrd su sede, a fin de que
puedan examinarlo y que no sea posible sustituirlo después de la’
colocacidn de las acciones (art. 129).

422. El programa asi depositado determina el contenido de
todas las obligaciones de los promotores y de los suscritores, para
el fin conuin de constituir la Sociedad.

Estas obligaciones se fijan mediante otros tantos contratos
‘preliminares, unilaterales, condicionados a la futura constitu-
cién de la Sociedad v dirigidos en favor de la misma, Tal, contiene
la promesa de una aportacién i# nafura o en dinero, subordinada
a la equivalente de un cierto nimero de acciones; tal, la promesa
-de una prestacion de obras, subordinada a una participacidn en los
bzneficios. A veces precisard resolver la duda sobre €l contenido
de estas promesas: la solucién dependerad de la interpretacidn de
estos contratos preliminares, porque nadie,ni promotor,ni fundador,
ni accionista, puede ser obligado, por los acuerdos de la Asamblea,
.a modificar sus propias promesas {nims, 436, 440 y siguientes).
En estos contratos, como en todos los contratos unilaterales, la
promesa del proponente se vuelve irrevocable cuandollega a quien
iba dirigida, si bien la perfeccién del contrato tenga lugar, segin
‘la regla general, cuando el proponente recibe noticia de la acep-
tacién: quien acepta esta construccién, debe distinguir el momento
en que la propuesta se haceirrevocable de aquel en que el contrato
unilateral se perfecciona, porque los dos momentos no coinciden,
.como, sin embargo, ocurre en los contratos bilaterales (1). Apli-
cando esta disciplina de los contratos unilaterales a la constitu-
cidn sucesiva de una Sociedad andnima, diremos que la propuesta
.0 promesa de los promotores es para ellos irrevocable tan pron-
‘to como llegue a los suscritores y que a su vez, el contrato
preliminar por ellosiniciado se perfecciona tan pronto como hayan
recibido la aceptacién de los suscritores. Diremos atin que por la
-misma disciplina, las protnesas unilaterales de los suscritores,

(1) Art, 36, parrafo 4,2 Asi viene explicada la conclusién de los contratos
unilaterales en el volumen IV, 4.+ ediciédn, nim, 1,514,
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diferentes por el nimero de acciones suscritds o por los equiva-
lentes que ofrecen, se hacen irrevocables tan pronto como lleguer:
a los promotores, y que log contratos preliminares que las contie-
‘nen se perfeccionan cuando los suscritores reciben noticia de los.
promotores, de que sus suscripciones fueron aceptadas en todo o-
en parte, segiin las condiciones anunciadas en el programa (1). Ast
la cédula de suscripcién cumple una doble funcién, puesto gune
contiene a un tiempo la aceptacidn de la propuesta o promesa
de los promotores, cuando éstos contraen la obligacidn de alguna
prestacién y la promesa o propuesta de los suscritores, determi-
nada por el nimero de acciones. Merced a este cambio de con-
tratos unilaterales, se fija el contenido de la futura escritura de
constitucidn, que serd acordada por la Asamblea,

No se puede buscar la fuente de estas obligaciones en otros.
tantos contratos bilaterales, porque ni los promotores esperan
alguna contraprestacién de los suscritores, ni éstos de aquéllos.
No es alos promotores a quienes los suscritores dirigen la promesa
de la aportacién en dinero, ni a los suscritores a quienes los pro-
motores dirigen la promesa de su labor y de sus aportaciones.
Serfa absurdo en absoluto sostener gue la obligacidn contraida por
los suscriptores de desembolsar el importe de las acciones, tenga.
por contraprestacion la obligacidn de los promotores de reclamar
las tres décimas, de convocar la Asamblea y eventualmente de
aportar bienes in natura. No hay aqui cambio alguno de presta--
ciones: éstas no pasan en lo mas minimo del patrimonio de un
contratante al de otro, sino que se dirigen desde el principio al
beneficio de la Seciedad que se ha de constituir (2). Ello es como
si los promotores dijesen a los suscritores: nos obligamos a apor-
tar a la Sociedad esta patente de invencidn, este capital o esta
obra si vosotros os obligdis a aportar el resto en numerario. Es.
comp si los suscritores dijesen a los promotores: nos obligamos a
aportar a la Sociedad este capital, ya que vosotros habéis prome-
tido la aportacién del-resto: no se obligan por ninguna prestacidn
reciproca, sino que todos dirigen la propia prestacidn hacia la
Sociedad. :

(1) Merced a esta leve rectificacién a la docirina expuesta en la 2.* edicién
se evita la critica de A. Sciacosa, Rivista di dir. comm., 1904, pag, 393 nota 1 :
Studi di dir. privafo, Roma, 1908, pags, 180 y siguientes; y de NAVARRINI, mime -
ro 312, de no tener en cuenta la palabra aceptacidn, repetida por el Cédigo en los
articulos 130 y 134, .

{2) A. ScrarLoua, Rivista di dir, comm., 1904, pdg. 393, y Studi.,cit., pag. 193 ,
considera estas prestaciones como trocadas enire promotores y snscritores; pero .
seglin puestra opinitn, €1 equivoca la direccion de las mismas, También, Navarai-
NI, ntims. 311-313, califica-estos coniratos como bilaterales.
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Ni se pueden considerr estas obligaciones como dimanantes
de declaraciones unilaterles de voluntad, respectivamente fun-
dadas en la sola voluntad de los promotores y de los suscritores.
No se las puede considerar tales exegéticamente, porque la ley
manda que las promesas de los promotores sean aceptadas por los
suscritores (arts. 130 y 134, mim. 2.°, donde tres veces se habla
de aceptacién por parte de los suscritores). Ni racionalmente:
@), porque si no se encuentra quien acepte la declaracién de los
promotores con la promesa de una aportacidn en dinero, dicha.
declaracién queda letra muerta, y b}, porque de la declaracién de
los promotores, especialmente de la que contiene las clausulas de
los Estatutos que no pueden ser.modificadas porla Asamblea (ar-
ticulo 134, ndm. 2.°), nacen para ellos derechosirrevocables, que no:

~ . se pueden explicar sin el consentimiento:de los suscritores (I).

Todos estos contratos preliminares son después llevados por
las vias sefialadas por la ley, previo el desembolso de las tres dé-
cimas, a la Asamblea constituyente, donde, mediante una de-

“claracidn colectiva de voluntad, van a formar parte integrante

de la escritura de constitucién, después de haber obrado como
elementos preparatorios de la misma, o bien se convierten en nada
si se extingue la proyectada constitucién {mims. 420, 440 v 448).
Gracias a esta construccidn, la hipétesis formada en el tltimo
pérrafo del art. 36 encuentra un fecundo campo de aplicacién en
la constitucién de las Sociedades por acciones.

Concluyendo: los promotores obran en nombre propio, asu-
miendo una responsabilidad ilimitada por todas las operaciones
que realizan con el fin de constituir ]a Sociedad (art. g8); obran
a propio riesgo y peligro, porque no se sabe si podrin consti-
tuirla, v si, una vez constituida, querrd la Asamblea ratificar la
obra de los mismos (arts. 128 y 138); pero dirigen su obra en fa-
vor de la Sociedad que va a constituirse, por lo que la relacién
juridica que ellos contraen con los suscritores se regula por las
normas de los contratos en favor de terceros. Este negocio juri-
dico preliminar que los liga a los suscritores, tiene un contenido
esencialmente distinto del contenide del contrate de Sociedad,
perque solo comprende los actos preparatorios de su constitu-
cidn. No se puede admitir que los promotores concierten un con-
trato de Sociedad con los suscritores a favor del ente que debe
fundarse. Si ello fuese exacto, precisaria admitir que la Sociedad

(1) El intento de explicar la comstitucién de las Compafias andnimsas
por una serie de obligaciones unilaterales convergentes en la escritura de cons-
titucidén, fué llevado a cabo con sutil artificio por BoLcums, Rivista di dir.
comnt,, 1903, 441; pero fué eficazmente combatido por A, ScraLoJga, Rivisie
cttada, 1904, 393 y siguientes, ¥ Studi cit., pags. 182 v siguientes.
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procede de la suma de las suscripciones, mientras que, segun
el sistema de la ley, procede de los acuerdos de la Asamblea ge-
neral consignados en la escritura de constitucidn (art. 136),
Si ello fuese exacto, se deberia negar a los socios el derecho que,
sin embargo, tienen de impedir la constitucidn de la Sociedad ne-
gando el voto a las propesiciones de los promotores y abstenién-
dose de tomar parte en la Asamblea general. Por tiltimo, si ello
fuese exacto, precisaria sostener que los promotores deben adqui-
rir siempre la cualidad de accionistas, mientras que lo que ocurre
s que pueden quedar extrafios al vinculo social (x).

423. Kl suscritor debe ser capaz de obligarse en actos sub-
jetivos de comercio, porque el Cddigo coloca a la suscripcion de
una cuota o de una accidn social entre dichos actos {art. 3.°, ni-
mero 5.°). Su consentimiento debe hallarse inmune de vicios.
31 1o diere por errer o por violencia, podra liberarse de la obliga-
cidn para con todos; pero si, cesada la violencia o descubierto el
error lo ejecuta, por ejemplo, desembolsando los décimas recla-
madas por los promotores ¢ participando en la escritura de cons-

titueidn, su obligacién queda convalidada (art. 1.309, Cddigo ci- . -

vil). Si el consentimiento le fué arrancado dolosamente por los
promotores, 1o podrd pedir la liberacidn de su obligacién ni res-
pecto a los acreedores sociales ni respecto a la Sociedad, ya porque
las trampas de los promotores no son las trampas de la Sociedad
ni de sus representantes, ya porque los otros socios fiaron en su
suscripeidn cuando reconocieron la suscripeidn total del capital
v sobre esta base estipularon la escritura de constitucidn (z).

424. La validez de las suscripciones depende también de
la observancia de ciertas formas prescritas con el fin de garan-
tir la libertad y la seriedad del consentimiento de los suscrip-

(1) De la importancia practica de esta construccidén juridica se tiene un
e;=mplo en ¢l modo con que hemos resuelto, en sentido contrario a la jurispruden-
cia francesa, la cucstidn sobre la importancia de los engafics nsados por los
promoelnres para arrancar las suseripcinnes (anm, 423) y sobre los riesgos y peli-
gros de Ins cosas aportadas a la Sociedad y entregadas a los promotores (nime-
ro 431). .

(2) Cbdigo civil, art, 1.115; Codigo dr Comercio, art. 134, nim, 1.° Apela-
-cifm Mildn, 31 de Diciembre ce L889; Temi genov., 1890, 312; {d., 21 de Octu-
bre de 190%; Mopitore, 1910, 168; Maxars, niums, 651 y 64, Conforme la doctri-
na v1acopiosa jurisprudencia alemansa; Rineg, pags. 229 v 230; Wiener Zeitschrift,
XXIV, pags., 472 y siguientes; LEHMaxN, Lehrbueh, § 78, nim. 5.0 d. Por el
«contrario, 1a jurisprudencia francesa considera oponihle el dolo a la Sociedad,
poirjue estima a los promotores como gestores o como mandatarios de la mismas
Lvox Capn ET REnavLT, 1, num. 689; Vavasseur, 3.0 edicién, I, nfm, 364:
BOISTEL, num, 226; THALLER, Traifé élém., 5. edicidn, mim, 517. Vid wmim. 420,
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tores contra los engafios de los promotores. Tienen también por
fin garantizar la autenticidad de las obligaciones contraidas por -
los socios, fuente exclusiva del capital social (ntm. 328 bis y 416).
La suscripcidén debe hacerse debajo del programa o por carta di-
rigida a los promotores: en un caso como en otro, debe ser auten-
ticada por Notario, indicar el nombre y el domicilio de los sus-
critores, el nimero de las acciones que ellos suscriban y contener
la declaracién de que conocen v aceptan el programa. La suscrip-
cién puede hacerse también por medio de representante, y no es
necesario que el mandato esté conferide mediante las mismas
formas notariales (niim. 251). También la suscripci¢n sin mandato
de parte de quien -ha promstido la ratificacidn ajena, es vilida,
porque sila ratificacidn no tiene lugar, él responde (1). No pueden
-concurrir a la suscripcidn de la misma accidn varias personas,
porque toda accidn es indivisible v debe tener un solo titular (2).
La falta de las formas legales constituye una causa relativa
-de nulidad, que puede alegarse por el suscritar, ya que se intro-
dujeron en defensa de su consentimiento: en defecto de'las mis-
mas, podra pedirla propia liberacidn, tanto en via de accién como
de excepcidn, por ejemplo, cuando sea citado para el pago de las
décimas (3). Se dijo que estas formas fueron impuestas para fa-
«ilitar el reconocimiento de la firma, en garantia de la Sociedad
y de sus acreedores; que por ello el suscritor no puede sustraerse
a la obligacidn cuando no puede negar su validez segtn el dere-
cho comnin. Esta doctrina no tiene en cuenta los motivos de la
ley que dieron a dichas formas un valor esencial para la seriedad
del consentimiento contra las insidias de los promotores, v tam-
poco ¢l texto de la ley, que demuestra que el legislador las enca-
mind a este fin queriendo que fussen puestas en el programa y
acompafiadas de la declaracidn expresa de que el suscritor lo
conoce v lo acepta. Pero si el suscritor ha renovade su cbliga-
cién firmando la escritura de constitucién (art. 136) o la ha

" ejecutado en todo o en la mayor parte {art. 1.300, Cddigo civil),

pierde el derecho de impugnar su obligacidn.

425. La autenticacién de las firmas de los suscritores sirve
también para defensa de la Sociedad v A= sus acreedores, por-

{1) CAHdigo civil, art. 1.129; Apelacidn Génnva, 12 de Diciembre de 18015
Teni genov., 1892, 71,

(1) Cual se demuestra por los arts. 170 ¥ 137.

(8) Como resulta de los trabajos preparatorios, el fin de las formas pres-
<ritas por el art, 130 fué el de defender a piblico-contra los piiigros de una
excesiva credulidad: AN Conuniss, Prelim., Verb,,ntim, 491 (Vid,, nums. 323 bis
F25 v 449). En contra, Casacidn Nipoles, 11 de Enero de 1834; Foro, 1,070;
Apelacidn Mildn, 4 de Neptiemibre Jde 1899; Monitore, 208,
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que forma parte del sistema constitufdo por el legislador para
asegurar las fuentes del capital social (ntim. 328 bis). La inobser-
vancia de esta forma da lugar, por tanto, a una accién de nulidad
relativa a favor también de la Sociedad. ‘

Las suscripciones autenticadas forman parte integrante
de la escritura social (art. 8g, parrafo dltimo), y deben presen-
tarse al juicio del Tribunal para que reconozca su regularidad
(art. g1), por lo que silas suscripciones no resultan de escrituras
autenticadas, el Tribunal no debe autorizar la publicidad de los
actos sociales, ¥ si por inadvertencia lo hace, la- Sociedad queda
constituida irregularmente (). Entonces tal. defecto de forma
s6lo se repararia oportunamente si los suscritores hubiesen reno-
vado su obligacidn en las formas solemnes prescritas por la ley
suscribiendo la escritura social ¥, por tanto, el Tribunal tuviese
a la vista la firma de aquéllos legitimada por Notario,

La Sociedad que desee salir de este estado de irregularidad,
podré pedir al suscritor que renueve regularmente la suscripcidn
0 que desembolse desde luego el total importe de la accidn; si
aquél no efectda ni una cosa ni otra, podrd procederse a una
nueva colocacidn de la accidn, porque si la Sociedad tiene este
derecho contra el accionista moroso, con mayor razdn podri ejer-
citarlo contra el accionista que no quiera suministrar a la Socie-
dad el documento que segtn la ley es necesario para asegurarla la -
exaccidn {art. 168). Quitando toda importancia o eliminando toda
poder nocivo a aquel defecto de forma, mediante el pago integro
de la accidn o por medio de la nueva suscripcion, la Sociedad de-
ber4 considerarse como regularmente constitufda, porque de aho-
a en adelante el fallo de reconocimiento dictado por el Tribunat
equivaldrd a una constitucién regular.

426. La constitucidn legal de la Sociedad estd subordinada
a las siguientes condiciones:

L. Suscripcidn completa del capital (art. 131).—Esta regla
se halla establecida para defender contra los halagos de un ca-
pital imaginario, tanto a los accionistas presentes y futuros cuan-
to a los acreedores sociales. No se puede atribuir a la Sociedad un
capital que no se haya suscrito todavia : ella queda constituida con
solo el capital que fué suscrito, Si se prevé que la Sociedad pue-
de tener necesidad, en un porvenir mas o menos lejano, de un ca-

(1) Estas cédulas de suscripeién recogidas por el Tribunal pusaran de ma-
nos de-los promotores a los administradores para hacer redactar el libro de socios
¥ los titulos de las acciones, Pasatéan, por tanto, en rigurosa custodia de un Gon-
sejo a otro hasta que hayan agotado su funcién mediante el desemholso de
todo el capital. Art. 89, pArrafo tlthno, 139 v 140, n m, 1,9
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pital mayor, se puede reservar en los Estatutos a la Asamblea
-general o a los Administradores, dentro de los limites legales, la
facultad de emitir nuevas acciones. Pero mientras esta emisidn
- 00 haya tenido lugar, el capital social que debe figurar en la
escritura social y en los Estatutos (art. 89, nim. 3.°), es el real-
mente suscrito; de lo contrario, se defraudaria el fin de la ley
haciendo creer en la existencia de un capital que quizd nunca se
podrd reunir. . :
Si no se consigue reunir todo el capital dentro del término
iindicado por el programa, los suscritores quedan liberados, por-
-que la Sociedad no puede constituirse (1). Se abusarfa del consen-
timiento de aquéllos si les obligase a participar en una empre-
sa constitufda con un capital inferior al enunciado en el progra-
ma, ya porque la falta de suscripcién demuestra la desconfianza
del publico, ya porque la reduccidn del capital agrava los riesgos
de los suscritores (2), Para evitar esta desdicha precisarfa que
todos los suscritores estuviesen de acuerdo para reducir el capital
social a lo ya recogido; pero lo mds probable serd que los suscri-
tores, visto el éxito desgraciado de la suscripcidn, aprovechen
esta ocasién para retirarse. Se podrian evitar estas deserciones con-
<ediendo por una cliusula del programa, a la mayoria de los sus-

critores, la facultad de reducir el capital a la cantidad efectiva-
mente suscrita. ’

427. Las suscripciones deben ser de tal naturaleza que ase-
guren definitivamente a la Sociedad la aportacién efectiva de su
capital {ntegro. Por tanto, ni los promotores, ni la Asamblea ni el

Tribunal deben tomar en consideracién:

@) las acciones suscritas por personas incapaces, sin las

formas tutelares exigidas por la ley, porque ellas pueden liberarse
oponiendo la nulidad;

b) las acciones suscritas bajo condicidn, por ejemplo, de pa-
gar el importe con las utilidades, de abandonar las décimas des-
embolsadas para liberarse del pago de las sucesivas (3) o de ob-

" fener un empleo de la Sociedad;}

(1) Cédige de Comercio, ax v 131; vid.,art. 132, 7 )

{2) Apelacifn Catania, 8 de Diciembre de 1906; Diritfo Cormm., 475; Casacion
francesa, 10 de Abril de 1889; Davrror, 1890, I, 305; Lyon-CAEN ET BENAULT
1, nim, 645; Borster, num. 252; Navaremdr, ntim, 288,

(3) Conforme con el texto, SRAFFA, en Foro, 1894, 196; Casaclén francesa,
13 de Agosto de 1858; Dalloz, 1856, 1, 343; Casaci6n francesa, 12 de Agosto de 1862;
Dalloz, 1864, 1, 380; Apelacién Parfs, 9 de Mayo de 1868; fd., 1868, 11, 173;
BOISTEL, nim., 249; LyoN-CAEN ET RENAULT, 11, 689; VAVASSEUR, s, 362 v
a81; Codigo suizo, art. 617; Ley alemana, art. 209 e, parrafo 4.°, ahora § 189,
Cédigo de Comercio, 1900, Una sentencia de Ia Casacién de Florencia, 23 de Di_
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¢) las acciones suscritas por personas imaginarias:

d) las acciones suscritas por la misma Sociedad que iba a
constituirse o con su garantia, por ejemplo, con la obligacién de
reembolsar al suscritor de la diferencia entre el importe suscrito
y el precio de venta de las acciones (1). Una Sociedad que suscribe
sus propias acciones no hace més que pagar con dinero propio lo
que debia cobrar y, por tanto, con la suscripcién no realiza apor-
tacidn alguna; i

¢) las acciones emitidas por debajo del valor nominal {articu-
lo 131,): la insuficiencia constitvirfa un vacio en el capital social, y -

f) las acciones concedidas a los promotores a cambio de sus
servicios o de su iniciativa (art. 127). Silos promotores, hicieron
gastos, tendrin derecho a su reembolso solamente después que
la Sociedad se haya constituido con su entero capital (arts. 126
y 138). '

428. A los promotores no se les puede reservar beneficios -

especiales que mengiien ¢l capital o reduzcan los futuros dividen-
dos repartibles entre los accionistas, sino en la forma y dentro de
los lfmites taxativamente fijados por el art. 127. La prohibicién
es de orden ptiblico (2) y de ndole general, no obstante la.especia-
lidad de los casos que se han mencionado en su primera parte,
puesto que la ley declara en su dltimo parrafo cudl es la tinica.
forma y la medida de los beneficios que ella consiente (3).

ciembre de 1893; Foro, 1894, 194, estimd por el contrarfo, vilida frente a los li-
quidadoresla cldusula porla que no se podria reclamar el desemhbolso de la 5.5 adi-
cion décima, si del balance 10 resultaba una utilidad determinada. Pero ella £allé,
segtin el Codigo de 1865, ¥ su Relator Cons, BanTy, declaré (Temi ven., 1894, 69),
que bajo el Cédigo vigente el fallo del Tribunal Supremo hubiese sido distinto.

(1) Codigo de Comercio, art, 246; Lyon-CAEN ET RENAULT, 11, ntims, 688 g
693; BoIsTEL, num, 249; Rixvg, pag. 229; Apelacién Paris, 28 de Julio de 1887;
Annales, 1890, 81. La doctrina y la jurisprudencia francesas, LYOR-CAEN ET RE-
NAULT, loc. eit.: ARTHUYS, De la consfitulién des soctdidz p, actions, Parfs, 1808,
nim, 31, ¥ 1a ley alemana, art, 213, §202, Cédigo de Comercio, 1900), llegan tsm-
bién a considerar como ficticias y no computables las suscripeiones hechas por per-
sonas insolventes o por empleados que suscribiesen sin saber siquiera el mimero
dr as acc.ones,

{2y En una sentencia dc la Apelncén de Génove, 15 de Jutiio de 1905;
Foro, 1.012, ali justamente criticada por Gaspa, se di6 a esta disposicifn fuerza
retroactiva, violando e] art, 127. Sostienen la no retroactividad det art, 127. Vi-
DARY, Legge, 1905, 1014; NavanwNt, Sociefd, ntmm . 405; Casacién ‘'Curin, 6 de Ju-
lic de 1908; Fero, 923; Apclacién Milan, 2 de Abril de 1907; Foro, 81; e im-
plicitamente Apelacion Roma, 10 de Abril de 1910; Fore, 656, que confirma
una sentencin de 7 de Julio del Tribunal Bema; Fore, 1.171,

{3) Por lo demas, la f6rmula obligaciones de favor tiene un caricter general,
porque no puede referirse a los titulos regulados en el § 3 de 1a seccién 1V (ar-
ticulos 171 y siguientes), norque esias obligaciones deben darse en equivalencin
de un préstamo 3 1o pueden emitirse 8i no despuée dela counstitucién dela Socie-

* dad arts. 171, 172 v 173, ngm. 3.9),
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Por tanto, debe considerarse ineficaz el pacto por el que se con-
cede a los promotores e} derecho de preferencia sobre las futuras
emisiones de acciones, a su precio nominal. Este pacto no dis-
minuye el capital que la Sociedad retine en el acto de su consti-
tucidn, pero es nulo porque amenaza al capital que ella viene
poco a poco acumulando en sus reservas, ¥ puede procurar a los
promotores utilidades superiores en cuantfa y duracidn alas tolera-
das por el legislador. En efecto, imagfnese que durante varios afios,”
durante mds de cinco, la Sociedad haya podido poner en reserva
una parte de sus utilidades netas, de modo que lasacciones hayan
aleanzado, mediante el computo proporcional de la reserva,un va-

‘lor doble o triple del nominal, caso bastante frecuente: en tal
hipétesis, los promotores, adquiriendo las nuevas acciones al
valor nominal podrian lucrarse en bastante més de una décima
delas utilidades y por un términoilimitado. Este derecho de opcidn

. concedido a los promotores para el precio nominal de las accio-
nes, menguarfa en el porvenir el capital social, porque sin aquella

cldusula, ellos deberfan pagar las acciones al precio de emisién,
es decir, a su precio efectivo, calculado en razén de la reserva ya
acumulada, v el sobreprecio en tales hipdtesis por ellos pagado
sobre el valor nominal resultarfa en aumento del capital. Ade-
mis, su ilegitimo beneficio redundarfa en perjuicio de las acciones
preexistentes y de las nuevamente emitidas al valor real, porque

Ia reserva formada por su sobreprecio deberia computarse en be-
neficio de todas las acciones, incluso de las que fueron pagadas al

valor nominal en beneficio de los promotores. La ley ha declara-
do, con su espiritu de conciliacidn entre el interés de los accionis-

" tas y el de los promotores, qué participacion en las ganancias con-
cede a estos wltimos: la participacién no mayor de una décima,
por un ntimero de ejercicios no superiores a cinco afios ni al ter-

cio de la duracién de la Sociedad. El derecho de opcidn al precio

nominal para toda futura emisién asegura a los promotores una
participacién en los beneficios acumulados en las reservas, sin
medida, por un plazo ilimitado, y por ello viola el pensamiento
del Cédigo légica y aritméticamente. :

Se objetard: las normas dictadas por el art. 127 han sido da-
das para la constitucion de la Sociedad con el fin de impedir que
nazca con un capital menguado por extracciones de favor; pero
la cldusula que reconozca a los promotores el derecho de opeidn
se refiere a la fase sucesiva en que haya eventualmente aumentos
de capital. Dicha cléusula no es obstdculo a la total originaria
suscripcién del capital, v ello basta para la observancia de la ley.

~ 'Se responde: en las normas tituladas de la constitucidn de
la Sociedad la ley no comprende sdlo las que conciernen al acto
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de constitucién, sino también las que, fijadas en la escritura so-
<cial v em los Estatufos, debent regiv para el futuro ejercicio de la
Soeiedad. La ley quiere que la Sociedad esté constituida de ma-
nera que funcione regularmente durante toda su vida. Y en efec-
to, este articulo sobre los promotores, en su ltimo parrafo, deter-
mina la medida de los beneficios que se les puede conceder para
un tercio de la duracién de la Sociedad; el art. r31 dispone que
-en ningin momento de la vida social se pueden emitir acciones
por una suma menor de su valor nominal y antes de que las ac-
ciones emitidas hayan sido liberadas, y el art. 128 confia a los
suscritores, como el art. 134 confia a la Asamblea constituyente,
¢l cuidado de aprobar los Estatutos que deben contener todas las
normas para regular el futuro ejercicio de la Sociedad; y el Tri-
bunal, sin cuya aprobacién ninguna Sociedad entra regularmente
a formar parte del ordenamiento juridico, debe constatar precisa-
mente, por el art. 91, si los Estatutos responden a las condiciones
establecidas por la ley, no sélo para su constitucién, sino tam-
bién para su ejercicio. Por eso la prohibicién del art. 127 no ter-
mina su misién cuando previene las sustracciones iniciales del
capital social: tiene la mds duradera misién de. impedir que por
toda la vida de la Sociedad se disminuya el capital social con las
extracciones de favor concedidas a los promotores.

La prohibicién no es aplicable cuando a los promotores se

ha concedido el derecho de optar por las. nuevas emisiones, por- .

que si este pacto puede aprovechar a los promotores, no dafia a
la Sociedad. Puede aprovechar a los promotores, porque dando a
ellos directamente las acciones antes de que aumenten de precio
por las inevitables especulaciones de Bolsa, procura a ellos dicha
ganancia que habrfa ido a parar a las manos de los especuladores
y delos adquirentes. No dafia a la Sociedad, porque hay que creer
que el Consejo de Administracidn, ante las graves sanciones de
responsabilidad que se hayan establecidas en la ley, fijard equi-
tativamente el precio de emisidn, y porque la Sociedad no habria
' cobrado nunca mis del precio de emisidn, tanto si las hubiese
. dado al ptiblico como si las hubiese dado a los promotores (I).

La prohibicién no es aplicable tampoco cuando el derecho
de opcidn se concede a los accionistas, como tales. Entonces el
derecho de opcién, constituye un accesorio de la accidén y circula
"con ella aumentando su valor. En tal caso, no sobrevendrd per-
juicio alguno a los acreedores, porque ¢l valor absoluto de la
reserva no disminuird ni un céntimo; no sobrevendrd tampoco

(1) Vid. para los accionistas que suscribicron todo el capital soctal y que
generalmente tienen todos el caricter de promotores, el niim, 430,

et

et .
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perjuicio alguno a los accionistas, porque encontrardn en la ga-
nancia que consigan, adquiriendo las nuevas acciones al valor
nominal, la pérdida que sufrieren a rafz de la disminucidn ds va-
lor que afectard a las acciones antiguas como consecuencia de
la distribucidn de ]a reserva sobre todas las acciones, las antiguas
y las nuevas.

El Juez formard una incensurable apreciacidn de la escri-
tura social cuando decida si el derecho de opcidn fué dado legi-
timamente a los accionistas presentes y futuros o ilegitimamente
a los promotores. Para esta investigacién importa examinar
si el derecho de opcidn circula con las acciones y varfa seglin
el mimero de las mismas que cada accionista posea, o si se concede
personalmente a los promotores (1). En el primer caso, el derecho
de opcidn es legitimo; en el segundo, no.

429. No se pueden considerar comp capital las acciones que
se conceden en compensacién del trabajo prometido por el so-
¢io o por un tercero en su lugar (acciones industriales), porque
estas aportaciones no tienen un valor presente realizable a pe-
ticidn de los Administradores o liquidadores. Estas acciones
se podrdn tener en cuenta para la distribucidn de las utilidades,
no para la formacidn del capital. Cuando la Sociedad pudiese am-
pararse por medio de un seguro sobre la vida del socio contra el

- peligro de una muerte prematura del mismo, nadie podria garan-

tizarla contra su inercia, sus negativas (nemo cogi potest ad fac-
tum), su sobrevenida ineptitud a efectuar el trabajo prometido ni
contra la frustrada utilidad de su trabajo. Las precauciones sutil-
mente buscadas por el legislador para asegurar la integra y ori-
ginaria formacion del capital social en defensa del crédito podrian
ser ficilmente defraudadas con estimaciones exageradas e incon-
trastables por la habilidad téenica del socio: de esta forma los
promotores de la Sociedad podrian asegurarse aquellas acciones

(1) La jurisprudencia ha hecho suya esta distincién, ya que considerd le--
gitimo el derecho de opeidh dado a los promotores cuando tenian la facultad de
comprar las acciones gl precio por el cual podian ser adquitidas por todos, ¥ no
ya a un preclo especial de favor: Apelacion Milan, 14 de Julio de 1903; Temi ge- .
nov., 1903, 509; Casaciéon Yurin, 31 de Mayo de 19043 Ripista di dir. comm.,
1904, 531; Tribumal Turin, 6 de Julic de 1906; Foro, 1.078; Apelacién Turin,
25 de Febrero de 1907; Foro, 1.284; Casacién Turin, 23 de Mayo de 1908; Foro,
1.328; y la opinién que hemos publicado en el Fore, 1906, 1.078, Ni ciertamente
puede aducirse en sentido contrario 1a sentencia de 1a Casacién de Tarin, 30 de
Mayo de 1905; Temi genov., 413, por la sustancial tazén de que allf el derecho de
opcitn se concedia a los promotores como consecuencia de nn acuerdo extrafio
al ente social, al cual no le podia elcanzar ni ventaja ni perjuicio. Conforme,
NAVARRINI, ntiim, 282; A, ScraLoJa, en el Fore itel,, 1905, 4446, Sravea, Rivisia
di dir, comm,, 1909, 1, 321. En contra CHrronI, Foro, 1907, 1.520.

VIVANTE,—Il. 12
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de favor que el legislador ha proscrito con tan rigurosas sanciones.
civiles v penales (I}, : '

La tolerancia legislativa, que parece permitir a las Socie-
dades civiles y a las colectivas y en comandita simple el que se
compute en el capital la industria- aportada por el socio (nud-
mero 321 bis), cede aqui ante la regla especial delas Sociedades por
acciones, las cuales deben conceder a los acreedores una garantia
efectiva de capital, como compensacién al beneficio de una res-
ponsabilidad limitada. MANARA es de opinidn contraria (2); en
lugar de integrar entre sf las disposiciones espaciadas en el Co-
digo de Comercio para buscar el sistema, las considera aislada-
mente v, por ello, encuentra necesario completarlas con el derecho
comn, aun cuando el Cédigo de Comercio se basta a si mismo.

@) En nuestro sistema legislativo, las acciones son un ti-
tulo equivalente a otro tanto de capital aportado por los socios

al fondo social. Este capital aportado debe hallarse constituide -

por bienes muebles o inmuebles o por cosas valuables en dinero,
cuyo justo precio pueda determinarse por la Asamblea o por
peritos, y este justiprecio no puede llevarse a cabo respecto a la
aportacidn de un servicio que deba durar por toda la existencia
de la Sociedad o por toda la vida del socio o por varios afios,
sin correr, con ello, ¢l riesgo de ofrecer a los acreedores no mas
que una garantfa de palabra.

) Las acciones que deben constituir la Sociedad son, segin
el pensamiento del legislador, acciones de capital, por las que ¢l
socio debe dar el equivalente ¢» statura o en numerario, a peticién
de los Administradores, de los liquidadores o del comisario de la

(1) Cédigo de Comercio, arts. 127, 246 y 247, mim, 1.°» En el sentido del
texto, todos los trabajos preparatorios: «Consiguiente al hecho de la suseripeitn de
las acciones es la obligacién del desembolso del capital social, pues que entram-
bos dan base esencial a la constitucién de la Sociedads: Cemm, Prelim., Verbh.,
mim, 491, pag. 27: «Queremos asegurarnos de que el capital indicado en los pro-
gremas, en los Estatutes y en les instrumentos sociales pueda servir a terceros
de base para valuar el crédito que haya de atribuirse al ente colectivor: Verb.,
n m. 689, pag. 328. sLa doctrina legislativa en la formacién incompleta del ca-

pital social fué considerada ruinosa. No se debe permitir que estas Sociedadss .

ue son agregaciones de capltales, nazcan imperfectas y désprovistas de una parte
de su sustancia*. Memoria del Ministro FmarLy, Lapvori preparatori, volumen I,
parte 1.%, pag, 85. ¢La ley debe cuidar de que en las Socledades por acclones el
capital soclal exista realmente y se halle disponible en el tiempo en que la Socie-
dad tenga necesidad de usarlo, favoreciendo Ilnmensagmente al crédito de una
Sociedad 1a certeza de que el capital no ha de faltars: Relaz. MANZINI-PASQUALT,
Lavori preparaiori, 11, 1, phg. 183, num, XVII].

(2) Managa, 1, nfim, 111 y siguientes; 11, mim, 527, pAg. 103. La opiniétn
de Mamana, va seguida también por GAMBARDELLA, Formazione e variazioni

del capital, Milan, VaLvLanrpt, ed., ndms, 18-22, /
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Soci¢dad eventualmente fallida (1). El accionista deudor no puede
.. hacer esperar a los acreedores, para los cuales contrajo la obliga-
. cién directa de desembolsar el importe: sila Sociedad quebrada
' pierde el beneficio del plazo (art. 701), lo pierden también los ac-
‘cionistas, que deben proveerla de medios para pagar a sus acree-
dores (nim. 434). Ahora bien, c6mo se podrd conseguir que el

, socio industrial desembolse o entregue su labor de una vez?
¢) S6lo a los accionistas, que aportaron una parte del ca-
i pital, se concede el derecho al voto: solamente sus acciones
: ~pueden ser computadas en la formacién de las Asambleas, de
las mayorfas y de las minorias investidas de cualquier derecho {2).
Y puesto que el derecho al voto es esencial en la accidn, de forma
que no puede existir.accidn sin derecho al voto, se sigue la conse- /
cuencia de que la accidn industrial, halldndose falta del derecho f
al voto, no es ni puede ser una accién de capital. :

d) Las acciones deben hallarse constituidas de forma que

: la Sociedad pueda, poniéndolas en venta (art. 163), exigir del com-
. pradorla cuota que atin se deba: ésta es la mds eficaz disposicién
adoptada por la ley para realizar el capital prometido por los so-
cios y para traducir en realidad el ideal jurfidico vy econdmico
‘que ve en una Sociedad por acciones una Sociedad de capitales.
Ahora bien, si la accidn debe satisfacerse siempre por el mismo so-
cio industrial y estd sujeta a la caducidad por su incumplimiento
de las obligaciones contraidas, ;quién querrd adquirirla? Las
acciones de capital se pueden comprar con seguridad, porque quien
las compre puede creerse que si efecttia puntualmente los futuros.
desembolsos, nadie se las confiscara; pero, ¢qQuién comprard una.
accidn cuya validez depende del beneplacito del socio industrial?
¢) Quien crea que la accién industrial puede figurar y obrar
como accidn de . capital, deberd, lgicamente, estimar legal-
mente constituida a una Sociedad andnima que se hubiese for-
mado con sélo las acciones industriales: deberd, por ejemplo,
considerar legal la existencia, de una andnima en que todos los

{1) Coédigo de Comercio, art. 134, nim, 1,°, que admite las aportacicnes como
cosas muehles o ifitnuebles. Campérese esta frase con la més general empleada por
€l Codigo civil en su art. 1.608, que autoriza alsocioa aportar dinero, otros blenes
o la propia Industria. Cédige de Comercio, arts, 89, nims. 3.0 ¥ 4.* (los Estatutos
deben indicar el importe del capital suscrito y desembolsado ¥ cudl sea €l venci-
miento y el importe de los desembolsos), 131, 134, ndm. 1.9, 140, miim. 1.0,
147, mim, 1.°, 167, 168, 202, 206 y 852,

(2) Arts. 135, 157, 158, 159, 162 ¥ 165, niim, 3.v; 166 (las acciones deben
Nevar la posibilidad de ser pagadas por entero); 167 (la situecién de las acclo-

,tes debe indicar 10s desembolsos hechos); 168 (cuando el accionista no efectiia
€l pago de las cuotss que atn se deban, ¥ 176 (¢l balance debe expresar el capital
‘wocial, la suma de los desembolsos efectuados vy de los retrasados), ete.),

sk M-
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socios hublesen prometido un cierto nimero de jornadas de
trabajo para un determinado nvimero de afios, vy ello aun cuan-
do el derecho comiin concede una eficacia bastante problemitica
a dichas promesas (Cddigo civil, arts. 1.z20 ¥ 1.628). Ahora con-
sidérese la situacidn ilegal en que esta Sociedad se encontraria.
No podria cumplir el precepto del Cédigo que impone bajo san-
ciones penales a las Sociedades por acciones el que indiquen en su
escritura social el capital propio, segiin la suma efectivamente
desembolsada (arts. 104 ¥ 250}; no podria formarse un Consejo
de Administracién, porque los Administradores no podrian proveer
la caucidn que debe suministrarse con acciones de capital (artfcu-
lo 123); de esta Sociedad no podria formarse un balance confor-
me a la ley, porque debe €l contener la indicacién del capital real-
mente existente y de los desembolsos efectuados por los socios
. {art. 176}: esta Sociedad no podrfa emitir nunca nuevas acciones,
porque as primeras no serian nunca pagadas por completo (ar-
ticulo 131,); ella no podria nunca emitir obligaciones, porque no
teridria capital desembolsado {art. 171), ¥ no obstante todos es-
tos inconvenientes, no podria disolverse jamis por motivo de la
pérdida del capital, pues que no lo poseia (art. 18g, ntim. 5.°
v 146).. ¥

f) Cuando el Cdédigo de Comercio ha presentado la hipéte-
sis de socios que aportan su trabajo v de socios que aportan ca-
pital, como puede ocurrir en las comanditas por acciones, ha
resuelto el problema en torno al cual se discute, ylo ha resuelto en
el sentido por nosotros propugnado. El Cddigo ha eliminado la
posibilidad de que la aportacidn de trabajo se tome en considera-
cidn de acciones, al decir en el art. 76 —fundamental en materia
de Sociedades—que solamente pueden representarse por accio-
nes las sumas aportadas. :

Concluyendo: sélo en un ordenamiento social en que el tra-
bajo humano estuviess sujeto a las normas que rigen para las
cosas, serfa posible imaginar una Sociedad de capital formado por

las promesas de trabajo. En nuestro ordenamiente social en que .

el trabajo eslibre, éste no ofrece la garantia que el legislador quiso
al erédito ofrecer madiante el capital de las Sociedades andnimas.
Los socios que aportan su industria, podridn tener una parte
en los beneficios v podrin también estipularse una parte del ca-
pital social para después de la liquidacidn ; pero no pueden incluir
su industria en el capital de fundacidn; si tal hiciesen, darfan a
los acreedores sociales por garantfa la esperanza de un capital,
no el capital deseado por la ley (1).

(1) .5i el Profesor MAaNARA, nfims, 111-114 y 521, no hub’ese Insistido tanto
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430. II.' Ewntrega del capital {art. 131).—Los suscritores de-
ben entregar en efectivo metdlico y a peticidn de los promotores
las tres décimas del capital: y en estas tres décimas se incluira
la suma que se hubiese anticipado en el acto de la suscripeidn como.
precaucidn contra los faciles arrepentimientos o contra la insol-
vencia posterior del suscritor. Prescribiendo con norma imperativa
aquella entrega la ley crey$ alcanzar principalmente estos dos
fines: a), proteger a la Sociedad de las suscripciones hechas a la
ligera por especuladores mds o menos solventes ¥ con intencidn
de lucrarse en la reventa inmediata de las acciones, v bY, proveer
a la Sociedad de un arma eficacisima para obtener mas tarde la
entrega de las otras décimas, mediante la facultad de vender la
accibn o de declarar su caducidad con la confiscacién de las déci-
mas ya entregadas {art. 168).

431. El precepto legal no queda cumplido si el desem-

deferidiendo esta singular figura de Sociedad anémima gue parece elfo una practica
o ejercicio de escuefa, babtiamcs diferido el combatiria. Nuestro dicentimiento es
cierto, porque €l gostiene que los socios pueden capltalizar anticipadamente 12
industria concediendo al socio que la aporte acciones de capital; nosotros, no. i
ios escritores franceses demuestran alguna perplejidad al resolver la cuestién para
las Sociedades de personas—de modo que 1o se llega a comprender si es qus
consideran a la industria como un capital de fundacién o mAs bien como uu
capital que poco a poco se va formando para estimarse como cucta social fmica-
mente el din de la liquidacién—, todos, sin embargo, se hallan de acuerdo st
sostener que las acciones industriales no pueden computarse, en el scto de la fun-
dacién de ias Sociedades andntmes, como cuota de capitel. Asi, LYoN-CAEN T Rri-
NawLT, 11, nfim, 570, dice: ¢+Los portadores de acciones industriales no tienen de-
recho de tomar una parte en el activo socialr; THALLER, Traité élém., 1.0 edicidn,
nim. 516; RoussEau, Manuel pratique des sociélés, Paris, 1900, nums, 105 y 107:
«Estas acciones {acciones industriales) se llaman a veces acciones no pagader; 5’
en contraposicién a las de capital, que toman el nombre de acciones pagade-
“ ras... No habiendo contribuido a la formacién del capital, no tienen derecho mas
que a una parte de los dividendos? ; VAVASSEUR, 5.4 edit,, 1, ndm, 102, volumen 11,
nim., 1,007: Comment estimer en blbe, 4 Porigine d'une société, le travail quo-
tidien de fous les associés pendant plus de guince ou vingt ans? Ce serait une fachc
impossible et coniradicloire, En effet, on corfond qinsi deux éléments parfailc- -
ment distineis ef méme aniagonistes: le capital, qui suivant la definition de eco-
nomie officielle, est du travail accumulé, c’est-d-dire achevé, realisé, et le travail & ve-
nir, qui ne peut, sans une fiction heurlant lea raison, se capilaliser d’avance pour
assimiler au capitalréel, ef, comme Iui, se metire en actions. Conforme la doctrina
alemana: vid, WoL DERNDORFF, art. 209 b, pags. 318-320; Bemrenp, § 107,
DAg. 746; STAUR, 5.5 edicion, pAg. 384, § 2; LERMANN UXD Rivg, § 186, nim. 3.0
Maxower, § 186, 11, Vid. Simon, Die Bilanzen der Aktiengeselischajten, 3.+ edicitn,
1899, pag. 173. El art. 8. de la ley francesa de 1367, reformado por la ley v«
1.* de Agosto de 1803, ha proporcionado un argumento m#s a la tesis sostenida
Jor los autores franceses: ¢Las acciones representatives ge gportaciones en es-
DPecie deberan ser integremente liberadszs en el momento de la constitucién de la
Scctedadr, pero no falta entre nosctiros, en el art. 134, nam. 1.7, una disposi-
cion equivalente. |
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bolso. hecho conjuntamente por los soclos o por cada uno de ellos
" xo alcanza a las tres décimas del capital, que debe entregarse en
numerario. Si el socio ha de aportar por cada accidn un equivalente
mixto de dinero y de otros bienes, deberd entregar las tres déci-
mas solamente de la parte que ha de desembolsar en metélico.
Las cosas que se aporten in natura no son tomadas en considera-
cién para la entrega en numerario: a fin de garantizar su puntual
y total entrega, Ia ley ha establecido otras sanciones {arts. Bo y #3).
El socio deudor del efectivo matilico no puede compensarlo con
el crédito de los gastos hechos para la constitucidn de la Sociedad,
¥a porque la aportacidn debe hacerse en dinero {art. 131), ya
porque dichos gastos no son reembolsables més que después de
Ia constitucidn de la Sociedad y solamente si se consigue cons-
tituirla, no siendo, por tanto, exigibles antes de su constitucidn {1).
La entrega debe hacerse en dinero o en billetes de Banco en la Caja
de Depdsitos y Préstamos o en un Instituto de emisién legalmente
eonstituido. ‘

Las cosas muebles o inmuebles deberdn consignarse en el acto
en que se¢ proceda a la constitucidn de la Socieddd, en poder de
las personas delegadas por la Asamblea, a fin de que ésta directa-
mente o por medio de dichas personas pueda comprobar el estado
de aquéllas (art. 134, ném. 1.°). Quien las entrega a los promotores
antes de la constitucidn de la Sociedad, corre el riesgo de abusos
¥ de. custodia negligente, pues los promotores no son los repre-
sentantes de la Sociedad (ndm. 420).

432. Cuando la Sociedad deba ejercer la industria de se-
guros, basta la entrega de una décima (art. 131,). Esta excep-
cién se justifica teniendo ‘en cuenta que en estas empresas el
eapital llena una funcién de garantia, no de explotacién, porque
en una hacienda normal de seguros, el fondo de las primas deberd
surtir con holgura al fondo de las indemnizaciones. El capital so-
cial pusde llenar esa funcién de garantfa aunque quede en las
manos de los socios: es mds, puede llenarla con mayor seguridad
y economia, porque los Administradores de la Socledad podrfan
dejarse seducir por empresas arriesgadas, y porque los socios sa-
carfan mis provecho de él al emplearlo por cuenta propia. En efec-

(1) Art. 128, Cédigo de Comercio, En igual sentido que el texto la doctri-
1o formada en Francia sobre la ley de 1.° de Agosto de 1893, que en el art, 1.0
§ 2.°, exige, como nuestro art, 131,1a eittrega en dinero, Conforme, Lyon-CAEN BT
RENAULT, 4.* edicién, volimen 1}, nim. 699; FAaure, La nouvelle loi sur les
yoclétés par 'actions, P&g. 13; ArTauys, loc, ¢it., pag. 38; Vavasszua, niim. 397 bis
Conforme expresamente con el texto, 1a ley alemén 1884, arts. 2194, 184c (§ 221
del Codigo de Comerclo de 1900),
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to, la entrega de las tres décimas, tratdndose de empresas consti-
tuidas por regla general con grandes capitales, proporcionarfa
a la Sociedad desde su nacimiento un desasosiego motivado por
" Jla eleccién de un empleo seguro y provechoso (I).

433. Los promotores sefialardn a los suscritores un plazo
fijo para hacer la entrega en las formas prescritas por la ley (ar-
ticulo 132). Transcurrido initilmente el plazo, podrdn obligarles
judicialmente al pago o absolverlos de dicha obligacidn, retenien-
do la suma que anticiparon a guisa de arras, como resarcimiento
.convencional del dafio (art. 1.217, Cddigo civil), o bien, cuando
no haya habido anticipacién alguna, desligarles de dicha obliga-
«cién, haciéndoles condenar al resarcimiento (art. 1.218, Cédigo
«¢ivil}, por ejemplo, al reembolso de la comisidn que se debiese pagar
por la colocacidn de sus acciones, ¥ los intereses (art. 83, Cédigo
de Comercio). Libres los suscritores, no se podré proceder a la cons-
titucién de la Sociedad antes de que estén nuevamente colocadas
las acciones que.hayan quedado disponibles.

434, Los Estatutos y la escritura de constitucién pueden es-
‘tablecer plazos previos a la reclamacién de las décimas sucesivas,
«con tal que remitan a los Administradores la facultad de acordar la
reclamacién: el Cddigo establece claramente la hipdtesis (art. 89,
niim, 4.°). Pero esta concesidn de un plazo desaparece en caso de
" .quiebra, porque una disposicién de orden piblico, para hacer mds .
expedita la liquidacién de la hacienda fallida, declara vencidos
todos sus débitos (art. 701). Este vencimiento anticipado atafie
de rechazo al débito de los accionistas, porque las sumas debidas
por ellos forman parte integrante del patrimonio social aunque

(1) A estos motivos que justifican nuestra ley, se puede objetar que la ex-
trega de las tres décimas da una prueba segura de la solvencia de los suscrito-
res, tan mecesaria para garantir la suerte de los asegurados; que los grandes
-gastos de publicidad, de propaganda y de comisiones anticipadas a los agentess
¢l establecimiento de numerosas agencias,las cauciones impuestas por muchas leyes
de paises extranjeros a donde la empresa extiende su actividad, y, por fin, el pe
digro de que los primeros siniestrog no queden suficientemente cubiertos por las
pocas primas recogidas, hacen oportuno extender la ley comiin a las etiipresas ase-
guradoras, convirtiéndola en més exigente atin para con éstas, segtin se ha hecho
-en. muchas paises. Vid. Vivaxte, Il contratto di assicurazione, volumen 11, nvi-
mero 40} volumen 111, nim, 66, Estas razoties nos explican que la ley.alemana
de 11 de Junic de 1870 sobre Sociedades por acciones exigiese para las Sociedades
de segiiros el desembolso del 20 por 100, mientras para las otras se contenitaba
.con el 10 por 100, y que la ley de 1884 (art. 210) y ahora el Cédigo de Comercio
.aleman (§ 193) establezcan una medida uniforme para todas las Sociedades: el
25 por 100.
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se hallen atin diseminadas por sus respectivas haciendas particu-
lares, y la regla que se refiere al patrimonio social se refiere nece-
sariamente a las fracciones separadas que lo constituyen. Si no
fuese as, ta pérdida del beneficio del plazo por parte de la Socie-
dad a nada conducirfa, porque se deberfa retrasar la liquidacidn
hasta que vencieran los plazos quizd lentisimos, establecidos por
los Estatutos para el pago de las décimas. El texto del Codigo se
expresa en este sentido, porque el art. 85z concede al <omisario,
sin limitaciones, la facultad de pedir las entregas ulteriores de
las que el Tribunal reconozca la necesidad: el Juez podri discre-
cionalmente conceder a los accionistas los breves plazos que re-
pute necesarios para atenuvar el dafio de una reclamacién repen-
tina {1).

435. Cuando las tres décimas entregadas en el acto de la
constitucidn sean restituidas mds tarde por el Instituto de emi-
sién a los Administradores o a un mandatario del Consejo (articu-
lo 133.), deben retenerse en las cajas sociales o emplearse en la
hacienda social. Los Administradores que a su vez las devuelvan
a los suscritores o a quienes las proporcionaron por cuenta de los
mistnos, no sélo se exponen a una responsabilidad personal (ar-

- ticulo 147, ndm. 1.°), sino que cometen una estafa, castigada por
el art. 246 del Cdédigo de Comercio. Existe una estafa punible,
porque con este abusq, los Administradores simulan entregas que
no existen, con el fin de obtener entregas efectivas de los sucesivos.
compradores de las acciones. Quizd los Administradores que sus-
cribieron todo el capital tomando en préstamo de cualquier Banco
el importe de las tres primeras décimas para efectuar e! desem-
bolse legal, confiaban en colocar prontamente las acciones entre
los verdaderos accionistas. Pero, puesto que éstos habrfan sido
inducidos a engafio, por la confianza de que se habia observado
la ley y de que existfan verdaderas entregas para garantizar la
seriedad y el control de los primeros suscritores en la constitu-
¢idn de la Sociedad, la conducta de los Administradores posee la
cualidad de ocasionar dicho perjuicio a los futuros accionistas
y a la buena fe del piiblico, que el art. 246 tiende a salvagunardar.

{1) En este sentido ze expresa Sra¥FFa, Fore ifol., 1894, 106, v In jurispruden-
cia francesa: Casacién de 31 de Mayo de 1902; Dalloz., 351; Casacién de 25 de
Octubre de 1897; id., 1898, 297; Apelacion Burdeos, 3 de Marzo de 1881:idem,
1888, 2, 68; Apelacién Paris, 1.° de Agosto de 18503 id., 1830, 2, 47; 13 de Agos-
to de 1850; id., 1851, 5, 225; Vavasseur, |, nim, 523; HouvguiN, 1, mim, 313,
Predomina en la’'doctrina la opinién contraria: BoI1sTEL, num. 933; LyoN-CAEN
ET RExAULT, I, num. 736; ARTHUYS, Trailé des soc. comm,, 1906, 1, nim, 460,
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436. Asamblea constituyente (art. 134).—Reunidas todas las
suscripciones, efectuado totalmente el desembolso, los promotores.
o el Presidente designado en el programa, deben dentro de los
quince dias de haberse .cumplido el plazo sefialado para esta
ulfima operacidn, convocar en forma legal (art. 155) la Asamblea
gemeral de suscritores, que se llama constituyente, porque debe
acordar el acto constitutivo, El expediente de su reunién v de
los acuerdos que ella tome integran el acto constitutivo, En sus
deliberaciones, la Asamblea es soberana para aprobar o rechazar
todas las propasiciones, pero no puede salirse de los limites mar-
cados por el programa v por las suscripciones .en detrimento de
los suscritores: puede aceptarlas, puede rechazarlas v puede com-
pletarlas en los puntos pasados por alte, pero no puede modifi-
carlas. Si los accionistas presentes represcntan a los ausentes
fart. 136), es ldgico que no puedan modificar las expresas decla-
-raciones de voluntad de éstos. .

437. Esta Asamblea no estard validamente constituida si no
asiste a ella la mitad, porlo menos, de los suscritores, Va personal-
mente, ya por medio de mandatarics {art. 156) (1). Para consti-
tuirla véilidamente pueden concurrir también  quienes aporta-
ren bienesen especie ¥ seles hubiese prometido una participacidn

“enlos beneficios; pero no los cesionarios de los suscritores, por-
que toda cesidn realizada antes de la constifucién legal de la
Sociedad carece de efectos (art. 137), y dichos cesionarios sdlo
podrian participar como mandatarios de su cedente en defensa de.
los eventuales intereses propios (art. 160).

. 438. En esta Asamblea constituyente todo suscritor tiene
un voto, cvalquiera que sea el nimero de acciones qu. haya sus-
crito, porque actda como contratante, y, por tanto, no puede
dar varios votos y varios consentimientos. Todo acuerdo debe
reunir la adhesién de la mayorfa absoluta, es decir, de la mitad.
mis uno de los presentes, cualquiera que sea el niimero de accio-
nes que representen; debe, por consiguiente, reunirse la adhe-
sidn de, al menos, la cuarta parte, mds uno, de los suscritores (nd--

mero 437).

(1) Ninguna Asamblea anierior a la constitucién de la Sociedad puede va-
lidamente deliberar acerca de la escritura social con un riimero de presentes y
de votantes menor que el fijado por el art. 156. 5ilas Asambleas en segunda
convocatoria fnesen validas con cualguier mimero, como se hilla establecido para.
las Asambleas posteriores a la constitucién de la Sociedad, la suerte de los sus-
critores estaria en poder de los promotores y de sus amigos: vid., arts. 136 ¥ 157;
Relaz,, MARZINI, pag. 362. Conforme, Navarring, Comm., nim. 208,
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Los abstenidos se cuentan entre los presentes, por lo que co-
-operan con su presencia a la validez del acuerdo, porque con-
curren a formar la mitad de los suscritores, pero su abstencién
dificulta el acuerdo porque cada abstencién es un voto quitado
a la mayoria absoluta, '

Los ausentes no se cuentan, aunque hayan enviado su adhe-
sidn por esciito, porque la ley no cuenta entre los drganes capaces
de formar la voluntad social mds que aquellos accionistas que
asistiendo a las discusiones v votando en la Asamblea pueden
.dar un voto garantido por las formalidades de una declaracién
-colectiva. ' .

439. Los socios que esperen una participacién o aporten
bienes en especie, no tienen voto en los respectivos acuerdos que
vayan a formar parte, cual otras tantas cldusulas, de la escritura
-de constitucién. No pueden tomar parte en ellos, si bien la pro-
hibicién se busque imiitilmente en la ley, porque no deben hacer
vano el especial amparo que el Cddigo quise en esta materia con-
ceder a los socios que aporten el metdlico sobre los que aporten
cosas muebles o inmuebles. Quiso el Cddigo, modificando las re-
glas generales sobre contratos, que los suscritores pudiesen libre-
mente impugnar con su voto las estimaciones aceptadas y las par-
ticipaciones de utilidades concedidas con sus suscripciones, ¥
quiso que, reunidos en Asamblea, mejor informados de los co-
munes intereses por la libre discusién de los mismos, pudiesen pa-
sar sobre los vinculos contraidos individualmente. Esta particu-
lar tutela resultarfa vana si aquellos suscritores cualificados por
las aportaciones o por los beneficios, usando del voto en la Asam-
blea, pudiesen superar nuevamente el de los otros socios. Ade-
mis, el poder de decidir concedido a la mayoria se explica ¥
justifica cuando los votes que la constituyen son homogéneos, es
decir, determinados, al menos formalmente, por el interés social.
Pero cuande los votos se hallan manifiestamente determunados
por intereses opuestos al interés de la Sociedad, justo es que se
abstengan de la deliberacidn que les atafie personalmente, a fin
de que prevalezca, fuera de su influencia, el interés social. Equi-

vocadamente se argilirfa por las reglas consignadas en el Cédigo .

para la constitucién simultdnea (art. 128), el que todoslos socios,
incluso los que se estipularon para si beneficios o que aportaron
bienes en especie, concurren con su aceptacidén a concertar el
contrato social. Equivocadamente, porque en este caso, el disenti-
miento de uno solo basta para anular el contrato, mientras que
en los acuerdos colectivos, el disentimiento de uno o de la minoria,
queda sepultado por el voto de la mayorfa. En el primer caso, la

t




-~ 187 —

proteccién a los socios que aportan el numerario es tan grande
~que no se podria imaginar una mayor; porque cada uno de ellos
-es duefio de la situacidén, negando su adhesién y oponiendo un obs-
-ticnloinsuperable a la conclusidn del contrato. En-el segundo caso,
su proteccidn no depende ya de su voto, sino del de la mayoria
¥; por tanto, conviene impedir que ésta se inficione por intereses
opuestos al interés celectivo (1) .
Superada esta deliberacién, los socios excluidos de la misma
Tecuperan el derecho al voto v a firmar la escritura social, ya por-
* -que el contraste de intereses ha encontrado su conciliacién en el
= ~voto favorable, ya porque la ley impone a todos los socios el de-
. 7echo y el deber de concurrir, personalmente o por medic de
-Tepresentantes, a la estipulacién deda escritura social (art. 136).

440. A esta Asamblea vienen a parar todos los contfato®
preliminares estipulados entre los promotores y los $suscritores
para someterse a la condicidn a goe fueron subordinados, es de-
i »cir, a la aprobacidn colectiva del acto constitutivo. En esta Asam-
. blea cada suscritor actiia como miembro de la colectividad, dis
‘pone de un voto y es duefio de usar de éste en los lffnites que la
ey le concede, incluso para anular los actos preliminares hasta
entonces realizados. Este concepto no viene claramente afirmado
‘por la ley, porque ella ne pide a los suscritores la aprobacidn
conjunta de la escritura social. Pero puesto que ellos pueden
“impedirla faltando a la reunidn, absteniéndose de votar o re-
<hazando cada una de las proposiciones, es evidente que la ley
. asegura a los socios la libertad y la irresponsabilidad del voto (2},

(1) Navamarst, Comun., nim. 296, con experimentada penetracién llega sl
mismo resultade, pero 1o nos parecen exactos los motivos que aduce para justi-
ficarlo. Dice que guienes aportan cosas muebles o inmuebles o se reservan los
benefjcios son proponentes, y que por ello no pueden ser ateptantes de'las propia®
proposiciones votando en la Asamblea, Pero asf como ningua ley excluye a los
proponentes de las deliberaciones que se refiergn a sus proposiciones--mss ain-
es prictica constante el que tomen parte—, asi, el motivo de su forzada absten-
«i6n debe buscarse en el género de la proposicion ¥ en el sistema adoptado por
la ley para impedir los abusos.

{2) El derecho absoluto de los socios a no aprobar la eseritura social sé re-
-Conoce undnime en los trabajos preparatorios, asi por los que preparaban el ar-
ticulo 136 del Cédigo de 1865, conforme con el 134 del Cédigo vigente, como
por aquéllos delos que éste tltimo se deriva mas inmediatamente, En efecto,léeseen
la Relaz., del Senador D1 San MArTmNo en el Senado, ses. 1857-58: ¢El proyecto
€5 hueno en cuanto que tlende a atribuir a los accionistas el tnedio de proceder
a una cuidadosa investigacién y a reservar a los mismos el medio de desechar toda
pretensitn excesiva. Es cierto que el proyecto o previens a los fundadores con-
¥ta la malquerencia de los accionistas que se negasen a aceptar una proposicién
© evidentemente equitativa. Pero para remediar tal inconveniente convendtia re-
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Puede parecer que esta libertad de negar el propio voto a
la constitucidn de la Sociedad contradiga a la promcsa de cons-
tituirla dada mediante la suscripcidn del programa vy, por tanto,
conculque el principio de irrevocabilidad de los conmtratos far-
ticulo 1.123, Cédigo civil). Pero la contradiccidn se desecha
considerando que en este contrato preliminar de suscripcidn,
todo suscritor ha dado su consentimiento en beneficio propio in-
dividual, mientras que los votos emitidos en la Asamblea son
declaraciones de voluntad dadas por los accionistas en funcidn
de drganos sociales con las formas, limitaciones y garantias de
un acuerdo colectivo. La naturaleza distinta de esta cooperacidn
de los suscritores salta ¢n seguida a la vista cuando se considere
que en los contratos preliminares, la voluntad de cada suscritor
es decisiva para su obligacién, mientras que en la escritura de
constitucién, su voluntad no hace mds que aportar una contri-

bucidn fraccional a la voluntad colectiva que estd formada por

la mayorfa y que es decisiva incluso contra el voto individual
de aquél. _

No hay, por tanto, contradiccidn real alguna entre su si da®
do en el contrato preliminar y su #o proferido en la Asambleas
porque éste y aquél se han dado en ocasién distinta. A lo mas
se podria ver en ello una excepcidn al principio por el cual quien
impide el cumplimiento de una condicidn, debe sufrirla como
si se hubiese cumplido (art. 1.169, Cédigo civil).

441. Las funciones de la Asamblea constituyente son éstas

(art. 134): : .
1.° Debe investigar si fué suscrito todo el capital y si se

currir a discusiones generalmente dispendiosas, de modo que el solo peligro bastaria
para redncir a bien poca cosa el ideado ¥ desgraciadamente necesario remedior.
En la Relar,, Corst en la Camara, sess. 1863-84, se dice: «Por esta disposicién (con-
vertida en el art. 136 del Codigo de 1865), los pactos sociales, que hastaahora
no se discution, se ponen en (iscusion por 10s socios reunidos, jutto ¢on las partes
sustanciales del contrato: es ésta una de las saludables disposiciones que deberan
dar a 10s socios una garantia mucho mayor gue la que resulta de la aproba-
cién gubernativas; Lavori prep., volumen 1, parte 2.3, pigs. 164 ¥ 3185 Verb.
Comm, Prelim., del Coédigo vigente, mim, 491, V: «A fin de que el acto social con-
tenga 1os elementos esenciales de 1a Sociedad, se estima oportuno que deba ser
estipulado_en la primera Asamblear; id., Verb,, nim, 517: Mediante el cumpli--
miento de las atribuciones de la pritnera Asamblea general se aseguran todos lcs
elementos necesarios para formar un contrato completo en todas sus pares sustan-
cinlest; Atti della Commis. prelim., 11, pags. 29 v 61; Relaz, MANZINI, pag. 461:
sHasta la constitucién regular de la Sociedad no exisle el vinculo juridico que di-
mana del contrato social, sino solamente un pacto de contrahenda entre quienes
vrometieron asociareer.
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_entregaron las décimas reclamadas por los promotores. Esta se-
-gunda investigacidn, la sola que menciona la ley, hace necesaria
la primera, porque no pueden decirse entregadas las tres déci-
mas de cada cuota social si no se comprueba que existe la obli-
gacién de pagarla por entero. '

No obstante la aprobacién de la escritura de constitucidn, el
suscritor que no ha tomado parte, puede demostrar que su obli-
gacidén no existe. Es cierto que por disposicidn de la ley los socios
ausentes se entienden representados por los que intervinieron
(art. 136}, pero el presupuesto.para aplicarla es que el socio au-
sente sea socio, es decir, que esté obligado por la suscripcién de las
.acciones.

442. 2.° Debe deliberar sobre las aportaciones que no consis-
‘tan en numerario (art. 134, nim. 1.°). De ese modo, si los suscri-
tores considerados uno a uno han caido en el engafio de aceptar
“aportaciones ficticias, la ley los defiende concediendo a la Asam-
blea general la facultad de rechazar con un voto colectivo el asun-
to que cada uno ha aceptado adhiriéndose al programa (1). Y
es una regla que confirma el sistema propuesto para explicar la
ley. Toda suscripcién es un contrato preliminar subordinado al
acuerdo de la Asamblea: si éste no es favorable, la aceptacidn de
cada suscritor aislado es ineficaz.

La Asamblea eslibre {2) de aceptar o de rechazar el valor atri-
buide en el programa alas aportaciones en especie (3), v puede
rechazarlo aun cuando haya sido determinado por una clausula
de los Estatutos aceptados al tiempo de las suscripciones—y
éstos no pueden ser objeto de discusidn (art. 134, nim. 2.°)—
porque la estimacidn de las cosas aportadas no puede colocarse,

{1) Nuestra ley no excluye el peligro de que los promntores nombrados Ad-
ministradores se valgan de su influencia para vender a la Sociedad los propios bie-
nes v para procurarse asi 10s medios necesarios para la entrega de las ulteriores
décimas. Contra este peligro provee el Caodtgo de Comercio alemdn, § 207 (art, 213
de 1a ley.alemana del 1884), que prescribe la aprobacion de ta Asambles general
para adquirir inmuebles u otros establecimientos que importen un gasto superjor
a la décima parte del capital, cuando aiin no hayan transcurrido dos afios desde
1a transcripcion,

(2) Debates en el Senado. Vid. especialmente los discursos del Relator Lam-
PERTICO, ¥ del Honorable PESCATORE, Lavorl preparatori, 1, 1, 955 ¥ siguientes.

(3) Se debe comprender entre las cosas muebles o ihmuebles aportadas todo
lo que no consista en numerario, incluso los créditos, los derechos y los proyec-
tog técmicos: Apelacién Génova, 25 de Mayo de 1884; Eeo, 289, Si el Codigo
prescribe la entrega anticipada de sola aquella parte de capital que consista en
numerario, es porque todas las otras aportaciones no resuttan obligatorias si no
son aprobadas por 1a Asamblea.
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paraseludir el rigor de la ley, en los Estatutos, los cuales, for su
naturaleza se hallan destinados a regir a la Sociedad después. -
de constituida.

La Asamblea no puede reducir el valor de las cosas aportadas,
sin ¢l consentimiento del propietario: el decidir después si la ma- -
yoria puede hacer obligatoria esta reduccién, incluso para los. -
suscritores disidentes y ausentes, es cuestién de interpretacidn. .
Si fué intencidn de los suscritores concurrir a la constitucion de
la Sociedad s6lo a cambio de que las cosas aportadas tuviesen real-
mente el valor pactado, la mayoria no puede variarlo: por el con-
tratio, si dicho valer constituy6 una condicién impuesta por el ;
propietario de.la cosa aportada y soportada por los suscritores, la.
mayorfa, de acuerdo con aquél, puede reducir la estimacidn. Asi,
si se aportd una presa de agua para destinarla como fuerza mo-—
triz del taller, es de suponer que los suscritores hayan querido que
ella tuviese la fuerza y, por tanto, el valor, declarado en el pro-
grama, y la mayorfa de la Asamblea podré aceptar o rechazar di-
cha aportacién, pero no podra contentarse con una fuerza menor, )
aun cuando el precio se redujese proporcionalmente. Si en suw
lugar se aportd una cantidad de géneros fungibles, la reduccién |
sera lcita, porque a los suscritores les debe ser indiferente que ¢
se hayan aportado dichos géneros o el dinero con que se puedan 4

reemplazar (1). .

Cuando no se determind el precio de las cosas aportadas ;
se nombrardn uno o mds peritos para certificarlo. En tal caso i
deberd diferirse la Asamblea, porque la estimacion puede hacer
necesaria la suscripcidn del capital que quedase descubierto! !
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(1) La cuestitn, en opinién nuestra, se reduce a una interpretaciém de la vo-
luntad de los suscritores. No asi en ia doctrina francesa, que se halla dividida. :
Para algunos autores, la mayorfa puede siempre reducir el valor de las aporta~
clones cuando el propietario consiente en la reduccién, pues de lo contrario sela !
pondria en la altermativa de acordar la disolucién de la Socledad o de aceptar
la estimacién primitiva, en detrimento de todos: LvoN-CAEN ET RENavLr, 11,
nim, 717. Para otros, la mayorfa no puede aceptar Ia reduceién, porque ella no prre-
de modificar las obligaciones de los suscritores y porgue éstos no deben hallarse
constrefiidos a seguir concediendo su confianza a los promototées que iniciaron la
Scociedad perjudicindola con estimaciones exageradas: AnTtHUYS, ' Constitution
des soc., phg. 56; VAVASSEUR, 1, ndms. 407 y siguientes y-los otros autores alH ci—
tados. Entrambas soluciones nos parecen excesivas ¥ no conformes con los princi--
pios. Laley francesa de 1893, para hacer sufrir a los promotores que aporten bienes
en especie log riesgos de una aportacidn desleal, declara en él art. 2.¢ que las accin-
nes dadas a cambio de los mismos no podrén ser negociadas hasta dos afios des-
pués de la constitucion de Ia Sociedad. Segtin el nyevo Cédigo aleman, todo Ban-
quero qgue ponga en circulacién las accignes dentro de los dos afios de la ins-
cripcion de la Sociedad, responde, en pnidn de los fundadores, de una constitu-
cidn irregular (§ 203).
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- 48. 3.° Debe discutir v aprobar los Estatutos, si no fue-

ron ya aceptados al tiempo de las suscripciones (art. 134, ni-

mero 2.9), Si fueron aceptados por los suscritores, es inttil discu-

-tirlos, porque la Asamblea no puede salir de este dilema: o debe

aceptarlos tal como son, o renunciar a la constitucidn de la So- -
cledad; todo ello, por respeto al principio segin el cual la Asam-

blea puede aceptar o rechazar los contratos preliminares es-

tipulados con las suscripciones v puede completar las lagunas,

pero no puede modificarlos.

La ley menciona frecuentemente a los Estatutos como un
acto separado del acto constitutivo, pero se debe reconocer
que aun teniendo funciones distintas, son partes integrantes
del mismo acto, ya que si el acto constitutivo es un contrato, los
Estatutos forman simplemente uno de sus elementos. Los Es-
tatutos deben necesariamente redactarse v votafse juntos con la
escritura de constitucidn, porque no se puede concluir un con-
trato si simultineamente no se establecen todos los elementos
sobre los que debe reunirse el consentimiento de los contratantes.
Uno no tiene eficacia juridica cuando el otro no lo completa: -
instrumento constitutivo, porque no indica el futuro ordena-
miento de la Sociedad; los Estatutos, porque no contienen el
contrato y principalmente la expresidn de los accionistas con-
tratantes v de sus aportaciones. Precisamente por su unidad
organica, la ley quiere que dichos dos documentos vayan siem-
pre unidos, tanto ante el Magistrado que debe verificar la consti-
tucidn regular de la Sociedad, como en todos los anuncios (1).

Para aplicar con estable uniformidad las reglas orgdnicas pres-
critas por los Estatutos, las grandes Empresas tienen reglamentos
especiales que ordinariamente son obra del Consejo de Adminis-
tracién: no se publican en legal forma y no tienen autoridad para
con los terceros.

444, 4.° Acuerda la participacidn de los promotores en
los utilidades (art. 134, nim. 3.°). Prohibida toda accidn de fa-
vor, toda prima y toda comisién en compensacién de su inicia-
tiva, la ley permite, sin embargo, compensarlos con una partici-
pacidn en las utilidades; asi, sin detrimento del capital social, se
puede interesarlos en la explotacidn de la nueva hacienda. Al
mismo tiempo, la ley ha tutelado a los suscritores contra la co-.
dicia de los promotores, regulando su participacién con las si-

(1') Codigo de Comercio, arts. 91, ¢4, 95, 96, 100, 147, num. 5.°, 230 y 248.
" Es evidente que en algunos articules el Cédigo comprende con la deniominacién de
escritura de constitucién, a los Estatutos, también; arts, 99 v 230,
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guientes precauciones: &) La participacidn debe concederse sobre
las utilidades liquidas, después de la aprobacidn del balance;
5} no puede exceder de la décima parte de las utilidades liquidas,
ni durar mas de cinco afios o0 mds del tercio de la vida asignada
a la Sociedad: el plazo mds breve es obligatorio, y ¢) debe ser
aprobada por la Asamblea constituyente, que es libre de recha-
zarla o de reducirla, salve, respecto a los promotores, el derecho
al reembolso de los gastos, si ello estaba comprendido en las uti-
lidades que se esperaban por la participacién (I).

La Asamblea no puede, por el contrario, discutir las recom-
pensas asignadas por los Estatutos, ya aceptados por los suseri-
tores, al Consejo de administracién, como las medallas de pre-
sencia y.la participacién en las utilidades, si bien hayan sido
llamados a formar parte por la primera vez los mismos pro-
motores. Naturalmente que la Asamblea podria discutir y recha-
zar aquella asignacién cuando, bajo las apariencias de una recom-
pensa por la labor de los Administradores, ocultase un beneficio

para los promotores.

445. Los promotores participes de las utilidades liquidas,
no resultan por eso sdlo soclos o accionistas, ya que nada aporta-
ron al capital social. Por ello no tienen derecho al voto enlas Asam-

bleas, ni aun en las'que preceden a la constitucidn de la Sociedad; -

no pueden ejercer ninguna sindicatura sobre los Administradores
ni detener sus actos, aunque teman un perjuicio; no votan el
balance, pero deben' soportarlo como fué votado por los accionis-
tas, y no tienen derecho a una rendicién de cuentas particular

de la administracién, ni a la inspeccién de los libros sociales (ar-

ticulo 142), sino sélo a la comunicacidn del balance y de los docu-
mentos que lo justifican. En fin, no pueden impedir la modifica-
cién de los Estatutos sociales, por ejemplo, la reduccidn del ca-
pital ola disolucién anticipada de la Sociedad, ni pueden oponerse
a la formacién de aquellos fondos de amortizacién con que los
socios proveen al interés de la Sociedad sin intencidn de defrau-
darles en sus. derechos. La hacienda social debe administrarse
como si tal pacto de participacién no existiese, el cual no debe
pesar en ningun sentido sobre los acuerdos de los socios. La Socie-
dad debe proveer a la prosperidad y a la estabilidad de su propio
porvenir, ¥ no puede sacrificarlo por consideracién a los intereses
transitorios de los promotores, que querrian partir todas las uti-
lidades en los pocos afios en que se les admiteala participacidn.
Ni se puede obligar a la Sociedad a hacer dos balances, uno para

(1} Coligo de Comereio, arts, 1274 129, 130 y 134, ndm, 3.0
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s{ y otro para los promotores, porque se cambiaria el objeto mis-
mo del contrato, que es la participacién de los promotores en las
ganancias liquidas resultantes del balance social, creando para los
promotores un balance a propédsito y ficticio, que no concordarfa -
con el efectivo movimiento del patrimonio social. Consiguiente-
mente, si un promotor ha aprobado el balance social como Direc-
tor, como Administrador y también como accionista, no puede
combatir los resultados, salvo el caso de fraude, ni siquiera como
promotor; ya que, si ha reconocido que aquél es el balance mas
conforme con los intereses de la Sociedad, no puede pretender
uno especial conforme a sus intereses de tal promotor {1).

~ Cuando una ley especial permita que los promotores seamn
admitidos a participar en los beneficios mientras dure la Socie-
dad, puede surgir la duda sutil de si tendrédn derecho a concu-

. rrir en la liquidacién al reparto de las utilidades acumuladas en

el fondo de reserva. Bajo el imperio del Cédigo vigente, que con~

cede a los promotores una participacién solamente temporal, -

la cuestién puede dejarse a un lado (2). .
Los promotores pueden ceder su crédito a quien les plazca

'y transmitirlo a los propios herederos en las condiciones en que
-ellos mismos podian ejercitarlo (3). :

446. 5.° Nombra a los Administradores si no fueren desig-
nados en el instrumento en que se verificaren las suscripciones:
en este instrumento los promotores pueden legalmente reservarse
el oficio de Administradores para durante cuatro afios (art. 124).

6.° Nombra a los Sindicos yeslibre para cambiar los que los
socios hubiesen aceptado firmando el programa, pues de lo con-
trario los promotores podrian reservarse el oficio de Administra-
dores y elegir también a los Sindicos, distribuyéndose todaslas
partes como en familia. Repugna a la funcién de los Sindicos el qte
sean elegidos por aquéllos que han de sufrir la vigilancia: la ley
s taxativa en este punto (4).

{1} Casacién Turin, 27 de Diciembre de 1907; Monitore, 1008, 1623 Ape-
lacién Milén, 2 de Abril de 1907; Foro, 781; Casacién_Florencia, 23 de Noviem-
bre de 1874; Annali, 1875, 1, 33; Casacién Florencia, 27 de Abril de 1885;

. Temi ven., 277; Casacidn francesa, 29 de Febrero de 1888; Annales, 11, 93;

Apelacitn Paris, 16 de Julio de 1896; Dalloz, 1898, 11, 361, con nota de THALLER.
Sin embargo, como los derechos de los premotores provienen de uua clausula
del contrato social, prescriben a los cinco afios: Vid, Casacién Turin, 27 de Di-
ciembre de 1907; Monitore, 1908, 162; id., 6 de Julio de 1906; Foro, 923,

(2) Conforme Apelacién Roma, 19 de Abril de 1910; Foro, 6% ¥ la nota
de A. Scravoga, ihid.

(3) Vid. art, 1,277, Codigo civil. Apelacién Génova, 17 de Febrero de i885;
Eeo, 75. . '

(4) Se demuestra por el cotejo entre las disposiciones de los aris. 134,
mtim, 4,° ¥ 134,, ntim, 5.°, con las de los arts, 124 ¥ 183,

VIVANTE=1], 13
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La aceptacidn de los Administradores y de los Sindicos no
es necesaria para constituir definitivamente la Sociedad: la
ley la presume (art. 13g), considerando que generalmente no-son
nombrados sin su previo consentimiento.

7.° Delibera sobre la oportunidad de aprobar las operaciones
hechas por los promotores, exceptuadas las necesarias para la
constitucidn de la Sociedad (art. 138).

447. Si estos acuerdos no han sido votados por la mayoria
prescrita por la ley, todes los socios, incluso los que no asistie-
ron a la reunidén, podrdn reclamar los desembolsos ya efectuados,
probando con el expediente de la Asamblea redactado por el
Notario presente, que ha faltado la constitucién. En tal caso
todos los gastos hechos recaerdn sobre los promotores (art. 126,);
la clausula del programa por la que los suscritores se obligasen a
reembolsarlos en todo caso serfa nula, porque mermaria su li-
bertad de discutir la escritura de constitucidn.

Si dichos acuerdos fueron tomados con arreglo a ley, y, por
tanto, con el consentimiento vilido de la mayoria, el contrato
social queda concluido v el instrumento notarial a que se debe con
fiar suministrari y conservard una prueba auténtica para el
porvenir, : '

448. Na'uwraleza furidica de la escritura de  comstilucion
acorduda por la Asamblea—El acuerdo de la Asamblea que se
sobrepone a los numerosos contratos prel m nares suscritos por los
accionistas y los funde en una sola escritura de constitucidn

(nim. 422), tiene la fuerza obligatoria de un contrato que ha re-.

cogido la adhesién de todos los socios. Es cierto que su validez
no depende del concurso de todos (art. 136). Pero puesto que el
programa, depositado ya judicialmente, debe contener las con-
diciones principales de la escr'tura social (1) y los suscritores de
‘a8 acciones deben haberse adherido expresamente (art. 130);
puesto que en esta Asamblea ningin suscritor puede exceder a
los otros disponiendo de més votos (2) y quienes se hallen en
contraposicidn de intereses con la Sociedad deben abstenerse de
votar (ndms. 438 y.439): puesto que no se puede deliberar en
ninguna sucesiva convocatoria con un nimero de socios inferior
al que habrifa s’do necesar'o en la primera (3); puesto que se fa-
cilita en asta Asamblea el derecho de los socios a pedir el aplaza-

(1) Art. 129.
(2) Art, 155.
{3) Vid. nota 37,

T mn e
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‘miento para-obtener mayores infortnaciones (1), v puesto que,
~por fin, el campo de las modificaciones gue queda libre a la Asam-
“blea, es aquello sélo, generalmente restringidisimo, que no fué
~determinado por las indicaciones del programa, conocidas v
-aceptadas por todos los suscritores (2}: asi parecid al leglslador
que podfa fundar sobre esta base la presuncién absoluta de que
"la escritura de constitucidn es el resultado del consentimiento
-de todos los socios, ¥ proclamé esta presuncidn mediante la si-
guiente férmula: «Para la estipulacidn del acto constitutivo de
“la Sociedad, los socios presentes representan a los ausentess
Merced a esta presuncidn, el instrumento piblico que pone
-fin a los trabajos de la Asamblea adquiere la fuerza obligatoria
-de un contrato, la misma fuerza del instrumento piblico que
“viene estipulado entre todos los suscritores del capital en la cons-
Ctitucidn simultinea de la Sociedad (ndm. 449). Y es necesaria
-esta equivalencia entre las dos formas de constitucidn, por-
«que la Sociedad andnima no debe tener por base un acto de dis-
" tinto valor juridico cuando se advierte.que en su ordenamiento
“legal, en su publicidad y en su actividad econdémica desaparece
‘toda huella del diferente camino seguido para su constitucidn
Piresto que la escritura social de la que los Estatutos primi-
“tivos forman parte integrante, estd considerada por la ley como
~obra undnims= de los socios, puede modificar o suprimir aquellos
dsarechos individuales que la mayoria no podria quitar a un so-
-cio sin su particular consentimiento, porque excederian de los po-
-deres de la Asamblea. Asf, por ejemplo, serd vilido el pacto por
el cual los socios renuncien a todo o parte de lo obtenido en la
“liquidacidn ¥ lo destinen a una obra de beneficencia, y serd igual-~
mente valido el pacto por el que, consintiendo anticipadam=nte
en la prdrroga de la Sociedad, renuncien al derecho de retirarse
fart. 158). Semsjantes derechos no podrfan ser negados a cada
.-uno de los particulares socios de la mayoria que acuerda modi-
+ - -ficar la escritura social; pero ellos mismos pueden renunciarlos,
? ya que no hay ningun razén de orden publico para privar a los
- -3ocios de la facultad de renunciar a los beneficios de la ley.

. 449, Constitucicn simultdnea (art. 128).—1.& Sociedad pue-
-de también constituirse mediante uno o mds instrumentos pii-
“blicos en que los socios suscriban en absoluto todo el capital so-
scial, que puede también ser aportado integramente con cosas
«distintas d: dinzro. Este procedimiento se distingue esencial~

(1) Compéarense los aris. 135 ¥ 162.
(2) Art. 134, mims, 1.2, 2.0 ¥ 4.9 vid., el mim. 438,
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‘mente del anterior, porque con €l no se efecttia ninguna piblica.
suscripcién de acciones y, por tanto, cesa la razén de aplicar las:

precauciones introducidas en defensa de los suscritores durante-

el perfodo preparatorio de su reclutamiento, es decir, el depdsitos
del programa (art. 129), el depdsito de las suscripciones (art. 89,

- parrafo 1iltimo), y las formalidades de su autenticacidn (art. 130).
Pero la falta de las suscripciones autenticadas por Notario, que
se requiere-en la constitucidn sucesiva, lleva consigo la necesi--
dad de la redaccién de uno o més instrumentos piblicos, porque-
10 hay una Sociedad constituida regularmente si ¢l Notario no-
interviene con su autoridad para hacer constar la obligacién con--
traida por los socios (nim. 416).

En la escritura social se debe hacer constar que se han obser--
vado todas las normas establecidas para la validez de un contrato-
que tenga por objeto la constitucién de una Sociedad andnima
fart. 8g). Débese especialmente hacer constar la suscripcion de-
todo ¢l capital y la entrega de los décimas mandadas por
la ley. .

El art. 89, pdrrafo Gltimo, que manda unir a la escritura de:
constitucién la prueba del primer desembolso, demuestra que-
éste es necesario aun cuando la Sociedad se haya constituido sin
suscripcién piblica; y en verdad que sin este desembolso resurgirfa
el peligro, que el legislador quiso apartar, de suscripciones hechas.
por personas insolventes para especular con la venta inmediata..-
de las aeciones. Es supérfluo recordar que aquél debe contener-
el nombramiento de los Administradores y de los Stndicos, por--
gque debe reunir todos los requisitos de una escritura de consti--
tucién de Sociedad andénima (1).

+ 450, Todos los suscritores primitivos de las acciones, cual--
quiera que sea su nfmero, deben en esta hipdtesis considerarse
como promotores, v, por tanto, recaerd sobre cada uno de ellos la.
responsabilidad civil y.penal, si no se cbserva la ley.

En esta forma de constitucién, la obra de los promotores no se:
desenvuelve piblicamente como en el caso' de suscripciones pi—

(1) Vid. art. 134, nims, 1.* y 4.2, Tribunal de Turin, 23 de Mayo de 1893;
Giurisprudenza iial., 1, 2, 459, Por las razones expuestas en el texto, no son
aplicables a esta forma de constitucién los arts, 128, 130, 182, 134, 135 y 136,
mientras lo'son los arts. 131 ¥ 133, Esto se afirmaba explicitamente en el proyecto
Viariant en el Senado, Lavor! preparatori, 1,1, 270, Si esta declaracion desaparecio-
sin oposicién en el proyecto presentado por la Comisién del Senado, to es de creer
que se quisiese dispensar a los contratantes de la cauta entrega de las décimas,.
porque su Relator, el Honorable LaMPERTICO, {d., pag. 425, decia en su Relaz_
que #ésta es en todo caso una garantia real de la seriedad de la especulacién y

- la voluntad de cumplir las obligaciones sociales»,
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licas, sino por medio de negociaciones que recogen alrededor de-
2 programa comin el capital necesario para actuarlo; y se debe
-presumir que en esta fase preliminar de reclutamiento, todos los
_suscritores han desempefiado el oficio de promotores, a menos
-que el contrato haya reservado a uno o a varios de ellos este ca-
récter, por ejemplo, para reconocerles el derecho al reembolso

de gastos o a la reserva de beneficios. Hubiese sido muy cindido el
legislador si hubiera permitido a estos suscritores el que sustraje-
‘ran a los futuros accionistas la garantfa personal de los promoto-
tores, de aquellos que efectivamente tomaron la iniciativa del ne-
_gocio. Si esto fuera licito, bastaria escoger la forma de constitu-
.cién simultdnea, es decir, la forma predilecta para la especulacién,
-para eludir las sanciones civiles y penales que el legislador ha es-
tablecido precisamente contra los abusos de la especulacidn, esto
i es, contra las simulaciones, las falsedades, los frandes comstidos
é e intentados por los promotores en las relaciones, en las declara-
:

. «ciones o en las peritaciones que acompafian al contrato social
{arts. 146 y 247, nim. 1.°). Si ello fuera licito, ya no habria nadie
.que respondiese ilimitadamente de los compromisos contraidos
~en favor de la Sociedad antes de su legal constitucién (arts. 126
v 138). Estos suscritores podrian reservarse premios y agios ¥
‘beneficios particulares que excedieran del limite legal, devorando,
:al nacer, capital y dividendos a la futura Sociedad, porque la pro-
hibicién del art. 127 no atafie a los promotores. Faltarfa quien
fuese personalmente responsable de todos los documentos refe-
rentes a la constitucién de la Sociedad y que debiera hacer la
.entrega a los primeros Administradores (art. 13¢9). El pro-
motor de una Sociedad constituida en forma simultdnea que
~tomase parte en la suscripéion del capital social y en su escritura
de constitucién para inflar el valor de las acciones y descargarlas
.solfcitamente sobre cualquier cdndido, se encontraria en mejor

situacién que el, promotor que tomando la iniciativa para

"la constitucién sucesiva, se hallarfa amenazado por todas aquellas

sanciones. El primero, como suscritor que toma parte en la cons-

titucidn simultdnea, eludirfa la calificacidn de promotor y todas

‘las sanciones inherentes a esta funcién: cometiendo un engafio

_ mids, se pondria a salvo. No era ciertamente ésta la intencién de
_ MANZINI, que en su Informe dirigido al Senado escribia (LXXIV,

pig. 319): «En uni y otra forma de constitucidn, los peligros ¥

“1os lazos tendidos a la buena fe ajena son igualmente frecuentess.
Si algéin Cédigo mds reciente ha declarado de un modo expreso

~€l que todos los suscritores del capital, en la constitucién simal-

-tAnea, deben considerarse como promotores, esta disposicién de-

-muestra que ella es inherente a la indole de esta forma de cons-

AR
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titucidn y necesaria para la defensa de la fe publica (1)..
- Las lagunas serfan tan. perjudiciales para el sistema legisla--
tivo que se convertirian en argumentos para interpretar la ley,
~No faltan las razones exegéticas. En efecto, las normas acerca .
de Ios promotores se hallan escritas en una seccidn que se refiere
- entrambas formas de constitucion; las reglas relativas a los pro-
motores se encuentran delante de las que respectan a dichas dos-
formas, y el art. g1 del Cddigo de Comercio ordena que el Tri-
bunal compruebe, sin distinguirlas, si se han cumplido todas las-
condiciones establecidas para la constitucién legal de la Socie--
dad, entre las cuales se hailan las referentes a los promotores..

451.- Las dos formas paralelas de constitucidn que recorrie--
ron distinto camino para llegar a la conclusion de la escritura.
social, marchan posteriormente por una misma via para su publi--
€acién legal. : :

452. La Sociedad, iniciada por los promotores y concer-
tada por los socios, procede a la conquista de su personalidad.
juridica sin ninguna ingerencia gubernativa {2), merced a un
amplio sistema de publicidad que no puede efectuarse sin la
aprobacién de la autoridad judicial.

La ley conffa al Notario que autorizé la escritura de consti--
tucién y a los Administradores el cuidado de depositarla dentro -
de los quince dias de su fecha en la Cancilleria del Tribunal en
cuya jurisdiccidn se establezca el domicilio de la Sociedad (art. gI).

El Tribunal, al que se remite dicho testimonio con 5US ane--
xo0s (art. 89, pirrafo dltimo), no estd Hamado a juzgar del valor-
técnico ¥ econdmico de la nueva entidad, sino a Henar una fun-

(1) Cbdigo de Comercio aleman, § 287: «Se consideratt como promotores guies-
mes en la constitucién simultanea firman el contrato social o aportan cca: s dis-
tintas de dineror, Conforme con el texto, NAVARRINT, ntims, 280, 304 bis y Ginrispr.
ftal., 19067, 1, 11, 545; Maxana, 11, nim. 503, pAg. 422; VivanTE, Rivista di dir..
com., 1806, 1, 470. Tribunal Turin, 6 de Julio de 1906; Foro, 1.078 y e}
Parere que ha publicado; Apelacién Turin, 25 de Febrero de 1907; Foro, 1.284;
Casacién Turin, 23 de Meyo de 1908; Foro, 1.328; id., 27 de Febrero de 1909,
Moniiore, 1910, 106. En contra: SRAFFA, Rivista di dir. comm., 1906, 1, pag. 274 .
Conforme también Rocco, Rivista di dir. comm., 1907, 1}, 260. .

(@), La institucién de la autorizacidn gubernativa no tiene mas gue una
Importancia histérica, Vid. Relaz. Manzint, pag. 268, Ella rige aun hoy dia como-
Tequisito para el ejercicio de algunos ramos de comercio, en interés prblico,.
mo en interés de los accionistas. Vid, para las Instituciones de erédito inmobiliario- -
€l texto unico de 17 de Julio de 1903, arts. 1-%; para las Cajas de Ahorros, Ia
ley de 15 de Julio de 1888, art. 19; para las Empresus de seguros contra acci--
dentes del trabajo, la ley (texto unico) de 31 de Enero de 1904, art, 18, v el re-
glamento de 13 de Marzo de 1904, arts. 66-78; ¥ para las Empresas de emigracién,...
ka ley de 31 de Enero de 1901, art. 13, ¥ la ley de 17 de Jutio de 1910.
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cién exclusivamente judicial; es decir, a examinar si dicho do-
cumento estd conforme con las leyes vigentes y precisamente
en cuatro sentidos (1):

@) para cerciorarse de que la nueva entidad que se intitula
Sociedad andénima redne verdaderamente los caracteres de So-
ciedad y de Sociedad andnima. Gracias a esta investigacidn se
impide que resurjan bajo las apariencias de una Sociedad anéni-
ma entidades prohibidas o suprimidas y se evita una deplorable
confusién entre las funciones del Poder judicial y las del Poder
ejecutivo, al que se halla reservado el oficio de reconocer a las
personas juridicas que no sean Sociedades por acciomes (2}, Y
gracias a esta investigacidn se impiden también equivocos peli-
grosos para el crédito, por ejemplo el de una Sociedad de capital
variable, ya mutua, ya cooperativa, que intente hacerse pasar por
andnima;

) para cerciorarse de que han sido observadas las normas
prescritas por el Cddigo para la constitucién de una Sociedad and-
nima. En consecuencia de esto, el Tribunal denegara la inscrip-
cién cuando no se haya suscrito todo el capital, cuando no se haya
completado la primera entrega, cuando la escritura socml no
haya sido autorizada por Notario, etc.;

c) para cerciorarse de que los Estatutos llenan todas las
condiciones establecidas por la ley para el ejercicio de una Socie-
dad andnima; por tanto, denegard la inscripcién si se han dejado
en la indeterminacidn la duracidn (3) o el objeto (4) de la Socie-

{1} Conforme el importante estudio de A. ScraLoJa, eu el Foro, 1909, 383 y
signientes, Para una resefia critica de la jurisprudencia honoraria en materia
de Sociedades por acciones, véanse la Rivisia delle societd commergiali {Or-
gano de la Asociacidm entre las Socledades italianas por acciones), 1.911 ¥ si~
guientes (transformada desde el 1921 en Rivista di polllica economica e financia-
ria) ¥ la Ripista di dir. comm., 1.112 y siguientes.

(2) 'Casacién Roma, 2 de Marzo de 1899; Foro, 1800, 310; Apelacién Ma~
CERATA, 16 de Abril de 1898; Fore, 1.298. Vid. mim, 721.

(3) Casacion Florencia, 10 de Febrero de 1887; Foro, 207,

(4) Codigo de Comercio, art, 89, mim, 2.° Muchas Sociedades nacidas bajo
el imperic del C6digo anterior con autorizaciém gubernativa, conservan todavia
la designacién de un objeto muy indeterminado. Vid, Banca di credito veneto,
constituida el afic 1872: Operaciones estatutatias: Toda operacion bancaria, fi-
_nanciera, comercial, industrial y agricola; Banca Generale (1871} Operaciones esta-
tutarias: emprender en general fodos Tos negocios de indole banearia, comereial, in-
dusirial g agricola; Banca di Torino (1871): cualynier operacién agricola, induos-
{rial, comercial, finaneiera y de crédito permitida por la ley. Tampoco faltan So-
ciedades nacidas bajo el nuevo Codigo que levan una formula andloga: Barca
Unione Iltaliana, con domicilio en Milan (1889); v Societa d1i credito meridionale,.
con domicilio en Napoles (1885). Este abuso de la ey, tolerado por los Tri-
bunales, no sélo redunda en perjuicio de los socios, a quienes se priva del derecho
de separarse de la Socledad por cada cambio del objeto de su industria (art. 138,
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dad, cuando no se haya reservado a cada socio el derecho a un
voto (1), etc, ¥ ‘ :

d) para cerciorarse de que los Estatutos no contienen nor-
mas contrarias al orden piblico: esta tutela es inherente a toda
providencia, ya contenciosa, ya voluntaria, de la autoridad ju-
dicial (2).

Si los Estatutos carecen de alguna disposicidn que pueda su-
plirse con una correspondiente a la ley, son regulares (3).

453. EI Tribunal puede aprobar o rechazar los Estatutos en
su integridad, pero no puede modificarlos. La autoridad judicial
Hamada a interpretar y a hacer cumplir los contratos, no puede
colocarse en el lugar de los contratantes para llevar a cabo un
contrato diferente del que éstos deseaban: incumbe a éstos solos
la facultad de acordar las modificaciones de la escritura social
{art. 96,). En un solo caso creemos compete al Magistrado la fa-
cultad de completar la escritura social, y es cuando se trate de
fijar a los Administradores la forma de prestar caucién. Pero aun
entonces es necesario que la escritura social no diga nada a este
Tespecto, para que se justifique la intervencidn del Magistrado

(art. 123) (4).

454. Tampoco puede el Tribunal autorizar la inscripcién
dela escritura social bajo la condicidn de que se introduzean cier-

niim. 8,%), sino que es motivo de perturbacién general del crédito, porque el priblico
no puede graduar su confisnza en la Empresa por la esfera de los negocios de
€sta, Con razén la Apelacion de Bolonia, 10 de Abril de 1889; Giurisprudenza ital.,
683, dice que el fin social debe hallarse bien determinade y circunmscrito ¥ que
falta tal precisién cuando se designa el fin soctal como principal. .

(1) En este error incurren facilmente los Estatutos confeccionades a tenor
de los vigentes bajo el Codigo derogado que permitfa limitar (art. 143) el derecho
de voto a quien no poseia un cierto niimero de acciones; vid. Tribunal de Milin,
5 de Agosto de 1888; Foro, 1889, 434. Ejemplos de Estatutos recientes contrarios
ala ley: Societd risanamento, Napoles, 1888, arts, 11 y 14, Ferrovie e tram-
vie Emilia, 1886, art. 25; Ferrovia Novara-Seregno, 1884, arts. 24 v 25; Mi-
njere Albani, 1884, art. 14, ete. .

(2) Tal seria el pacto por el cual pierda la cualidad de socio quien demanda
en juicio a la Sociedad o sea dempndado por la misma: Apelacién Milan, 5 de
Febrero de 1896; Monitore, 770, ’

(3) Apelaci6én Génova, 4 de Julio de 1888; Monitore, 1889, 481; Apelacién
Venecia, 29 de Diciembre de 1885, Temi ven., 1888, 32, Vid. num. 328;conforme
A, Sciarosa, Rivista di dir, comm., 1912, 1, 52.

(4) Vid. VivanTe, Monifore, 1889, 466, v posteriormente: Casacién Turin,
19 de Julio de 1889; Monifore, 1890, 90; Apelacién Mildn, 15 de Septiembre de
1890; Monitors, 969; Apelacién Roma, 14 de Julio de 1890; Monitore, 1890,
845; Apelacién Bolonia, 10 de Abril de 1899; Giurispr. ilal., 633; Apelacién Mi-
14n, 5 de Febrero de 1898; Monifore, 770.
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rtas modificaciones, ya que segiin el art. g1 debe aquél verificar,
<s decir, cerciorarse de que se han cumplido los requisitos estable-
-cidos por la ley para la constitucidn legal de la Sociedad. Pero el
Tribunal que aprueba, aunque sea condicionalmente, una escri-
tura social ilegal, no verifica la observancia dela ley: verifica su
inobservancia y, por tante, no puede ordenar su inscripcidn. Ade-
més, ¢qué efectos podria tener tal aprobacién condicional? ;Qui-
.z4 el de confiar al Canciller el cuidado de verificar mas tarde si
-se hicieron las. correcciones indicadas por el Tribunal? Pero éste
.no puede delegar en el Canciller la misién que la ley le confia.
¢Quizd el de vincular el juicio posterior del Tribunal cuando le sea
‘vielta a presentar la escritura social? Mas lo cierto es que el Tri-
‘bunal queda libre en sus juicios y puede rechazarlo una segunda
¥ una tercera vez, si lo estima contrario a la ley. Los efectos de
;aquella aprobacién condicional serfan, pues, vanos o ilegitimos
¥ por ello es la misma improcedente.

Ft ek R L R R B B S

456. Contra el fallo del Tribunal que rechace la peticién de
inscripcidn es licito al Notario y a los Administradores recurrir
-ante la Cdmara de-Consejo del Tribunal de Apelacidn y de alli
sante el Tribunal de casacién {art. 781, Cddigo de procedimiento
civil) (1).

Por el contrario, si el Tribunal ordena la inscripcidn, la tarea
-de la jurisdiccidén ordinaria ha terminado: la Sociedad existe le-
;galmente y tiene derecho a defender su existencia. Por ello, si el
Ministeric publico quiere entablar oposicién a dicha providencia,
‘puede hacerlo en defensa de los supremos intereses de orden pii-
"blico que le estin confiados (2), si se falld en el sentido de que
~procedia la inscripcion; pero deberad hacerlo abandonando la ju-

-

i

!
3

(1) Admiten la posibilidad del recurso de casacién en sentido conforme con
el texto, MaTrinovo, Tratiate, 1V, nvm. 1.027; Cuzzeri, Gommenfo, IV, pag. 93;
Casacién Turin, 17 de Julio. de 1908; Foro, 1909, 383; id., 7 de Octubre de
1908, Foro, 1909, 188. En sentido contrario al texto, vid. MaNaRra, Socield, 11,
2, pag. 560; MorraRA, Commentario, 11, rtim, 18; CHIOVENDA, Principi di dir. proc.,
2.¢ edicién, pag. 268. .
. (2) DEste derecho de oposicién se le reconoce al Ministerjo piiblico undnime-
mente hoy por la jurispredencia, en atenciép al art. 139 del Ordenamiento judi-
~cial, Ella le reconoce también el derecho de sostener la oposicién, aunque la So-
. cledad ejerza desde un tlempo mAs o menos largo el comercio sin que haya
rsubsanado el defecto de su escritura social: Apelacién Turin, 16 de Noviembre de
1886; Monifore, 1887, 73. Apelacién Florencia, 6 de Junio de 183%9; Foro, 1840,
134 (en la anAloga materia de las Sociedades de socorros mutuocs); Casacitn
“Turin, 15 de Febrero de 1890; Foro, 1.299; Casacién ‘Furin, 26 de Agosto de 1800;
Monitore, 1891, 205; id,, 31 Diciembre de 1894; Fore, 1885, 770; Apelacidén Gé-
wnova, 27 de Octubre de 1899; Afonifore, 1890, 33; Apelacién Génova, 26 de
Marzo de 1908; Foro, 695; id., 14 de Agosto de 1,906; Foro, 1.383,
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risdiccidn voluntaria y citando en juicio de primera instancia a .-

la Sociedad ya constitnida legalmente.

Si el Ministerio ptiblico pudiese recurrir contra el fallo del Tri-
bunal a la Cimara de Consejo del Tribunal de Apelacidn, la So-
ciedad podria ser despojada sin saberlo ella misma y sin las garan-
tias del doble grado de jurisdiccidn y del procedimiento ordinario,
de la posesidn juridica ya conseguida, después que el Juez com~
petente ha reconocido que la ha adquirido seglin las condiciones.
establecidas por la ley (1). .

E1 Ministerio priblico podrd oponerse a dicho fallo y pedir en
cualquier tiempo su revocacidn, aunque la Sociedad haya Vya em-
prendido su comercio, porque el tiempo no puede convalidarlo-
que es contrario al orden publico,

456. Comprobada la observancia de la ley, el Tribunal or-
dena la transcripcidn de la escritura social y de los Estatutos en
el Registro de Sociedades y la fijacidn de su anuncio enla Sala del
Tribunal, en el Ayuntamiento y en los locales de la Bolsa (arts. go-
y 91). :

Después, el extracto de dichos actos debe publicarse por cuen-
ta de los Administradores en el «Diario de Anuncios Judicialess
dentro de un mes a partir del fallo.

La escritura de constitucién y los Estatutos deben también.
publicarse por extenso, con los documentos anexos, en el «Boletin
Oficial-de Sociedades por Acciones» (arts. 94 y g95). Sobre esta pu-
blicidad funda la ley la presuncidn absoluta de que todos han te-
nido conocimiento de la constitucién de la Sociedad anbnima (2).

458 bis. Venta de las acciones.—Para quitar a los primeros.
suscritores de las acciones la tentacién de provocar su alza con
ambiguas maniobras de Bolsa, la ley declara nulas las ventas que
aquéllos realicen antes de la constitucién legal (art. 137). Es una
sancion més rigurosa, pero establecida por los mismos motivos.

(1) Jurisprudencia dominante: Casacién de Turin, 26 de Agosto y 31 de
Diciemtre de 1880; Monitore, 1800, 817; 1891, 205; de Napoles, 5 de Marzo
de1887; Foro, 539%; de Florencla,10 de Febrerode 1887; Fore, 207, y 29 Noviem-
bre de 1894; Foro, 150; Apelacién Géunnva, 27 de Octubre de 1899; Monitore,
1900, 33; Giorer, La doffrina delle pers. giur., V1, 380; MANARA, ntim. 561; Nava-
RRINI, num, 114; Rocco, Le societd commereiali in rapporto al giudizio civile,
uiim, 182; A, ScraLoJa, Foro, 1906, 1, 696. En contra: Casacién de Roma, 29 de
Diciembre de 1890; Foro, 1891, 430, ¥ Apelacién Venecia, 10 de Abril de 1907;
Foro, 919,

(2) La publicacién de. este Boletin, regulada antes por el Reglamento patra
1a ejecucién del Codigo de Comercio, arts, 52 y 53, se halla ahora regulada por los.
Reales Decretcs de 4 de Agosto y 29 de Septiembre de 1804, :
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que la otra, més benigna, que prohibe cotizar en las Bolsas las
acciones de las Sociedades que todavia no hayan publicado el
balance de dos ejercicios anuales (Reglamento ejecutivo, art. 16,
modificado por Real decreto de g de Junio de 1907). Esta dispo-
sicién, que se halla repetida en todoslos proyectos de reforma de
las Sociedades mercantiles, a ejemplo de las leyes extranjeras,
tiende a defender al mercado y, por consiguiente, a los compra~
dores contra la adquisicién de titulos de consistencia todavia in--
cierta y capciosa.

Esta nulidad, ;es absoluta o relativa? La. conceptuamos rela--
tiva, porque, aun tutelando un interés general, el legislador quiso-
confiar su defensa a las victimas, es decir, a los compradores de
los titulos y a la Sociedad, cuya sana constitucidn pueden turbar
dichas ventas. Si hubiese concedido la accién de nulidad incluso-
a los suscritores, éstos obtendrian un premio por la ofensa inferi--
da a la ley, es decir, podrian recuperar las acciones cada vez que
una ulterior alza les hiciese prever una ganancia mayor que la.
ya obtenida. La expresién legal parece considerar la nulidad commo
absoluta, porque dice que la venta es nula y de ningiin efecto. Pero-

- la doctrina civil nos ensefia que el alcance de una sancién legal

no debe medirse segiin la expresién mas o menos rigida e impe-
riosa de la prohibicidn, sino inspirdndose en el fin que se ha que-
rido alcanzar y en la naturaleza del derecho que se ha querido-
proteger (1),

La génesis y el fin de la disposicidn se manifiestan en este sen-

.tido. La Comisidn encargada de estudiar las modificaciones que-

habian de introducirse en el Cédigo de Comercio de 1865 conside--
raba que ten la creacidn de las Sociedades se ha averiguado un.
medio sumamente dafioso, de ficiles ganancias, con la especulacidn
de las promesas de acciones de Sociedades aun no existentes. La
accidn es una porcidn de ente colectivo, pero mientras éste no-
exista, no puede ser objeto de contratecidn la parte del misme,
como no lo es clertamente el tode, v la prohibicidn de aquella es:
peculacidn que desde el nacimiento de la Sociedad agrava la con--
dicidn de los socios con primas de cesién frecuentemente onerosas,
no puede faltar, a menos que se quiera permitir una situacidn
desventajosa para la Sociedad y sélider del comercios. Y por
tales consideraciones disponfan ... ), que antes de la constitucidn

legal de la Sociedad era nula para el adquirente la venta o cesion

de las acciones, y el énajenante podin ser obligado a restituir las
sumas que por ello se le hublesen pagador (Atti della Commissione,

(1) Conforme Grorei, Obbligazioni, 7.4 ed.¢i6n, voliimen V11, ntim, 1I6;
FerRraRA, Negozie illecito, nium. 11; Barassr, Ratifica del contfrate annuilabile,
nim. 81; LAROMBIERE, volumen V, Commento all'art. 1.304, nim, 12,

-~
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volumen II, sesidn del 13 de Diciembre de 1871, ndm. 491, pa-
gina 27). Posteriormente, la Comisidn formulaba esta disposicidn
en el art. 75: ¢Toda venta o cesidn de acciones hecha por los sus-
<ritores antes de la constitucién legal de la Sociedad, ocurra
4£sta o no, es nula y de ningiin efecto para el adguirente, y el enaje-
naunte puede ser obligado a restituir las sumas que por ello se le
hubiesen pagado. La nulidad tiene lugar aunque la venta se haya
‘hecho con la cldusula para cuando la Sociedad se haya constituido
u otra equivalentesy (Cir., también Manzni, Relazione que diri-
gid al Senado, pag. 326 y 327.)

El fin principal de esta disposicidn fué, pues, el de impedir
-que alguien especulase con las acciones de Sociedades atin no cons-
tituidas legalmente, suscribiéndolas con la sola mira de revender-
Jas a precios artificialmente elevados, en un momento en que falta
a los compradores la posibilidad de efectuar una eficaz compro-
bacidn sobre la solidez de la nueva Empresa. Asf como esta prohi-
bicién tiende principalmente a tutelar a los adquirentes, asi la
1égica del sistema vigente en materia de nulidades conduce a sos-
tener que el derecho de hacer regir la sancién del art. 137 se ha
concedido a éstos, a fin de que usen de €l en defensa de su interés
propio, que coincide con el general, y no a los suscritores.

El hecho de que las palabras ¢para el adguirente» desapa-
recieran sin que se diese ninguna explicacidén de ello, es mds, sin
-que se hiciese caso, justifica la conclusién de que dichas palabras
{fueron suprimidas como initiles. No se'puede creer que con di-
<ha supresidn se quisiese cambiar en absoluto la naturaleza ju-
ridica de la sancién de nulidad, que se hiciese de ella, sin men-
‘tarla, una nulidad absoluta, mientras antes era una nulidad re-
lativa introducida en favor del adquirente. Probablemente aque-
llas palabras fueron suprimidas porque parecié supérfluo decla-
qarlo, .

Esta interpretacion viene justificada por el texto, porque
‘todo el art, 137 estd enderezado contra los enaj.nantes: la primsra
vez, cuando declara nula y de ningiin efecto la venta realizada por
los suscritores, que vienen a estar necesariamente incluidos en la
figura de enajenantes; la segunda, cuando determinando los efec-
40s de violar la prohibicidn, sanciona expresamente la obligacion
del enajenante, de restituir las sumas que le hubiesen sido paga-
-das, y la tercera, cuando circunscribiendo el alcance de la prohi-
-hicidn, dice.que no se ha prohibido a los suscritores el que intere-
:sen a otras personas en los derechos adquiridos con la suscripcidn,
siempre que no se lucren con algun agio o prima. Sila nulidad fue-
se absoluta, es decir, si la venta fuese de ningun efecto para to-
dos e incluso los suscritores pudiesen hacer valer la nulidad, no
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s6lo se esfumaria la venta realizada por ellos, sino también 1
reventa realizada per el primer adquirente, que no tendria ob—
jeto alguno, y toda la serie de adquirentes, incluso los que adqui-
tizron las acciones después de la constitucién regular de la Socie--
dad, deberian contentarse con ejercitar una' problemitica accidn.
de reembolso contra su vendedor: el suscritor coronarfa su obra.
retirando de la Sociedad las acciones suscritas y restituirfa, qui- -
zé sf o quizd no, el precio cobrado. Este peligro de anulacién-
de todos los contratos que tuvieron por objeto las aceiones de una .
Sociedad todavia no constituida regularmente, no podrfa apare-
cer cuando Ia accidn de nulidad se hubiese concedido sélo al ad-

- quirente, porque como consecuencia de la venta o cesidn, habria
perdido €l todo interés en ejercitar la accidn de nulidad y ésta-
habria pasado al nuevo adquirente, que la podria ejercitar siem--
‘pre que con su confirmacién o ratificacién no la hubiese perjudi--
cado.

El legislador no quiso dar a su disposicidn el alcance de una
nulidad absoluta que traerfa consigo la nulidad de todas las re--
ventas posteriotes, las cuales carecerfan de un objeto legitimo, por—

"que ha limitado su sancién de nulidad a la venta hecha por los.
suscritores; si hubiese deseado aquellas consecuencias que serfan .
inherentes a una nulidad absoluta, habria dicho en general que
.. la venta de acciones pertenecientes a una sociedad no constitui--
da legalmente era nula y de ningtin efecto, sin limitar la nulidad’
a las ventas hechas por los suscritores: esta limitacidn es incon-
. ciliable con el concepto de una nulidad absoluta.

Con la constitucién regular de la Sociedad cesan las preocu- -
" ‘paciones legislativas; la vida de la nueva empresa queda ahora

sustraida a los peligros de una disolucién anticipada, la autoridad”
judicial ha comprobado su conformidad con la ley, y el piblico
puede libremente indagar, conocer y apreciar sus fines en los ins--
trumentos debidamente publicados. Por ello, si el comprador,

sabiendo que puede librarse de las obligaciones del contrato-
concluso, lo ratifica ejecutdndolo o disponiendo de los derechos:
que se derivan de €1, -por ejemplo, interviniendo en las Asambleas

o participando con su voto en los acuerdos sociales, o bien ven--
diendo a su vez las acciones compradas, esto significa que sabe

que no ha sido engafiado, y pierde el derecho a instar la nulidad

-de la venta.

. No se oponga que el mismo art. 137, con las palabras ¢l enaje-
nante puede ser obligado a restituir las sumas que por ello Ie hu-
biesen sido pagadas», haya querido excluir expresamente que
el pago del precio pudiese considerarse como ratificacién, porque
este derecho de repetir lo que se ha pagado se concede al compra--
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-dor en el presupuesto de que la constitucién legal de la Sociedad
1o se haya ain realizado. Y esto se explica légicamente, porque
"1a ejecucidn, de la que se podria inducir la ratificacién, serfa tam-
“bién afectada por el vicio de invalidez, debido a la continuacion
-del antijurfdico estado de cosas en el que se habia concluido el
negocio anterior. '
{® Ni una objecidn mds eficaz podria deducirse de la otra parte
-del art, 137, que dice: 4la nulidad tiene lugar aunque (la venta) sea
hecha con la cldusula para cuando la Sociedad quede constituida,
u otra equivalentes, porque estas palabras, no sirven mais que
para comprender también en la prohibicién el intento de los con-
tratantes de sustraerse a ella, obligdndose a proceder mds tarde,
.cuando la Sociedad se haya constituido, a un contrato definitivo.
Por tanto, la cldusula no tiene ninguna relacién con la ejecucidn,
“la cual conserva integra su virtud de ratificar el contrato (1).
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§ 44.—EL CAPITAL SOCIAL.—ILAS ACCIONES

.Sumario,—457. El patrimonio y el capital social.—-458. Signifi- -
cado de la palabra accién.—459. Las acciones deben ser de
igual valor nominal.—460. Forma de los titulos., La emisién.
de los titulos es obligatoria.—461. Contenido de los titulos.—
462, Titulos sencillos y multiples.—463. Valor de las ac-

(1} Hasta ahora 1a jurisprudencia y la doctrina se ocuparon de la acelén de
-nulidad promovida por los adquirentes, que habian hecho uso de su cualidad
de socios después de la constitucién regular de la Sociedad, y condenaron el
ejercicio de esta accidn al que ponian cobstéculo la ratificacion o ia novacién' del
<contrato: vid. especialmente Rocco, en la Rivista di dir, comm., 1910, 11, 173;
1911, 11, 301; Curromy, id., 1910, 11, 323; Apelacién Turin, 5 de Abril de 1909;
Rivista di dir. comm., 204; Apelacién Venecia, 31 de Diciembre de 1909; 1.,
1910, 159; Casacién Turin, 30 de Marzo de 1010; {d., 323; Casacidn Florencia,
a8 de Noviembre de 19107 {d., 1911, 301; Casacién Turin, 4 de Abril de 191%;
id., 308. La cuesti6én sobre que esta nulided sea sbsoluta o relativa ha quedado
. de lado, aunque la nuiidad ha sido calificada como relativa pcr el Tribunal de
Apelacién de Bolonia, 20 de Diciembre de 19113 Rivisia di dir. comun., 1912, 2313
Apelactén Milan, 14 de Julio de 1911; Rivisia cit., 1.020; Apelacién Génova, 7 de
Diciembre de 1009; Foro, 1910, 311; Tribunal Roma, 13 de Julio de 1910;
Foro, Rep., vid. Socield, nim, 106; Tribuna! Turin, 15 dé Junio de 1909; Rivista
.-¢ltada, 1910, 178; Tribunal Napoles, 2 de Marzo de 1910; Foro, 531; pero creerros
indudablemente que al primer intento judicial de los suscritores para bacer arular
‘las ventas por ellos efectuadas_ antes de la constitucidn legal, se deberd reco-
nocer el cardcter relativo de nulidad en defensa de la buena fe. Conforme
.con el texto, NavarriNt, Giurispr, ltal,, 1910, 1V, pags. 8 y siguieutes; Rocco, .
Rivista di dir, comm., 1901, 11,178; PuGLIesE, Dir. eomm., 1908 (XXV11Y), IL, :
“Fn contra, Bouarrio, Foro, 1008, 1,280, y MaNARA, Giurispr. ' ’
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<iones,—464. Precio- de emisién.—465. Propiedad de las ac-
ciones,—466. Indivisibilidad de las acciones.—467. Transfe-
‘rencia de las acciones nominativas, Formalidades.—468. Con-
secuencia de una transferencia regular.—46g. Consecuencias
de una ftransferencia irregular.—470. Propiedad formal y
propiedad material del titulo.—471. Relaciones entre cedente
y cesionario.—472. Transferencia por causa de muerte.—
473. Pignoracién de las acciones.—474. Procsdimiento contra
los accionistas morosos.— 475. Venta forzosa. de las acciones.—
476. Caducidad del accionista.—477. Procedimiento contra el
suscritor v el cesiomario de la accidn.—478. Las normas de
este procedimiento son obligatorias para la Scciedad.—
479. Conversién de las acciones. No pueden convertirse de
nominativas en el portador mas que después del completo
pago.—480. El pago de las acviones debe ser efectivo.—
481. Derecho del accionista a la conversién.—482. Acciones
privilegiadas. Su creacién no coustituye un pacto leonino.—
483. Los accionistas privilegiados no son acreedores, sino
80cios.—484. Consecuencias que se derivan de ello.—485. Crea-
cién de acciones privilegiadas sin aumento de capital.—
485 bis. Derechos individuales de los accionistas, -Su tutela.

457. El patrimonio de una Sociedad es el conjunto de todas
das relaciones juridicas-de que ella es titular, relaciones.de propie-.
. dad, de goce ¥ de garantia sobre cosas corporales e incorporales.
- Dicho patrimonio es esencialmente mudable segiin las vicisitu-
_ des de su industria, pero conserva constantemente los caractercs
«: jurfdicos de una universalidad de derecho, inscrita y perteneciente
al ente social. Su unidad se refleja en el tnico inventario y en el
tnico balance que la Sociedad debe formar. aunque tenga varios
domicilios o sucursales, y se refleja también en la unidad de ga-
- rantfa que todos sus bienes ofrecen a los acreedores sociales. La
distincién que se hace vulgarmente a propdsito de comerciantes
- entre patrimonio mercantil y patrimonio civil, no tiene razdén de
ser, porque la Sociedad no tiene mis que patrimonio mercantil.

En contraposicién al patrimonic o capital efectivo, esencial-
mente mudable, existe el capital s#ominal de la Sociedad, fijado
establemente por una cifra contractual, que tiene una funcidn
contable y juridica, una existencia de derecho y no de hecho.
Todos los esfuerzos legislativos tienden a hacer coincidir el valor
del patrimonio social con el importe del capital en el momento
en que se colistituye la Sociedad; después, esta momentdnea
coincidencia desaparece favorable o desfavorablemente, seguin
las vicisitudes econdmicas de la Sociedad., La diferencia entre €l
patritnonio, siempre mudable, y el capital, cifra constante, no
viene acompafiada en el balance por ninguna variacién del ca-
pital fijo, sino por la variacidn de los fondos accesorios, de las
reservas, delas ganancias y de las pérdidas que adjuntos al capital
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corresponden al entero patrimonio dela Sociedad. El capital cons--
tituye un nivel constante en la formacidn del balance social,.
y debe figurar en el pasivo de cada ejercicio por la suma marca--
da en la escritura de constitucidn, a fin de que en contraposicidn.
al mismp, se incluya en el activo un fondo equivalr-:nte de bienes, de-
créditos o de pérdidas en garantia, o como aviso de los acreedores.
sociales. Cumple la misién de moderadorlegal y contable dela vida.
social; determina en esta su funcidn reguladora, cudl es el l{mite
méximo de las utilidades que se pueden repartir {arts. 176 v

181); cudl debe ser el importe de las reservas {art. 182), y cudndo:

se debe proceder a la disolucidn de la Sociedad o cuindo deben.
modificarse los Estatutos sociales con motivo de las pérdidas su-
fridas (arts. 146 y 189, nmim. 5.°). Diremos a modo de simil que
este capital nominal y abstracto (momen juris) llena frente al
patrimonio o capital real, la funcién de un recipiente destinado a.
medir el grano, que ora supera la medida, ora nollega a colmarla,
La confusidn entre estos dos instrumentos de la vida social, el uno-
formal y el otro material, puede dar lugar a muchos equivecos.
peligrosos para la interpretacidn de la ley, st no se les tiene bien:
diferenciados.

458. La palabra accidn se usa en varios sentidos, v la ley se
vale de uno u otro segiin las exigencias de su concepto, Ora in-
dica con dicha palabra cada una de las fracciones en que se ha.
dividido el capital (arts. 89, nim. 4.° y 165); ora.el conjunto de-
derechos y de obligaciones que nacen a los socios del contrato so-
cial {art. 164}; ora, por fin, el titulo con que los socios hacen va-
ler sus derechos y los fransmiten a ofros (arts. 123, 152 y 153).

459, Las acciones deben ser de igual valor (art. 164). La igual-
dad de su valor nominal estd considerada por el Cddigo como-
una regla absoluta. La practica constante que cumple esta igual-
dad fué elevada a la categoria de cardcter esencial para las So--
ciedades andnimas cuyo capital esté dividido por acciones. Esta
igualdad de valor nominal es, no obstante, compatible con la di-
versidad de su valor efectivo, porque pueden estar ellas provistas.
de derechos diversos, v presentan de ello un continuo ejemple.
las acciones privilegiadas y las que fueron liberadas por entero-
frente a las ordinarias y a las no liberadas integramente.

El diferente pensamiento de ManzIni, de tolerar las acciones.
de diverso valor si tal permitiese la escrifura social, no pasé
a la ley (1), y puesto que ésta fué aprobada por el Parlamento.

(1) En el proyecto preliminar (Verb,, ntim. 514) se estima que es «dela esencia |,

i
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Para lo que expresa y no para lo que dijeron, entre tantas incerti-
dumbres, sus colaboradores, asi debemos atenernos al sistema
de la ley, que impone la igualdad de las acciones como una con-
secuencia de la nueva forma de Sociedad, la Seciedad andnima
por_cuotas, adoptada tiltimamente en los proyectos legislativos.

Esta afirmacion es el resultado delos siguientes argumentos (1):

a) El art. 164 del Cddigo dice que las acciones deben ser de
igual valor; esta palabra deben tiene carcter imperativo. La f6r-
mula con que €l prosigue: «si no se ha establecido ofra cosa en
la escritura socials, debe referirse solamente a la frase «conceden
a sus poseedores iguales derechoss, pero no a la anterior. No se
puede referir a aquel deben, de lo contrario el legistador habrfa
incurrido en una manifiesta contradiccién ordenando en el mis-
mo articulo el que sean del mismo valor y permitiendo que pue-
dan no serlo. (Qué significado tendria aquel deben si los socios
pudieran mandarlo a rodar mediante una reforma de la escri-
tura social? Si tal hubiese sido el pensamiento de la ley, babria
adoptado en este punto la forma descriptiva que ha empleado
para decir que conceden iguales derechos; habria dicho: las ac-
ciones son de igual valor ¥ conceden. ..

b) El siguiente art. 165, que tiene también tantsa importan-
cia para la justa circulacién de las acciones, dice que la situacién

-

de las mismas deben indicar el importe del capital social y el nti- -

mero ¥ la suma total de las acciones; pero nada dice del im-
porte de las tales acciones. Si este artidulo omiti6 prescribir la
publicacién del valor nominal de las acciones, fug porque cuando
las acciones son iguales, se obtiene dividiendo el importe del .ca-
pital por el nimero de las mismas. El legislador no habria cierta-

de las Sociedades andnimas el tener el capital dividido en acciones de igual va-

-lor».Entonces el articulo tuve esta forma: «El capital de las Socie lades anénimas se
divide en acciones de igual valors, Manzmvi { Relaz., Pag. 269) quiso atenuar lo que
tenia de absoluto esta regla, diciendo sque quisointroducir una excepcionglreserva
alaregla absoluta delaigualdad delas acclones para el caso en que se hubiese con-
vertido lo contrario en la escritura socialr. Pero no fué feliz en la eleccién de la
férmula legislativa, porque adopté una que tenia un significado m4s imperativo
que la anterior. Su persistente propodsito de querer reconocer las Socielades anéni-
mas de fracciones desiguales encontrs aplicacién en la forma especial de Socieda-
deg anbnimas por cuotas (¢id. nota 3), ¥ es, por tanto, inoportuno introducir este
propésito, viclentando el art. 164, en el ordenamiento juridico de las Sociedades
por acciones.

(1) La cuestién no di6 hasta ahora materia para un examen especial. Tanto
Mawara, Tratt, delle sec., volumen 1, niim, 237, como nozotros en la segunda adi-
cién, nim, 448, declaramos que las acciones podian ser de valor nominal diferente;
pero no fuimos inducidos potr ninguna polémica a indagar a fondo en Ia cuestion.
Véase sobre la materia NAVARmINI, numn, 438, nota 3; A. Scravoaa, Foro, 1907,
019; Apelacidn Venecia, 10 de Abril de 1907; Foro, 1. c,

VIVANTE,—11." 14
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mente tolerado que la circulacidn llevase consigo el peligro de una
insidia para la buena fe de los adquirentes, cual podria provenir
de la desigualdad del omitido valor nominal de las acciones, El,
que ha implantado incluso con sanciones penales (art. 250) la
observancia del art. 165, habria hecho de los titulos de las accio-
nes un instrumento de frande,

¢) Elart. 130, que tantas precauciones introduce en defensa
de 1os suscritores de acciones, establece que deben indicar en letra
€l nimero de acciones suscritas y no su valor nominal: si éste pu-
diese ser desigual, he ahi una via abierta al engafio de los snscri-
tores en dicho instrumento auténtico v analitico que el legislador
predispuso en defensa de los mismos, y

d) Este concepto proporciona el medio de distinguir a las So-
ciedades andnimas por acciones de las de por cuotas: el cardcter
distintivo entre si serd la igualdad de las primeras, establecida por
una regla imperativa del Cédigo, y la eventual designaldad de las
segundas. La distincidn entre Sociedades andnimas por acciones
o por cuotas no puede considerarse como un mero pleonasmo:
dichas dos distintas denominaciones deben correspender a con-
tenido diferente si no se guiere hacer agravio al legislador, ¥ puesto
que no se pueden encontrar otras diferencias entre las acciones
y las cuotas que la igualdad imperativa delas primeras y la posi-
ble desigualdad de las segundas en su valor nominal, asi se ha de
estimar que el legislador Ia ha querido como un presupuesto ne-
cesario de su distincidn,

El art. 16, del Reglamento parala ejecucién del Cédigo de
Comercio que autoriza la cotizacién en Bolsa de las acciones sola-
mente, demuestra que el legislador ha considerado imposible
1a formacidén de un listin, y, por tanto, de un precic dnico y co-
rriente de las cuotas de una Sociedad andnima, por causa de su
designaldad (1),

(1) Se habria encontrado as{ una distincién entre las dos especies de and-
nima por acciones y andmima por cuotas (arts. 76, 123, 131, 140, nam, 1.0,
etcétera). Las mismas investigaciones de MaNaRA, tan amplias ¥ sutiles (ntime-
.ros 247-252) conducen a evidenciar enire ellas méis que una diferencia de ten-
dencia, nha diferencia de caracteres, y a esta tnsuficiencia de resultados obviaria
aquella distincién, La Relez. MANZINI es tan poco congruente con Ia opinién
expresada en otra parte segun la que las acciones pueden ser de valor des-
jgual, que en la pag. 264 considera la igualdad como un cardcter esencial de
las acclones, diciendo: +5i, por tanto, nila emisién de los titules de las accloncs
ni ia igualdad de su valor nominal son esencialeés en la Sociedad anénimn,
no puede, en verdad, prohibirse la constifucién de una {al Sociedad entre varias
personas gue lengan diferenie parificipacion y con responsabilidad limitada al im=
. porte de sus euolgs no represeniadas por acciones. Y especialmenie cuoando las
distinlas participaciones no sean de igual valor y el valor de las mismas no sea
®
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480. Forma de los titulos.—El accionista tiene derecho a un
“titulo que haga fe de su calidad de tal, porque la ley subordina
~¢el ejercicio de algunos derechos del accionista a la posesidén d-i

titulo (z). Silos Estatutos niegan a los socios este derecho, la Se-
- ciedad no puede ser inscrita; si fuese inscrita no obstante esto, el
-accionista tiene igualmente derecho a la entrega del titulo.

. 461. El contenido de los titulos viene determinado por Ia,
“ley (art. 165), de modo que por sus indicaciones, remontandose
-al contrato social, se puede conocer cudles son las garantias pa-
“trimoniales y las funciones econdmicas de la Sociedad. Puedcn
ellos ser nominativos, es decir, encabezados con el nombre de un
- socio, o al portador; en tal caso llevardn un mimero creciente que
-servird de contramarca por si se perdieren, sorteasen, etc. (art. 1€ 5,
nim. 3.°). La accidn debe ir firmada por dos Administradores o
- por el Administrador tinico; en este 1iltimo caso sera convenierite
cafiadir en forma de vistobueno, la firma de un Sindico.

462. Titulos sencillos y multiples—La Sociedad puede emi-
“tir por disposicién de los Estatutos o por - acuerdo de sus Admir iz-
“tradores con los suscritores primitivos, titulos nuiltiples al porta-

dor por 3, 10, 25 y mds acciones. Esta forma de emisién sirve
" para ahorrar gastos en los titulos, para simplificar la tepedurfa
~del libro de socios y para facilitar la circulacidn v custodia de los
“titulos, pudiendo servir también para hacer menos aglomeradas

v

dipisible por un denominador coman, la denominacién de acciones, en el senli o
ordinariamnente atributdo o esta palabra, serfa inexacta, +En byena l6gica, esto ven-
dré a significar que en la categoria de las Sociedades anénimas hay dos especies:
1a anénima por accioens, en la que los titulos son de igual valor, y la anénima por
- cuotag, de valor desigual; en otras palabras: aquella igualdad de fraccidnes socia es
que no es esencial en general para la anénima, serd esencial ¥ caracteristica
‘para una especie de ellas, es decir, para la anénima por acciones,
(1) Vid. art. 123, en que se obliga al soclo Administrador que haga el de-
" pbsito delas acciones en las cajas dela Sociedad siempre que el capital se divida
en acciones; vid. art. 89, ntim, 4.°, 1315y y, 1524, 153, 165 ¥ 167 (vuocttas a poner
- en clrculacidn), 168, 169; ¥ 217. Las clausulas de muchos Estatutos subord n
-2l ejercicio de otros derechos de los accionistas a 1a posesién del titulo, por ejem-
“plo, el derecho de participar en las Asambleas, ¥ ! de hacer reglstrar La ces 61
en ellibro desocios, Conforme Vigai, I dir, indip. degli azionisti, pag. 70; Navarri«r,
-atim. 428, En sentido contrario, la Relaz. MaNzZINI, pdg. 263; pero el sistema de
Ya ley no es inconciliable con la opinién de su relator. Si la anterior doctrina
alemana alli citada corroboraba tal opinién, la que se formoé bajola ley de 1834
:Sostiene que la Sociedad se halla obligada a emitir los titulos de las acciones y que
los Estatutos no.pueden anular esto: vid, Ring, PAg. 156; GAREIS UND FucHs 3121~
GER, Koemm., art, 173 a, nim. 6.} art. 207, ntim. 124; VoN VOLDERNDORFF,
: Pags. 278 y siguientes, y asf también bajo el Codigo de 1900, Leamans, Lekr-
-buch, § 72,.
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las Asambléas de los accionistas y para impedir el ficil abusc-
de acciones repartidas entre cabezas de turco con el fin eludir
el precepto de laley y de los Estatutos, que concede a los accionis- -
tas un numero de votos proporcionalmente menor a medida que
aumenta el de las acciones (art. I57).

Esta costumbre esilegal: se podria empero dudar a primera vis-
ta considerando que en la hipdtesis de un titulo muiltiple, por
ejemplo, de diez acciones, el accionista, no puede usar de su.
derecho de asistir a las Asambleas y de votar, si no posee diez
acciones, siendo ast que la ley concede a todo accionista un de--
recho intangible e irreductible de voto (art. 164). Mads la critica .
carece de importancia, porque la ley asegura a cada accionista,
no a cada accién, el derecho de voto, y commo no se puede ser-
accionista si no con la posesién de un titulo de 1, de 5, de 10 6 de
mAs acciones, la ley queda cumplida, porque cada accionista .
puede ejercitar su derecho de voto. No obstante, Ia modificacién
estatutaria que reuniera las acciones en titulos multiples seria
ilegal, porque quitarfa el derecho de voto a los accionistas que no
alcanzararan el miltiplo (1).

M4s grave es esta otra cuestidn: si un accionista poseedor
d~ un titulo miltiple puede exigir su conversidn en titulos simples. .
La razén piiblica que aducird para justificar su demanda serd el
interds en megociar las acciones separadamente; la razén ocuita
scrd generalmente la de disponer en las Asambleas de un nfime- -
ro mayor de votos repartiendo aquellas en-otras tantas cabezas de -
turco. No estimo legitima esta peticién. El poseedor actual de-
1a accidn trae su propio derecho a través de una cadena de compra--
dores a quienes solicité y de quienes obtuvo primitivamente el
titulo maltiple, ¥ no puede obrar contra la voluntad del autor,
va que ésta tomd forma en el titulo mismo. La naturaleza del ti-
tnlo de crédito es tal que €l da con su forma la medida del derecho
que transmite: la forma dice que el accionista portador de aquel
titulo tiene derecho a un titulo, por ejemplo, de diez acciones, y €l
no puede pedir nada més de lo que permite la forma. La ley da
al portador de una accidn el derecho de exigir la conversién en
una accidn nominativa y viceversa, cuando los Estatutos no lo-
prohiban (art. 169,); pero ningin texto legal le concede derecho -
a 1a subdivisidn de los titulos, En el caso de que el titulo se estro-
pezs o se destruya, la ley le da derecho a un titulo equivalente,
pero no a mas titulos (art. 56); y estos dos casos en que se concede-
el cambio de tftulos en titulos equivalentes de igual alcance

*

(1) Tribunal Milan, 20 de Marzo de 1918; Foro, Rep., 1918, voz Societd,.
miimero 131, :



«nxcluyen la posibilidad de obtener el cambio de titulos por titu-
‘dos de alcance diferente. Si la Sociedad debiese acceder a estas
‘reclamaciones, deberia tener una provisién de titulos sin niimero
- bien deberfa poseer los moldes para fabricar nuevos, con gran pe-
‘ligro—cual todos pueden comprender—para la buena fe y seguri-
dad de los accionistas. Ademas, se seguirfa este otro gravisimo
“perjuicio y es el de que el nimero creciente impreso en cada cer-
“tificado de acciones {art. 165, ntim. 3.°) resultaria inexacto siem-
- pre que a un titulo muiltiple se le sustituyera con varios sencillos.

468. Valor de las acciones.—Las acciones tienen un valor se-
:minal reconocido a las mismas por los Estatutos y por el mismo
titulo. :

Tienen también un valor real que resulta de la divisién del
~patrimonio social por el niimerc de acciones: este valor se deter-
mina después de la disolucidn de la Sociedad, en los resultados de
“la liquidacidén definitiva.

Tienen también un valor confable. Durante la vida de la
‘Sociedad se pueden presentar varias ocasiones para determinarlo,
“por ejemplo, en el caso de separacion de un socio (arts. 158 y 220,
ndm. 2.°). Este valor de la accién se obtiene sumando el importe .
~del capital social, de las reservas y de las utilidades atin no repar-
tidas v dividiendo la suma por el ntimero-de acoiones. Si en el

~ "balance figuran pérdidas, éstas se deducen de la suma sobre la que
-se ha calculado el valor de la accidn.

Tienen, por fin, un valor corriemte, de bolsa, que deberia de-
-pender del dividendo capitalizado (1), pero que necesariamente
-sufre las influencias del mercado, es decir, de la oferta y la de-
‘manda y de las artes mds o menos leales con que ellas se desen-
vuelven.

la circunstancia de que los resultados del ejercicio son in-
sciertos hasta su terminacidn y que sus factores son ignorados del
ptiblico, hace, si, que el curso de las acciones sea esencialmente
-aleatorio, esté expuesto a graves oscilaciones y sea objeto de espe-
«culaciones de Bolsa, en especial cuando se trata de Sociedades re-

(1) Este valor se obtiene dividiendo el rédito de la accidn por la tasa de in-
‘terés a que se quiere capitalizar aquel rédito y multiplicAndolo por ciento.
Naturalmente, en log titulos industriales, el tanto de capitalizacién es mas alto
-que en los titulos inmobiliarios,y enlos titulos mineros es mas alto afin queen los
“industriales, porgque cuanto mas seguro es el rédito més bajo es el tanto con que
-el mercado se contenta. Témese, por ejemplo, un titulo inmobiliario que rente
24 liras al afio; capitalizando este rédito al 4 por 100 segin la regla antedicha,
8¢ tendré este resultado: (24 : 4) X 100 =800, Este deberia ser el valor corriente
de aquel titulo si se tuviese cuenta solamente de la capitalizacién de su rédite

zal 4 por 100,
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cientemente constitufdas, que no efectuaron todavfa sus Pruebas. .
Pero cualesquiera que sean las tales oscilaciones, quedan extra--
fics al ordenamiento juridico de la Sogiedad; no conceden a los -
sacios que compraronlas acciones a un precio mas altoun derecho -
mayor del que corresponde a los socios que lo satisficieron més.
bajo, si bien el valor corriente de las acciones puede ejercer in-

directamente deletérea o vivificante influencia sobre la suerte

d: la Sociedad, facilitindole o dificultdndole el crédito,

484. La accidn no puede emitirse por un precio inferior-
a su valor nominal, porque como consecuencia de esta emisidn
no se podria constituir integramente el capital social; una sancidn
penal refuerza este precepto (arts. 131, ¥ 247, ndm, 3.°). Pero-
la accién puede emitirse por un precio superior a su valor no--
minal, con tal que el agio vaya en beneficio de la Sociedad v no-
de sus promotores (art. 127). Estas emisiones sobre el valor no-
minal pueden dafiar al recto ejercicio de la Sociedad, si dicha fa-
cultad se emplea para provocar mediante el juego de Bolsa qui--
méricas alzas que aumentardn las exigencias de los accionistas,
o también si ese excedente se emplea en distribuir dividendos. .
. Pero se evitardn estos perjuicios estableciendo en el contrato so--
cial que el sobrante se emplee en formar el primer fondo de re--
serva y fijandosel sobreprecio de la emisién en una medida iguatl.
para todos los-suscritores. Ellos deberdn pagarlo por entero en.
compaiifa de la primera entrega, para que no se puedan reclamar
por los futuros cesionarios de las acciones mds que las entregas.
alin no efectuadas segiin la situacién de aquéllas (art. 16%) (1)..

485. Propiedad de las acciones—Mientras la accidn es no--
minativa, su propiedad resulta de lo que indique el libro de socios, .
de donde el derecho de cada suscritor de hacer inscribir en aquél
su propio nombre y de hacerlo rectificar si se indicé errénea--
mente (art. 140). S6lo quien se halle inscrito en dicho libro es ac--
cionista: si la Sociedad admitiese en las Asambleas a quien no-
estuviere inscrito, la Asamblea estarfa constitufda irregularmente, .
¥ si pagase a otros los dividendos vencidos, correrfa el riesgo de:

(1) Lalegitimidad de estas emisiones sobre la par esté reconocida por Ia dce-
t ira frarcesa: vid, Lyox-CaeN ET RexAvLT, 1), num, 725 bis, y explicitamiente
timbién por Ia ley alemana de 1888, art. 209 g, ntm, 2.0 (§§ 184 y 278,, Codigo-
de ( onercic alemin de 1900). Esta ley haregulado el ejercicio de tal facultad ccn
muchas precauciones, algunas de las cuales hetnos recordado en el texto, pero-
1a ha admitido explicitamente considerando que los peligros de una emisién so- -
bre la par son compensados por ventajas econdmicas que de ella se derivan:.
vid. Rmel, pags, 195 y sigujentes,
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deber pagar una segunda vez. Esta inscripcidn constitnye el
minimum para el ejercicio de los derechos del accionista, y a di-
cho minimum se afiade para el ejercicio de algunos derechos es-
peciales, la posesidn de la accidn (1).

Si, por el contrario, la accidn es al portador, su poseedor debe
considerarse como titular (art. 169,), vy tiene el derecho de asis-
tir a las Asambleas, de exigir dividendos y de concurrir al ejer-
cicio de las acciones administrativas y judiciales de responsabi-
lidad contra los Administradores culpables (arts. 152 ¥ 153), sin
afiadir ninguna otra prueba a la presuncién que aquella posesién
implica. '

La Sociedad debe considerarlo como un accionista efectivo,
aunque no lo sea, pues que debe respetar la voluntad del propie-
tario que quiso investirlo con el ejercicio del propio derecho. Si
le privase del derecho al voto sélo porque no era propietario de la
accién, cometerfa un abuse que podria hacer anulable el acuer-
do de la Asamblea. ‘

La solucidn no es distinta cuando los Estatutos determinan
el modo en que los accionistas pueden hacerse representar en la
Asamblea, ya que la facultad que se les concede de conferir a otro
un mandato provisto de representacién, no les priva de la facul-
tad reconocida por el derecho comin de conferir un mandato sin
tal representacidn (art. 1.744, Cédigo eivil). Sin embargo, cuando
el testaferro se valiese de esta su aparente propiedad para bur-
lar la ley y los Estatutos sociales, por ejemplo, para hacer absol-
ver de su responsabilidad al Administrador que serfa el verdadero
propietario de la accidn, entonces, la Sociedad y todos los drga-
nos constituidos por la ley en su defensa, verbigracia, los Sindi-
~ cos (art. 184, ndm. 10) y cada uno de los accionistas {art. 163),
podrian probar el verdadero estado de cosas para hacer pronunciat
la nulidad de la Asamblea (2). Esta serfa nula, no porque asistie~
ran testaferros, cuya presencia pudiera ser legitima, sino porque
se valieron de las acciones para defraudar a la ley {ntm. 272}

(1) Arts. 123, 152, 153, 169, y 217.

(2) Esto se halla conforme con la teoria general de los titulos de crédito que
prohibe al poseedor valerse de lo que en los mismos se dispone para sustraerse
a las obligaciones que tenga para con la entidad emisora: volumen 111, 4.* edir
cién, mim, 986, Vid. para la demostracién mas completa de lo que se ha dicho
en el texto: VivanTe, en la Rivista di dir. comm,, 1903, 1, 167 y siguientes, Confor-
me con el texto: Casacién Turin, 11 de Octubre de 1901; Foro, 1902, 25; Ca-
sacién Roma, 9-de Junio de 1896; Tribunal Supremo, 1, 423; Apelacién Milin,
19 de Diciembre de 1894; Monitore, 1805, 366; Apelacién Roma, 18 de Abril
de 1886; Temi rom., 328; Apelacién Génova, 12 de Febrero de 1901; Temi
ven., 114,
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Si la accién es al portador, mientras debiera. ser nomina-
tiva por disposicidn de la ley o de los Estatutos, ella no da dere-
cho a asistir a las Asambleas,sporque la propiedad de las accio-
nes nominativas se establece mediante la inscripeidén en el libro
de socios (art. 16g). Consiguientemente, los Administradores no
pueden emitir el voto en las Asambleas ni personalmente ni por
medio de representante o testaferro con las acciones al portador
que constituyen su flanza, porque dichas acciones habrian debido
ser anuladas y sustituidas con acciones nominativas y vincula-
das por una disposicién de orden piblico dictada en garantia
de la Sociedad y de sus acreedores (1); ni pueden votar con las
acciones nominativas porque éstas no existen al no haber sido
inscritas en el libro de socios después de la anulacién de las corres-
pondientes acciones al portador. Si los Administradores pudiesen
constituir la fianza con acciones al portador y valerse de testa-
ferros, conculcarfan ficilmente el precepto de la ley que les veda
de participar con las propias acciones en los acuerdos de que de-
ben abstenerse (arts. 150 y 161).

466. Indivisibilidad de las acciones—Toda accidn es indi-
visible. Esta regla actiia tanto en interés de la Sociedad como
en el de los accionistas: en interés de la primera, para que las
frecuentes subdivisiones de Sociedad que ocurren especialmente
por causa de muerte no compliquen la administracién cuando se
cobren las décimas atin debidas, se paguen los dividendos y se
computen los votos, y en interés de los accionistas para que el
titulo conserve su facilidad de circulacién {2). De esta regla ha
sacado la ley una consecuencia importante: el derecho de la So-
ciedad a no reconocer ninguna transferencia mientras no se haya
designado un Gnico titular de la accién {art. 170). Pero hay otras
igualmente notables: el derecho de la Sociedad a repetir de cada
heredero el importe total de la accién v a rechazar los pagos par-
ciales ofrecidos por cada uno de ellos (3), yla imposibilidad para
quien ha cedido una accién, de reservarse contra la Sociedad el

(1) Vid,, nim, 536, .

(2) La indivisibilidad de las acclones, introducidas primeramente en Ia
practica de los Estatutos, se halla ahora reconocida explicitamente por yvarias
Izyes: Ley alemana de 1884, arts. 173 y 207 (8§ 179 ¥ 225 del Cédigo aleman
de 1900): slas acciones son indivisiblest; Ley belga, art, 37; Codigo suizo, articu-
1o 614, ¥ Codigo portugués, art. 168.

(3) La indivisibilidad de la deuda resulta de la naturaleza de 1a obliga-
cién, Codiga civil, art, 1.205, ntim., 3.°; Apelacién Génova, 8 de Julio, 22 de Julio
¥y 21 de Noviembre de 1887; Eco, 257, 262 ¥ 357; Apelacion Génova, 31 de Mayo
de 1889; Temi gen., 498. La indivisibilidad puede ser extendida contractual-
mente a varias acciones conitenidas en un solo documento: vid. Apelacidn Gé-
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derecho a los dividendos correspondientes al tiempo en que era
accionista . (I).

No se puede proceder a la subdivisién de la accidén sin una
reforma de los Estatutos; realizada esta reforma, cada fraccién
constituira a su vez una accién de importe mas pequefio (art. 164).

487. Transferemcia de las acciones nominativas.—-Se realiza
vilidamente frente a la Sociedad y frente a terceros mediante
una declaracién transcrita en el libro de socios y firmada por el
cedente v el cesionario o por sus mandatarios (2), que deberdn
exhibir su mandato (art. 359). Estas formalidades se han intro-
ducido en defensa de la Sociedad, de los accionistas ¥ de los acree-
dores sociales. En defensa de la Sociedad, para que tenga en la
firma del cesionario la prueba de la deuda que éste contrae por las
entregas futuras. En defensa de los accionistas actuales, para que
‘puedan comprobar sila Asamblea se ha constituido regularmente
¥ quiénes serdn sus compafieros de responsabilidad en el caso de
que sea necesario recurrir al capital atin no desembolsado, para
el pago de las deudas. En defensa de los accionistas anteriores,
‘para que cuando sean obligados a pagar las décimas dejadas en
deber por el ltimo accionista, puedan exigir el reembolso de los
-accionistas sus sucesores, cuyos nombres se conservan en el libro
de socios. Por fin, en defensa de los acreedores sociales, para que
‘puedan dirigirse contra todos los accionistas posteriores, respon-
sables solidariamente del importe de la accidn, en caso de quiebra
de la Sociedad.

Esta doble declaracién es la tinica forma con que se transfiere
validamente por acto inter vivos la propiedad de la accidn a ti-
tulo gratuito u oneroso: una declaracion al ujier o una declara-
cidn en juicio no podria hacer sus veces. A estos requisitos pueden
afiadir otros los Estatutos, por ejemplo, la obligacidn para el
cedente de pagar todas sus deudas para con la Sociedad, yla obli-

.gacién para el cesionario de elegir domicilio en la poblacién y de
pagar todas las décimas adn no reclamadas o de dar garantia
para su page (3).

nova, 22 de Julio de 1887; Eco, 262, Conforme también la doctrina fruncesa:
Lyox-CAEN ET RENAULT, 11, 598, ¥ Vavassevr, 1, ndm, 104,
{1) Casacién Turin, 4 de Junio de 1883; Foro, 853.
(2) Arts. 169 y 140; conforme ley alemana 1884, art. 183: «n las rela-
~tiones de la Socielad son considerados propietarios solamente aquélios que como
tales se hallan registradcs en el libro de accionest; Cédigo aleman (a. 1900),
§ 222, y Cédigo suizo, art, 637.
(3) Sobre la validez de las clausulas que restringen la libre transferencia
- de las acciones, vid. ESCARRA, Annales, pags. 333 y siguientes y 425 3 siguientes,
Vid, también este volumen, niim, 396, nota 6.
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468. Hecha la declaracidn, surge entre el cesionario y la So~-
ciedad una relacidn de derecho, reconocida por la ley. El se hace
propietario de la accién v queda investido de todos los derechos y-
obligaciones del accionista; en especial, podra reclamar los divi-
dendos v deberd pagar las décimas; en vano intentarfa eximirse
probando que €l es en realidad un acreedor pignoraticio o un de-
positario. La medida de sus derechos se determina segin el libro-
de socios, no por los diferentes acuerdos que hubiesen existido en-
tre el cedente y la Sociedad. Debera efectuar el pago de las cuo-
tas que aiin se deban en la medida indicada en el libro de socios,
que ha de contener el debe y haber de cada uno de ellos y servir-
les como regulador de sus derechos y sus deberes. La Sociedad.
quitaria al cesionario de bajo de los pies e! terrenc sobre que

ha fundado su propio negocio si pudiese invalidar las inscrip-
ciones que son obra suya (I). :

Obligada a reconocer al cesionario como titular de la accién
v de los derechos que le son inherentes, la Sociedad debe pagar-
le incluso los dividendos que se refieren a ejercicios pasados,
excepto cuando la escritura social atribuya tal derecho a quien.
era accionista en el periodo en que se devengaron tales ganancias.
Esta regla viene remachada por el concepto juridico de la indi-
vidualidad de la accidén y de los derechos que ella lleva consigo (2).

(1) Art, 140, ptim. 1.* y parrafo filtimo. La transferencia deberia considerarse
eficaz frente a terceros, incluso si la Sociedad estuviese constituida ilegalmente
(art. 137), porque los socios no pueden oponer 1a falta de aquetlas formalidades
(art. 995, vid, ntm, 338). E} Ubro de socios deberd consid:rarse como un libro
mayor, asignando a cada uno de ellos una partida especial, de ordinario una
pagina exprofeso, inscribiendo alli su nombre y domicilio y posteriormente las
entregas, las cesiones, las pignoraciones de las acciones, ete., de modo que a pri-
mera vista se descubra la posicién juridica del socio frente a la Sociedad. En
la ohservancia de este método de contabilidad se fundan muchas disposiciones le-
gislativas que de otromodonoalcanzarian elfin deseado por ellegislador (arts.1234,
142, 169, 134, mum, 5.°, 223 y 455); vid, también, Relaz. MaNzmI, pag. 330.
Esta forma no es incompatible con 1a llamada hecha en e art. 140 al art. 25,
donde se dice que Jos libros de los comerciantes deben llevarse por orden cro-
nologico, va que esta regla debe aplicarse como la nsturaleza del 1ibro de socios
permite ¥, por tanto, aplicando el orden cronol6gico a las jnscripciones referentes
a cada socio en particular, 81 se debiese segnir un orden cronol6gico general, es
decir, para todas las inscripciones que conciernen a 1os socios, no se podrian ob-
tener cuentas sistematicas para cada socio en particular, como supone la ley ¥
se haria en la mayor parte un indtil duplicado dellibro diario. No es obstaculo 1a
objectén de que este libro deberd contener, por necesidad delas cosas, espaclos en
blanco, pues que como vimos (sum. 162), 1a prohibicién de los espacios en blanco
se limita a aquellas partes que de ordinario vienen llenadas por la escritura. Vid. .
en sentido contrario, MANFREDI, La societd anonima cooperaiiva, 2.% edicién, pé-
ginas 139-142; Riva, I libro dei soci, Milan, G, Massa, 1886, y Bosar, enlos At
del IV Congresso dei ragionieri, Bologna, 1890, pags. 93 y sigutentes,

(2) Vid. art, 169, Cédigo de Comercio (la propieded se constiluge); arts. 1.538, .
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469. Por el contrario, mientras dicha declaracidn no ocurra,.
el cesionario no es accionista ni respecto a la Sociedad ni respecto-
a los acreedores sociales. No puede é] reclamar los dividendos,
ni puede ejercitar la accién de responsabilidad contra los Adminis--
tradores, ni siquiera el derecho a separarse de la Sociedad en los.
casos en que el cedente podria ejercitarlo (x). A su vez, la Socie-
dad no puede, recurriendo a otros medio de prueba, valerse de la
acaecida cesion para reclamar del cesionario las décimas venci--
das (2); no puede invocar la adhesién del cesionario a las refor-
mas de los Estatutos para negar el derecho de separacidn al ce--
dente, que figura alin en el libro de socios como accionista.

470, Sin embargo, también aqui, como en toda la materia
de los titulos de crédito, la propiedad formal o aparente, resul-
tante del registro de socios o de la posesidn de la accién—segin
qile sea nominativa o al portador—, puede impugnarse por quien
tenga sobre el titulo un derecho efectivo de propiedad (3). Este
tendrd libertad para probar que aquella propiedad aparente se
apoya en un contrato nulo o en un abuse de confianza, que el
propietario aparente es un adquirente incumplidor o un deposi-
tario infiel, y de este modo podra rejvindicar el titulo. La Socie-
dad, por lo general, asistird indiferente a este conflicto y siem-
pre estard pronta a reconocer por accionista a quien pueda dis-
poner legitimamente del titulo,

471, La voluntad concorde del cedente y cesionario es sobe-
tana al regular los efectos de la cesidn. Salvo pacto en contrario,
el cesionario tendrd derecho a un tftulo debidamente sellado, ne
sorteado ni robado, si es que por la naturaleza nominativa del
titulo estuviese expuesto al peligro de sufrir la reivindicacidén; a.

1.288 v 1,291, Codigo civil; Casacién Roma, 3 de Junio de 1896; Foro, 951;.
Casacién Turin, 4 de Junio de 1883; Foro, 853: «La inscripcion en ellibro de so-
«clos es el imico ¥ exclusivo titulo sobre el que se fundan los derechos y las obli-
gaciones del socior. Casacion Turin, 4 de Marzo de 1871; Giurispr. tor., 186..
Conforme la doctrina alemana interpretando normas legislativas referentes a la
materia, vid, RENAUD, Aktiengesellschafi, pig. 408 y RiNG, pag. 434,

(1) Casacitn Turin, 3 de Junlo de 1884; Moniifore, 1.173; Apelacién Catatia,
1.* de Abril de 1891; Foro, 76G: «el cesionario que no hubiese sido inscrito en los
libros, no adquirird la cualidad de accionista, autque haya asistido a las
Asambleas ¥ votado en las mismase; Apelacién Génova, 22 de Julio de 1887;
Eeo, 262; Apelacidén Génova, 27 de Noviembre de 1893; Foro, 1804, 271; Ape-
lecién Turin, 18 de Septiembre de 1907; Giurisprudenza torinese, 1.416,

(2) Casacién Turin, 9 de Febrero de 1888; Monitore, 217; Apelacion Milan,
7de Juniode 1887; Monitore, 553 ; Casacidon Roma, 3 de Junio de 1896; Foro, 961.

(3) Vid. volumen 111,4.* edicién, niim, 983,
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an titulo sobre el cual todos los desembolsos requeridos se hayan
efectuado.
Si el titulo estd provisto de cédulas separables para el cobro
-de los dividendos, el cedente podrd retener las correspondientes
a los ejercicios ya finidos pero ain no liquidados, v, en cambio,
debera entregar las relativas al ejercicio en curso, porque los di-
videndos, a diferencia de los intereses, néd pueden decirse ganados
dia por dia, sino sélo al terminar un ejercicio (art. 1.541, Cédigo
-civil). El pacto contrario puede surgir tdcitamente de los usos
"-de la plaza en que fuere concertado el negocio o también de las
circunstancias que acompafiaren a su ejecucidn. Por tanto, si el
cedente entrega al cesionario junto con la accidn, las cédulas para
~cobrar los dividendos referentes a ejercicios atrasados, se presu-
mird justamente que ha gquerido reconocerle el derecho de rete-
nerlos para si (1).

472, La transferencia por causa de muerte a nombre del he-
‘redero se realiza, a su vez, por unz declaracién transcrita por
“los Adininistradores en el libro de socios, para indicar el trénsito
de propiedad del difunto al heredero. Los Administradores no pue-
den efectuar esto sin que se les presenten las acciones, el certi-
ficado de defuncidn y un acto de notoriedad realizado ante el
Juez v que demuestre la cualidad de heredero en el solicitante’
{art. 169,): su inscripcidn equivale al reconocimiento de la efi-
-cacia de los documentos presentados. No pueden ellos exigir nada
mds, y no contraen responsabilidad alguna para con el verdadero
heredero si llegaran a inscribir el nombre de un heredero ficticio
-a base de los documentos prescritos. Si los herederos son varios,
deberdn designar un solo titular, si el autor poseia un solo certi-
‘ficado aunque fuese de varias acciones (ndm. 462).

478. Pignoracidn de las acciones.—Las acciones nomina-
tivas pueden constituirse en prenda mediante la entrega del
titulo al acreedor y la anotacidn en los libros de la Sociedad spor
causa de garantias. Esta anotacién puede hacerse por los Adminis-
tradores y con tal que se haga, es indiferente que sea hecha como
consecuencia de una comparecencia ante el ujier (art. 1.881,
Cédigo civil) o por cualquier otro aviso escrito o verbal. La de-
claracién de la transferencia ocurrida por razén de garantfa pue-
de también hacerse en el libro de socios por el acreedor y el deu-
dor si se tiene la conformidad de los Administradores; en tal
caso, la prueba del contrato de prenda apareceré del libro mismo.

{1) Casacién Turin, 4 de Junlo de 1872; Foro, 853; vid. art. 733,



Cuando se haya extinguido la deuda serd menester una contra—
declaracidn por la que resulte que el deudor ha readquirido el
derecho de disponer libremente de la accidn.

Ademds de esta forma particular, la prenda sobre acciones:
puede constituirse en las formas indicadas por el derecho cormin
para la pignoracién de créditos. La férmula facultativa de 1a lev-
{art. 455) v explicada en sus trabajos preparatorios demuestra .
que, con la intencidn de facilitar la constitucidn de la prenda,.
se quisieron colocar junto a las formas solemnes del derecho-
civil aguellas que, combindndose con la existencia de los libros.
sociales, consiguen con menor dispendio el mismo resultado (1)..

El acreedor no estd obligado a efectnar las entregas reclama- -
das durante la pignoracidn, porque no puede ser obligado a con-~-
ceder a su deudor un nuevo crédito ademds del que le ha conce-
dido. Si se le constrifiese a ello, veria a veces, mermada su garan-
tia, porque puede ocurrir que el valor de la accién no aumente
enl proporcidn a las nuevas entregas. Afiddase que dichas entregas
no pueden considerarse como gastos de conservacién (art. 457),
porque son en realidad costo de adquisicidn de la accidn, y adviér--
tase por fin que no puede Namarse necesario por parte del acree-
dor aquel gasto que puede ser hecho por el dendor mismo, ad-
vertido de la nueva reclamacidn (2). El acreedor que creyese
conveniente, en interés propio y de su deudor, el hacer nuevas
entregas, puede exigir su reembolso inmediato sin esperar el ven-
cimiento de !a prenda. Dichas entregas traen su origen, es ver--
dad, del confrato de prenda, pero crean una nueva relacién ju--
ridica que se regula por los principios de la gestidn de negocios (3)...

(1) Verb. Comm, prelim., mint, 217: «Las prescripciones del art, 455 no deben
considerarse excluyentesr, Casacién Turin, 23 de Febrero de 18389; Temi genor.,
293. La misma férmula facultativa se lefa en el art. 189 del Cédigo de 1865 v fué -
interpretada por la jurisprudencia de conformidad con el texto: vid. Casacién
Turin, 5 de Junio de 1883; Eco,363; Apelacién Turin, 7 de Marzo de 18813 id,,
280; Apelacién Génova, 27 de Abril de 1877; id., 3068; Vipary, 4.t edicién, voli- -
men V, tim, 4,125; BoisteL, Précis, mim, 491 yLY(m -CAEN ET BexavLr, Traits,
111, mdm. 277

(2) Casacién Florencia, 31 de Mayo de 1875; Annali, 387; Apelacién Gé-
nova, 21 de Mayo de 1875; Casacién Turin, 22 de Noviembre de 1876; Moanitore,
1877, 39. Cuando no se trate de una constitucién de prenda, sino de un riporio
sobre acciones, el comprador debers efectuar los desembolsos requerides velo
conforme con la naturaleza del riporto que produce una traslacién de propie- -
dad (art. 73). Vid, Reglamento de la Bolsa de Génova, de 20 de Diciemhre
de 1883, art. 8.

(3} Apelacién Génova, 21.de Mavo de 1875; Casacién Turin, 22 de Noviem-
bre de 1876; Monilore, 1877, 39; Apelacidén Casale, 16 de Marzo de 1877; Ca-
gaclén Turin, 15 de Junio de 1878; Monitore, 760; Casacién Turin, 13 de Julic-
de 1880; Giurisprudenza tor., 741.
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El acreedor pignoraticio debe cobrar los dividendos a su ven-
~cimiento {art. 457). Si no lo hace y por motivo de su descuido
el deudor los pierde, por ejemplo, por prescripcidn o por posterior
insolvencia de la Sociedad, éste tiene derecho a su reembolso
~como si realmente se hubiesen cobrado.

474. Procedimiento contra los accionistas moerosos.—La obli-
;gacion de entregar el importe de la accidn corresponde al accio-
nista, es decir, a aquel que figura en el libro de socios como tiltimo
propietario de la misma. Serd invitado a entregarlo a los ven-
-cimientos y mediante los avisos previos que se establezcan en los
Estatutos (art. 89, nim. 4.°).

El derecho a reclamar dichas entregas corresponde a la Asam-
"blea o al Consejo de Administracidn, segin el tenor de los Estatu-
: tos: Silos Estatutos callan, esta facultad corresponde al Consejo (1),
-salvo el derecho de la Asamblea, cual supremo poder adminis

trativo, a atraerse a si el ejercicio y regularlo.-El accionista que
- efectie la entrega, puede exigir que se anote en el libro de socios

(art, 140, mim. 1.°), a fin de que no quede perjudicado el valor de
"la accidn.

475. Si el accionista, invitado a pagar en las formas y tér-
- minos designados por los Estatutos no paga, la Sociedad, después
~de haberlo requerido nuevamente en la «Gaceta Oficial del Rei-
no», procede a la ejecucidn, poniendo en venta la accidn por cuenta
y riesgo del accionista (art. 168). Si la accidn tiene un precio co-
rriente, puede verificarse su venta directamente por medio de los
-empleados de la Sociedad, sin intervencidn de mediador piblico,
porque estas ventas no son de la exclusiva incumbencia de estos
tltimos (ndm. 223): la existencia de un precio corriente aparta
todo peligro de abusos que perjudiquen al accionista.'La tal exis-
tencia de este precio se inferird de las listas de bolsa, y si las ac-
.ciones no se cotizan, del promedio de precios habidos en la plaza
~confirmados con certificados de mediadores o comerciantes vy
~con cualqguier otro medio de prueba (art. 38). Silas acciones no tie-
nen un precio corriente, la Sociedad debe venderlas en subasta
-con intervencidn de mediador piblico: es ésta una eficaz garan-
‘tia para el accionista que no presencie la ejecucion (2).

{1) Vid, art. 89, num. 4., 202 y 852, Conforme Tribunal Mildn, 20 dc Ju-
nio de 1910; Temi lomb., 540,
(2) Que la Sociedad tenga facultad de vender las acciones aun ctiande no
tengan un precio corriente, se prueba por el art. 168, que presenta la hipdtesis
-<le que 1a venta sea imposible por falta de compradores, lo que admite implicita-
rmente la posibilidad de que no tengan precio corriente. Que en defecto de precio
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Del precio desembolsado por el comprador retendra la Socie-
«dad el importe de las entregas atrasadas, los gastos de la venta v
las penas pecuniarias establecidas por los Estatutos a cargo del
accionista moroso, dejando el resto a su disposicién, Ella entrc-
gara al adquirente un titulo nuevo con el mismo ndmero que el
‘precedente y registrard su nombre en el libro de socios, indicando
en éste el acto de la venta v los desembolsos efectuados tanto an-
tes como después de la misma (art. 169). Sila venta fuere ilegal,
por ejemplo, porque se omitiera el requerimiento o se vendiere
a precio inferior al corriente, la Sociedad serd la responsable,
pero el adquirente protegido por su buena fe y por su inscripcién
-1 el libro de socios, podrd rechazar toda reivindicacidn del an-
tiguo accionista. Este puede ponerse en regla pagando las entre-
gas atrasadas mientras dicha inscripcidn no se haya verificado:
esto se comprende facilmente cuando se considere que la inscrip-
<ién es el titulo de la transferencia formal.

Los Estatutos pueden reconocer a la Sociedad el derecho de
vender la accidn incluso en otros casos; por ejemplo, cuando los
herederos no designen un tnico titular en plazo prudencial v
cuando el accionista quiebre y su comisario no preste caucién
para las entregas ulteriores (1). También en estos casos se proce-
derd a la venta con las precauciones establecidas por la ley.

478. En defecto de compradores—y puede muy bien ecurrir
que el patrimonio social se haya reducido a tal extremo que na-
die quiera contraer la obligacidn de las entregas ulteriores—, el
Consejo deberd llevar a la Asamblea la proposicién de pronunciar
la caducidad del accionista moroso, porque su exclusién implica
wun cambio en la escritura social, donde su nombre figura como el
e un socio obligado a entregar el importe total de las accicnes
{arts. 89, nim. 4.° 128 vy 158, ndm. 7.°) (2). La Asamblea podri
al mismo tiempo autorizar a los Administradores para que colo-
quen las acciones que hayan quedado asi disponibles, porque la
<caducidad del accionista no esla caducidad de la accién: el Cédi-

corriente puede la venta hacerse en subasta y consignientemente con interven-
«ién de mediador piblico (Reglamento para la ¢jecucion del Gédigo, art. 31, nii-
mero 1.9), lo demostrarenos porque sélo de este modo se puede constatar legal-
‘mente la falta de compradores, y también porque la regla dictada para las ven-~
tas forzosas por el art. 68, es decir, 1a obligacion de proceder a 1a prueba dela su-
basta cuando sea imposible la venta al precio corriente, constituye una regla
general que debe aplicarse también g los casos no previstos taxativamente por la
ley: vid. arts. 69, 363, 413 y 458,

(1) Cas. Roma, 2 de Marzo de 1895, Temi genov., 284,

(2) Conforme NAVARRINI, Giur, if., 1011, 422, v SHAFFA, ibid,
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go mismo en el art. 167 presenta la hipétesis de acciones caducadas
¥ vueltas a poner en circulacién. Por el contrario, la Asamblea
podrd, cuando crea inutil todo intento de colocacidn, tomar los
acuerdos necesarios para reducir el capital, y los Administrado-
res deberdn darles la publicidad especial que se haya prescrita
para la reduccién.

El accionista decaido y con él cuantos le precedieron en aque-
lla calidad, ya por suscripcién como por cesién de la accidn, que-
dan desligados del vinculo social y liberados para siempre. Pero
la Sociedad—que reservdndose las entregas de los mismos no
ganard nada generalmente, pues que habrin side absorbidas
por las deudas sociales, cual lo demuestra el hecho de que la ac-
cidn no encuentre compradores por ningln precio—recurriri
muy raramente a este expediente, que disminuye las garantfas
de los acreedores sociales (1),

Los Estatutos pueden hacer atin més diffcil la posicidn del
accionista moroso, declardndolo sin méds decaido por efecto de la
mora, con la confiscacidn, a favor de 1a Sociedad, de las entrégas
ya realizadas (2).

477. En vez de declarar la caducidad del accionista, la Socie-
dad puede reclamar #n solidum la entrega, tanto del suscritor de
la accién como de los sucesivos cesionarios, v reclamarla esca-
lonadamente de quien més le convenga. Quien paga no tiene la
obligacién de recuperar la cualidad de accionista con la carga a
ella inherente de entregar, cual deudor principal, las décimas pos~
teriores, pero tiene derecho a ello, porque pagando como garante
los débitos del accionista, queda subrogade por la ley en los
derechos de la Sociedad acreedora, incluido el de declarar la ca-
ducidad para ocupar el puesto del accionista (3): en tal hipdtesis,

(1) Laliberacién de los accionistas decafdos estaba admitida por el derecho
aleméan anterior, pero fué suprimida por la ley de 1884, arts. 219, v 184 b (§ 219,
Cédigo de Comercio de 1900), que no quiso permit'r una facultad incompatible
con los derechos de los acreedores y con la indole de la Sociedad por acciones,
que es una Sociedad de capitales. Si bien aquella ley pronurcta la caducidad
del accionista morcso, éste queda obligace, a titulo de indemnizacién, por el
totalimporte dela accion: RinNg, pag. 424, Por el contratio,enla Relaz. Manzisi,
pag. 384, partiendo de una premisa légica distinta, fué considerada ¢la caducidad
del accionista, inconciliable con el derecho de In Sociedad a exigir el importe totaf
dela accién, es decir, el débitoinherente ala cualidad de scciot, Muchos Estatutos,
probablemente por la razen sefialada en el texto, suprimen la facultad concedida
yor el Co6digo a Ia Sociedad de que declare 1a caducidad. Staf. Ferovie secondorie
sarde, art. 43; Staf. Ferrovie del Mediterranco, art. 43; Stat. Ferropie Sicule, art, 43
¥ Stat. Italia, Sociedad de seguros, art. 17. .

(2) TribunalRoma, 25 de Enero de 1895; Temi genov., 158 ¥ Apelacién Roma,
2 de Marzo de 1895; Temi genov,, 234,

(3) Codigo civil, art. 1,916, En contra, NAVARRINT, nuim. 434, el cual re-
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o podrd ya repetir del accionista moroso las entregas atrasadas.
-El suscritor y el cesionario que han pagado sin recuperar la cuali-
~dad de accionista, pueden reclamar el reembolso de los cesionarios
posteriores sin obligacidn de seguir el orden de las cesiones, ya
que cada uno de éstos, como adquirente de la“ accidn, ha con-
‘traido la obligacién de liberarla por entero: en el libro de socios
-encontrard cada cesionario el nombre de sus garantes,

478. Este procedimiento debe ser considerado como obliga-
“torio para la Sociedad (1). Y debe emplearse por el orden esta-
‘blecido en la ley, es decir:

I. Pedir del accionista la entrega, en las formas y en los tér-

minos prescritos por los Estatutos. -

II.  Sino paga a continuacién de dicha invitacién, requerirlo
-desde la «Gaceta Oficial».

III.  No surtiendo efecto el requerimiento, vender la accién, y

IV. Fracasado el intento de venta, declarar la caducidad de
"la accidn o efercitar los medios ejecutivos contra el suscritor pri-
mitivo y contra los cesionarios, entre los cuales estd incluido, na-
‘turalmente, el accicnista.

La Sociedad no puede valerse de ninguno de estos medios
si antes no ha usado los precedentes, porque no sélo fueron in-
troducidos en favor de la Sociedad, sino también en defensa de

“los accionistas y de los cesionarios, a fin de atenuar su grave res-
ponsabilidad (2). La Sociedad no puede remitir o reducir la deu-
da del accionista, del suscritor o de los cesionarios, ni abierta-
mente ni por vias encubiertas: como estos actos no valen res-
pecto a la Sociedad y a sus acreedores, asi tampoco valen
en perjuicio de quienes garantizaron el total desembolso de la
accién.

479. Comversion de las acciomes.—Las acciones nominativas
ne pueden ser convertidas en titulos al portador, sino cuando
hayan sido pagadas por completo (art. 166). Gracias a esta dis-

conoce al suseritor y al cesionario que pagan en lugar del poseedor el solo de-
recho de exigir el reembolso de este dltimo. Conforme, ley alemana de 1884, articu-
1o 185 b (§ 220, Cédigo de Comercio, 1900): ¢El predecesor, mediante el pago del
resto, recibe el titulo que se deba emitir de nuevor,

(1Y El verbo 4pueder usado repetidamente en el art. 168 para ind car el po-
der conferido a los Administradores frente a los accionig‘as morosss, vale como
un precepto si se consideran las obligaciones de los Admin'strajores frente a
la Sociedad: si nofuese asi, éstos podrian prescindir de exigir las entregas vencidas,
'y todas las rigurosas digposiciones imaginadas por el leg'slador para asegurar su
-exaccion quedarian como letra muerta, Vid. arts. 154, 1664, 167 y 176, ntim. 2.

(2) En contra, Apelacién Génova, 5 de Jallo de 1910; Temi gen., 433. °

VITANTE, =. 1
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posicidn, avalorada por sanciones penales (art. 863), los suscri-
tores y los sucesivos cesionarios que deben inscribirse en el libro-
de socios (art. 169), no pueden sustraerse a la obligacidn de entre-
gar todas las décimas de la accidn, mientras que podrian hacerlo
si las acciones hubiesen sido convertidas antes de su total desem-
bolso, porque la Sociedad no sabria dénde ir a buscarlas para exi-
gir las décimas que atin se debieran.

No precisa que el desembolso total se haya reclamado v efec-
tuado respecto de todas las acciones para que éstas puedan ser
convertidas en titulos al portador: la suerte de una es indepen-
diente de la suerte de la otra, y cada accién completamente li-
berada puede ser convertida en accidén al portador, aunque las
otras no puedan convertirse. Si después de la entrega del total
importe fuese restituida una parte, la accidn al portador deberia
convertirse nuevamente en un titulo nominativo. Pero en tal caso
no resurgirfa la responsabilidad solidaria de los suscritores y de
los cesionarios anteriores a la emisién del titulo al portador,
porque ellos no estdn obligados a garantir dos veces la liberacién
del titulo (art. 166,). ‘

480. El pago de las acciones debe hacerse por entero y efec
tivamente: la remisién de la denda v 1a compensacién veluntaria
con valores ficticios no bastarian para liberar al accionista que
es responsable directamente de la deuda. Un adeudamiento he-
cho al descubierto a cargo del accionista en los libros de la Socie-
dad, una entrega en cambiales y, menos atin, un pago hecho por
un tercero por cuenta del accionista con la obligacidn, por parte
de la Sociedad, de reembolsarlo, no podrfan equivaler al pago
efectivo. Se recurre usualmente a estos artificios no con un solo
accionista, sino con un grupo, con un Sindicato de accionistas,
para lanzar al mercado las acciones en forma de tftulos al porta-
dor antes de que estén efectivamente liberadas. Estos tristes re-
cursos de que las Sociedades se valen con el fin de burlar la ley
estan castigados con sanciones penales, porque hacen creer en la
existencia de entregas que en realidad no existen (7).

481. Realizada la entrega, la Sociedad podri atin negart a
los socios la conversidn de las acciones nominativas en titulos al
portador, si la escritura social o los Estatutos le conceden este
derecho (art. 89, ndm, 4.°); y es evidente el interés de esta prohi--

(1) Cbdigo de Comercio, arts, 166, 246 y 863. La jurisprudencia francesa es
muy abundosa en estos procesos civ'les y pera’es: Rousseau, Trai é des soc. comm. ,
Paris, 1902, volumen 1, nims. 1.703 y siguientes; Rovssrav, Manuel, 3.5 edicién ..
ntims. 558 y siguientes; Vavasseur, 5.2edicién, volumen 1, nims, 392 ysiguientes
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bicidn, que hace menos variable la masa de accionistas v que dis-
minuye los peligros de especulaciones y de crisis de Bolsa. Pero si
los Estatutos callan a este respecto, el interés del accionista es
decisivo (art. 169.). Puede €l pedir, a eleccién suya, la conversién
de la accién nominativa en accién al portador o viceversa, segin
prefiera poseer un titulo ficilmente circulable o bien un titulo
sustraido a los peligros del hurto, del incendio o del extravio.
Hay, por el contrario, casos en que la conversién de las acciones
al portador en nominativas es obligatoria, por ejemplo, cuando el
accionista deba dar cancidn para asumir el cargo de Administra-
dor (art. 123), cuando el usufructuario de las acciones no pueda
prestar fianza (art. 498, Cddigo civil), o cuando pertenezcan al
patrimonio de un menor (art. 298, Cédigo civil). De aqui, en ri-
gor ldgico, 1a consecuencia de que el tutor no puede convertirlas
en acciones al portador sin la autorizacién del Consejo de familia,
¥ es oportuna esta cautela contra los abusos del tutor, porque la
conversion facilita la enajenacién abusiva del titulo vy hace im-
posible su reivindicacién contra el adquirente de buena fe.

482. Acciones privilegiados (1).—La Sociedad puede, desde
luego, nacer con varias clases de acciones provistas de derechos.
determinados en proporcidn distinta por la escritura social, Esta
combinacidn puede servir para procurar el capital circulante

- a una Empresa industrial que tome la forma de Sociedad andnima.
Se practica en Inglaterra, donde se suelen dar a quienes aportan
el dinero acciones privilegiadas, y a quienes aportan su cuota
en especie se les dan acciones ordinarias. Asf se pone a segura
prueba la seriedad de la aportacién de estos ultimos, porque no
obtienen ningin rédito de la hacienda que aportaron a la Socie-
dad, si ésta no ha dado un congruo interés al capital proporciona-
do por los accionistas privilegiados.

Pero de ordinario la emisién de acciones tiene lugar después
de 1a constitucidn de la Sociedad, a fin de procurarle un nuevo
capital, ofreciendo a los suscritores nuevas acciones, garantfas o

(1) La naturaleza juridica de estas acciones privileg'adas fué d.scutida viva-
mente en la liquidacién de la Sociefad de Ferrocarr.les Romanos: Vid. Ca-g-
¢ién Florencia, 10 de Jul'o de 1882; 11 de Fetrero de 1884; 10 de Dic'embre
de 1885; Temi ven., 1882, 403; 1884, 141 v 1888, 3. Apelacién Venecia, 23 de Di-
ciembre de 1884; Foro, 1885, 494. Esta institucién, poco frecuente en F:ancia,
tiene escasa literatura, Vid. Lyox-CAx BT RENAULT, 11, nums. 538 ¥s'guentes;

* VAVASSEUR, hiims, 137,530 v siguientes; DE Guers, Actlons de prioriié, Paris, 1904.
Mncho més abundante es a este respecto la jurisprudencia v la doctrina ale-
manas; vid, MExLL, Iiie Lekre der Prioritdtscktien, Zurich, 1874; STRUMBECK, Uieber
Prioritits-Stammaktien, tomado del Archivio di Busch, volumen 33 vy R, pagi~
nas 197 y siguientes,
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ventajas particulares. La Sociedad que recurre a esta emisién
puede ofrecer a los accionistas privilegiados un minimo de ‘be-
neficios anuales que han de detraerse de las utilidades del ejer-
cicio, o bien un derecho de prelacidén sobre el capital social des-
pués de la liquidacidn, o estos dos derechos. Este pacto que ‘crer.
dos categorfas de socios no es un pacto leonino a favor de los nue-
vos accionistas, como serfa si éstos hubiesen sido exonerados de
todas las pérdidas, porque corren ellos el riesge de perder los fru-
tos del capital v el capital mismo, si el aportado por los primeros
accionistas, que afronta los primeros golpes de los acreedores, no
fuera suficiente para pagarles. Tampoco se le puede llamar leo- =
nino— cual serfa si concediese todas las ganancias a los nuevos
accionistas—, porgue pagado el dividendo minimo que se les pro-
metiera, los otros retienen para sf, de las utilidades, un dividendo
de igual o de mis elevada cuantia. Esta desigualdad en los dere-
chos de los socios es compatible con la disciplina de las Sociedades
andnimas (art. 164) (1). :

483. la promesa de un equivalente uniforme y periédico
hecha a los accionistas privilegiados, aungue sea con el nombre
de intereses, no lleva consigo la promesa de prelacidn sobre el
capital al tiempo de la liquidacién. Lo podriamos admitir si se
censiderasen aquéllos como mutuantes que reclaman la suma
prestada. Pero el equivalente que se les ha prometido no puede
considerarse como el interés de un mutuo hecho por los nuevos
aceionistas a los antiguos, porque los nuevos accionistas son tam-
bién socios de la misma Empresa, como lo demuestra el hecho de
que también ellos estin obligados a esperar los beneficios de los
resultados del ejercicio. El calificativo de intereses concedido a
los dividendos que se les hayan asignado no cambia su esencia:
se denominan intereses porque se presume poderlos pagar, de
1as utilidades previstas, con uniformidad constante ; pero de hecho
no pueden llamarse intereses, que la ley prohibe (art. 181), por-
que no se devengan dfa por dfa, sino que dependen de la existen-
cia real de suficientes utilidades para satisfacerlos (2).

(1) Conforme Apelacién Milan, 18 de Marzo de 1896; Monifore, 750; id.,
1.0 de Abril de 1896; Monifore, 752; id., 27 de Jutic de 1896; Monitore, 776.

(2} Débese considerar errénea la figura juridica de los socies-acrezdores atri-
buida pot la citada jurisprodencia nacional a los accionistas privitegiados. En ver-
dad ellos son simplemente socios, nada més que socios, y como tales se hallan
provistos de un solo crédito condicional contra ta Soctedad por los dividendos
¥ por elcapital, Dicha definicién, que teniendo el deseo de deeirlo todo no dice nada,
fué deducida equivocadamente de 1a contraposicion de intereses que existe entre
los dos grupos de accionistas, mientras que el concepto juridico determinante -
deberia haberse Inferido de las relaciones que entrambos tienen con la Sociedad,
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484. Los nuevos accionistas, salvo su privilegio, deben consi-
.derarse adornados de los mismos derechos que se concedieron a
los primeros suscritores (art. 164). Seria un error el creer que,
cobrado el dividendo que se les garantizd en la emisién, nada pu-
diesen reclamar sobre las utilidades sociales: son socios y, por
tanto, podrdn concurrir a una ulterior distribucién de tales utili-
dades tan pronte como los primeros accionistas hayan cobrado un
dividendo igual al minimo que se les asegurd. Tendrin también
el derecho de votar en las Asambleas, y no pueden ser desposei-
dos de este derecho,

Por todo lo que concierne a sus privilegios, los accionistas pri-
vilegiados forman un grupo aparte que la mayoria de la Asamblea
no puede perjudicar ni siquiera cuando tenga el ntmero necesa-
rio para modificar los Estatutos. Si no fuese asf, podria la ma-
yoria despojarles de los beneficios que en equivalencia de su con-
curso les fueron prometidos (ntm. 48g¢).

485. Se pueden crear acciones privilegiadas aunque no se
aumente el capital social, ofreciendo a todos los accionistas dis-
puestos a reintegrar el valor perdido por la accién, un derecho
de preferencia sobre las utilidades y sobre el capital.

Esta forma potestativa de reintegracién existe en la hipd-
tesis general del art. 158, ndm.' 5.°, y concede a los socios disi-
dentes el derecho a elegir entre soportar el privilegio concedido
a los socios reintegrantes o separarse de la Sociedad. Es verdcd
que en esta hipdtesis no existe una integracidn forzosa, ya que
ningin accionista estd obligado a echar de nuevo mano al bolsillo;

comiin dendora. La jurisprudencia ccinete frecueniemente el error de dejar de Jado
la existencia de esta persona juridica, cual si fuere una mera ficelén: de lo con-
trario habria advertido que el privileglo concedido a los nuevos accionistas o cs
signo infalible de su crédito contra los primeros accionistast (Casacién Florencia,
11 de Febrero de 1884; Temi venefa, 1884, 141), sino simplemente el derecho de
prelacion concedidoles por el dendor comun, la Sociedad, sobre el patrimonio
social, en virtud del acuerdo tomado por 105 accionistas antiguos reunidos en
Assmblea, cotio miembros de este supremo poder administrativo. Estos no han
querido ni podido constituirse deudores de los nuevos accionistes. No 1o han que-
rido, porque los accionistas que aportaron todo el importe de las seciones no han
de dar nada més, ¥ la emisién de 1as nuevas acclones supone el completo desembolso
de las antiguas (art, 131), ¥ no lo han podido, porque nadie puede conceder, en
virtud de una simple convencién, un derecho de preferencia sobre el propio pa-
trimonio, a una clase de screedores, en detrimento de los otros. Lo clerto es que
el crédito privilegiado fué concedido por 1a Sociedad y que s6lo clla ha podido
concederlo, porque otorgandclc no ha perjudicado en lo més minimo a los calen-
ios y garanties de sus acreedores. La tosca figura de socios-acreedores €3 viva-
mente censurada por la Casecidén de Turin, 27 de Octubre de 1885; Monitore,
1.072, y por GAaBea, Foro, 1885, 494, Conforme con el texto, NAVARRINI, niife-
ro 451 y MARGHIERI, 3.° edicitn, nom. 464.
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pero 1a ley no distingue entre integracion forzosa y espentanea,
y tiene razdn, porque si en este caso los accionistas no estén obli-

gados a ulteriores entregas, corren, no obstante, el peligro de per-.

der definitivamente lo que han desembolsado (I).

Los socios contrarios a esta integracién parcial no pueden
impugnar el acuerdo como contrario a la ley, porque ésta consi-
dera legitima la coexistencia de accionistas provistos de derechos
diferentes (arts. 163 v 164).

485 bis. Derechos individuales—FEn defensa de los propios
derechos individuales, es decir, los derechos que no pueden ser
suprimidos o modificados por los drganos sociales (ntm. 494),
el accionista tiene una accidn judicial, tanto para ser reintegrado
en su funcidn, como para pedir la indemnizacién cuando dicha
reintegracidn no sea ya posible. Si, por ejemplo, fué excluido de
la Asamblea o se le quitd la libertad de discutir o se.le privé del
derecho al voto (arts. 164 y 154); si los Sindicos no admitieron su
denuncia (art. 152); si no se tuvo cuenta de su derecho de renuncia
o se desvalorizé arbitrariamente el activo social para rebajar el
valor de reembolso de sus acciones (103 bis) (2); si su discusién
¥ su voto fueron inutilizados por decumentos o informes falsos,
Y si se suprimid su derecho al dividendo para restituirlo a Ia So-
ciedad, por ejemplo, por fines benéficos o de propaganda poli-
tica, puede aquél personarse en juicio para ser resarcido del dafio
¥ también mostrarse parte civil en el juicio criminal si se le pro-
hibi6 el ejercicio de su derecho individual mediante un delito,
por ejemplo, expulsindole violentamente de la Asamblea o intro-
duciendo falsificaciones en el balance . El conjunto de estos de-
rechos constituye el valor de la accién, porque es evidente que
si los drganos sociales pudiesen impedir su ejercicio, no sélo el
derecho del accionista quedaria impunemente conculcado, sino
que resultarfa perjudicado el valor de la accidn hasta perderse
del todo.

Esta accién individual debe dirigirse contra la Sociedad, cual-
quiera que sea el érgano que haya ofendido al derecho, sean los
Administradores, los Sindicos o la Asamblea. Puede ejercitarse
segun el derecho comin, sin las limitaciones que el art. 163 pone
al ejercicio de la accidn del socio contra los acuerdos de la Asam-
blea, porque el presupuesto de este articulo es que se trate de

(1) Encontru, Vieni, I diritti individuali degli azionisti, pfigs. 56 v 75; A.ScCiA-
vois, I diritto @i recesso del socio per Faumenio e la reintegrazione del capilale
sociale, en los Stndi di dir. private, Roma, 1906, pag. 212,

{2) Art. 158, Cédigo de Comercio; Conforme, Casacién Turin, 27 de Enero de
1911; Ginrisprudenza tlal., 345,
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-acuerdos concernientes al ente social, y nosotros suponemos que
Aa ofensa atafie a los derechos individuales del socio, que se han
-sustraide a la voluntad de la mayoria. Puede ejercitarse por
-cada accionista sin someterla al voto de la Asamblea (art, 152},
_porque, como deciamos, se trata de derechos autdnomos que for-
man parte del patrimonio del accionista y que la Asamblea no
“puede limitar o suprimir, por la naturaleza misma del contrato
~de Sociedad y por razones de orden ptiblico (I).

§ 45.—L.05 ORGANOS SOCIALES
.Sumario.—486. Los érganos socialées ordinarios y extraordinarios.

488. Los 6rganos normales de la Sociedad, son:
~a) las Asambleas;
b} los Administradores, y
¢} los Sindicos.
Los drganos extraordinarios, que tienen la misién de subsanar
“la actuacién deficiente de los primeros y de encaminarla por las
" vias legales, son: '
a) las minorias {2), ¥
B) cada uno de los socios (3).
Los socios no pueden renunciar anticipadamente al ejercicio
.de estas funciones, porque no las poseen en beneficio propio indi-
vidual, sino en interés del ente social.

(1) Vid. especialmente sokre este punto Viemr, mim. 7.°; NAvVArRINI, hil -
mero 405; LERMANN, ¥ Rivg, 1, 497. Ua tratado sistemdtico de estos derechos
individuales fué intentado sagazmente por Viemi, Diritfo individuali dagli azio-
. nisti, Parma, 1902, v en Alemanta por LEHMaNN, Archiv fiir bitrgerliches Rachf,
volumen 1X, y BaceMann, Die Sonderrechte des Akttondrs, Zurich, 1802, Pero
dudamos mucho de la eficacia de esta investigacién, porque la naturaleza de cada
uno de los derechos se obtiene con mas seguridad estudiindolos en relacidn a ia
sinstitneién a que pertenecen que no en una tedrica aproximacién entre si.

(2) Arts, 135, 152, 153, 159 y 182,

(3) Arts. 97, 135, 142, 152, 163, 179, 198 y 200,

-
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Num. 1.~—Las Asambleas generales (1)

Seccidn 1.2—~Ordenamiento de Ias Asambieas
*

Sumario—487, La Asamblea determina y expresa la voluntad:
social.—488, Naturaleza juridica de los acuerdos.—48g. Cuén-
do cesa la competencia de la Asamblea. EHa no puede crear
desigualdades entre los socios actuales, pero puede crear nue-
vas categorias de socigs.—490. Constitye un 6rgano esencial
de la Sociedad.—491. Quién debe:convocarla; convocatoria
promovida por los accionistas.—a492, Lugar de la convocato-
ria.—493. Plazo para el aviso de convocatoria; presencia de-
todos los socios.—494. Asambleas en segunda convocatoria.—
495. Orden del dfa.—495 bis. La Asamblea puede deliberar
siempre sobre cuestiones de responsabilidad y sobre remocion.
de los Administradores.—4935 ter. Agotamiento del orden del
dia.—4g6. Publicacién del aviso de convocatoria.—497. Cada
accionista tiene derecho a unm voto. Clidusulas incompati-
bles con la ley.—497 bis. El accionista conserva el derecho al
voto, incluso por las acciones dadas en prenda o embargadas,—
498. Conflicto de intereses entre la Sociedad v el accionista.—
499. Cémo se puede regular por los Estatutos el ejercicio del
derecho al voto.—400 bis. Lkl accionista no puede vincular
© enajenar su propio derecho al voto.---500, (émo se computa
el numerc de. votos.—5o0I. Quién preside Ja Asamblea.—
502, ((6mo se toman los acuerdos.-—502z bis. Mayorias nece-
sarias para las votaciones.~—503. Proceso verbal de la reunidn.
504. Funciones de las Asambleas ordinarias y extraordinarias.
504 bis. Prérroga de las Asambleas.

487, La Asamblea es la reunidn de los socios debidamente-
convocados para tratar de los negocios sociales. Es el drganc su--
premo de la voluntad social, que se manifiesta cual ocurre en toda.
colectividad, por el voto de la mayoria. Esta voluntad es decisi--

(1) Los poderes de la Asambley, segiin los estudios histér'cos hasta ahora pu-
blicados, =e fneron extendiendo cada vez mas. En las primeras Compaflias justi-
tuidas con fines de ut;l dad pukl.ca, los poderes ce concedian casi exc'usivamerite
a los Administradores nombrados per ¢l Price’pz, v los grandes accion 835 350 -
1es ayudaban con su consejo: Vid. Vicrr, Nolizie storiche sugli amministratori ¢ i
sindact delle socictd per azioni, Camerino, 1898, pags. 40 y s.gu.entes. Pero n-sotros
estimamcs que el desenvo v mishto histdr co de los poderes de la Asambl a ha
seguido un proceso opuesto en las Sociedades formadas para fines privados, es--
peciatmente en las en que el mimero de accionistas era muy grande, ¥y que ea
éstas ha habido una tendencia a corcentrar el mavor niimero de poderes en las
manos de los Administradores. La historia juridice de las Sociedades andnimas -
para fines privados esta todavia por hacer.
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va incluso para los socios disidentes, con tal que permanezca der
tro de los limites de la ley y de los Estatutos.

La Asamblea funciona como un drgano interno que procede-
directamente a la constitucién de los drganos administrativos y-
representativos de la Sociedad. De ordinario se halla desprovista
de representacidn para la conclusién de los contratos con los. .
terceros. Esta funcidn externa corresponde al Consejo de Admi--
nistracién o a la Direccidn ¥ en esta funcién intervienen también.
ellos, dentro de la esfera trazada por la ley, por los Estatutos o-
por la Asamblea, como &rganos de la voluntad social.

Sin embargo, nada hay de absoluto en la distribucidn de
las funciones, va que la Asamblea puede excepcionalmente eje-
cutar ella misma sus propios acuerdos sin la intervencién de
otros 6rganos ejecutivos, encargando para ello a un representan-
te especial. Asi ella podrfa proceder a la estipulacién de los nego--
cios juridicos por la misma acordados, por ejemplo, cuando el ne-
gocio presentase un conflicto de interés contra todos los Admi-
nistradores {art. 150), cuando vacase todo el Consejo o el cargo de-
Administrador iinico y precisase proveer con urgencia (art. 125)..

* No se puede negar a este érgano supremo el poder de comunicar
directamente su acuerdo al otro contratante y de concluir el con-
trato en aquellas circunstancias temporales en qué falte el érgano
ejecutivo y administrativo de la Sociedad. Es cierto que los Es-
tatutos y la ley confian esta funcién al Consejo de Administra-
cién, pero ellos previenen también los casos de vacante o incom-
patibilidad en que el drgano supremo debe, por necesidad de las
circunstancias, reivindicar con un acto de su soberana voluntad
el poder de hacer directamente lo que de ordinario hace por medio
de los poderes legalmente constituidos, aunque de este modo se
cierre anticipadamente Ja posibilidad de revocar o modificar su
propio acuerdo (I).

488. El acuerdo de la Asamblea constituye una declaracién.
unilateral y tnica de voluntad. Los socios, como drganos vivien-
tes y necesarios del ente, concurren con sus voluntades individua-
les a crear la vnica voluntad colectiva. Esta voluntad colectiva.
se manifiesta por el voto de la mayorfa, salvo los casos excepcio-
nales en que también la minorfa obra como érgano de la voluntad.

social (2).

(1) Conforme, FaGGELLA, Periodi precontrafiuali, Diritie ¢ giurispr., 1906,
pagina 182,

(2) Arts. 135, 132, 158, 159 y 182, Sobre la naturaleza de esta declatacicn
unilateral de voluntad, de este acto complejo que, sin embargo, constituye un soo-
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Cuando los socios concurran con su voto a formar la voluntad
del ente, no se encuentran uno frente a otro para regular con un
contrato una contraposicién de intereses, sino que acttian uno al
lado de otro para regular un interés comin, haciendo y debiendo
hacer abstraccidn de sus intereses particulares en cuanto fuesen

* contrarios al interés social. En esta su funcidn no estan provis-
t0s, como ocurre en Iz conclusidn de un contrato, de un poder de
voluntad decisivo para su existencia, sino que estdn obligados,
por la escritura de constitucién y por la ley, a pasar por el voto
de la mayoria y eventualmente de la minorfa. Por ello se aplica-
rian inoportunamente a estos acuerdos las réglas dictadas por el
Cédigo para la formacidn, la interpretacion ¥ los efectos de los
contratos, :

Si bien la doctrina de estos negocios juridicos colectivos haya
de iniciarse todavia, nos parece se pueden deducir estas reglas
especialmente por sus antitesis con los contratos: .

@) La suma de las voluntades individuales de los socios ma-~
nifestadas por cada uno de éstos separadamente, aungue concuer-
den en el contenido, ne vale como voluntad social. Para que exista

una declaracidn colectiva de la voluntad social precisa que los -

socios sean convocados para discutir y votar libremente acerca de
un argumento que les sea conocido antes de la reunidn.

b) Mientras los contratos se estipulan también entre ausen-
tes, el acuerdo es un negocio jurfdico que debe formarse stempre
entre presentes, reunidos en el domicilio social.

¢) Mientras los contratantes responden con todo su patri-
monio de las obligaciones asumidas en el contrato, el voto emitido
en la Asamblea no obliga a los accionistas personalmente, ya que
obran como drganos sociales.

d) El acuerdo no puede ser impugnado por vicio de volun-
tad o de capacidad de alguno de los socios: es necesario que el
vicio afecte a la voluntad de la mayoria, porque de la voluntad
de la mayoria depende el negocio juridico:

¢) La declaracién colectiva existe como consecuencia de la
votacidn, La publicidad que es necesaria para dar efecto al acuer-
do no constituye un elemento necesaric para la validez del
negocio juridico, sino para sus efectos internos y externos; mien-
tras la publicidad no se haya verificado, el acuerdo queda en

-suspenso, en espera de la misma (1). Consiguientemente, la muer-.

negocio juridico, vid. ghora DoNATI D., Atto complesso, tomado del Arch. Giur.
(19033, notas de las pags. 12-20,

(1) Vid. nfim. 342, Conforme un meritorio estudio de A. SCIALOJA, en 1os
Studi di diritto privato, 1906, pags, 14 ¥ siguientes y 32 y siguientes; MaNARa,
volumen 1l, parte 111, pag, 80; Navarumi, Commenlo, ntim. 150 y en la Rivista

P L R T




T e SR

- 235 —

“te o la incapacidad sobrevenida a alguno de los socios antes de

-dichos anuncios, aunque pueda desviar a la mayoria, no priva
de validez al negocio juridico.

f} La Asamblea puede revocar el acuerdo va adoptado,
sin el concurso de los socios que tomaron parte en él, pues que
10 es este un contrato que no puede revocarse sin el concurso de
cuantos tomaron parte (art. 1.r23, Cddigo civil). La Asamblea
constituida legalmente es siempre el drgano de la voluntad
social y puede volver sobre sus acuerdos, no obstante las protes-
tas de uno o mas socios, salvo, desde luego, los derechos de
terceros.

g) los representantes de un mismo accionista, sean sus
‘acciones nominativas o al portador, pueden votar en la misma
Asamblea en sentido opuesto o diverso, mientras que los repre-
sentantes de un mismo contratante no podrian expresar una vo-
‘luntad contraria en la conclusién de un contrato a nombre del
mismo titular sin excluir la posibilidad del contrato.

El accionista puede encontrar conveniente el distribuir las
propias acciones entre personas adornadas de diferentes aptitu-
des técnicas, contables y administrativas, y regular su influencia
-sobre el voto colectivo mediante la distribucién de las acciones,
a fin de que la cuestién sea examinada en sus distintos aspectos
v que todos concedan al acuerdo la importancia que el accio-
nista’ quiere dar a cada unc de sus representantes, segin su ca-
ricter y su competencia, y .

h) Supuesto que transitoriamente todas las acciones de una
Sociedad pertenezcan al mismo accionista, la Asamblea se halla
vilidamente constituida también por los testaferros de dicho
atcionista unico, con tal que los mismos no actiien en fraude de

la ley (1).

489. El poder soberano de la Asamblea cesa:

a) cuando se quisieren crear desigualdades de condicién
entre los socios. En tal caso desapareceria la garantia que justifi-
-ca el derecho dela mayorfa: la garantia dimanante del hecho de que
‘ésta no puede tomar ningin acuerdo social sin soportarlo ella
mistna. $i fuese al contrario, se legitimarfa cualquier tirania
-de la mayoria v ésta dejaria de ser, como es, la legitima repre-

di diritlo eomm,, 1905, 67; Apelacién Mesina, 6 de Julic de 1904; Rivista

cit., 1905, 72: no todas las obligaciones perfectas ab origine son eficaces y reali-
" zables en el momentc de la convencién, pero muchas de ¢llas pueden Sujetarse
-2 condiciones o también a realizaciones posteriotes al contrato,

* (1) Vid. nim, 750.



